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(~ ECOVI S" 

Zpráva nezávislého auditora pro �a�k�c�i�o�n�á�Y�e� �s�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� 
Pale Fire Capital SE 

Se sídlem: 
�I�d�e�n�t�i�f�i�k�a�
�n�í� �
�í�s�l�o�:� 

Výrok auditora 

Žatecká 55/14, Josefov, 110 00 Praha 1 
041 65 918 

Provedli jsme audit �p�Y�i�l�o�~�e�n�é� konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� �s�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� Pale Fire Capital SE 
(dále také  ��S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�"�)� a jejích �d�c�e�Y�i�n�ý�c�h� �s�p�o�l�e�
�n�o�s�t�í� sestavené na �z�á�k�l�a�d��� �
�e�s�k�ý�c�h� 
�ú�
�e�t�n�í�c�h� �p�Y�e�d�p�i�s�u�,� která se skládá z konsolidované rozvahy k 31.12.2025, 
konsolidovaného výkazu zisku a ztráty, konsolidovaného �p�Y�e�h�l�e�d�u� o �z�m���n�á�c�h� vlastního 
kapitálu a konsolidovaného �p�Y�e�h�l�e�d�u� o �p�e�n���~�n�í�c�h� tocích za rok �k�o�n�
�í�c�í� 31.12.2025 a �p�Y�í�l�o�h�y� 
této �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y�,� �v�
�e�t�n��� významných (materiálních) informací o použitých �ú�
�e�t�n�í�c�h� 
metodách. Údaje o �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� jsou uvedeny v �b�o�d��� 1 �p�Y�í�l�o�h�y� této �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y�.� 

Podle našeho názoru konsolidovaná �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�a� podává �v���r�n�ý� a poctivý obraz aktiv a 
pasiv �s�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� Pale Fire Capital SE a jejích �d�c�e�Y�i�n�ý�c�h� �s�p�o�l�e�
�n�o�s�t�í� k 31.12.2025, nákladu 
a výnosu a výsledku jejího �h�o�s�p�o�d�a�Y�e�n�í� a �p�e�n���~�n�í�c�h� toku za rok �k�o�n�
�í�c�í� 31.12.2025 v 
souladu s �
�e�s�k�ý�m�i� �ú�
�e�t�n�í�m�i� �p�Y�e�d�p�i�s�y�.� 

Základ pro výrok 

Audit jsme provedli v souladu se zákonem o auditorech a standardy Komory auditoru ���e�s�k�é� 
republiky pro audit, kterými jsou mezinárodní standardy pro audit (ISA), �p�Y�í�p�a�d�n��� 

�d�o�p�l�n���n�é� a upravené souvisejícími �a�p�l�i�k�a�
�n�í�m�i� doložkami. Naše �o�d�p�o�v���d�n�o�s�t� stanovená 
�t���m�i�t�o� �p�Y�e�d�p�i�s�y� je �p�o�d�r�o�b�n���j�i� popsána v oddílu �O�d�p�o�v���d�n�o�s�t� auditora za audit �ú�
�e�t�n�í� 

�z�á�v���r�k�y�.� V souladu se zákonem o auditorech a Etickým kodexem �p�Y�i�j�a�t�ý�m� Komorou 
auditoru ���e�s�k�é� republiky jsme na �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� nezávislí a splnili jsme i další etické 
povinnosti vyplývající z uvedených �p�Y�e�d�p�i�s�u�.� Domníváme se, že dukazní informace, které 
jsme shromáždili, poskytují �d�o�s�t�a�t�e�
�n�ý� a vhodný základ pro �v�y�j�á�d�Y�e�n�í� našeho výroku. 

Ostatní informace uvedené v konsolidované �v�ý�r�o�
�n�í� �z�p�r�á�v��� 

Ostatními informacemi jsou v souladu s § 2 písm. b) zákona o auditorech informace 
uvedené v konsolidované �v�ý�r�o�
�n�í� �z�p�r�á�v��� mimo konsolidovanou �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�u� a naši 
zprávu auditora. Za ostatní informace odpovídá statutární orgán �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i�.� 

Náš výrok ke konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�c�e� se k ostatním informacím nevztahuje. �P�Y�e�s�t�o� 
je však �s�o�u�
�á�s�t�í� našich povinností souvisejících s �o�v���Y�e�n�í�m� konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� 
seznámení se s ostatními informacemi a posouzení, zda ostatní informace nejsou ve 
významném (materiálním) nesouladu s konsolidovanou �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�o�u� �
�i� s našimi 
znalostmi o �ú�
�e�t�n�í� jednotce získanými �b���h�e�m� �o�v���Y�o�v�á�n�í� konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� nebo 
zda se jinak tyto informace nejeví jako �v�ý�z�n�a�m�n��� �(�m�a�t�e�r�i�á�l�n���)� nesprávné. Také 
posuzujeme, zda ostatní informace byly ve všech významných (materiálních) ohledech 
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vypracovány v souladu s �p�Y�í�s�l�u�a�n�ý�m�i� právními �p�Y�e�d�p�i�s�y�.� Tímto posouzením se rozumí, zda 
ostatní informace �s�p�l�H�u�j�í� požadavky právních �p�Y�e�d�p�i�s�u� na formální náležitosti a postup 
vypracování ostatních informací v kontextu významnosti (materiality), tj. zda �p�Y�í�p�a�d�n�é� 
nedodržení uvedených požadavku by bylo zpusobilé ovlivnit úsudek �
�i�n���n�ý� na �z�á�k�l�a�d��� 
ostatních informací. 

