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Rozdziat 1

Wprowadzenie



PEGAS NONWOVENS S.A. (,PEGAS”, ,Spotka” lub ,,Grupa”) jest czotowym europejskim producentem
wtdknin wykorzystywanych gtéwnie do produkcji artykutdw higieny osobistej. Spétka dostarcza
odbiorcom wtdkniny polipropylenowe i polipropylenowo-polietylenowe (witdkniny PP i PP/PE)
wytwarzane w technologiach spunbond i meltblown (zwanych tacznie technologig spunmelt), ktére
wykorzystuje sie przede wszystkim do produkcji artykutdw higienicznych jednorazowego uzytku
(takich jak pieluchy dzieciece, artykuty higieniczne dla dorostych cierpigcych na inkontynencje oraz
artykuty higieniczne dla kobiet) jak réwniez — w mniejszym stopniu — w budownictwie, rolnictwie oraz
medycynie.

Utworzona w 1990 r. Spotka stata sie w ciggu 20 lat dziatalnosci drugim co do wielkosci producentem
widknin wytwarzanych w technologii spunmelt w Europie (na podstawie rocznych zdolnosci
produkcyjnych). Obecnie PEGAS posiada dziewiec linii produkcyjnych w dwdch zaktadach w Czechach
i buduje kolejng linie produkcyjng w Egipcie. tgczne zdolnosci produkcyjne Spoétki siegajg 90 tys. ton
wtdknin rocznie. W sktad Grupy wchodzi jednostka dominujaca z siedzibg w Luksemburgu oraz cztery
spotki operacyjne: PEGAS NONWOVENS s.r.o., PEGAS-NT a.s., PEGAS - NW a.s i PEGAS - NS a.s. —
wszystkie zlokalizowane w Czechach. W 2010 r. zawigzano spotke celowg PEGAS NONWOVENS
International s.r.o. na potrzeby realizacji potencjalnych inwestycji w przysztosci. Nastepnie w czerwcu
2011 r. utworzono spotke PEGAS NONWOVENS EGYPT LCC, ktéra realizuje inwestycje zwigzang z
budowg zaktadu produkcyjnego w Egipcie. Wedtug stanu na 30 czerwca 2012 r. PEGAS zatrudniat 448
pracownikow.

Od czasu pierwsze] oferty publicznej Spétki, ktéra miata miejsce w grudniu 2006 r., akcje PEGAS
notowane sg na gietdach papierow wartosciowych w Pradze i Warszawie. Wszystkie akcje Spotki
znajduja sie w wolnym obrocie, a ich posiadaczami sg inwestorzy instytucjonalni i indywidualni.
Wedtug stanu na 30 czerwca 2012 r. cztonkowie kierownictwa Spoétki posiadali tagcznie 0,9% akcji
PEGAS.

PEGAS jest cztonkiem Europejskiego Stowarzyszenia Producentéw Artykutéw Jednorazowych i
W1tdknin (European Disposables and Non-wovens Association, EDANA).



Rozdziat 2

Podstawowe dane
finansowe za pierwsze
potrocze 2012 .



Dane finansowe (w tys. | 3 miesigce zakonczone 30 czerwca | 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca

EUR)

2011 2012 Zmiana (%) | 201 2012 Zmiana (%)
Przychody 41572 47 967 15,4% 82 589 92 269 11,7%
Zysk EBITDA 7 032 8 098 15,2% 15 286 17 586 15,0%
Zysk operacyjny (EBIT) 4917 5029 2,3% 11 057 11 429 3,4%
Zysk netto za okres 4412 449 (89,8%) 10 796 9124 (15,5%)
Naktady inwestycyjne 4 975 19 161 285,1% 19 652 27 393 39,4%
Wskazniki
Marza EBITDA 16,9% 16,9% 0 p.p. 18,5% 19,1% 0,6 p.p.
Marza zysku
operacyjnego (marza 11,8% 10,5% (1,3 p-p.) 13,4% 12,4% (1,0 p.p.)
EBIT)
Marza zysku netto 10,6% 0,9% (9,7 p.p.) 13,1% 9,9% (3,2 p.p.)

Naktady inwestycyjne

a6 oh oroyehoion 12,0% 39.9% 27,9 p.p. 23,8% 29.7%  59p.p.
Wielkos¢ produkciji

ogotem (w tonach, bez 17 546 21612 23,2% 34 848 42 686 22.5%
odpaddw)

Liczba zatrudnionych 423 448 5,9% 423 448 5,9%
(na koniec okresu)

Liczba zatrudnionych w 404 434 7,4% 401 429 7,0%
okresie ($rednia)

Kursy wymiany walut

grze}f/’gl'j;rs wymiany 24,321 25,261 3,9% 24,348 25,170 3,4%
Kurs wymiany CZK/EUR 24,345 25,640 5,3% 24,345 25,640 5,3%

na koniec okresu

Dane finansowe (w tys.

T AA - ' AARAA . AA L AAMAN 7.0
EUR) 31 grudnia 2011 r. 30 czerwca 2012r. Zmiana (%)
Aktywa ogétem 302 943 322 696 6,5%
Kapitat wlasny ogétem 130 764 139 365 6,6%
Kredyty i pozyczki 125 738 136 215 8,3%
ogotem
ngi_uz_enie nettc;/(érodki 119 490 128 612 7.6%
pieniezne netto)
Liczba akcji na koniec 9 229 400 9 229 400 0%

okresu

1 Pozycja obejmuje dtugoterminowe i krotkoterminowe zadtuzenie finansowe ogotem.
2 Zadhluzenie ogdétem pomniejszone o $rodki pienigzne i inne aktywa pieni¢zne.
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Oswiadczenie Frantiska Rezaca, Dyrektora
Generalnego PEGAS NONWOVENS s.r.0.,
Cztonka Rady Dyrektorow

"W drugim kwartale 2012 r. zysk EBITDA wzrést o ponad 15% w poréwnaniu z analogicznym okresem
poprzedniego roku, do czego w duzym stopniu przyczynito sie uruchomienie w drugim pétroczu 2011
r. nowej linii produkcyjnej. Z zadowoleniem obserwujemy réwniez odwrdcenie niekorzystnych
tendencji w zakresie cen polimerdw, ktére wystgpity na poczatku tego roku. Obnizenie cen naszych
podstawowych surowcéow produkcyjnych na przestrzeni ostatnich miesiecy pozytywnie wptynie na
wyniki finansowe w trzecim kwartale. Dzieki dobrym wynikom operacyjnym w pierwszym pétroczu
tego roku, jak réwniez pozytywnym prognozom na kolejne miesigce, mozemy skoncentrowaé nasze
dziatania i Srodki na osiggnieciu strategicznych celéw Spoétki.

PEGAS wkracza obecnie w bardzo wazny okres. Prace budowlane w zaktadzie produkcyjnym w
Egipcie postepujg zgodnie z harmonogramem. W ciggu najblizszych kilku tygodni rozpocznie sie
instalacja urzadzen technologicznych. Jestesmy swiadomi, ze pomysine zakorczenie budowy linii
produkcyjnej w Egipcie istotnie przyczyni sie do przysztego rozwoju Spoétki. Z tego wzgledu jest to dla
nas przedsiewziecie priorytetowe.”

Podtrzymanie prognoz na 2012 r.

Wyniki finansowe wypracowane przez Spétke w | pétroczu 2012 r. odzwierciedlajg wczesniejsze
oczekiwania oraz ogtoszone prognozy wynikéw za caty rok 2012.

Przez pierwsze cztery miesigce 2012 r. ceny polimerdw znacznie rosty, zblizajgc sie do historycznie
najwyzszego poziomu odnotowanego w maju ubiegtego roku. Wzrost cen surowcow wywart
niekorzystny wptyw na wynik finansowy w drugim kwartale roku. Od maja obserwowany jest jednak
znaczny spadek cen polimeréw, co znajdzie korzystne odzwierciedlenie w wyniku finansowym za
trzeci kwartat 2012 r. Niemniej jednak ulegajagce duzym wahaniom ceny surowcéw pozostajg
podstawowg nieprzewidywalng zmienng w procesie tworzenia prognoz wynikéw Spotki.
Uwzgledniajac wyniki uzyskane w | pdétroczu 2012 r. oraz majgc na uwadze rozwdj sytuacji na
europejskim rynku wtéknin, w tym oczekiwane zmiany na rynku polimeréw, Spétka podtrzymuje
ogtoszone wczesniej prognozy na 2012 r., zaktadajace wzrost zysku EBITDA od 5% do 15% w
poréwnaniu do wyniku uzyskanego w roku poprzednim.



Rozdziat 3

Sprawozdanie Zarzadu za
pierwsze potrocze 2012 .



