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Trini Trini
(mil. EUR) 3Q2013e| konsensus* 3Q2012 vly 9M 2013e| konsensus*  9M 2012 y/y
Vynosy 49,020 47,890 2,4% 147,081 140,159 4,9%
EBITDA 9,284 11,273 -17,6% 28,466 28,863 -1,4%
EBITDA marze 18,9% 23,5% -19,5% 19,4% 20,6% -6,0%
EBIT 5,614 8,411 -33,3% 19,022 19,844 -4,1%
Finanéni vynosy/néaklady -0,270 1,756 -115,4% -5,765 0,885 -751,4%
Zisk pred zdanénim 5,344 10,167 -47,4% 13,257 20,729 -36,0%
Cisty zisk pro akcionare 4,542 8,594 -47,1% 11,271 17,749 -36,5%

*trZzni konsensus neni k dispozici

Zdroj: Cyrrus, Pegas Nonwovens

Platné investicni doporuceni: V revizi
Cilova cena: V revizi

Vyvoj akcii Pegas Nonwovens
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Zakladni informace o akciich Pegas Nonwovens

Data ke dni:

Cena akcie:
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TrZni kapitalizace EUR:
52-week max:

52-week min:
Primérny denni objem:
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Pegas Nonwovens zvefejni své vysledky hospodafeni za 3Q/9M letosniho
roku zitra pred zahajenim obchodovani na prazské burze.

Reportovana Cisla budou velmi zajimavd vzhledem ktomu, Ze do
produkce poprvé v historii promluvi egyptska vyrobni linka. Prvni
komeréni dodavky byly uskute¢nény v druhé poloviné Cervence a od té
doby se pracovalo na dosazeni plné vyrobni kapacity. Za 3Q
predpokladame pomérné nizky prispévek této linky i kvlli do¢asnému
pozastaveni vyroby kvali politickému napéti v zemi. Dle nasich odhad( tak
Pegas Nonwovens za uplynulé ¢tvrtleti celkem vyprodukoval 22,8 tis. tun
netkané textilie (tj. +8,7 % y/y), pfi¢emz jen 1 tis. tun by mél pfipadat na
egyptsky zdvod. Nardst vyroby na plnou vyrobni kapacitu, tedy na 4,3 tis
tun za Ctvrtleti, ocekavame v pribéhu ctvrtého Ctvrtleti letosniho roku.

Kromé uvedeni nové vyrobni linky do provozu bude hlavnim faktorem
ovliviiujicim vysledky vliv mechanismu prendseni cen vstupl do cen
vystupl. V letosnim roce by dle nasi predikce mél Pegas Nonwovens
realizovat nizsi ceny za svou produkci pfi vyssich cendch vstupt, nez tomu
bylo v loriském roce. Kvlli tomu bychom méli byt svédky zhruba 18%
meziro¢niho poklesu EBITDA na 9,3 mil. EUR.

Na drovni EBIT se s nejvyssi pravdépodobnosti dockame jesté silngjsiho
mezironiho poklesu kvili zahajeni odpisovani nové vyrobni linky. Jeji
pfispévek by mél byt kolem 0,77 mil. EUR z 3,67 mil. EUR celkovych
odpisu.

EBITDA spolu s EBIT byva tradi¢né nejvice sledovanou polozkou vysledki
Pegas Nonwovens. Nizsi patra jsou totiz kazdym kvartdlem silné
ovliviiovana precenénim nékterych rozvahovych polozek dle vyvoje
CZK/EUR. Za uplynuly kvartél doslo jen k mirnému posileni CZK oproti EUR
a tak bychom se co do objemu Cistych kurzovych zmén tentokrat neméli
dockat prilisSného prekvapeni. NarGst by vsak mél byt patrny na Cistych
urokovych ndkladech poté, co by jiz nemélo dochazet ke kapitalizaci
urokovych nakladli spojenych s budovanim egyptské vyrobni linky.

