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Hospodarskeé vysledky spole€nosti Pegas Nonwovens za 2Q 2016, resp. 1H 2016
budou zvefejnény 25.8.2016 pred otevienim trhu a v 17h se bude konat konferenéni
hovor s managementem spolecnosti. Podle naSich odhadl Pegas ve druhém
letoSnim Ctvrtleti nepfedstavi na strané vynosu vyraznéj§i meziroéni zménu.
Mechanismus pfeneseni cen vstupd by mél v meziro€nim srovnani na vynosy za 2Q
2016 pusobit mirné negativné, proto predikujeme lehky pokles trzeb o 1,2 % na 50,5
mil. EUR. Na urovni provoznich ziskll vS§ak pfedpokladame meziroéni rasty. Provozni
naklady v lofiském druhém kvartale byly totiz zatizeny jednak vyrazné negativnim
precenénim opc¢niho akciového planu s nepfiznivym dopadem do osobnich nakladu
ve vysi 1,8 mil. EUR a jednak rostoucimi cenami polymerd. Leto$ni ceny polymert se
zatim stéle drzi na nizkych drovnich, ve 2Q 2016 by tak nemély vytvaret negativni
tlak do provoznich nakladli, resp. do provoznich ziskl, a nepfiznivy vliv pfecenéni
op¢niho akciového planu neotekavame zdaleka tak vyrazny jako loni (pouze cca 0,3
mil. EUR). To nam indikuje meziroéni nartst EBITDA zisku o 15,7 % na 10,3 mil.
EUR a zvySeni provozniho zisku po odpisech (EBIT) o 28 % yl/y na 6,4 mil. EUR.
Nami ocCekavany pfiznivy vyvoj na provozni urovni by se mél projevit i do Cisté
ziskovosti, ktera by navic méla byt podle nasich odhadd podporena nerealizovanymi
kurzovymi zisky vrozmezi 1,5 — 2 mil. EUR vyplyvajici zejména z2,4%
mezikvartalniho posileni dolaru vi¢i euru. Odhadujeme tak, Ze Cisty zisk za 2Q 2016
vzroste vice nez dvojnasobné na 4,8 mil. EUR. Ocekavame, ze management
spole€nosti po zvefejnénych vysledcich za 2Q 2016 nebude mit ddvod ménit svij
letos$ni vyhled EBITDA, jenzZ je posazen do rozmezi 43 — 49 mil. EUR. My prozatim
letodni prognézu EBITDA zisku neménime a mame ji posazenu do intervalu 44 — 45
mil. EUR.

BWTEXT... Tabulka &.1: Odhady hospodafeni za 2Q 2016
Struktura akcionaiu: mil. EUR 2Q | konsensus | 2Q yly 1Q alq
Free float: 100 % 2016 trhu* 2015 2016
ztoho: o Vynosy 50,5 53,28 51,1 -1,2% 55,1 -8,3%
Z‘l’(‘(’:%dn;f)"t"e& 22,28 % (nejvetsi EBITDA 103 11,04 89 | 157% @ 116  -112%
EBIT 6,4 7,07 50 28,0% 7,5 -14,7%
Koeficient beta vagi indexu PX: 0,6 Cisty zisk 4,8 5,55 2,0  140,0% = 0,5 -
Zisk na 0,55 - 021 | 161,9% | 0,05 -
Ro¢ni vyvoj ceny akcie Pegas akcii (EUR)
*pramér podle prizkumu spole¢nosti Pegas
BAAPEGAS
o Tabulka &.2: Odhady hospodaieni za 1H 2016
850 mil. EUR 1H konsensus 1H yly
B;SE 2016 trhu* 2015
700 Vynosy 105,6 108,36 111,7 -5,5%
mssséé:zm ssaam saéagé ég EBITDA 21,9 22,64 216 1,4%
muﬁaagﬂgﬁﬁ’;s OJHERNSY HESRTR 4gH EBIT 13,9 14,61 13,6 2.2%
iggg% Cisty zisk 583 6,02 16,3 -67,5%
0 Zisk na 0,60 - 1,77 | -66,1%
akcii (EUR)
*pramér podle priizkumu spole¢nosti Pegas
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Komentar k odhadovanym vysledkiim

Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens podle nasich odhadi vykaze za 2Q 2016 viceméné stabilni meziro¢ni
vyvoj vynosl. Mirné navysSeni skladovych zasob v letoSnim prvnim kvartale mize byt lehkym podplrnym faktorem
pro objemy prodeja ve &tvrtleti druhém. Na druhou stranu se domnivame, Ze limitujicim faktorem pro velikost vynosu
muze byt meziro¢ni vyvoj cen polymerd. Ceny téchto zakladnich vstupnich surovin byly totiz na konci lofiského roku a
na zacatku roku letoSniho meziro¢né nize a nepodpofi tak vynosy za 2Q 2016. Pegas v ramci svého pfenosového
mechanismu promita ceny vstupll do cen finalni produkce s ¢asovym zpozdénim a pravé nizké ceny polymert
z konce roku 2015 a z 1Q 2016 ovlivni vynosy ve druhém letoSnim &tvrtleti. Mechanismus pfeneseni cen vstupl tak
podle naseho nazoru preci jen mirné prevazi, proto vynosy za 2Q 2016 predikujeme na udrovni 50,5 mil. EUR,
mezirocné nepatrné nize 0 1,2 %.