3.1 Wyniki finansowe za pierwsze potrocze 2012 r.

Przychody, koszty i zysk EBITDA

Po | pétroczu 2012 r. skonsolidowane przychody (przychody ze sprzedazy produktow) uksztattowaty
sie na poziomie 92,3 min EUR i byly wyisze o 11,7% w ujeciu rok do roku. Wzrost przychodéw
wynikat z wyzszego wolumenu sprzedazy, do ktdrego przyczynito sie uruchomienie nowej linii
produkcyjnej w drugiej potowie 2011 r. Ceny polimeréw spadty natomiast prawie o 6% w ujeciu rok
do roku.

W Il kw. 2012 r. faczne skonsolidowane przychody Spétki wyniosty 48,0 min EUR i wzrosty o 15,4% w
porownaniu z analogicznym okresem 2011 r. Wzrost przychoddéw jest skutkiem wspomnianego
zwiekszenia mocy produkcyjnych w czeskich zaktadach.

taczne skonsolidowane koszty operacyjne, z wylaczeniem amortyzacji (netto), wzrosty o 11% w
stosunku do tego samego okresu roku poprzedniego i w | potroczu 2012 r. uksztattowaty sie na
poziomie 74,7 min EUR. W Il kw. 2012 r. skonsolidowane koszty operacyjne, z wytgczeniem
amortyzacji (netto), wyniosty 39,9 min EUR, co oznacza wzrost o 15,4% w ujeciu rok do roku. Gtéwng
przyczyng wyzszych kosztéw operacyjnych byto zwiekszone zuzycie surowcéw zwigzane z
uruchomieniem nowej linii produkcyjnej.

W | pétroczu 2012 r. zysk EBITDA osiggnat wartos¢ 17,6 min EUR i byt o 15% wyiszy niz w
analogicznym okresie roku poprzedniego. Ponownie, wzrost ten Spdtka zawdziecza gtdwnie nowej
linii produkcyjnej. Niekorzystnie na zmiane wartosci zysku EBITDA w ujeciu rok do roku wptynetfa
wieksza liczba planowych przerw technologicznych oraz zmiana stanu zapaséw produktéw gotowych.

W Il kw. 2012 r. zysk EBITDA osiggnat wartosé 8,1 min EUR i byt o 15,2% wyzszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku, gtéwnie za sprawg wspomnianego rozpoczecia produkcji na nowej linii. Z
drugiej strony na zysku EBITDA niekorzystnie odbito sie dziatanie mechanizmu przenoszenia cen
surowcow. Mechanizm ten miat negatywny wptyw na wyniki zaréwno w Il kw. 2012 r. jak i w Il kw.
2011 r., jednak w 2012 r. jego oddziatywanie w ujeciu bezwzglednym byto silniejsze.

W | p6troczu 2012 r. marza EBITDA osiggneta poziom 19,1% i byta 0 0,6 punktu procentowego wyzsza
niz w tym samym okresie 2011 r. W Il kw. 2012 r. marza EBITDA wyniosta 16,9%, pozostajac na tym
samym poziomie, co w analogicznym okresie 2011 r.

Koszty operacyjne

W | potowie 2012 r. faczne koszty zuzytych surowcow i materiatéw wyniosty 70,3 min EUR i byty
wyzsze o 11,1% w stosunku do analogicznego okresu 2011 r. W Il kw. 2012 r. pozycja ta osiggneta
warto$¢ 37,6 min EUR i wzrosta o 15,3% rok do roku. Gtéwng przyczyng zwiekszenia tych kosztéow
byto wyzsze zuzycie surowcdéw zwigzane z funkcjonowaniem nowej linii produkcyjnej.

W | potowie 2012 r. tgczne koszty pracownicze wyniosty 4,3 min EUR i wzrosty o 0,9% w stosunku do
analogicznego okresu 2011 r. W | potowie 2012 r. tgczne koszty pracownicze wyrazone w CZK, bez
uwzglednienia programu opcji na akcje, wzrosty o 10,3% w zwigzku ze zwiekszeniem liczby
pracownikdw zatrudnionych do obstugi nowej linii produkcyjnej oraz w wyniku waloryzacji
wynagrodzen. Jednak w | potowie 2012 r. deprecjacja korony czeskiej w stosunku do euro oraz
aktualizacja wyceny programu opcji na akcje do wartosci godziwej doprowadzity do zmniejszenia
kosztéw pracowniczych,

ktérych wysokos¢ w Il kw. 2012 r. spadta o 2,7% do 2,2 mIn EUR. taczne koszty pracownicze
wyrazone w koronie czeskiej (CZK), bez uwzglednienia aktualizacji wyceny programu opcji na akcje,
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wzrosty ze wskazanych powyzej powoddéw o 13,5% w drugim kwartale roku w stosunku do
analogicznego okresu 2011 r.

W | potowie 2012 r. saldo pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych netto byto ujemne i
uksztattowato sie na poziomie -0,1 min EUR (w | potowie 2011 r. saldo to byto dodatnie i wyniosto 0,2
min EUR). W Il kw. 2012 r. saldo pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych netto byto rowniez
ujemne i uksztattowato sie na poziomie -0,1 min EUR (w Il kw. 2011 r. saldo to byto dodatnie i
wyniosto 0,3 min EUR).

Amortyzacja

W | potowie 2012 r. wartos¢ skonsolidowanych odpiséw amortyzacyjnych wyniosta 6,2 min EUR i byta
wyzsza o 45,6% od zanotowanej w analogicznym okresie 2011 r. Z kolei w Il kw. 2012 r. wartos¢
skonsolidowanych odpiséw amortyzacyjnych wyniosta 3,1 min EUR i byta wyisza o 45,1% od
zanotowanej w analogicznym okresie 2011 r. To zwiekszenie wartosci dokonanych odpiséw wynikato
z uruchomienia dziewiatej linii produkcyjnej oraz amortyzacji zwigzanych z nig urzadzen
technologicznych i budynkéw.

Zysk operacyjny

Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) za | potowe 2012 r. wynidst 11,4 min EUR i byt wyzszy o0 3,4% w
poréwnaniu z tym samym okresem 2011 r. Na wzrost zysku z dziatalnos$ci operacyjnej pozytywny
wptyw miat wyzszy poziom zysku EBITDA, wzrost ten byt jednak ograniczony przez niekorzystny
wplyw wyzszej wartosci odpisdw amortyzacyjnych.

W Il kw. 2012 r. zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) wzrdst o0 2,3% do 5,0 min EUR.

Przychody i koszty finansowe

W | potowie 2012 r. zyski/(straty) z tytutu réznic kursowych oraz pozostate przychody/(koszty)
finansowe (netto) ztozyty sie na wartos¢ dodatnig na poziomie 1,4 min EUR i spadty o 57,4% rok do
roku. Na pozycje te sktadajg sie zrealizowane i niezrealizowane zyski/straty z tytutu réznic kursowych
oraz pozostate przychody i koszty finansowe. Zmiana w stosunku do roku poprzedniego wynikata ze
zmiany kursu wymiany CZK/EUR oraz zwigzanych z nim niezrealizowanych rdznic kursowych
dotyczacych aktualizacji wyceny pozycji bilansowych denominowanych w EUR (w szczegdlnosci
zadtuzenia bankowego oraz pozyczek wewnatrzgrupowych). W Il kw. 2012 r. zyski/(straty) z tytutu
réznic kursowych oraz pozostate przychody/(koszty) finansowe (netto) ztozyty sie na warto$¢ ujemna
na poziomie -3,8 min EUR, wobec dodatniej wartosci 1,1 min EUR w analogicznym okresie 2011 r.

W | potowie 2012 r. koszty odsetkowe (netto) zwigzane z obstugg zadtuzenia wyniosty 2,3 min EUR i
byty o 12% wyzsze w poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku. Wzrost kosztéw
odsetkowych zwigzany byt z wiekszym wykorzystaniem kredytu w zwigzku z finansowaniem budowy
nowych zaktadéw produkcyjnych w Czechach i Egipcie.

W Il kw. 2012 r. koszty odsetkowe (netto) zwigzane z obstugg zadtuzenia wyniosty 1,3 min EUR i byty
0 0,6% wyzsze w pordwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku.

Podatek dochodowy

W | potowie 2012 r. podatek dochodowy wynidst 1,4 min EUR i byt o 8,1% nizszy w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2011 r. Spétka odnotowata obcigzenie podatkiem dochodowym réwniez w
wyniku wykazania niezrealizowanych zyskéw z tytutu rdéznic kursowych w zwigzku z aktualizacjg
wartosci zadtuzenia bankowego i pozyczki wewnatrzgrupowej. Catos¢ wspomnianej kwoty stanowi



biezagce zobowigzanie podatkowe. Zmiany podatku odroczonego w pierwszej potowie roku byty
nieistotne.

W Il kw. 2012 r. Spétka odnotowata korzysé podatkowag w kwocie 0,5 min EUR, wobec 0,3 min EUR
obcigzenia podatkowego w analogicznym okresie roku ubiegtego. Korzy$é podatkowa w Il kw. 2012
wynika z zaksiegowania w tym okresie strat z tytutu réznic kursowych.

