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Flash analyza vysledk(i za 2Q a 1H 2010

Zakladni informace

Spolec¢nost Pegas Nonwovens SA zverejnila své konsolidované vysledky hospodareni
za druhé Ctvrtleti resp. prvni polovinu roku 2010 dnes, ve ¢tvrtek 26. srpna 2010,
pred zahajenim obchodovani na prazské burze.

Prehled vysledk G hospoda Feni spole énosti Pegas Nonwovens SA za 2Q 2010

v mil. eur Vysledky Odhad Vysledky meziro éni Z(Sdi(;ldo J
’ 2Q 2010 Cyrrus 2Q 2009 zmeéna C

yrrus
Trzby 34,405 35,579 27,528 25,0% -3,3%
EBITDA 7,460 7,771 8,382 -11,0% -4,0%
EBITDA marze 21,7% 21,8% 30,4% -8,8 p.b. -0,1 p.b.
Provozni zisk 3,317 3,674 4,435 -25,2% -9,7%
Provozni marze 9,6% 10,3% 16,1% -6,5 p.b. -0,7 p.b.
Finanéni vysledek -1,849 -1,560 6,346 n.a. -18,5%
Zisk pred 1,468 2,114 10,781 -86,4% -30,6%
zdanénim
Cisty zisk 1,781 2,374 9,303 -80,9% -25,0%

Posledni zav. kurz 435 K¢
Vydanych akcii 9,229 mil. ks
Trzni kapitalizace 4,01 mld. K¢
Free-float 98,8%
52 tydenni max. 487,9 K¢
52 tydenni min. 398,5 K¢
Vynos YTD 2,1 %
Priim. denni objem 8,0 mil. K¢
Beta vs. PX 0,71
Podil v PX 0,46 %
Primarni trh PSE
ticker Bloomberg PEGAS:CP
ticker Reuters PGSNsp.PR
ISIN LU0275164910
WKN AOLFOM

Zdroj: Bloomberg, Reuters

Akcionarska struktura

Management spolecnosti

Free float

1,2%
98,8%

Zdroj: Pegas Nonwovens SA

Rocni vyvoj kurzu akcie
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Zdroje: CYRRUS, a. s., Pegas Nonwovens SA

Prehled vysledk G hospoda feni spole énosti Pegas Nonwovens SA za 1H 2010

v mil. eur Vysledky Odhad Vysledky meziro éni 1|;d2h?aldo /
’ 1H 2010 Cyrrus 1H 2009 zmeéna

Cyrrus
Trzby 68,807 69,978 63,191 8,9% -1,7%
EBITDA 16,302 16,608 22,393 -27,2% -1,8%
EBITDA marze 23,7% 23,7% 35,4% -11,7 p.b. 0,0 p.b.
Provozni zisk 8,085 8,437 14,637 -44,8% -4,2%
Provozni marze 11,8% 12,1% 23,2% 11,4 p.b. -0,3 p.b.
Finanéni vysledek 1,730 2,008 2,459 -29,6% -13,8%
Zisk pred 9,815 10,445 17,096 -42,6% -6,0%
zdanénim
Cisty zisk 9,443 10,024 16,024 -41,1% -5,8%

Zdroj: Bloomberg

Zdroje: CYRRUS, a. s., Pegas Nonwovens SA

U spole¢nosti Pegas Nonwovens jsme si tak trochu zvykli na to, Ze obvykle reportuje
mirné lepsi vysledky a rozdily oproti odhadim nebyvaji vysoké. Dnesni vysledky
vsak v této drivéjsi praxi zrovna nepokracuji. V hospodareni spolecnosti se potvrdily
trendy na trhu s polymery a netkanymi textiliemi, které jsme ocekavali. Meziro¢né
doslo k vyraznému rlstu cen polymerl (o vice nez 50%, v zavislosti na vybraném
cenovém indexu), coZ se projevilo na vynosové i nakladové strance. Mezirocné tak
za druhy kvartal doslo k rdstu trzeb na 34,405 mil. eur (+25,0% vy/y), pfi nasem
odhadu 35,579 mil. eur. VySe vynosu tak na nase odhady nedosahla, a ve stejném
negativnim duchu se vyvijely i ostatni ukazatele hospodareni. Vlivem plsobeni tzv.
pass-through mechanismu, tj. promitnuti cen polymerd do naklad( a produkce, kdy
se rlst cen surovin projevi intenzivnéji na strance nakladové neZ vynosové, doslo
k rGstu nakladd na suroviny na 25,342 mil. eur (+46,3% vy/y), pfi naSem odhadu
26,030 mil. eur. Persondlni naklady se vyvijely v souladu s nasimi odhady a dosahly
1,818 mil. eur (nas odhad 1,808 mil. eur), mirné pozitivni prekvapeni vidime u
ostatnich provoznich vynost, kde jsme odekavali pouze minimalnich 30 tis. eur,
ovsem spolecnost tyto vykazala ve vysi 215 tis. eur. Naklady se tedy vyvijely 1épe
nez nase odhady, tento lepsi vyvoj vsak celkové nevyrovnal negativni prekvapeni u
trzeb, takZe horsi nez ocekavany vysledek vidime i u ukazatele EBITDA. Ten dosahl
7,460 mil. eur (-11,0%), pfi nasem odhadu 7,771 mil. eur. Meziro¢né tak doslo
k ocekavanému poklesu tohoto ukazatele.
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Pozitivné hodnotime dosazeni EBITDA marze srovnatelné s nasimi odhady: 21,7%,
pfi naSsem odhadu 21,8%. Pfi horSich nez ocekdvanych trzbach tak diky lepSimu
vyvoji v ndkladech spolecnost udrzela nami o¢ekavanou ziskovost.

