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Adresa spole¢nosti:

Pegas Nonwovens
PFfiméticka 86

669 04 Znojmo
www.pegas.cz

Ticker: BAAPEGAS (BCPP)
Odvétvi: Produkce netkanych textilii
Trzni kapitalizace: 8,35 mid. K&
Zavérecna cena k 25.8.2015: 934 K¢
Roéni minimum: 619 K¢

Roéni maximum: 953 K¢

Akcie spolecnosti jsou zafazeny v bazi

index(: PX, WIG, BEUTEXT,
BWTEXT...

Struktura akcionaru:

Free float: 100 %

z toho:

Wood Textiles: 20,43 % (nejvetsi
akcionar)

Management spolecnosti: 0,7 %

Koeficient beta vici indexu PX: 0,5

Graf: Ro€ni vyvoj ceny akcie Pegas
BAAPEGAS
1000
950

900

850

800

750

700

650

600

g8
qg

100 000

50 000 I
0d

Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens dnes pfed otevienim trhu
oznamil své hospodaiské vysledky za 2Q 2015, resp. 1H 2015.

Tabulka ¢.1: Vysledky hospodareni za 2Q 2015

mil. EUR 2Q konsensus 2Q yly 1Q a/q
2015 trhu* 2014 2015

Vynosy 51,1 57,19 | 526 @ -28% | 60,6  -15,7%
EBITDA 8,9 9,20 99 | -96% @ 126 @ -29,4%
EBIT 5,0 5,30 62 | -192% @ 86 @ -41,9%
Cisty zisk 2,0 2,45 50 @ -60,6% @144 @ -86,1%
Zisk na 0,21 - 054 @ -611% | 1,56 @ -859%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu spoleénosti Pegas

Tabulka ¢.2: Vysledky hospodaieni za 1H 2015

mil. EUR 1H konsensus 1H yly
2015 trhu* 2014

Vynosy 111,7 117,75 1114 0,2%
EBITDA 21,6 21,83 22,1 -2,6%
EBIT 13,6 13,93 14,8 -7,8%
Cisty zisk 16,3 16,81 10,5 55,0%
Zisk na 1,77 - 1,14 | 553%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu spole¢nosti Pegas

Spole¢nost Pegas Nonwovens svymi provoznimi zisky naplnila nase
ocCekavani, kdyz EBITDA zisk za 2Q 2015 dosahl drovné 8,9 mil. EUR (-9,6 %
yly) a zisk EBIT byl ve vy$i 5 mil. EUR (-19,2 %). Na provozni ziskovost tak
podle oéekavani negativné plsobily mechanismus preneseni cen vstupu,
rostouci ceny vstupnich materialt (polymer() a rovnéz precenéni opéniho
akciového planu. Pokles na provozni urovni hospodafeni se pak v souladu
s na8im ocekavanim projevil do kone&ného vysledku hospodaieni, kdyz
Pegas za 2Q 2015 vykazal meziro€ni pokles Cistého zisku 0 60,6 % na 2 mil.
EUR. Vynosy dosahly urovné 51,1 mil. EUR, meziro&né& nize 0 2,8 %. To bylo
nize, nez jsme odhadovali (55,2 mil. EUR) i nez oekaval trh (57,2 mil. EUR).
Vliv mechanismu pfeneseni cen vstupl tak zfejmé plsobil do vynosu vice
negativné, nez jsme predpokladali a rovnéz prodeje se zfejmé nevyvijely tak
pfiznivé jako v 1Q 2015. Na druhou stranu provozni naklady dosahly nizSich
urovni, nez jsme odhadovali a tim padem droven ziskd byla v souladu s nasim
oCekavanim (a téméf v souladu s ofekavanim trhu). Dale povazujeme za
dllezitou informaci, Ze management spoleénosti potvrdil vyhled leto$ni
EBITDA v rozmezi 44 — 48,5 mil. EUR. V celkovém kontextu dnesni vysledky
hodnotime neutralné.
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B> Fio banka

Rozsifeny komentar k vysledkiim hospodareni

Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens vykazal za 2Q 2015 meziro¢ni pokles vynost o 2,8 % na 51,1 mil. EUR,
coz bylo nize, nez jsme oCekavali (nas odhad Cinil 55,2 mil. EUR) a niZe nez predpokladal trh (57,2 mil. EUR). Produkce
pfitom témérf v souladu s nasimi oCekavanimi dosahla solidni arovné 25,6 tis. tun (+3,8 % yly). Zfejmé se tak pfiznivé
jako v 1Q 2015 nevyvijely prodeje (objemy prodeju spole¢nost nezverejiuje), kdyz dnes zvefejnéné vykazy indikuji
narlst zasob v pribéhu 2Q 2015. Navic vliv pfeneseni mechanismu cen vstupll do cen finalni produkce zapUsobil
zfejmé vice nepfiznivé, nez jsme ocekavali. VySe zminéné vlivy tak podle naseho nazoru zpusobily, Ze vynosy
nenaplnily naSe o¢ekavani.