Zysk netto

W | potowie 2012 r. zysk netto wynidst 9,1 min EUR i byt o 15,5% nizszy niz zanotowany w
analogicznym okresie poprzedniego roku, gtéwnie za sprawg nizszych niezrealizowanych zyskéw z
tytutu réznic kursowych. W Il kw. 2012 Spétka zanotowata zysk netto w wysokosci 0,4 min EUR, co
stanowi kwote o 89,8% nizszg niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. Spadek ten wynika z
niezrealizowanych réznic kursowych w poréwnywanych okresach (z uwzglednieniem ich wptywu na
podatek dochodowy).

Naktady inwestycyjne i inwestycje

W | potowie 2012 r. skonsolidowane nakfady inwestycyjne wyniosty 27,4 min EUR i byty o 39,4%
wyzsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. Na powyzszg kwote sktadaty sie m.in. naktady
zwigzane z budowg zaktadu produkcyjnego w Egipcie, ktére wyniosty 12,2 min EUR. Ostateczne
naktady na uruchomiong juz dziewiatg linie produkcyjng wyniosty w sumie 13,1 min EUR, natomiast
nakfady na utrzymanie i konserwacje majatku w zaktadach Spétki — 2,1 min EUR.

W Il kw. 2012 r. taczne skonsolidowane naktady kapitatowe zamknety sie w kwocie 19,2 min EUR i
byty 0 285,1% wyzsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. W ramach tej kwoty, nakfady
zwigzane z dziewigtg linig produkcyjng w Czechach wyniosty 12,2 mIn EUR, a nakfady zwigzane z
projektem realizowanym w Egipcie 7,0 min EUR

Spétka nadal przewiduje, ze w 2012 r. catkowite naktady inwestycyjne nie przekroczg 46 min EUR
(zaktadajgc kurs wymiany na statym poziomie 24,50 CZK/EUR).

Srodki pieniezne i zadtuzenie

Wedtug stanu na 30 czerwca 2012 r. catkowite zadtuzenie finansowe na poziomie skonsolidowanym
(zarowno krétko- jak i dtugoterminowe) wynosito 136,2 min EUR i byto o 8,3% wyisze niz na 31
grudnia 2011 r. Na 30 czerwca 2012 r. zadtuzenie netto wyniosto 128,6 min EUR i byto o 7,6% wyzsze
niz na 31 grudnia 2011 r. Wzrost zadtuzenia jest zwigzany z inwestycjami majgcymi zwiekszy¢
zdolnosci produkcyjne. Na 30 czerwca 2012 r. wskaznik zadtuzenia netto do EBITDA wynidst 3,35x.

3.2 Omowienie wynikow operacyjnych za | potowe 2012
.

W | potowie 2012 r. tgczna produkcja (z wytgczeniem odpaddw) wyniosta 42 686 ton i byta wyzsza o
22,5% niz w | potowie 2011 r. W Il kw. 2012 r. wielkos$¢ produkcji wyniosta 21 612 ton, co oznacza
wzrost 0 23,2% w poréwnaniu do Il kw. 2011 .

Przychody ze sprzedazy witdknin przeznaczonych do produkcji artykutéw higienicznych stanowity w |
potowie 2012 r. 86,9% catkowitych przychoddw i pozostaty niemal niezmienione w stosunku do |
potowy 2011 r., kiedy ich udziat wyniést 86,3%. Wysoki udziat sprzedazy tej grupy produktéow
potwierdza znaczacg pozycje Spoétki na rynku wtdknin do produkcji artykutéw higienicznych. W Il kw.
2012 r. przychody ze sprzedazy wtéknin przeznaczonych do produkcji artykutéw higienicznych
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stanowity 87,3% catkowitych przychoddéw i byty o 1,3 punktu procentowego wyzsze w stosunku do
analogicznego okresu 2011 r.

Przychody ze sprzedazy standardowych witdknin przeznaczonych do produkcji artykutéw
higienicznych wyniosty w | potowie 2012 r. 63,0 min EUR, co stanowi wzrost o 13,9% w stosunku do
poziomu odnotowanego w tym samym okresie 2011 r. Udziat przychodéw ze sprzedazy
standardowych wtéknin dla sektora artykutdw higienicznych w przychodach ogdétem ksztattowat sie w
| pofowie 2012 r. na poziomie 68,2% i byt o 1,3 punktu procentowego wyzszy niz w | potowie 2011 r.
W Il kw. 2012 r. udziat ten zmniejszyt sie nieznacznie do 67,7%. Przychody ze sprzedazy materiatow
lekkich i dwusktadnikowych wyniosty w | potowie 2012 r. 17,2 min EUR, co oznacza wzrost o 7,6% w
stosunku do | potowy 2011 r. W | potowie 2012 r. udziat tej kategorii produktow w catkowitych
przychodach wynosit 18,7%, a w Il kw. 2012 r. wzrést nieznacznie do 19,6%.

W | potowie 2012 r. przychody ze sprzedazy pozostatych produktéw (przeznaczonych dla sektoréow
budowlanego, rolnego i medycznego) wyniosty 12,1 min EUR i byty o 7,0% wyzsze rok do roku. Udziat
przychodéw ze sprzedazy pozostatych produktéw w przychodach ogétem wynidst 13,1% w | potowie
2012r.i12,7% w Il kw. 2012 r.

Struktura geograficzna rynkdw zbytu Spétki potwierdza niezmienng koncentracje Spétki na szeroko
pojetym rynku europejskim.®> W | potowie 2012 r. przychody ze sprzedazy w krajach Europy
Zachodniej wyniosty 44,2 min EUR, co stanowito 47,9% przychodéw ogdétem, wobec 53,6% w
analogicznym okresie 2011 r. Przychody ze sprzedazy w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej i Rosji
wyniosty 42,4 mIn EUR i stanowity 45,9% przychodéw ogdétem. Przychody ze sprzedazy na
pozostatych rynkach osiggnety poziom 5,7 min EUR, czyli 6,2% przychoddéw ogdtem.

3.3 Inwestycja w Egipcie

W czerwcu 2011 r. Spétka ogtosita zamiar budowy nowego zaktadu produkcyjnego w Egipcie. Decyzje
podjeto dzieki pomysinym negocjaciom z jednym z gtéwnych odbiorcéw Spotki, ktory wyrazit
zainteresowanie dostawami widknin do swoich zaktadéw produkcyjnych na Bliskim Wschodzie. Miata
ona réwniez zwigzek z checig wykorzystania potencjatu rozwojowego rynku bliskowschodniego.

W perspektywie srednioterminowej PEGAS zamierza uruchomié w Egipcie dwie linie produkcyjne.
Przewiduje sie, ze pierwsza linia, o rocznych mocach produkcyjnych rzedu 20 tys. ton (w zaleznosci od
produkowanego asortymentu), zostanie oddana do uzytku w drugiej potowie 2013 r. W wypadku
sprzyjajacej koniunktury rynkowej w regionie, Spoétka planuje rozbudowe zaktadu w latach 2015—-
2016 o kolejng linie, ktora zwiekszy moce produkcyjne egipskiej wytwaérni do 45-50 tys. ton rocznie.

Budowa pierwszej linii produkcyjne przebiega zgodnie z planem. Na poczatku roku ruszyty prace
budowlane budynku produkcyjno-magazynowego. Montaz wyposazenia produkcyjnego rozpocznie
siew IV kw. 2012 .

3.4 Prace badawczo-rozwojowe

Jednym z kluczowych elementow obecnej i przysztej strategii PEGAS jest opracowywanie nowych
produktéw i poszukiwanie nowych zastosowan dla produktéw Spétki. Obszar ten jest obstugiwany
przez wyspecjalizowany zespét technikéw zajmujgcy sie tworzeniem nowych produktéw i czuwajacy
nad techniczng strong dziatalnosci Spétki oraz obstugg klienta.

3 Strukturg geograficzng przychodow okreslono sg podstawie kryterium miejsca dostawy towardw.
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Zespoty robocze prowadzg prace w wielu obszarach, jednak zasadniczo mozna je podzieli¢ na prace
nad zastosowaniami przemystowymi i higienicznymi, ze szczegdlnym naciskiem na zastosowanie
wtdknin do produkcji wyrobéw higienicznych, na ktérym koncentrujg sie najwazniejsze projekty
realizowane w Spétce. Z technologicznego punktu widzenia prace realizowane przez dziat badan i
rozwoju majg dwa gtéwne cele:

1. podniesienie jakosci, parametréw oraz wydajnosci produkcji wyrobéw standardowych,

2. tworzenie produktéw o wartosci dodanej z zastosowaniem istniejgcych lub nowych
technologii.

Omawiajac stosowane przez Spétke technologie wspomnieé nalezy o kontynuowanym przez Spétke
wdrazaniu komercyjnym ultralekkich ~materiatdbw wytwarzanych na najnowszych liniach
produkcyjnych. Najnowsza linia produkcyjna uruchomiona w 2011 r. spetnita oczekiwania co do
parametréw uzytkowych wytwarzanych materiatdw i powinna w przysztosci umozliwi¢ Spoétce
wprowadzenie na rynek nowych, technologicznie zaawansowanych produktéw oraz wspierac
wiodgcg pozycje PEGAS w dziedzinie technologii i produktow specjalistycznych.

