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Zakladni informace o
spole¢nosti

Adresa spole¢nosti:

Pegas Nonwovens s.r.o.
PFiméticka 86

669 04 Znojmo
www.pegas.cz

Ticker: BAAPEGAS (BCPP)
Odvétvi: Produkce netkanych textilii
Trzni kapitalizace: 5,96 mid. K&
Zavérecéna cena k 26.8.2014: 639 K¢
Roéni minimum: 565 K¢&

Rocéni maximum: 646 K¢&

Akcie spolecnosti jsou zafazeny v bazi
index(: PX, WIG, BEUTEXT,
BWTEXT...

Struktura akcionaru:

Free float: 100 %

z toho:

Wood Textiles: 19,32 % (nejvétsi
akcionar)

Management spolecnosti: 0,6 %

Koeficient beta vici indexu PX: 0,4

Hospodariské vysledky spole€nosti Pegas Nonwovens za 2Q 2014 budou
zvefejnény 28.8.2014 pfed otevienim trhu. Konferencni hovor
s managementem spolec¢nosti se bude konat téhoz dne od 17h. O&ekavame,
Ze spole¢nost predstavi mezirocné lepSi vysledky na vSech urovnich
hospodareni, kdyz hlavnim pozitivnim faktorem bude rozSifeni vyrobni
kapacity o egyptskou linku. Zatimco v lofiském druhém Ctvrtleti se vyrobni
linka teprve dokonc€ovala, tak ve 2Q 2014 jiz fungovala v piném komerénim
provozu. Nami odhadovany 14% meziro€ni nardst produkce by tak mél
pfinést cca 17% navySeni vynosu na uroven 56,3 mil. EUR. Na drovni
EBITDA ocekavame meziro¢ni zvySeni o 13,2 % na 10,3 mil. EUR, kdyz
pozitivni efekt vys8i produkce (prodejl) budou podle naSich odhadi
¢astec¢né tlumit mezirocné vysSi ceny vstupl (polymer(l) s negativnim
dopadem do provoznich nakladli a do marze. U provozniho zisku EBIT
nepfedpokladame tak vyrazny meziroéni narlst, a to kvali oéekavanym
vy$Sim odpisim (+27 % y/y na 3,7 mil. EUR diky zafazeni egyptské linky do
majetku). Na urovni Cistého zisku predikujeme zhruba 5,4% meziro¢ni narust
na 3,9 mil. EUR, kdyZ nami pfedpoklddané meziroéné lepSi provozni
vysledky by mély byt vyraznéji tlumeny vy3Simi urokovymi naklady.

Tabulka ¢.1: Odhady hospodareni za 2Q 2014

mil. EUR 2Q  konsensus | 2Q yly 1Q alq
2014 trhu 2013 2014

Vynosy 56,3 481 | 17,0% @ 588 | -4,3%
EBITDA 10,3 91 | 132% @ 123  -16,3%
EBIT 6,7 62 @ 81% | 86 | -221%
Cistyzisk = 3.9 37  54% @ 55  -291%
Zisk na 0,42 041 = 24% | 0,60 | -30,0%
akcii (EUR)

Tabulka ¢.2: Odhady hospodareni za 1H 2014

Graf: Roéni vyvoj ceny akcie Pegas mil. EUR 1H konsensus 1H yly
BAAPEGAS 2014 trhu 2013
o Vynosy 115,2 98,1 | 17,4%
it EBITDA 22,6 19,2 | 17,7%
i EBIT 15,3 134 | 14,2%
g Cisty zisk 9,4 6,7 | 40,3%
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D> Fio banka

Komentar k odhadovanym vysledkiim

Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens podle naSich ocekavani vykaze za 2Q 2014 meziro€ni narlst vynost o
17 % na 56,3 mil. EUR. Toto zvy3eni by mélo byt vyhradné tazeno meziro€né vysSi produkci (vy8Simi prodeji), kdyz
predpokladame jeji navySeni o 14 % na cca 24,9 tis. tun. Velikost produkce bude pozitivhé ovlivnéna rozSifenim
vyrobni kapacity o egyptskou linku, kdyz v lofiském druhém Ctvrtleti jeSté nebyla v provozu, zatimco ve 2Q 2014 jiz
vyrabéla v plném komer¢nim provozu. Oproti 1Q 2014 (egyptska linka dosahla plného vykonu zhruba od zacéatku
leto$niho roku) vSak oéekavame nizsi vynosy (-4,3 %). V prvnim letoSnim kvartale totiz Pegas dosahl silnych prodeju,
kdyz vyraznéji vyprodaval své tuzemské skladové zasoby. To ve 2Q 2014 neolekavame, naopak predpokladame
urcité navySovani zasob jak v tuzemsku, tak v Egypté s negativnim vlivem do prodeju, potazmo do vynosu.

