Analyzy a doporuceni

Pegas Nonwovens

Vysledky za 3Q 2015

Doporuceni: Drzet
Cilova cena: 805 K¢

26.11. 2015 Vyrobce netkanych textili Pegas Nonwovens dnes pfed otevienim trhu
oznamil své hospodarské vysledky za 3Q 2015, resp. 9M 2015. Konferenéni
Vysledky hospodarieni za 3Q 2015 hovor s managementem spole¢nosti se bude konat od 17h.

Zakladni informace o
spoleénosti

Adresa spole¢nosti: . ) L.
Tabulka ¢.1: Vysledky hospodafieni za 3Q 2015

Pegas Nonwovens mil. EUR 3Q konsensus 3Q yly 2Q a/q

Priméticka 86 2015 trhu* 2014 2015

669 04 Znojmo .

WWW.pegas.cz Vynosy 58,0 55,96 60,4 -4,0% 51,1 13,5%
EBITDA 8,2 9,84 11,9 -31,4% 8,9 -7,9%

ggkeri B/;AZEEAS (BI?PP)h I EBIT 4,2 5,92 8,2 -49,1% 5,0 -16,0%

vétvi: Produkce netkanych textilii P

Trzni kapitalizace: 6,7 mld. K& C_ISty Zisk 0,5 3,04 8,9 -94,3% 2,0 -75,0%

Zé\{él:eéné cena k 241"12015 718 Ké Zisk na 0,05 _ 0797 '94,8% 0’21 '76,2%

Ro¢&ni minimum: 622 K& akcii (EUR)

Roéni maximum: 953 K¢

*pramér podle prizkumu agentury Reuters

Akcie spole¢nosti jsou zafazeny v bazi
indexd: PX, WIG, BEUTEXT,

BWTEXT...

Struktura akcionaF: Tabulka €.2: Vysledky hospodaieni za 9M 2015

Free float: 100 % mil. EUR oM konsensus 9M yly

z toho: 2015 trhu* 2014

Wood Textiles: 20,43 % (nejVétéi Vynosy 1696 167.66 171.8 -1.3%

akcionar) ' ) ) )
EBITDA 29,7 31,44 34,1 -12,9%

Koeficient beta viigi indexu PX: 0,6 EBIT 17,8 19,52 22,9 | -22,3%
Cisty zisk 16,8 19,34 19,5 -13,8%

Ro¢ni vyvoj ceny akcie Pegas Zisk na 1,82 - 2,11 -13,7%

BAAPEGAS akcii (EUR)
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F Fio banka

Spole€nost Pegas predstavila za 3Q 2015 smidené vysledky hospodaieni. Vynosy dosahly solidni arovné 58 mil.
EUR a byly pouze 0 4 % meziro€né niz8i. Trzni oCekavani byla totiz posazena o néco nize, konkrétné& nase predikce
se pohybovala blizko 55 mil. EUR a primérny odhad trhu byl cca 56 mil. EUR. | pfes mirny meziro¢ni pokles
produkce spole€nost vykazala dobré prodeje, které byly zhruba srovnatelné se silnym lofAskym tfetim kvartalem.
Pegasu se tak podle naseho nazoru nad oCekavani dafilo snizovat skladové zasoby, coz mélo pozitivni dopad do
vynosU. Poptavku po produktech spole¢nosti tak za 3Q 2015 hodnotime jako pomérné silnou.