VySe odpist 3,947 mil. eur neptinesla vétsi prekvapeni, proto se pod nase odhady
vyvijel i provozni zisk EBIT, ktery dosahl 3,317 mil. eur (-9,7% vy/y), pfi nasem
odhadu 3,674 mil. eur.

Pozitivni prekvapeni vidime u kurzovych nakladd (pfehodnoceni financnich
zédvazkd), to je vsak vice neZ vyrovnano negativnim prekvapenim u uUrokovych
nakladd. Celkové financni naklady firmy dosahly 1,849 mil. eur, pfi nasem odhadu
1,560 mil. eur, i tady vidime horsi neZ ocekdvany pribéh, nicméné tato stranka
hospodareni firmy neni pfili§ dalezitd. Nakonec tedy horsi nez o¢ekdvany vysledek
vykazaly i ukazatele zisku pfed zdanénim 1,468 mil. eur (-30,6% y/y, vs. na$ odhad
2,114 mil. eur) a Cistého zisku 1,781 mil. eur (-25,0% mil eur, vs. nds odhad 2,374
mil. eur).

V oblasti ukazateld vyroby nedoslo oproti nasemu odhadu k prekvapeni, firma
vyrobila 17,523 tis. tun netkanych textilii, pfi naSem odhadu 17,500 tis. tun.
Pozitivné hodnotime mezikvartalni zvySeni tohoto ukazatele, kdy za 1lq firma
vyrobila cca 16,9 mil.tun netkanych textilii, coz byla hodnota pod nase odhady,
soucasny rlst tak vratil objem vyroby na obvyklé hodnoty. Kapitdlové vydaje za
prvni polovinu roku dosahly 5,577 mil. eur, coZ je vsouladu s dfive ozndmenou
ocekavanou hodnotou 9 mil. eur za cely rok. Hlavni ¢3ast investic tvofi samoziejmé
vydaje na vystavbu nové linky (kapacita az 20 tis. tun, capex celkem 50 mil. eur po
dobu 3 let, spusténi v 2H 2011) , jejiz vystavba byla pred nékolika tydny oficialné
zahdjena.

| kdyz dnes zverejnéné vysledky byly od trieb az po Cisty zisk horSi nez nami
ocekdvané a hodnotime je proto mirné negativné, neznamenaji tyto vysledky vétsi
zménu naSeho nahledu na spolecnost. Pfi poklesu trzeb i EBITDA pozitivné
hodnotime zachovdni EBITDA marZzi vodhadované drovni. Meziro¢né i
mezikvartalné doslo sice k poklesu marzi, ale tento vyvoj byl spolecnosti i trhem
oCekavan a ani pro zbyvajici ¢ast roku nepredpokladame vtéto véci zménu.
Spole¢nost naddle ocekdva, Ze splni své celoroéni hospodarské cile, pokles EBITDA o
ne vice nez 10%, nasSe aktudlni odhady pocitaji s poklesem okolo 5%, t;j.
predpokladame, ze spole¢nost tento cil spini.

