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Adresa spole¢nosti:

Pegas Nonwovens s.r.o.
PFiméticka 86

669 04 Znojmo
www.pegas.cz

Ticker: BAAPEGAS (BCPP)
Odvétvi: Produkce netkanych textilif
TrZzni kapitalizace: 4891,6 mil. K&
Zavérecna cena k 12.3.2013: 525 K¢
Roéni minimum: 416 K¢&

Roéni maximum: 533 K¢&

Akcie spole¢nosti jsou zafazeny v bazi
index(: PX, WIG, BEUTEXT,
BWTEXT...

Struktura akciona fu:

Free float: 100 %

z toho:

Wood & Co: 15,02 % (nejvétsi akcionar)
Management spolecnosti: 0,9 %

Koeficient Beta: 0,57 oproti indexu PX

Graf: Ro €ni vyvoj ceny akcie Pegas
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Hospodarské vysledky spole¢nosti Pegas Nonwovens za 4Q 2012, resp.
cely rok 2012 budou zvefejnény 14.3.2013 pred otevienim trhu. O¢ekavame,
Ze provozni Uroven hospodafeni bude v poslednim &tvrtleti lorfiského roku
negativné ovlivnéna vySSimi cenami vstupnich surovin (polymert), které od
lofiského srpna zaznamenavaly rostouci trend. Predpokladame tak ve 4Q
2012 jak meziro¢ni pokles zisku EBITDA 0 6,5 % na 9,37 mil. EUR, tak zisku
EBIT o 8,3 % na hladinu 6,61 mil. EUR. RozSifeni vyrobni kapacity o
devatou vyrobni linku, ktera byla uvedena do provozu v prabéhu 3Q 2011, by
mélo podle naSich odhadud i ve 4Q 2012 pozitivhé ovlivnit Groven vynosu, u
kterych tak pfedpokladame meziro¢ni zvySeni o0 22,2 % na 48,41 mil. EUR.
Na drovni kone¢ného vysledku hospodareni oCekavame za 4Q 2012 gisty
zisk ve vySi 3,31 mil. EUR, po Cisté ztraté 2,28 mil. EUR realizované ve 4Q
2011, kdyz neocekavame tak vyrazny negativni efekt kurzovych zmén jako
byl zaznamenan v poslednim ctvrtleti roku 2011. Na urovni celého roku 2012
predpokladame meziro¢ni nartsty na vSech Urovnich hospodafeni, kromé
zisku EBIT, kde ocekdvame mirny pokles z divodu meziro¢né vysSich
odpisa.

Tabulka €.1: Odhady hospoda Feni za 4Q 2012

mil. EUR 4Q konsensus 4Q yly 3Q a/q
2012 trhu* 2011 2012
Vynosy 48,41 49,0 39,60 @ 22,2% | 4791 1,0%
EBITDA 9,37 9,37 10,02 -65% @ 11,27  -16,9%
EBIT 6,61 6,50 721 | -83% | 841 | -21,4%
Cisty zisk 3,31 3,27 -2,28 : 859  -61,5%
Zisk na 0,36 - 0,25 - 093 | -61,5%
akcii (EUR)

* median podle prizkumu agentury Reuters

Tabulka €.2: Odhady hospoda Feni za rok 2012

mil. EUR 2012 | konsensus = 2011 yly
trhu*

Vynosy 188,60 189,17 165,85 @ 13,7%
EBITDA 38,23 38,22 36,07  6,0%
EBIT 26,45 26,33 26,85 @ -1,5%
Cisty zisk 21,06 20,97 13,97 @ 50,8%
Zisk na 2,28 - 151 | 50,8%
akcii (EUR)