Na urovni provozniho zisku EBITDA odhadujeme meziro¢ni zvySeni o 13,2 % na 10,3 mil. EUR, a to zejména diky
vySe zminénému pfinosu egyptské linky. Neo¢ekavame vSak tak vyrazny mezironi narlst jako u vynosu, kdyz
negativni vliv o€ekavame od mechanismu pfeneseni cen vstupt do cen finalni produkce. Zatimco ve 2Q 2013 tento
mechanismus pusobil do EBITDA pozitivné (vy$Si ceny polymer(l z pfelomu rok(i 2012 a 2013 umoznovaly Pegasu
prodavat ve 2Q 2013 za vys$Si ceny a na druhou stranu nasledny pokles cen polymerd ve 2Q 2013 zaroveri pozitivné
pusobil na provozni naklady), tak ve 2Q 2014 ocekavame jeho mirné negativni vliv. Odhadujeme totiz ve 2Q 2014
mirny mezikvartalni (cca 0,5%) rast cen polymerd s negativni dopadem do nakladl na materidl a naopak nizsi ceny
vstupl (polymer(l) z konce roku 2013 by mély negativné ovliviiovat vynosy. Pfedpokladame tak mirné mezirocné
slabsi EBITDA marzi. Konkrétné za 2Q 2014 ji odhadujeme kolem urovni 18,4 %, zatimco ve 2Q 2013 ¢inila 18,9 %.
Na mezikvartalni bazi plati totéz, co u vynost. Nami predpokladané mezikvartalné niz$i prodeje z diavodu navySovani
zasob by mély vést k mezi¢tvrtletnimu poklesu EBITDA o 16,3 %.

Po odecteni odpist odhadujeme provozni zisk (EBIT) za 2Q 2014 ve vySi 6,7 mil. EUR, meziro¢né vyssi o 8,1 %.
Meziro¢né niz§i dynamika rastu oproti EBITDA by méla byt zplsobena zejména nami ocekavanymi meziroc¢né
vys$Simi odpisy. Zatimco ve 2Q 2013 jesté nebyla egyptska linka zafazena do majetku, tak ve 2Q 2014 jiz ano, coz by
mélo vést ke zvySeni odpisli o cca 27 % yly na 3,7 mil. EUR s negativnim dopadem do EBIT.

Cisty zisk ve druhém leto$nim &tvrtleti pfedpokladame na urovni 3,9 mil. EUR, meziro&né vy$si o 54 %. Vyse
zminéné ocekavané meziroéni narlisty na provozni urovni by mély byt dle nasich odhadl tlumeny vyrazné vy$§imi
urokovymi naklady (ve 2Q 2014 tyto naklady o¢ekavame kolem 2 mil. EUR, zatimco ve 2Q 2013 ¢inily 1,1 mil. EUR).
Od zarazeni egyptské linky do provozu (a do majetku), k ¢emuz doslo ve 3Q 2013, pfestal Pegas urokové naklady
spojené s vystavbou této linky kapitalizovat do pofizovaci ceny egyptské investice. To od 3Q 2013 vedlo ke
skokovému narastu Urokovych nakladli z bankovnich avér z cca 1 mil. EUR na cca 2 mil. EUR za kvartal. Z divodu
stabiln&jsiho vyvoje ménového kurzu CZK/EUR (diky lofiské intervenci CNB) neodekavame vyraznéj$i pohyby na
polozce kurzové zisky/ztraty (Pegas UcCtuje kurzové zisky/ztraty zejména z divodu pfecenéni bankovniho dluhu).

Ocekavame, Zze management Pegasu v ramci vysledk( zmini rovnéz vyhled na rok 2014. Prozatim je ze strany

managementu stanoven pomérné Siroky interval letoSniho meziro¢niho ristu EBITDA, a to ve vysi 12 — 22 %. My
predikujeme, Ze letosni EBITDA by se mohla pohybovat kolem Grovni 44 mil. EUR, tedy meziro¢né vySe o cca 14 %.
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D> 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 nezadvazné a predstavuji nazor Fia. Nelze vyloucit, ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investicni 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 uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a
investinich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy 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

Pri zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investi¢niho doporuceni okamzité po prekonani pfislusnych
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 27.8.2014 ma Fio banka, a.s. 7 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni koupit, 3 doporuceni
akumulovat, 2 doporuceni redukovat a 1 doporuceni drzet. Tuto informaci zvefejiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou

¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investinich doporuceni §7.
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