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Akcie spole¢nosti jsou zafazeny v bazi

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

Struktura akcionaru:
Free float: 100 %

Vyrobce netkanych textilii Pegas Nonwovens dnes pfed otevfenim trhu
oznamil své hospodarské vysledky za 3Q 2014, resp. 9M 2014. Spole¢nost
svymi vysledky za letodni tfeti Ctvrtleti pfekonala naSe ocekavani na vSech
urovnich hospodareni. Vynosy meziro¢né vzrostly o 25,9 % na 60,4 mil.
EUR, zatimco nas odhad c¢inil 53,4 mil. EUR. Objem produkce za 3Q 2014
ve vysi 24,7 tis. tun byl téméF v souladu s nasim ocekavanim, avSak Pegasu
se podafilo vyraznéji, nez jsme €ekali snizit zasoby, coz podpofilo prodeje a
zejména diky tomu byly vynosy nad nasSe odhady. Dobré vynosy se pozitivhé
promitly do provoznich zisk(l, které tak rovnéz pfekonaly nasSe progndzy.
EBITDA mezirocné vzrostla o 35,9 % na 11,9 mil. EUR (nas odhad 10,4 mil.
EUR) a EBIT se zvysil 0 56,4 % na 8,2 mil. EUR (my jsme oCekavali 7 mil.
EUR). Cisty zisk dosahl arovné 8,9 mil. EUR (nas$ odhad 6,7 mil. EUR), kdyz
finanni vlivy, v€etné Cistého kurzového zisku ve vysi 3,3 mil. EUR, byly
téméF v souladu s nasSim oCekavanim. Lepsi nez nami odhadovany Cisty zisk

Spole¢nost potvrdila vyhled EBITDA na leto$ni rok, kdyz predpoklada jeji
meziro€ni nartst v rozmezi 12 — 22 %. O néco snizila vyhled CAPEX, kdyz
predpoklada, Ze jejich Uroven letos nepfesahne 10 mil. EUR (to je v souladu
s nasimi odhady).

Vysledky za 3Q 2014 byly nad naSimi odhady zejména kvuli lep§im nez
ocekavanym vynosum. Dnesni vysledky tak hodnotime pozitivné.

z toho: Tabulka €.1: Vysledky hospodareni za 3Q 2014
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m:’ Fio banka

Tabulka €.2: Vysledky hospodafieni za 9M 2014

mil. EUR M odhady M yly
2014 Fio 2013

Vynosy 171,8 164,8 1460 | 17.7%
EBITDA 341 328 27.9 | 22.2%
EBIT 229 218 18,6 | 23.1%
Sisty zisk 19,5 17,2 91  114,3%
Zisk na 211 1,86 0,98 | 1153%
akcii (EUR)

Komentar k vysledkiim hospodareni

Pegas za tfeti letoSni Ctvrtleti meziro€né navysil vynosy o 25,9 % na 60,4 mil. EUR, kdyz se podle pfedpokladi
pozitivné projevila vyroba z egyptské linky. Tato linka je v plném komerénim provozu od zacatku letoSniho roku,
v loniském 3Q se linka teprve rozjizdéla a jeji pfispévek do ziskl byl tehdy jen marginalni. Lorisky 3Q tak predstavuje
slab$i srovnavaci zakladnu. Nicméné vynosy pozitivné pfekvapily a pfekonaly nase odhady (pfedpokladame, ze i
odhady vétsSiny trhu). Produkce ve vysi 24,7 tis. tun byla téméF v souladu s nasimi prognézami, avSak Pegasu se
v pribéhu 3Q 2014 vyraznéji dafilo snizovat skladové zasoby, coz podpofilo prodeje a zejména diky tomu vynosy
skonCily nad naSe ocekavani. V souladu s naSimi pfedpoklady byly vynosy rovnéz podpofeny vySSimi cenami
polymerQ z pfedchozich letoSnich mésicli, kdyz Pegas je schopen (s ur€itym €asovym zpozdénim) pfenést ceny
vstupnich materialt do cen finalni produkce.