* median podle prizkumu agentury Reuters
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Predpokladame, ze vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens bude ve 4Q 2012 realizovat meziro¢ni narust
vynosl o0 22,2 % na Uroven 48,41 mil. EUR, kdyZ pozitivni efekt by i nadale méla sehravat rozSifena vyrobni kapacita
o devatou vyrobni linku, kter4 byla ve vyrobnim zavodé v Pfiméticich uvedena do provozu ve 3Q 2011. O¢ekavame
tak v poslednim kvartale lofiského roku objem produkce kolem Urovné 21 tis. tun, tedy o zhruba 7 % meziro¢né vice.
Pozitivni vliv do vynost by mohly mit i ceny polymera, které v prvni poloviné lofiského roku rostly. VysSi ceny z tohoto
obdobi by se tak, diky vlivu zpozdéni v mechanismu pfeneseni cen polymerd do koncovych cen, mohly pozitivné
projevit do trzeb za 4Q 2012. Za cely rok 2012 odhadujeme meziro¢ni zvySeni vynosu o0 13,7 % na hladinu 188,6 mil.
EUR, kdyZ i z celoroéniho pohledu bude mit pozitivni vliv zejména zvySena vyrobni kapacita s pfiznivym dopadem do
objem produkce a prodeji. Odhadujeme, Ze Pegas za cely lorisky rok navysil produkci o cca 15 % na 84,7 tis. tun.

Na drovni provoznich ziskd ocekdvame ve 4Q 2012 mezirocni poklesy. Provozni zisk pfed odpisy (EBITDA)
pfedpokladame na drovni 9,37 mil. EUR, meziro€né nize o 6,5 % a na zisku EBIT progndzujeme snizeni o 8,3 % yly
na 6,61 mil. EUR. Negativni dopad do provoznich ziski a provoznich marzi oéekdvame od stoupajicich cen
vstupnich surovin, které po poklesu v letnich mésicich ¢ervnu a cervenci zacaly od lofiského srpna opét rist.
Ocekavame, ze prumérné ceny polymer(d by mohly ve 4Q 2012 mezi¢tvrtletné vzrist o zhruba 7 az 8 % na Urovné
mezi 1430 az 1450 EUR/t (meziro¢ni narlist odhadujeme kolem 15 %). Kombinace nami odhadované vysSi produkce
a vyssich cen vstupnich surovin by podle naSich odhadd méla vést ve 4Q 2012 k meziro¢nimu narlistu nakladd na
spotfebu surovin o cca 30 %. Nami predikovany meziro¢ni rast trzeb o 22 % tak nevykompenzuje zvySené provozni
naklady, coz by meélo implikovat vySe zminéné meziroéni poklesy provoznich zisk(l a rovnéz poklesy marzi (ve 4Q
2012 odhadujeme meziro¢ni snizeni EBITDA marze o 5,9 procentniho bodu na 19,4 %). Za rok 2012 nicméné
oc¢ekdvame mezirocni rast zisku EBITDA, a to 0 6 % na Uroveri 38,23 mil. EUR, kdyZz na celoro¢ni bazi sehraji
pozitivni roli zejména ocekavany nardst vynost plynouci z vy3si produkce a vySSich objemu prodeji. Spole€nost by
tak podle naSich odhad( méla naplnit svuj celoroéni cil navysit EBITDA zisk o0 5 — 15 %, pfi¢emz na konci lonského
listopadu management spole¢nosti tento cil blize konkretizoval stim, Ze ofekéava rust na spodni hranici tohoto
intervalu. U provozniho zisku EBIT za cely rok 2012 pfedpokladame mirny pokles o 1,5 % y/y na 26,45 mil. EUR, a to
diky o¢ekavanému narlstu odpist o cca 30 % y/y na 11,8 mil. EUR. P¥i¢inou vySSich odpisu je zah4jeni odepisovani
vyrobni technologie a budov souvisejici se spusténim devaté vyrobni linky (vySSi odpisy z tohoto divodu Pegas
Gctuje jiz od 4Q 2011).