Na �z�á�k�l�a�d��� provedených postupu, do míry, již dokážeme posoudit, uvádíme, že 
• ostatní informace, které popisují �s�k�u�t�e�
�n�o�s�t�i�,� jež jsou též �p�Y�e�d�m���t�e�m� zobrazení 

v konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�c�e�,� jsou ve všech významných (materiálních) ohledech 
v souladu s konsolidovanou �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�o�u� a 

• ostatní informace byly vypracovány v souladu s právními �p�Y�e�d�p�i�s�y�.� 

Dále jsme povinni uvést, zda na �z�á�k�l�a�d��� poznatku a �p�o�v���d�o�m�í� o �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i�,� k nimž jsme 
�d�o�s�p���l�i� �p�Y�i� �p�r�o�v�á�d���n�í� auditu, ostatní informace neobsahují významné (materiální) �v���c�n�é� 
nesprávnosti. V rámci uvedených postupu jsme v obdržených ostatních informacích žádné 
významné (materiální) �v���c�n�é� nesprávnosti nezjistili. 

�O�d�p�o�v���d�n�o�s�t� statutárního orgánu �ú�
�e�t�n�í� iednotkv za konsolidovanou �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�u� 

Statutární orgán �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� odpovídá za sestavení konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� 
podávající �v���r�n�ý� a poctivý obraz v souladu s �
�e�s�k�ý�m�i� �ú�
�e�t�n�í�m�i� �p�Y�e�d�p�i�s�y�,� a za takový �v�n�i�t�Y�n�í� 
kontrolní systém, který považuje za nezbytný pro sestavení konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� 
tak, aby neobsahovala významné (materiální) nesprávnosti zpusobené podvodem nebo 
chybou. 

�P�Y�i� sestavování konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� je statutární orgán �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� povinen 
posoudit, zda je �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t� schopna �n�e�p�Y�e�t�r�~�i�t��� trvat, a pokud je to relevantní, popsat v 
�p�Y�í�l�o�z�e� konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� záležitosti týkající se jejího �n�e�p�Y�e�t�r�~�i�t�é�h�o� trvání a 
použití �p�Y�e�d�p�o�k�l�a�d�u� �n�e�p�Y�e�t�r�~�i�t�é�h�o� trvání �p�Y�i� sestavení konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y�,� s 
výjimkou �p�Y�í�p�a�d�u�,� kdy �p�Y�e�d�s�t�a�v�e�n�s�t�v�o� plánuje zrušení �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� nebo �u�k�o�n�
�e�n�í� její 
�
�i�n�n�o�s�t�i�,� resp. kdy nemá jinou reálnou možnost než tak �u�
�i�n�i�t�.� 

�O�d�p�o�v���d�n�o�s�t� auditora za audit konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� 

Naším cílem je získat �p�Y�i�m���Y�e�n�o�u� jistotu, že konsolidovaná �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�a� jako celek 
neobsahuje významnou (materiální) nesprávnost zpusobenou podvodem nebo chybou a 
vydat zprávu auditora obsahující náš výrok. �P�Y�i�m���Y�e�n�á� míra jistoty je velká míra jistoty, 
�n�i�c�m�é�n��� není zárukou, že audit provedený v souladu s výše uvedenými �p�Y�e�d�p�i�s�y� ve všech 
�p�Y�í�p�a�d�e�c�h� v konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�c�e� odhalí �p�Y�í�p�a�d�n�o�u� existující významnou 
(materiální) nesprávnost. Nesprávnosti mohou vznikat v dusledku podvodu nebo chyb a 
považují se za významné (materiální), pokud lze �r�e�á�l�n��� �p�Y�e�d�p�o�k�l�á�d�a�t�,� že by �j�e�d�n�o�t�l�i�v��� 
nebo v souhrnu mohly ovlivnit ekonomická rozhodnutí, která uživatelé konsolidované 
�ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� na jejím �z�á�k�l�a�d��� �p�Y�i�j�m�o�u�.� 

�P�Y�i� �p�r�o�v�á�d���n�í� auditu v souladu s výše uvedenými �p�Y�e�d�p�i�s�y� je naší povinností �u�p�l�a�t�H�o�v�a�t� 
�b���h�e�m� celého auditu odborný úsudek a zachovávat profesní skepticismus. Dále je naší 
povinností: 