Predpokladame, Ze i pres relativné slaba Cisla za 3Q bude potvrzen vyhled
managementu na meziro¢ni rist EBITDA o 5-15 %. Za 9M letosniho roku
se pritom EBITDA dle naseho odhadu v meziro¢nim srovnani mirné snizila.
Bude proto potreba, aby ve Ctvrtém kvartale doslo k posileni provozni
urovné, coz bude zejména odvislé od vyvoje cen polymer(. Ten prozatim
naznacuje, Ze by se nemély opakovat tak slabé marze jako béhem 3Q.
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Analytické oddéleni:

Marek Hatlapatka Brno hatlapatka@cyrrus.cz Investi¢ni strategie, CEZ, NWR

Jiri Simara Brno simara@cyrrus.cz Utility, automobilky, ocelarny, tézba
Tomas Mencik, CFA Brno mencik@cyrrus.cz Banky, farmacie, telekomy, komodity
Trading & Sales:

Dusan Jil¢ik Brno jilcik@cyrrus.cz

Kamil Kricner Praha kricner@cyrrus.cz

Corporate finance:

Tomas Kuncicky Brno kuncicky@cyrrus.cz
Jiti Béhal Brno behal@cyrrus.cz

Vyhrada (disclaimer):

Informace a investi¢ni doporuceni jsou vypracovany spolec¢nosti CYRRUS, a.s., obchodnikem s cennymi
papiry, se sidlem Brno, Vevefi 111 (,spole¢nost”). Spole¢nost je ¢lenem Burzy cennych papirQ Praha,
a.s. a Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Spole¢nost podléhd regulaci a dohledu Ceské
narodni banky. Spole¢nost ¢erpd informace z divéryhodnych zdrojli a vynaloZila pfimérenou péci, aby
informace nebyly nepravdivé ¢i zavadéjici, nicméné nikterak nezaruduje jejich spravnost. Pokud jsou
v investi¢nim doporuceni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udalostem, jsou zaloZzeny
na predpokladech a vypoctech spolecnosti nebo diivéryhodnych zdrojd. Skutecnosti, které v budoucnu
nastanou, se mohou od uvedenych informaci vyznamné lisit. Informace mohou byt zjednoduseny,
nebot maji slouzit vyhradné k vytvofeni obecné a zakladni predstavy o dané otdzce ¢i tématu.
Investi¢ni doporuceni predstavuje ndzor spolecnosti nebo osoby v ném uvedené ke dni zvefejnéni a
muiZe byt zménéno bez pfedchoziho upozornéni. Interval budoucich zmén investiéniho doporuceni
neni mozné predem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchod( a investic do jakychkoli
finan¢nich nastroj rozhodovat samostatné, a to na zdkladé naleZitého zvazeni ceny, pfipadného rizika
a vlastni pravni, danové a finanéni situace. Pokud se v investiénim doporuceni hovoti o jakémkoliv
vynosu, je vidy tfeba vychdzet ze zasady, Zze minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich, Ze
jakdkoliv investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kursd a Ze ndvratnost
puvodné investovanych prostiedk( ani vyse zisku neni zaruena. Obsah dokumentu je chranén dle
autorského zakona, majitelem autorskych prav je spolecnost. Spolecnost nenese odpovédnost za sifeni
nebo uverejnéni informaci tfetimi osobami.

Upozornéni na mozné zajmy a stfet zajmu (disclosure):

Spole¢nost nema podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitdlu Zddného emitenta financnich nastroju, jez
jsou obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emitent finanénich nastrojd, je? jsou obchodovany na
regulovanych trzich nema podil vétsi nez 5% na zdkladnim kapitdlu spole¢nosti. Spole¢nost nemd s
Zzadnym emitentem financ¢nich nastrojli uzavienu dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investinich
doporuéeni. Emitenti finan¢nich nastroji kotovanych na regulovanych trzich nejsou spolecnosti
seznamovani s investicnimi doporucenimi pred jejich vydanim. Odména osob, které se podileji na
tvorbé investi¢nich doporuceni, je zévisla zejména na kvalité odvedené prace, dosazenych vysledcich a
celkového zisku spolecnosti. Osoby, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni nejsou
finanéné ani jinak motivovény kvydani investi¢nich doporuceni konkrétniho sméru a stupné.
Spolec¢nost uplatriuje v rdmci organizace vnitfniho provozu vnitini predpisy, ktera brani vzniku stfetu
zajmU ve vztahu k investiénim doporuéenim. Toho je dosahovano zejména dlslednym dodrZovanim
¢inskych zdi mezi jednotlivymi organizacnimi Utvary spole¢nosti.

BlizSi informace o spolecnosti, sluzbach a analytické zpravodajstvi je moZno nalézt na

BRNO PRAHA

Veveti 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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