Na druhou stranu se nad o¢ekavani dobfe vyvijely hlavni provozni naklady v podobé spotfeby materialll a sluzeb, kdyz
jsme prognézovali jejich uroven kolem 42 mil. EUR, zatimco Pegas vykazal 37,5 mil. EUR. Negativni vliv rostoucich
cen polymert tak zfejmeé nebyl tak vyrazny, jak jsme pfedpokladali, navic pozitivni vliv do nakladd mohly podle naseho
nazoru rovnéz mit nami predpokladané nizsi prodeje. V souladu s oekavanim se do EBITDA zisku negativné projevilo
precenéni op&niho akciového planu, coz meziro¢né navysilo osobni naklady o 78 % na 4,1 mil. EUR.

NizSi hlavni provozni naklady tak vykompenzovaly niz$i vynosy, v kone¢ném dusledku tak provozni zisky EBITDA a
EBIT byly pfesné v souladu s nasim oCekavanim. Konkrétné EBITDA meziro€né poklesla o 9,6 % na 8,9 mil. EUR a
EBIT zaznamenal pokles 0 19,2 % y/y na rovnych 5 mil. EUR. Meziro¢ni poklesy na provozni turovni hospodareni tak
byly v souladu s ogekavanim zpusobeny predevS§im mechanismem pfeneseni cen vstupud, nardstem cen vstupl
(polymert) a vySe zminénym pfecenénim opcniho akciového planu.

Cisty zisk ve 2Q 2015 meziro&né poklesl o 60,6 % na 2 mil. EUR, coz bylo téméF v souladu s nasimi odhady ve vysi
1,6 mil. EUR. Pegas nas ve finanéni ¢asti vysledovky pozitivné prekvapil niz$i nerealizovanou kurzovou ztratou na
urovni 0,3 mil. EUR, zatimco my jsme pfedpokladali ztratu kolem 1,5 mil. EUR (o¢ekavali jsme vyraznéjsi negativni
dopad oslabeni dolaru viéi euru). Na druhou stranu Pegas vykazal vy$$i dan z pfijmu, nez jsme prognoézovali, velikost
Cistého zisku se tak nakonec vyraznéji neliSila od nasich odhadu (i od trzniho konsensu).

Management spolecnosti dale potvrdil vyhled letoSni EBITDA, a to v rozmezi 44 — 48,5 mil. EUR a vyhled leto$nich
investi¢nich vydaju (CAPEX), jenz by nemély pfesahnout troven 10 mil. EUR. Leto$ni CAPEX by tak mély dosahnout
obdobné vyse jako v roce 2014. Uroveri investiénich vydajl je tak aktualné vyrazné niz$i nez v obdobi investic do
rozSifovani vyrobnich kapacit, kdy se ro€ni CAPEX pohybovaly kolem hladiny 40 mil. EUR (napf. v letech 2012 a 2013).

Ohledné letosniho vyhledu EBITDA, tak stale vnimame urcita rizika spojena predevSim s pfecenénim opcéniho
akciového planu, kdyz jeho negativni dopad do osobnich nakladd oéekavame i ve 3Q 2015. Pokud spole¢nost vyhled
nakonec naplni, pak pfedpokladame, Ze to bude spiSe na spodni hrané stanoveného rozpéti.

V kontextu toho, Ze provozni ziskovost skongila v souladu s naSimi odhady a Ze byl potvrzen vyhled letoSniho EBITDA
zisku, hodnotime dnesni vysledky neutralné.
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@} Fio banka

Ing. Jan Raska
Fio banka, a.s.
Analytik
jan.raska@fio.cz

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

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

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloudit, Ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem na
vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje
osobam Cinicim investicni rozhodnuti, aby pred uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné informaci a investicnich
doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich nastrojd, které se obchoduji
na regulovanych trzich (déle jen ,emitent"). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zékladnim kapitdlu Fia. Fio nema
s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investinich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investicnich sluzeb.
Emitenti nejsou seznameni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo
spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investiCnich nastrojd vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investicnich
doporuceni, neni odvozena od obchod( Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpdsobem motivovany k uvefejiiovani investic¢nich
doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmlm pfi tvorbé investicnich doporuceni odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim
informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitini 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 ceng, pro vstup do pozice je vhodné vyuzit vykyvi
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 vyuZzit vykyvl
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 prislusnych
procentnich hranic.

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

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

K dnesnimu datu 27. 8. 2015 ma Fio banka, a.s. 6 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu jsou 2 doporuceni koupit, 2 doporuceni
akumulovat, 1 doporuceni drZet a 1 doporuceni v revizi. Tuto informaci zvefejiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢.
114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.

svvs
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