Ponadto PEGAS aktywnie pracuje nad stworzeniem delikatnych, bardzo przyjemnych w dotyku
witéknin charakteryzujacych sie doskonatg uktadalnoscig, a takze widknin o podwyzszonej
rozciggliwosci i charakteryzujacych sie zwiekszonymi wiasciwosciami ochronnymi, ktére — po
dopracowaniu i udanym wdrozeniu komercyjnym — mogg przynies¢ klientom szereg korzysci.

W celu lepszego wykorzystania linii produkcyjnych oraz przyspieszenia tempa realizacji projektéw
rozwojowych, PEGAS korzysta — na podstawie umow — z kilku pilotowych linii produkcyjnych
udostepnionych Spdétce w obiektach dostawcéw. Wszystkie projekty s3 zwigzane albo z nowymi
technologiami albo z wykorzystaniem stworzonych w ostatnim czasie surowcédw na potrzeby
okreslonych technologii badz projektéw, wdrozonych Ilub realizowanych bezposrednio dla
poszczegdlnych klientéw. W ramach tych projektéw wspodtdziatajg ze sobg wszystkie trzy strony,
przez co projekty te obejmuja caty tancuch dostaw.

3.5 Strategia

Strategiczne cele Spoétki na przysztosé przewiduja:

1. dalsze umacnianie pozycji rynkowej poprzez rozwdj i wykorzystanie kolejnych mozliwosci
rozszerzenia dziatalnosci,

2. utrzymanie i umocnienie pozycji technologicznego lidera na europejskim rynku witdknin
spunmelt wykorzystywanych do produkcji jednorazowych artykutéw higienicznych, oraz

3. osigganie dobrych wynikéw finansowych.

PEGAS zamierza realizowa¢ powyzszg strategie przede wszystkim w drodze realizacji nastepujacych
celéw:

Dalsze inwestycje w zaawansowane technologicznie moce produkcyjne: PEGAS podejmie starania w
celu zwiekszenia mocy produkcyjnych poprzez uruchamianie nowoczesnych instalacji, wyprzedzajac
na tym polu konkurentdw na rynku europejskim. Dziewiata linia produkcyjna zostata uruchomiona w
Il potowie 2011 r. w Znojmo, a kolejna linia powstaje w Egipcie.

Utrzymanie bliskich relacji z klientami i dostawcami: PEGAS zamierza kontynuowac wspotprace z
klientami, producentami maszyn i dostawcami surowcéw w zakresie nowych przedsiewzieé
badawczo-rozwojowych, tak aby nadal wyprzedzaé¢ na tym polu konkurencje. PEGAS bedzie dazyt do

12



utrzymania pozycji branzowego lidera w dziedzinie postepu technologicznego, dostarczajac klientom
produkty najwyzszej jakosci oraz opracowujgc nowe materiaty.

Koncentracja na produktach zaawansowanych technologicznie:PEGAS jest najwiekszym w Europie
producentem dwuskfadnikowych witdknin spunmelt, posiadajgcym rozlegte doswiadczenie w
projektowaniu i produkcji materiatdw ultralekkich.

Utrzymanie wynikow finansowych na poziomie zapewniajgcym pozycje w czolowce spotek w branzy:
Zasadniczym celem Spéfki jest dalszy wzrost w tempie odpowiadajgcym wzrostowi jej podstawowego
rynku oraz osigganie wysokich marz operacyjnych na tle gtdwnych spétek konkurencyjnych. PEGAS
skutecznie generuje duzg ilo$¢ srodkéw pienieznych, ktére sg nastepnie przeznaczane na
finansowanie rozwoju oraz sptate zadtuzenia, a takze wyptate dywidendy.

Sledzenie pojawiajgcych sie mozliwosci inwestycyjnych: Spétka bedzie w dalszym ciggu $ledzi¢
pojawiajgce sie poza granicami Czech mozliwosci inwestycyjne, w tym mozliwosci przejecia
istniejgcych lub uruchomienia nowych zaktadéw produkcyjnych w innych krajach.

3.6 Czynniki Ryzyka

Na dziatalnosé, wyniki operacyjne i sytuacje finansowg Spotki niekorzystny wptyw mogg mieé czynniki
ryzyka przedstawione ponizej.

MARKETING | SPRZEDAZ

PEGAS dziata na bardzo konkurencyjnym rynku, a zatem pojawienie sie na nim nowych podmiotow
lub uruchomienie nowych mocy wytwérczych przez producentéw juz dziatajgcych na rynku artykutow
higienicznych mogtoby miec niekorzystny wptyw na poziom sprzedazy i marz realizowanych przez
Spoike.

Utrata nawet jednego klienta, na rzecz ktérego realizowana jest znaczna czes¢ sprzedazy ogdtem
mogtaby miec istotny wptyw na poziom przychoddw Spétki i jej rentownosé.

Zmiana wielkosci popytu na artykuty higieniczne ze strony klientéw koricowych oraz zmiana ich
preferencji na korzys¢ tanszych produktéw moze doprowadzi¢ do zmiany asortymentu oferowanego
przez PEGAS oraz mie¢ wptyw na poziom przychoddw i rentownosci Spoétki.

PRODUKCJA

Jakiekolwiek zaktécenia pracy zaktadédw produkcyjnych PEGAS mogtyby mieé istotny niekorzystny
wplyw na dziatalnos¢ Spétki. W zakresie urzadzen i serwisu technicznego linii produkcyjnych PEGAS
uzalezniony jest od jednego producenta. Istnieje ryzyko braku mozliwosci terminowej rekonfiguracji
linii produkcyjnych w odpowiedzi na zmiany popytu na konkretne rodzaje wtéknin spunmelt.

Urzadzenia innych producentdw mogg okazaé sie bardziej wydajne, a ich rozwéj moze przebiegaé w
szybszym tempie w poréwnaniu z urzadzeniami zainstalowanymi w zaktadach Spéfki.

Konkurenci Spotki mogg miec dostep do wiekszej liczby tanszych zrédet finansowania, co umozliwi im
szybszg modernizacje i rozwdj ich zaktadéw produkcyjnych, zapewniajgc znaczacg przewage
konkurencyjng nad PEGAS.

Ciggtos¢ dostaw i transportu produktow Spotki z zaktadéw produkcyjnych do klientow uzalezniona
jest od réznych czynnikdéw niepewnosci i ryzyka.

W zakresie dostaw podstawowych surowcow PEGAS uzalezniony jest od dostawcow zewnetrznych.
Wzrost cen surowcéw, energii elektrycznej i innych materialdbw mozie mie¢ zatem istotny
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niekorzystny wptyw na sytuacje finansowg i wyniki operacyjne Spétki, chociaz wzrost cen polimeréw
jest w duzej czesci przenoszony na klientéw w formie wyzszych cen.

PRACE BADAWCZO-ROZWOJOWE

Konkurenci Spotki mogg opracowac¢ nowe, poszukiwane przez klientéw materiaty, uzyskujgc tym
samym przewage konkurencyjng, co moze mieé niekorzystny wptyw na poziom sprzedazy i marz
realizowanych przez Spétke.

EKSPANSJA MIEDZYNARODOWA

Spodtka narazona jest na ryzyko zwigzane z potencjalnymi przejeciami, inwestycjami, partnerstwami
strategicznymi lub innymi przedsiewzieciami.

WLASNOSC PRAWNA | INTELEKTUALNA

Dziatalnos¢ PEGAS narazona jest na ryzyko finansowe i operacyjne oraz podlega przepisom prawa i
regulacjom, ktdre mogg wywrzec niekorzystny wptyw na jej wyniki operacyjne i sytuacje finansowa.

Nie mozna wykluczy¢ naruszenia przez Spoétke praw wiasnosci intelektualnej oséb trzecich.

Niekorzystny wynik ewentualnego postepowania sadowego prowadzonego wobec Spdtki mdgtby
niekorzystnie wptynac¢ na jej dziatalnosé i perspektywy.

FINANSE

Zadtuzenie Spétki moze mieé niekorzystny wpltyw na jej sytuacje finansowa i wyniki operacyjne.
Istnieje ryzyko, ze w zwigzku ze zmianami sytuacji makroekonomicznej banki mogg dokona¢d
weryfikacji, a nastepnie zwiekszy¢ oprocentowanie pozostajgcego do sptaty zadtuzenia. W zwigzku z
powyzszym zwiekszone koszty odsetek mogg mieé¢ wptyw na poziom rentownosci Spétki.

Obecny poziom zadtuzenia oraz warunki finansowania zewnetrznego (zobowigzania umowne) moga
potencjalnie doprowadzi¢ do zmiany realizowanej obecnie przez Spotke polityki zwiekszania kwoty
dywidendy w kolejnych latach.

Istnieje ryzyko, ze wahania kursu korony czeskiej w stosunku do euro mogg niekorzystnie wptynac¢ na
rentownos¢ Spotki.