Provozni ziskovost by se vSak ve druhém letoSnim ¢tvrtleti méla podle naSich odhadl vyvijet pfiznivé. Provozni
naklady byly totiz v lofiském druhém kvartale negativné ovlivnény dvéma faktory. PfedevSim se jednalo o vyrazné
negativni pfecenéni opéniho akciového planu s negativnim dopadem do osobnich nakladt ve vysi 1,8 mil. EUR.
Takto mimofadné precenéni bonusového planu urCeného pro management souviselo s tehdejSim 18%
mezikvartalnim narlistem ceny akcie Pegasu. Ve 2Q 2016 jiz nepfedpokladame tak zasadni vliv tohoto pfecenéni do
provoznich nakladu. Akcie sice opét rostly, nicméné jen o 7 % a navic polovina opci byla managementem uplatnéna
v Cervenci loniského roku. Vaha precenéni opéniho programu se tak oproti lofisku snizila, pro 2Q 2016 ocekavame
jeho negativni vliv pouze kolem 0,3 mil. EUR. Osobni naklady pak diky tomu predikujeme meziroéné o zhruba 20 %
nize.

Druhym faktorem, srazejici loriskou provozni ziskovost, byly ceny polymeru, které v pribéhu 2Q 2015 pomérné silné
rostly a dostavaly se pres hranici 1400 EUR/t. Naproti tomu v leto$nim roce je situace ve vyvoji cen polymer( daleko
klidngjsi. Ceny se od konce roku 2015 stabilizovaly v rozmezi 1100 EUR/t az 1200 EUR/t a v této intenci se drzely i
ve 2Q 2016. Nakupni ceny polymerd by tedy mély byt meziroéné nizsi, s pozitivnim dopadem do celkovych
provoznich naklad. VySe dva zminéné faktory v podobé absence vyraznéjSiho negativniho pfecenéni opcniho
akciového planu a nizSich cen polymerd by tedy mély mit pomérné slusny pozitivni dopad do provoznich zisk( a
marzi za 2Q 2016.

EBITDA zisk predikujeme o 15,7 % y/y vySe na arovni 10,3 mil. EUR a EBITDA marze by se mohla pohybovat pobliz
20 %, zatimco v loriském druhém kvartale Cinila 17,5 %. Nami pfedpokladany rdst EBITDA pak indikuje provozni zisk
po odpisech (EBIT) na urovni 6,4 mil. EUR, meziro€né vyssi o 28 %. Velikost odpisi by méla byt standardni a tedy
stabilni, kolem 3,9 — 4 mil. EUR. Vzhledem k meziroénimu oslabeni dolaru v(c&i euru se pfiklanime spise k hranici 3,9
mil. EUR.

Cisty zisk za 2Q 2016 by mél byt podpofen jak nami predpokladanym pfiznivym vyvojem na provozni Urovni
hospodareni, tak pozitivnimi kurzovymi vlivy vyplyvajicimi z pfecenéni nékterych rozvahovych polozek, zejména
vnitropodnikové pUljcky denominované v eurech. Dolar viéi euru totiz ve druhém letoSnim Ctvrtleti mezikvartainé
posilil o cca 2,4 %, coz by podle nasich odhadi mélo vést k nerealizovanym kurzovym ziskim kolem 1,5 — 2 mil.
EUR. Negativni vliv ve finanéni €asti vysledovky ocekavame ze strany meziro¢né vysSich urokovych nakladu
(prognézujeme 2,2 mil. EUR oproti lonskym 1,8 mil. EUR). Tento meziro¢ni narGst by mél byt dan loriskou
cervencovou emisi privatnich dluhopis(l, v ramci které Pegas navysil hruby dluh o cca 40 mil. EUR na Urovné kolem
190 mil. EUR. VySe zminéné pozitivni vlivy by v8ak podle naSich odhad( mély pfevazit, proto pfedpokladame vice
nez dvojnasobny meziro€ni nardst Cistého zisku na hladinu 4,8 mil. EUR. Vyznamnou ¢ast tohoto narlGstu by vSak
mély tvofit vySe zminéné kurzové zisky, které maji vétSinou pouze nehotovostni (U€etni) charakter, proto jim
nepfikladame tak velky vyznam.

Management by se mél tradi¢né vyjadrit k letoSnimu vyhledu EBITDA zisku. Prozatim drzi vyhled v rozmezi 43 — 49
mil. EUR a pfedpokladame, Ze bude po zvefejnénych vysledcich za 2Q 2016 potvrzen. Ceny polymeru se v priibéhu
prvniho pololeti pohybovaly na nizkych drovnich 1100 — 1200 EUR/t a podle aktualnich indikaci zatim nedoSlo
k zadné vyrazné zméné ani v Cervenci a srpnu. Prozatimni stabilita cen polymert je podle naSeho nazoru pfiznivou
indikaci pro vysledky za 3Q 2016, resp. pro naplnéni celoro€niho vyhledu. Domnivame se, Ze i pfipadny potencialni
narast cen polymerQ v zavéru roku by pak nemusel vychylit EBITDA ze stanoveného pomérné Sirokého rozpéti. My
prozatim ponechavame nase oCekavani letoSni EBITDA v intervalu 44 — 45 mil. EUR.
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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 ndzor 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 nelpiné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investicni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a
investinich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepiimy podil v&tSi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiCnich nastrojli, které se
obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia.
Fio nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich
sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi doporucenimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné nabidky investi¢nich nastrojl vydanych emitentem. Odmeéna 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 stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim 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 cené, pro vstup do pozice je vhodné vyuzit
vykyvl 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 cen€, pro vystup z pozice je vhodné vyuZit
vykyvid 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 investi¢niho doporuceni okamZzité po prekonani prislusnych
procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investicniho 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, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 24. 8. 2016 ma Fio banka, a.s. 5 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu jsou 2 doporuceni koupit a 3 doporuceni

drzet. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investic¢nich
doporuceni §7.
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