Zejména diky lepSim nez oGekavanym vynosim provozni ziskovost pfekonala nase odhady. EBITDA zisk tak ve 3Q
2014 mezirocné vzrostl o 35,9 % na 11,9 mil. EUR (zatimco na$ predpoklad €inil 10,7 mil. EUR) a EBIT vykazal
meziro¢ni narlst o 56,4 % na 8,2 mil. EUR (o¢ekavali jsme rovnych 7 mil. EUR). Odpisy dosahly urovné 3,8 mil.
EUR, coz bylo téméf v souladu s odhady a meziroéné jsou na obdobné urovni, kdyz egyptska linka zacCala byt
odepisovana pravé ve 3Q 2013. Uroveri provoznich naklad(i byla ve 3Q 2014 obecné vy$si nez jsme predpokladali,
nicméné to bylo dano hlavné z ddvodu vysSich nez oCekavanych prodeju (vynost), které sebou pfinasi i vyssi
naklady. Oproti naSim pfedpokladdm ceny polymert (vstupnich material() ve 3Q 2014 pokracovaly v rdstu a pasobily
tak negativné do provoznich nakladu. Zejména diky tomu tak EBITDA marze dosahla urovné 19,7 %, zatimco nas
odhad byl posazen na urovni 20 %. Dle vyjadfeni spole¢nosti ceny polymert kulminovaly ve 3Q 2014, v pribéhu 4Q
2014 by vSak mél nasledovat pokles cen. Na vyraznéjSi sniZzeni cen ropy tak polymery reaguji az s del§im ¢asovym
zpozdénim, alespon mirny pozitivni dopad do provoznich nakladi tak Ize ocekavat az v poslednim kvartale letoSniho
roku.

Cisty zisk ve 3Q 2014 dosahl drovné 8,9 mil. EUR, coZ znamena vyrazny nartst oproti lofiskému zisku ve vysi 2,3
mil. EUR. My jsme oCekavali 6,7 mil. EUR. LepSi nez oCekavany Cisty zisk je zpUsoben témér vyhradné vys$Simi nez
odhadovanymi vynosy, zatimco financni vlivy (v€etné nerealizovanych kurzovych ziskl ve vysi 3,3 mil. EUR, kdyz se
pozitivné projevilo zejména vyraznéjsi mezikvartalni posileni dolaru vic&i euru) byly téméf v souladu s nasimi odhady.

Pegas potvrdil vyhled letoSni EBITDA, kdyz oekava mezirocni nartst v rozmezi 12 — 22 % a mirné zredukoval
vyhled CAPEX (investi¢nich vydajd) z 12 mil. EUR na 10 mil. EUR. To, ze by letoSni CAPEX nemély pfesahnout
hladinu 10 mil. EUR jsme pfedpokladali.

Vysledky Pegasu v letoSnich kvartalech jsou zatim pomérné volatilni, kdyz po siln&jsim 1Q pfiSel naopak slabsi 2Q,
jenz je nyni kompenzovan silngjSim tfetim Ctvrtletim. To je podle naseho nazoru zpusobeno zejména volatilngjSim
vyvojem stavu zasob, kdyz produkce se viceméné drzi na stabilni Urovni. Po silnéjSim snizeni zasob ve 3Q 2014, tak
podle naseho nazoru neni vyloucené, Ze jejich uroven bude v pribéhu 4Q 2014 zase o néco stoupat s negativnim
dopadem do vynos(. Za cely letoSni rok pfedpokladame EBITDA zisk kolem urovné 45 mil. EUR (+16,6 % yly).
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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 nepiimy podil v&tSi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich nastrojd, 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 investicnich
sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi doporucenimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 meésicich 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 zpldsobem motivovany
k uvefejfiovani investicnich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajm@m pfi tvorbé investiCnich doporuceni odpovidajicim
vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni 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 okamZzité 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, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 27.11.2014 ma Fio banka, a.s. 6 platnych investinich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni drzet, 1 doporueni
koupit, 2 doporuceni akumulovat, 1 doporuceni redukovat a 1 doporuceni v revizi. Tuto informaci zvefejiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu
stanovené Vyhlaskou €. 114/2006 o poctivé prezentaci investicnich doporuceni §7.
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