Na druhou stranu provozni ziskovost spolecnosti byla jak pod nasimi odhady, tak pod trznim konsensem. Provozni
naklady tak byly o néco vysSi, nez jsme predpokladali. Vliv vysokych cen polymeru z letnich mésict do provoznich
nakladl byl tedy zfejmé vyraznéjsi, nez jsme uvazovali ve svych prognézach. Svou roli sehraly i lepSi nez o¢ekavané
prodeje (vynosy), které pak s sebou pfinasi i vy$Si odbytové naklady. Ostatni nakladové polozky nas neprekvapily,
kdyZz napf. osobni naklady byly v souladu s odhady negativné ovlivnény pfecenénim opcniho akciového planu.
Provozni zisk EBITDA tak ve 3Q 2015 zaznamenal meziro¢ni pokles o 31,4 % na 8,2 mil. EUR, zatimco naSe
odhady, resp. odhady trhu byly na urovni 9,9 mil. EUR, resp. 9,8 mil. EUR. Po odecteni odpis(, které byly v souladu
s oCekavanim ve vysi 4 mil. EUR, pak provozni zisk EBIT €inil 4,2 mil. EUR (-49,1 % y/y) a do jeho poklesu se tak
vyhradné projevily vlivy na urovni EBITDA.

Cisty zisk za tieti leto$ni &tvrtleti pak zaznamenal meziroéni pokles 0 94,3 % na 0,5 mil. EUR, coz je vyraznéji jak pod
nasim oc¢ekavanim ve vysi 3,2 mil. EUR, tak pod odhady trhu ve vysi 3 mil. EUR. Tento rozdil oproti odhadim je vSak
zejména zpusoben nerealizovanymi (nehotovostnimi) kurzovymi vlivy. Zatimco my jsme predpokladali témér neutralni
dopad nerealizovanych €istych kurzovych zmén do Cisté ziskovosti, tak Pegas vykazal negativni vliv ve vysi 1,5 mil.
EUR. Vice nez 90% meziro¢ni pokles Cistého zisku bychom tak nehodnotili nijak dramaticky, kdyz byl zplsoben
zejména ucetnimi (nehotovostnimi) kurzovymi vlivy.

Na druhou stranu management Pegasu hledi s optimismem do 4Q 2015, ktery by mél byt (i podle nasich odhadu)
cen vstupl by mély plsobit (narozdil od 3Q 2015) pozitivné do vysledk(l hospodareni. Ceny polymert totiz za¢aly od
srpna vyraznéji klesat (coz bude mit pozitivni dopad do provoznich nakladll) a naproti tomu pfedpokladame, ze
Pegas zacne promitat do svych cen finalni produkce (vlivem svého mechanismu pfeneseni cen vstupl) vysoké ceny
polymeru z ¢ervna a ervence, coz pozitivné ovlivni vynosy. Navic management Pegasu naznadil, ze pozitivni trend
v prodejich by mél pokracovat i ve 4Q 2015. Podle naSeho nazoru by mélo také dojit k mezikvartalnimu zvyseni
produkce, kdyz c&tvrté Ctvrtleti byva nejméné ovlivnéno odstavkami vyrobnich linek s pozitivnim dopadem do
provoznich vysledkd. Domnivame se tedy, Ze indikace do posledniho leto$niho kvartalu jsou pomérné pfiznivé.

| v kontextu pfiznivého vyhledu na 4Q 2015 tak management potvrdil letoSni celoro€ni vyhled EBITDA zisku, byt na
spodni hrané rozpéti, které ¢ini 44 — 48,5 mil. EUR. To, ze i pfes slab$i ziskovost ve 3Q 2015, nakonec doSlo

Déle Pegas oznamil, Ze vyrobni kapacita na pfisti rok je témé&f vyprodana. Poptavku by tak mél mit Pegas v roce
2016 zajisténu, coz znadi celkovou stabilitu v hospodafeni spole€nosti.

Slabsi neZ o€ekavanou provozni ziskovost za 3Q 2015 podle naSeho nazoru vyvaZzuje potvrzeni celoroéniho vyhledu.
V celkovém kontextu tak pro nas dnedni zprava vyzniva neutralné.
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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 papird
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 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 Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a
investinich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tSi neZz 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 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 nastrojli 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 zajmim pfi tvorbé investicnich doporuceni odpovidajicim
vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na cinnost 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 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 26. 11. 2015 ma Fio banka, a.s. 6 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu jsou 2 doporuceni koupit, 3 doporuceni
drZet a 1 doporuceni akumulovat. Tuto informaci zvefejiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou €. 114/2006 o poctivé
prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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