Wiekszo$¢ operacyjnych spotek zaleznych PEGAS korzysta z ulg podatkowych przyznanych przez rzad
czeski. W zwigzku z powyziszym rentownos¢ Spotki mogtaby ulec pogorszeniu na skutek
niekorzystnych zmian w ogdlnej polityce podatkowej badZ obnizenia poziomu lub zniesienia ulg
podatkowych.

Zmiany cen polimerdw, ktére znajdujg odzwierciedlenie w cenach wyrobdow Spoétki z pewnym
opdznieniem, mogg wywierac krotkoterminowy wptyw na poziom przychoddw i rentownosé Spotki.

Wykupywane polisy ubezpieczeniowe mogg nie zapewniaé Spétce adekwatnej ochrony przed
mozliwymi stratami.

OCHRONA, SRODOWISKO | BEZPIECZENSTWO

Koniecznos¢ przestrzegania przepiséw prawa z zakresu bezpieczenstwa i higieny pracy oraz ochrony
Srodowiska, jak réwniez zmiany tych przepiséw, mogg miec niekorzystny wptyw na wyniki operacyjne
i sytuacje finansowg Spoéfki.
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KLUCZOWI PRACOWNICY | WIEDZA TECHNICZNA

Utrata mozliwosci korzystania z ustug kluczowych cztonkéw kierownictwa moze miec niekorzystny
wptyw na dziatalnos¢ Spoéfki.

Istnieje ryzyko niemoznosci pozyskania i utrzymania przez PEGAS odpowiednio licznej i
wykwalifikowanej kadry z uwagi na ograniczong liczbe takich oséb i wysokie zapotrzebowanie na ich
ustugi.

ZMIANY WELASNOSCIOWE

PEGAS jest spotka, ktdrej wszystkie akcje znajdujg sie w wolnym obrocie. Struktura wtasnosciowa
Spotki jest bardzo rozdrobniona, a jej akcje znajdujg sie w posiadaniu wielu akcjonariuszy.
Ewentualne wejscie do Spétki inwestora wiekszosciowego mogtoby doprowadzi¢ do nagtej zmiany
strategii dtugoterminowej i mieé¢ wptyw na wartos¢ akcji.

RYZYKO ZWIAZANE Z INWESTYCJA W EGIPCIE

Inwestycje na rynkach rozwijajacych sie, takich jak Egipt, obarczone sg zazwyczaj wiekszym ryzykiem
niz inwestycje w krajach bardziej rozwinietych. Wigze sie ono miedzy innymi ze zmianami sytuacji
politycznej, brakiem mozliwosci przeniesienia zyskéw, nacjonalizacjg lub zniszczeniami powstatymi na
skutek rozruchéw na tle politycznym. Egipska gospodarka moze by¢ podatna w przysztosci na
dziatanie niekorzystnych czynnikdw zblizonych do czynnikdw wystepujgcych na innych rozwijajace sie
rynkach.

Sytuacja polityczna i stan bezpieczeristwa publicznego w regionie, w ktérym znajduje sie Egipt,
podlega w ostatnich latach gwattownym zmianom. Podobnie jak w innych parnstwach tego regionu,
rowniez w Egipcie miaty miejsce ataki terrorystyczne. Nie mozna zagwarantowacd, ze ekstremisci w
Egipcie nie bede podzega¢ do stosowania przemocy lub dopuszczaé sie aktdw przemocy. Podobnie
nie ma pewnosci, ze wtadze bedg w stanie utrzyma¢ obecny poziom wewnetrznego porzadku i
stabilizacji.

Cho¢ Spétka zawarta z EGAP umowe ubezpieczenia chronigcg inwestycje Spoétki w Egipcie od skutkéw
braku mozliwosci przeniesienia zyskéw, nacjonalizacji i zniszczent powstatych na skutek rozruchéw na
tle politycznym, istnieje ryzyko, ze wykupiona polisa moze nie zapewni¢ PEGAS wystarczajacej
ochrony przed wszelkimi mozliwymi stratami dotyczacymi inwestycji w Egipcie.
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Rozdziat 4

Akcje i struktura
akcjonariatu



Struktura akcjonariatu na 30 czerwca 2012 r.

Inwestorzy instytucjonalni oraz indywidualni (fgczna 100%
liczba akcji w wolnym obrocie) °

w tym akcje znajdujgce sie w posiadaniu cztonkéw 0.9%
kierownictwa Spotki 97

Zrédto: Dane Spotki

Na 30 czerwca 2012 r. tgczny udziat kierownictwa Spétki w kapitale zaktadowym wynosit 0,9% i
pozostat niezmieniony od korica 2011 r.

W okresie szesciu miesiecy zakoriczonych 30 czerwca 2012 r. Spétka nie otrzymata od akcjonariuszy
zadnych zawiadomien dotyczgcych nabycia lub zmiany znaczacego udziatu w kapitale zaktadowym
lub ogdlnej liczbie gtoséw z akcji Spotki.

23 lipca 2012 r. Spétka otrzymata od akcjonariusza zawiadomienie stwierdzajgce, ze wedtug stanu na
20 lipca 2012 r. sp6tka Wood & Company Funds SICAV PLC z siedzibg pod adresem Level 6, The Mall
Offices, Floriana, FRN 1470, Malta, posiadata 1 386 491 akcji PEGAS NONWOVENS SA, stanowigcych
15,02% kapitatu zaktadowego oraz ogdlnej liczby gtoséw z akcji Spotki. Przed 20 lipca 2012 r. w
posiadaniu Wood & Company Funds SICAV PLC znajdowato sie 1 376 491 akcji Spotki, stanowigcych
14,91% kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtosow.

Kurs akgcji i wielko$é obrotu w | potowie 2012 r.*

Na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze akcje Spétki otrzymaty kod ISIN LU0275164910
BAAPEGAS, a na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie kod PGS. Od 19 marca 2007 r. akcje
PEGAS NONWOVENS S.A. wchodzg w sktad indeksu PX, obejmujgcego wszystkie duze spotki
notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze.

W | potowie 2012 r. tgczna warto$¢ obrotu akcjami PEGAS wyniosta 949 min CZK na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Pradze oraz 0,2 min PLN na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Najnizszy kurs akcji w okresie pierwszych szesciu miesiecy tego roku wyniost 416 CZK
oraz 63,3 PLN, a najwyzszy — 461 CZK oraz 78,9 PLN odpowiednio na gietdach w Pradze i Warszawie.

W dniu 30 czerwca 2012 r. kurs zamkniecia akcji Pegas wynosit 429 CZK na Gietdzie Papierdw
Wartosciowych w Pradze oraz 63,5 PLN na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, a
kapitalizacja rynkowa Spotki osiggneta wartos¢ 4,0 mld CZK (obliczong na podstawie notowan kursu
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze).

4 Zrédto: Strony internetowe gietd papieréw wartosciowych w Pradze i Warszawie.
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Kurs akcji PEGAS na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Pradze (1 stycznia — 30 czerwca 2012 r.)

Kurs akcji
(w CZK)
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Zrédto: Gietda Papieréw Wartosciowych w Pradze.
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Rozdziat 5

Polityka dywidendowa |
ogtoszenie wyptaty
dywidendy



Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PEGAS NONWOVENS SA, ktore odbyto sie 15 czerwca
2012 r. w Luksemburgu, zatwierdzito wyptate dywidendy w proponowanej wysokosci 9 690 870 EUR,
tj. 1,05 EUR za akcje. Dywidenda zostanie wyptacona z zysku za 2011 r. oraz zyskéw z lat ubiegtych.
Dzien ustalenia prawa do dywidendy (czyli dzie, na koniec ktdérego akcje uprawniajgce do
otrzymania dywidendy s3 zapisane na rachunkach prowadzonych na rzecz uprawnionych oséb w
systemach rozliczeniowych Centraini depozitdi cennych papir(, a.s., Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych Spoétka Akcyjna lub innych) wyznaczono na 19 pazdziernika 2012 r., natomiast dzien
wyptaty dywidendy na 30 pazdziernika 2012 r.

Celem Spoétki jest kontynuacja polityki zwiekszania kwoty dywidendy w kolejnych latach pod
warunkiem, ze wyniki finansowe pozostang na zadowalajagcym poziomie i nie pojawig sie nowe
atrakcyjne mozliwosci inwestycyjne. Nie ustalono natomiast zadnego konkretnego docelowego
wskaznika wyptaty dywidendy poprzez odniesienie do zysku netto, ani przewidywanego dochodu z
dywidendy dla akcjonariuszy w kolejnych latach.
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Rozdziat 6

Transakcje z podmiotami
powigzanymi
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Wynagrodzenie wykonawczych cztonkéw kierownictwa i
dyrektorow niewykonawczych

Spétka zawarfa umowy o Swiadczenie ustug z wykonawczymi cztonkami kierownictwa oraz
dyrektorami niewykonawczymi.