Podle naSich odhadt by spoleénost za 4Q 2012 mohla dosahnout ¢istého zisku 3,31 mil. EUR po Cisté ztraté ve vysi
2,28 mil. EUR realizované ve 4Q 2011. Zatimco ve 4Q 2011 Pegas vykazal relativné vysoké cCisté kurzové ztraty
(majici zejména charakter nerealizovanych ztrat) ve vysi 5,8 mil. EUR, tak za posledni Ctvrtleti lofiského roku
predikujeme jen mirnou kurzovou ztratu (netto) kolem uUrovné 1,7 mil. EUR, kdyZz ¢eskd koruna vuéi euru
nezaznamenala za 4Q 2012 vyraznéjSich vykyv(. Za rok 2012 o¢ekdvame meziro€ni rust ¢istého zisku o 50,8 % na
hladinu 21,06 mil. EUR, kdyZ pozitivni efekt do ¢isté ziskovosti bude mit jednak pfedpokladané meziro€ni zlepSeni
trzeb a provozniho zisku EBITDA a jednak vliv kurzovych ziskl/ztrat. Zatimco vliv FX zmén byl v roce 2011 zaporny
ve vysi 4,3 mil. EUR, tak za rok 2012 o¢ekavame pfiznivy efekt kurzovych zmén do &istého zisku, a to ve vySi 2 — 3
mil. EUR.

Oc¢ekavame, ze v ramci pfedstaveni vysledk(l hospodareni za rok 2012, management Pegasu zvefejni rovnéz vyhled
zisku EBITDA na rok 2013. Predpokladané zahajeni komeréni vyroby v nové vyrobni lince v Egypté v prabéhu 3Q
2013 by mélo vést k dalSimu meziro€nimu nardstu trzeb a provoznich zisk. Aktualné odhadujeme, Zze EBITDA zisk
by se v letoSnim roce mohl pohybovat kolem Grovné 41 mil. EUR. Vzhledem k narlstu ziskovosti za lonsky rok
ocekadvame, zZe by Pegas mohl pokracovat ve své progresivni dividendové politice. Odhadujeme, Ze spole¢nost by
letos mohla vyplatit dividendu v rozmezi 1,08 — 1,1 EUR na akcii (coz implikuje dividendovy vynos mirné pres 5 %),
kdyz v loriském roce Pegas vyplatil 1,05 EUR na akcii. O¢ekadvame, Ze predstavenstvo Pegasu by mohlo navrh
dividendy oznamit v kvétnu letoSniho roku.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je clenem Burzy cennych papird
Praha, a.s. a tvlircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovand na Standard Marketu) a vsech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé TMR a VGP.

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezévazné a predstavuji ndzor Fia. Nelze vyloucit, ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem
doporucuje osobam cinicim investini rozhodnuti, aby pred uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych strdnek vcetné informaci a
investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nemé pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zédného emitenta investicnich nastrojl, které se
obchoduji na regulovanych trzich (déle jen ,emitent"). Zadny emitent nema ptimy nebo nepiimy podil vétsi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia.
Fio nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investicnich
sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné nabidky investi¢nich nastrojd vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na
tvorbé investicnich doporuceni, neni odvozena od obchodl Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem motivovany
k uvefejfiovani investicnich doporuceni urCitého stupn& a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajm@m pfi tvorbé investicnich doporuceni odpovidajicim
vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vniténi kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceska
narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat - trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup do pozice je vhodné vyuZzit
vykyvll na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vystup z pozice je vhodné vyuzit
vykyvi na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pfi zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investicniho doporuceni okamZité po prekonani pfislusnych
procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (ndkup investi¢niho instrumentu), konkrétni parametry pro
vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dilciho doporuceni

Prodej - short: doporuéeni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investi¢nich instrumentd s naslednou pdjckou,
spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencidl a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 13.3.2013 ma Fio banka, a.s. 9 platnych investicnich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni koupit, 3 doporuceni drzet,
4 doporuceni akumulovat a 1 doporuceni v revizi. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou C.
114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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