• Identifikovat a vyhodnotit rizika významné (materiální) nesprávnosti 
konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� zpusobené podvodem nebo chybou, navrhnout a 
provést auditorské postupy reagující na tato rizika a získat �d�o�s�t�a�t�e�
�n�é� a vhodné 
dukazní informace, abychom na jejich �z�á�k�l�a�d��� mohli �v�y�j�á�d�Y�i�t� výrok. Riziko, že 
neodhalíme významnou (materiální) nesprávnost, k níž došlo v dusledku 
podvodu, je �v���t�a�í� než riziko neodhalení významné (materiální) nesprávnosti 
zpusobené chybou, protože �s�o�u�
�á�s�t�í� podvodu mohou být tajné dohody (koluze), 
falšování, úmyslná opomenutí, nepravdivá prohlášení nebo obcházení �v�n�i�t�Y�n�í�c�h� 
kontrol. 
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• Seznámit se s �v�n�i�t�Y�n�í�m� kontrolním systémem �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� relevantním 
pro audit v takovém rozsahu, abychom mohli navrhnout auditorské postupy 
vhodné s ohledem na dané okolnosti, niko/i abychom mohli �v�y�j�á�d�Y�i�t� názor 
na �ú�
�i�n�n�o�s�t� jejího �v�n�i�t�Y�n�í�h�o� kontrolního systému. 

• Posoudit vhodnost použitých �ú�
�e�t�n�í�c�h� pravidel, �p�Y�i�m���Y�e�n�o�s�t� provedených 
�ú�
�e�t�n�í�c�h� odhadu a informace, které v této souvislosti statutární orgán 
�S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� uvedlo v �p�Y�í�l�o�z�e� konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y�.� 

• Posoudit vhodnost použití �p�Y�e�d�p�o�k�l�a�d�u� �n�e�p�Y�e�t�r�~�i�t�é�h�o� trvání �p�Y�i� sestavení 
konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y� statutárním orgánem a to, zda s ohledem na 
�s�h�r�o�m�á�~�d���n�é� dukazní informace existuje významná (materiální) nejistota 
vyplývající z událostí nebo podmínek, které mohou �v�ý�z�n�a�m�n��� zpochybnit 
schopnost �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� �n�e�p�Y�e�t�r�~�i�t��� trvat. Jestliže dojdeme k �z�á�v���r�u�,� že taková 
významná (materiální) nejistota existuje, je naší povinností upozornit v naší 
�z�p�r�á�v��� na informace uvedené v této souvislosti v �p�Y�í�l�o�z�e� konsolidované �ú�
�e�t�n�í� 
�z�á�v���r�k�y�,� a pokud tyto informace nejsou �d�o�s�t�a�t�e�
�n�é�,� �v�y�j�á�d�Y�i�t� modifikovaný 
výrok. Naše �z�á�v���r�y� týkající se schopnosti �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� �n�e�p�Y�e�t�r�~�i�t��� trvat vycházejí 
z dukazních informací, které jsme získali do data naší zprávy. �N�i�c�m�é�n��� budoucí 
události nebo podmínky mohou vést k tomu, že �S�p�o�l�e�
�n�o�s�t� ztratí schopnost 
�n�e�p�Y�e�t�r�~�i�t��� trvat. 

• Vyhodnotit celkovou prezentaci, �
�l�e�n���n�í� a obsah konsolidované �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�y�,� 
�v�
�e�t�n��� �p�Y�í�l�o�h�y�,� a dále to, zda konsolidovaná �ú�
�e�t�n�í� �z�á�v���r�k�a� zobrazuje 
podkladové transakce a události zpusobem, který vede k �v���r�n�é�m�u� zobrazení. 

Naší povinností je informovat statutární orgán mimo jiné o plánovaném rozsahu 
a �n�a�
�a�s�o�v�á�n�í� auditu a o významných �z�j�i�a�t���n�í�c�h�,� která jsme v jeho �p�r�u�b���h�u� �u�
�i�n�i�l�i�,� �v�
�e�t�n��� 
�z�j�i�a�t���n�ý�c�h� významných nedostatku ve �v�n�i�t�Y�n�í�m� kontrolním systému. 

V Praze, dne 29.6.2026 

ECOVIS blf s.r.o. 
Betlémské �n�á�m���s�t�í� 351/6 
110 00 Praha 1 

�e�v�i�d�e�n�
�n�í� �
�í�s�l�o� �o�p�r�á�v�n���n�í� 471 

------- L 

Ing. Miloš Fiala 
�o�d�p�o�v���d�n�ý� auditor za provedení auditu 
jménem �s�p�o�l�e�
�n�o�s�t�i� 

�e�v�i�d�e�n�
�n�í� �
�í�s�l�o� �o�p�r�á�v�n���n�í� 2008 
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