Wykonawczy cztonkowie kierownictwa otrzymujg wynagrodzenie od jednostek zaleznych Spoétki.

Wykonawczy cztonkowie kierownictwa, czyli Cztonkowie Rady Dyrektoréw oraz dyrektorzy
wykonawczy w Czechach, mogg korzysta¢ z samochoddéw stuzbowych Spétki do celéw prywatnych.
Wykonawczy cztonkowie kierownictwa nie otrzymujg zadnych innych dodatkowych $wiadczen.

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w srodkach
pienieznych

W 2007 r. Spétka wdrozyta program premii opartych na wartosci akcji dla cztonkdédw Rady Dyrektoréw
oraz kierownictwa wyzszego szczebla. Program realizowany jest poprzez wydawanie opcji
fantomowych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto sie 15 czerwca 2007 r., zatwierdzito
przyznanie bezptatnych opcji fantomowych w tacznej liczbie 230 735 szeSciu wykonawczym cztonkom
wyzszego kierownictwa oraz dwom dyrektorom niewykonawczym. Data przyznania opcji
fantomowych zostata ustalona na 24 maja 2007 r. Wykonanie jednej opcji uprawniato danego
cztonka kierownictwa do wyptaty pienieznej obliczonej jako kurs akcji Spétki na zamknieciu na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku zaprzestania notowan na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajagcym dzien wykonania opgji
fantomowych, pomniejszony o kwote 749,20 CZK, stanowigcy cene oferowang w pierwsze] ofercie
publicznej akcji PEGAS NONWOVENS S.A. Posiadacze nabywajg rokrocznie prawo do wykonania 25%
opcji, przy czym pierwsze opcje mogg by¢ wykonywane poczawszy od pierwszej rocznicy pierwszej
oferty publicznej akcji Spoéfki, tj. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie poczawszy od 18 grudnia 2010 r.

W dniu 15 czerwca 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzito nowe zasady
programu premii opartych na wartosci akcji dla kierownictwa wyzszego szczebla oraz cztonkéw Rady
Dyrektoréw. Przyjecie nowego programu miato na celu zwiekszenie jego funkcji motywacyjnej oraz
objecie programem nowych cztonkéw kierownictwa wyzszego szczebla i Rady Dyrektorow. W
zwigzku z powyzszym Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito wydac tgcznie 230
735 bezptatnych opcji fantomowych (odpowiadajgcych 2,5% kapitatu zaktadowego PEGAS
NONWOVENS SA) cztonkom Rady Dyrektorédw oraz cztonkom kierownictwa wyzszego szczebla PEGAS
i/lub jej podmiotédw stowarzyszonych. Wykonanie jednej opcji uprawnia do otrzymania jednej akcji
fantomowej, czyli do wyptaty pienieznej w kwocie réznicy miedzy 473,00 CZK (kurs akcji PEGAS na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze na 15 grudnia 2009 r. powiekszony o 10%) a ceng akgji
Spétki na zamknieciu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku
zaprzestania notowan na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym dzien
wykonania opcji fantomowych. Posiadacze nabywajg kazdego roku prawo do wykonania 25% opcji
fantomowych (to jest 57 684 opciji), przy czym pierwsze opcje mogg by¢ wykonywane poczawszy od
18 grudnia 2010 r., a ostatnie — poczawszy od 18 grudnia 2013 r., przy czym pierwsze opcje
wykonywane poczgwszy od 18 grudnia 2010 r. catkowicie zastgpity ostatnie opcje biezgcego
programu premii opartych na wartosci akcji zatwierdzonego na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy w 2007 r. wykonywane poczgwszy od tego samego dnia.
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy upowaznito Rade Dyrektorédw do przyznania opisanych
wyzej opcji fantomowych dyrektorom oraz cztonkom kierownictwa wyzszego szczebla zgodnie z
kryteriami ustalonymi przez Rade Dyrektoréw i wedtug jej uznania.

Na 30 czerwca 2012 r. tgczna liczba wydanych akcji fantomowych wynosita 356 839.

W | potowie 2012 r. nie wykonano zadnych opcji fantomowych. Na 30 czerwca 2012 r. wartos¢
godziwa opcji fantomowych wynosita 274 tys. EUR.

Program premiowy dla cztonkoéw kierownictwa Spofki

W 2008 r. ZWZA zatwierdzito warunki programu premiowego przeznaczonego dla cztonkéw
kierownictwa wyzszego szczebla Grupy PEGAS na 2008 r. i kolejne lata obrotowe.

Najistotniejsze elementy programu premiowego:

e Program powstat w celu motywowania cztonkdédw kierownictwa wyzszego szczebla do
doktadania staran w celu osiggniecia zaktadanych wynikéw finansowych, odzwierciedlonych
w zaktadanym zysku EBITDA. Program ten obowigzuje od roku obrotowego 2008.

e Podstawg naliczania premii jest zysk EBITDA, obliczany zgodnie ze standardami
rachunkowosci powszechnie stosowanymi w Czechach jako skonsolidowany zysk Grupy
skorygowany o wptyw pewnych zdarzen nadzwyczajnych oraz zyski i straty opisane szerzej w
dokumencie zatwierdzonym podczas ZWZA.

o Jezeli faktyczny zysk EBITDA bedzie réwny zaktadanemu, wyptacona kwota premii bedzie
réwna docelowe] kwocie premii. Jezeli faktycznie osiggniety zysk EBITDA bedzie nizszy lub
wyzszy od zaktadanego, docelowa kwota premii zostanie obnizona lub podwyzszona do
maksymalnej kwoty premii zgodnie z kryteriami ustalanymi corocznie przez Rade
Dyrektorow.

Poza transakcjami, o ktérych mowa powyzej, Grupa nie zawierata zadnych nowych transakcji z
wykonawczymi cztonkami kierownictwa lub dyrektorami niewykonawczymi.
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Rozdziat 7

t ad korporacyjny



Zgodnie z Regulaminem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz w zwigzku z
wprowadzeniem akcji Spotki do notowan na tej gietdzie, Spétka zobowigzana jest wskazac, ktére z
polskich zasad tadu korporacyjnego Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie zamierza
stosowac, jak réwniez wymieni¢ zasady, ktdrych nie bedzie stosowac, wraz z podaniem przyczyn
takiego stanu rzeczy. Pierwotnie obowigzujgce Zasady tadu Korporacyjnego Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, przyjete przez Spétke w trakcie pierwszej oferty publicznej, zostaty
zmienione na mocy Uchwaty nr 13/1171/2007 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. z dnia 4 lipca 2007 r. w sprawie zmiany Regulaminu Gietdy.

Spoétka postanowita stosowaé wiekszos¢ Zasad tadu Korporacyjnego Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie. Szczegdétowe informacje znajduja sie w Raporcie rocznym za 2011 r.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z
15 czerwca 2012 .

W trakcie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy PEGAS, ktére odbyto sie 15 czerwca
2012 r. w Luksemburgu, przyjeto wszystkie uchwaty skierowane do rozpatrzenia. Ponizej
przedstawiono wykaz spraw, ktérych dotyczyty uchwaty przyjete w trakcie Zgromadzenia.

1. Wybor Prezydium Walnego Zgromadzenia.

2. Prezentacja i omdwienie raportu biegtych rewidentéw z badania jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2011
r. oraz sprawozdania Rady Dyrektoréw PEGAS dotyczacego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2011
r.

3. Zatwierdzenie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 r.

4. Przeznaczenie wyniku finansowego netto za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2011 r.
oraz wyptata dywidendy w wysokosci 9 690 870 EUR, czyli 1,05 EUR na akcje.

5. Udzielenie absolutorium cztonkom Rady Dyrektorow oraz niezaleznemu biegtemu
rewidentowi PEGAS z wykonania obowigzkdw za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2011
r.

6. Wybdr cztonkéw Rady Dyrektoréw PEGAS.

7. Wybodr niezaleznego biegtego rewidenta (réviseur d’entreprises) z siedzibg w Luksemburgu,
ktory dokona przegladu jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
rok zakoriczony 31 grudnia 2012 .

8. Zatwierdzenie regulaminu wynagrodzen dyrektoréow niewykonawczych w roku obrotowym
2012.

9. Zatwierdzenie regulaminu wynagrodzen dyrektoréw wykonawczych w roku obrotowym
2012.

10. Wolne wnioski.

Z catkowitej liczby 9 229 400 akcji zwyktych PEGAS, na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy reprezentowanych byto osobiscie, przez nalezycie ustanowionego petnomocnika lub
poprzez nalezyte oddanie gtosu droga korespondencyjng 3 308 223 akcji, stanowigcych 35,84% (po
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zaokragleniu w gore) wszystkich wyemitowanych akcji PEGAS o wartosci nominalnej 1,24 EUR na
akcje.

Sktad Rady Dyrektorow Spotki na 30 czerwca 2012 r.