Dalsi pro investory vyznamnou udalost ocekavdme koncem zéfi, a to rozhodny den
a vyplatu dividendy. Spolecnost zatim pouze uvedla vysi letosni dividendy 0,95 eur,
(aktualni vynos 5,2 %) zatim vSak nekonkretizovala rozhodny den ani den vyplaty,
oboji by se vSak mélo odehrat do konce 3. kvartalu, tj. do konce zafi.
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Analytické odd éleni:

Marek Hatlapatka Brno hatlapatka@cyrrus.cz Banky, energetika, zahr. trhy

Jan Prochazka Praha prochazka@cyrrus.cz Energetika, letecka doprava

Karel Potmésil Praha potmesil@cyrrus.cz Farmaceuticky pramysl, development
Ondrej Moravansky Brno moravansky@cyrrus.cz Telekomunikace, IT, textilni pramysl
Jan Roh Brno roh@cyrrus.cz Automobilovy priimysl

Trading & Sales:

Pavel Pikna Brno pikna@cyrrus.cz
Kamil Kricner Praha kricner@cyrrus.cz

Portfolio management:

Jindfich Rovny Praha rovny@cyrrus.cz
Peter Domeny Brno domeny@cyrrus.cz

Corporate finance:

Tomas Kungicky Brno kuncicky@cyrrus.cz
Jifi Béhal Brno behal@cyrrus.cz

Vyhrada (disclaimer):

Informace a investhi dopordeni jsou vypracovany spdéleosti CYRRUS, a.s., obchodnikem
s cennymi papiry, se sidlem Brno, VEvell (,spolénost”). Spolénost jeclenem Burzy cennych
papif Praha, a.s. a Gieldy Papierow Wéciowych w Warszawie S.A. Spdleost podléha regulaci
a dohleduCeské narodni banky. Speiest éerpa informace ziéryhodnych zdraj a vynalozila
piiméienou péi, aby informace nebyly nepravdivé zavadjici, nicméré nikterak nezarkuje jejich
spravnost. Pokud jsou v investim dopordeni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim
udalostem, jsou zaloZzeny ndefdpokladech a vymgtech spol&nosti nebo dvéryhodnych zdraj.
Skute&nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uyeleinformaci vyznamh liSit.
Informace mohou byt zjednoduSeny, néboaji slouzit vyhradé k vytvareni obecné a zakladni
predstavy o dané otdzé&etématu. Investini doporgeni gedstavuje nazor spaleosti nebo osoby v
ném uvedené ke dni zigjnéni a mize byt zndnéno bez pedchoziho upozowmi. Interval budoucich
zmen investéniho dopordeni neni moznéipdem stanovit. Investiojsou povinni se o vyhodnosti
obchodi a investic do jakychkoli finamich nastraj rozhodovat samostatna to na zéklafl
nélezitého zvazeni cenyfipadného rizika a vlastni pravni,id&é a finadni situace. Pokud se
v investénim dopordeni hovdi o jakémkoliv vynosu, je vzdyeba vychazet ze zasady, ze minulé
vynosy nejsou zarukou vynibsbudoucich, Ze jakakoliv investice v gobahrnuje riziko kolisani
hodnoty a zrny sneénnych kuré a Ze navratnostipodre investovanych prostdki ani vySe zisku
neni zardgena. Obsah dokumentu je ch¥andle autorského zakona, majitelem autorskych peav
spol&nost. Spolénost nenese odp&gnost za $&ni nebo uviejnéni informaci tetimi osobami.

Upozorréni na mozné zajmy aisti zajmi (disclosure):

Spole&nost nema podil&sSi nez 5% na zakladnim kapitalu zadného emitensdnich nastraj, jez
jsou obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emhifinarénich nastraj, jez jsou obchodovany
na regulovanych trzich nema podétsi nez 5% na zékladnim kapitalu sgolesti. Spolénost neméa
s zadnym emitentem finanich néastraj uzawenu dohodu tykajici se tvorby aeiii investtnich
dopor&eni. Emitenti finadnich nastraj kotovanych na regulovanych trzich nejsou spradsti
seznamovani s investiimi dopordenimi ged jejich vydanim. Od#ma osob, které se podileji na
tvorbe investinich dopordenti, je zavisla zejména na kvalddvedené prace, dosazenych vysledcich
a celkového zisku spairosti. Osoby, které se podileji na tvbrinvesttnich dopordeni nejsou
finanéné ani jinak motivovany k vydani investiich doporgeni konkrétniho semu a stups.
Spolenost uplatiuje v rdmci organizace viiittho provozu vnini piedpisy, kterd brani vznikuistu
zajmi ve vztahu k investhim dopordenim. Toho je dosahovano zejménislddnym dodrzovanim
&inskych zdi mezi jednotlivymi organigami Gtvary spolénosti.

BlizSi informace o spolmosti, sluzbach a analytické zpravodajstvi je mozmalézt na
http://www.cyrrus.cz

BRNO PRAHA

Vevefi 111 (Platinium) Radlicka 14, Andél Park
616 00 Brno 150 00 Praha 5, Smichov
Tel.: +420 538 705 711 Tel.: +420 221 592 361
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