RADA DYREKTOROW PEGAS NONWOVENS SA

Okres petnienia

Imie i nazwisko Wiek Stanowisko/funkcja Adres stuzbowy funkcji w | pétroczu
2012r.
Franti$ek Rezag 38  dyrektor wykonawczy CP:;;n(:it;lcka 86, 669 04, Znojmo, lzsetxzig'%?g
FrantiSek Klaska 55  dyrektor wykonawczy CP:;?(:er]t;lcka 86, 669 04, Znojmo, lzsgﬁ;'%?g
Marian Rasik 41 dyrektor wykonawczy (F;;(r;;t;cka 86, 669 04, Znojmo, lzsgxziglg(_)?g
dyrektor 68-70, boulevard de la Petrusse, , . .. 29
Marek Modecki 53  niewykonawczy, Luksemburg, L-2320, Wielkie y

Przewodniczacy Rady ~ Ksiestwo Luksemburga czerwca 2012

68-70, boulevard de la Pétrusse,

Jan Sykora 40 g?g\/evktl?gnawcz Luksemburg, L-2320, Wielkie Zor?gja—SO czerwea
y y Ksigstwo Luksemburga
dvrektor 68-70, boulevard de la Pétrusse, 1 stvcznia—29
Neil J. Everitt 51 y Luksemburg, L-2320, Wielkie y

niewykonawczy marca 2012

Ksiestwo Luksemburga

W dniu 29 marca 2012 r. dobiegta korica kadencja pana Neila L. Everitta, jednego z dyrektoréw
niewykonawczych. Pan Everitt postanowit nie ubiegaé¢ sie o przedtuzenie mandatu na kolejng
kadencje.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto sie 15 czerwca 2012 r. w Luksemburgu,
zatwierdzito wybdr pana Marka Modeckiego na kolejng kadencje na stanowisku dyrektora
niewykonawczego oraz Przewodniczgcego Rady Dyrektoréw. Kadencja wygasa w dniu Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktére odbedzie sie w 2014 r.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito potwierdzi¢ powotanie pana Jana Sykora
na stanowisko dyrektora niewykonawczego Spotki w dnia 7 maja 2012 r. i tym samym ostatecznie
zatwierdzi¢ jego powotanie na to stanowisko. Pan Jan Sykora zostat powofany na okres do dnia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktére odbedzie sie w 2014 r.,

W pierwszym potroczu 2012 r. w Radzie Dyrektorow Spoétki nie nastgpity zadne inne zmiany
personalne.
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Sktad Grupy

Do przeliczenia zarejestrowanego kapitatu czeskich jednostek zaleznych zastosowano kursy wymiany
25,64 CZK/EUR oraz 1,2593 CZK/USD obowigzujace na 30 czerwca 2012 r.

Data LA Zarejestrowany Zarejestrow

kapitale kapitat (tys. any kapitat Liczba i wartosc

nominalna akcji/udziatow

Nazwa spotki nabycia/rejest

racii 229299 7K tys. USD)  (tys. EUR)

100% udziatow o
wartosci 3 633 tys. CZK

PEGAS 5 grudnia

NONWOVENS s.r0° 2005 100% 3 633 tys. CZK 142 tys.

54 udziaty o wartosci
nominalnej 10 000 tys.

PEGAS-NT as. ;gogsr“d”'a 100% 990 OOOC%SK' 21 451 tys. CZK oraz 10 udziatow o
wartosci nominalnej 1000
tys. CZK
64 udziaty o wartoSci

: nominalnej 10 000 tys.

PEGAS-NWas. 0 9udna 100% 2000015 25351 tys. CzK oraz 10 udziatéw o
wartosci nominalnej 1000
tys. CZK
5 udziatéw o wartosci

. nominalnej 1000 tys.

PEGAS — NS a.s.° ;’(%gd”'a 100% 199 ooo&i 4095 tys. CZK oraz 10 udziatow o
wartosci nominalnej 10
000 tys. CZK

PEGAS 18 o

NONWOVENS pazdziemnika 100% 200 tys. CZK 8 tys, 100% udziaiow o

International s.r.o.” 2010 wartosci 200 tys. CZK

PEGAS N

6 czerwca o 100% udziatéw o

Ejg\r\(l&ol_\l/_%r;ls N 100% 8000tys.USD  63531ys. 200 S0EROMO o

5 Spdtka PEGAS NONWOVENS s.r.o. zostata zarejestrowana 14 listopada 2003 r. pod nazwg ELK INVESTMENTS s.r.o. W
2006 r. nastgpita zmiana nazwy na PEGAS NONWOVENS s.r.o. PEGAS a.s., jednostka zalezna PEGAS NONWOVENS s.r.o.,
zostata utworzona w 1990 r. Ze skutkiem od 1 stycznia 2006 r. PEGAS a.s. potgczyta sie z PEGAS NONWOVENS s.r.o. i 12
maja 2006 r. zostata wykreslona z Rejestru Handlowego. Ze skutkiem od 1 stycznia 2007 r. CEE Enterprise a.s. potaczyta sie
z PEGAS NONWOVENS s.r.o. i 20 sierpnia 2007 r. zostata wykreslona z Rejestru Handlowego. Spotka zalezna PEGAS — DS a.s.
przestata istnie¢ z dniem 1 stycznia 2011 r. w wyniku potgczenia z PEGAS NONWOVENS s.r.o., bedacg jej nastepca.

6 PEGAS — NS a.s. zostata utworzona przez Spétke w grudniu 2007 r. w celu realizacji budowy nowej linii produkcyjnej.

7 PEGAS NONWOVENS International s.r.o. jest spétkg celowg powotang na potrzeby realizacji potencjalnych przysztych
inwestycji.

8 PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC zostata utworzona w celu realizacji budowy nowego zaktadu produkcyjnego w Egipcie.
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Rozdziat 8

Srddroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe
PEGAS NONWOVENS SA
Zza okres szesciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca
2012r.



8.1 Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodow za okresy szesciu miesiecy
zakonczone 30 czerwca 2012 r. oraz 30 czerwca 2011 r.

Niebadane sprawozdanie finansowe sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 w
ksztatcie przyjetym przez Unie Europejskg (w tys. EUR)

Szes¢ miesiecy zakonczone

30 czerwca 2011 30 czerwca 2012 Zmiana (%)

(niebadane) (niebadane)

Przychody 82 589 92 269 11,7%
Zuzycie surowcow i materiatow (63 283) (70 282) 11,1%
Koszty pracownicze (4 267) (4 304) 0,9%
Cozostae rnyhoayhoszy) @
Zysk EBITDA 15 286 17 586 15,0%
Amortyzacja (4 229) (6 157) 45,6%
Zysk operacyjny 11 057 11 429 3,4%
Zyski z tytutu réznic kL_Jrsowych i 7 260 6 509 (10,3%)
pozostate przychody finansowe

Srely £ e Kusouch G (5009
Przychody z tytutu odsetek 14 2 (85,7%)
Koszty odsetkowe (2 096) (2333) 11,3%
Zysk przed opodatkowaniem 12 318 10 522 (14,6%)
E)?)ggitqki(\i?aie podatkowe)/ korzysé (1522) (1398) (8,1%)
Zysk netto 10 796 9124 (15,5%)

Inne catkowite dochody

Zysk/(strata) netto z wyceny
instrumentéw zabezpieczajgcych 667 (1611) b.d.
przeptywy pieniezne

Zmiany kapitatu rezerwowego z tytutu

U 2874 1088 (62,1%)
réznic kursowych
Calkowite dochody ogétem za okres 14 337 8 601 (40,0%)
Zysk netto na akcje
Podstawowy zysk netto na akcje (EUR) 1,17 0,99 (15,4%)
Rozwodniony zysk netto na akcje o
(EUR) 1,17 0,99 (15,4%)
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8.2 Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodow za okresy trzech miesiecy
zakonczone 30 czerwca 2012 r. oraz 30 czerwca 2011 r.

Niebadane sprawozdanie finansowe sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 w
ksztatcie przyjetym przez Unie Europejskg (w tys. EUR)

Trzy miesigce zakonczone
30 czerwca 2011 30 czerwca 2012

Zmiana (%)

(niebadane) (niebadane)

Przychody 41 572 47 967 15.4%
Zuzycie surowcow i materiatow (32 640) (37 626) 15.3%
Koszty pracownicze (2 232) (2171) (2.7%)
Pozostale proycho szt 72
Zysk EBITDA 7032 8 098 15,2%
Amortyzacja (2 115) (3 069) 451%
Zysk operacyjny 4917 5029 2,3%
Zyski z tytutu réznic kL_Jrsowych i 2 650 (1 590) bd.
pozostate przychody finansowe

Sl z il e ursouyeh (1549 2109
Przychody z tytutu odsetek 5 1 (80,0%)
Koszty odsetkowe (1 .307) (1311) 0,3%
Zysk przed opodatkowaniem 4716 (60) b.d.
E)?)zgitchz)(\i?aie podatkowe)/ korzysé (304) 509 bd.
Zysk netto 4412 449 (89,8%)

Inne catkowite dochody

Zysk/(strata) netto z wyceny
instrumentéw zabezpieczajgcych 18 (804) b.d.
przeptywy pieniezne

Zmiany kapitatu rezerwowego z tytutu

réznic kursowych 847 (3 269) b.d.
Catkowite dochody ogé6tem za 5277 (3 624) bad
okres .d.
Zysk netto na akcje

Podstawowy zysk netto na akcje .
(EUR) 0,48 0,05 (89,6%)
Rozwodniony zysk netto na akcje .
(EUR) 0,48 0,05 (89,6%)
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8.3 Skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacii
finansowej na 30 czerwca 2012 r., 31 grudnia 2011 r.
oraz 30 czerwca 2011 r.

Niebadane sprawozdanie finansowe sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 w
ksztatcie przyjetym przez Unie Europejskg (w tys. EUR)

30 czerwca 2011 30 czerwca 2012

31 grudnia 2011

(niebadane) (zbadane) (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 146 409 151 826 160 133
Wartosci niematerialne dtugoterminowe 228 452 452
Wartos¢ firmy 95 302 89 927 90 489
Aktywa trwale ogoétem 241939 242 205 251 074
Aktywa obrotowe
Zapasy 17 961 17 624 18 518
ora posostate zobowiazans 36 352 36 866 45 501
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3798 6 248 7 603
Aktywa obrotowe ogotem 58 111 60 738 71 622
Aktywa ogotem 300 050 302 943 322 696
PASYWA OGOLEM
Kapitat zaktadowy i kapitatly
rezerwowe
Kapitat zaktadowy 11 444 11 444 11 444
r}fgr;:]ij(ai z emisji akcji powyzej wartosci 9078 _ _
Kapitat zapasowy 7 360 6 942 7 895
Kapitat rezerwowy z tytutu réznic kurs. 9512 4 244 5332
Zabezplecaoh przeplywon penieznych (90) (1377) (2.988)
Zysk zatrzymany 106 074 109 511 117 682
g‘;‘;‘:@*ﬁ‘fﬁgg}’g; kapitaly 143 378 130 764 139 365
Zobowigzania diugoterminowe
Kredyty bankowe 102 374 125512 131 673
Pozostate zobowigzania 99 55 79
(F;(;aczri;\évg Vie’géu{u odroczonego podatku 11213 12 337 1977
Zobowigzania dtugoterminowe 113 686 137 904 143729

ogobtem
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Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

. : 35328 33 954 35012
oraz pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu podatku — 95 48
Krc')tkpterminowe zobowigzania wobec 7 658 296 4 542
bankéw
Zot?owiqzania krétkoterminowe 42 986 34 275 39 602
ogdbtem
Zobowigzania ogotem 156 672 172179 183 331
Pasywa ogodtem 300 050 302 943 322 696
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8.4 Skrocony skonsolidowany rachunek przeptywow
pienieznych za okresy szesciu miesiecy zakonczone 30
czerwca 2012 r. i 30 czerwca 2011 r.

Niebadane sprawozdanie finansowe sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 w
ksztatcie przyjetym przez Unie Europejska (w tys. EUR)

Szes¢ miesiecy zakonczone

30 czerwca 2011 30 czerwca 2012
(niebadane) (niebadane)
Zysk brutto 12 318 10 522
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 4 229 6 157
(Zyski) z tytutu réznic kursowych (2412) 1034
Koszty odsetkowe 2 096 2 333
Zmiana wartos$ci godziwej transakcji zamiany stop 667 (1 611)
procentowych
Pozostate przychody/(koszty) finansowe (36) (432)

Przeptywy pieniezne z dzialalnosci operacyjnej

Zmniejszenie/(zwiekszenie) stanu zapaséw (2 788) (799)
Zmniejszenie/(zwiekszenie) stanu naleznosci (4 175) (8 557)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan 1451 13 956
Podatek dochodowy zaptacony (3 486) (1927)
Z;ziziyxge?ienieine netto z dziatalnosci 7 864 20 676

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci

inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (19 652) (27 393)
!?rzeplywy. pignieine netto z dziatalnosci (19 652) (27 393)
inwestycyjnej

Przeptywy pienigezne z dzialalnosci finansowej

Zaciggniecie/(spfata) kredytéw bankowych 12 188 9684
Zwic—;kszer]ie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan ) 24
dtugoterminowych

Odsetki zaptacone (1319) (2 068)
Pozostate przychody/(koszty) finansowe 36 432
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 10 901 8 072

finansowej
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek

4 685 6 248
okresu
;W|ek§zen!el(_zn_1n|ejsz_e_n|e) net_to stanL’l (887) 1355
srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na 30 3798 7 603

czerwca
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8.5 Skrocone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w
kapitale wtasnym za szes¢ miesiecy zakonczone 30
czerwca 2012 r. i 30 czerwca 2011 r.

Niebadane sprawozdanie finansowe sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 w
ksztatcie przyjetym przez Unie Europejska (w tys. EUR)

Na 1 stycznia
2011 r.

Kapitat

Kapitat z

Kapitat

Kapitat

Kapitat

Zysk

zaktad emisji akcji zapasow rezerwowy z rezerwowy zatrzyma

owy

11 444

powyzej
wartosci
nominalnej

9078

y

6034

wyceny
zabezpiecze
n

przeptywow
pienieznych

z tytutu
réznic
kursowych

6 638

ny

96 604

Kapitat
wiasny
ogotem
przypadajg
cy na
akcjonariu
szy Spofki

129 041

Udziaty
mniejszos
ciowe

Kapitat
wiasny
ogotem

129 041

Wyptaty z
zysku

Inne catkowite
dochody za
okres

667

2874

3 541

3 541

Zysk netto za
okres

10 796

10 796

10 796

Kapitat
rezerwowy
tworzony z
zysku
zatrzymanego

1326

(1326)

Na 30
czerwca 2011

11 444

9078

7 360

(90)

9512

106 074

143 378

143 378

Na 1 stycznia
2012

11 444

6 942

(1377)

4244

109 511

130 764

130 764

Wyptaty z
zysku

Inne catkowite
dochody za
okres

(1611)

1088

(523)

(523)

Zysk netto za
okres

9124

9124

9124

Kapitat
rezerwowy
tworzony z
zysku
zatrzymanego

953

(953)

Na 30
czerwca 2012

11 444

7 895

(2 988)

5332

117 682

139 365

139 365
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8.6 Wybrane noty objasniajgce do srdédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
zakonczony 30 czerwca 2012 .

sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
oraz Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 w ksztatcie przyjetym przez Unie Europejskg

a) Podstawa sporzgdzenia sprawozdania

Niniejsze  skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) i jest zgodne 1z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 (Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa), w
ksztatcie przyjetym przez Unie Europejska. Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe nie zawiera
wszystkich informacji i ujawnien, ktérych zamieszczenie jest wymagane w rocznym sprawozdaniu
finansowym. Raport $rédroczny nie zostat zbadany przez niezaleznych biegtych rewidentéw Spétki.

b) Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci

Podstawa sporzadzenia, zasady rachunkowosci, sposéb prezentacji oraz metody wyceny w niniejszym
skroconym sprawozdaniu finansowym sg takie same, jak w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok
zakonczony 31 grudnia 2011 r.

c) Sezonowos¢ i wptyw cykli gospodarczych

Dziatalnos¢ PEGAS NONWOVENS SA zasadniczo nie podlega wplywom sezonowosci czy tez cykli
gospodarczych innych niz podstawowy cykl gospodarczy; rynek artykutéw higienicznych jest w duzym
stopniu niecykliczny.

d) Pozycje nietypowe ze wzgledu na wielkos¢, charakter Iub
czestotliwos¢ wystepowania

Po | pétroczu 2012 r. skonsolidowane przychody (przychody ze sprzedazy produktow) uksztattowaty
sie na poziomie 92 269 tys. EUR i byly wyzsze o 11,7% w ujeciu rok do roku. Wzrost przychodéw
wynikat z wyzszego wolumenu sprzedazy, do ktdrego przyczynita sie nowa linia produkcyjna
uruchomiona w drugiej potowie 2011 r. Ceny polimerdw spadty natomiast prawie o 6% w ujeciu rok
do roku.

W | podtroczu 2012 r. zysk EBITDA osiggnat warto$¢ 17 586 tys. EUR i byt o 15% wyzszy niz w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Ponownie, wzrost ten Spdtka zawdziecza gtdwnie nowej
linii produkcyjnej. Niekorzystnie na zmiane wartosci zysku EBITDA w ujeciu rok do roku wptynetfa
wieksza liczba planowych przerw technologicznych oraz zmiana stanu zapaséw produktéw gotowych.

W pierwszym poétroczu 2012 r. zyski z tytutu réznic kursowych oraz pozostate przychody finansowe
wyniosty 6 509 tys. EUR, podczas gdy straty z tytutu rdznic kursowych oraz pozostate koszty
finansowe wyniosty 5 085 tys. EUR. Na powyzsze pozycje sktadajg sie zrealizowane i niezrealizowane
zyski/straty z tytutu rdznic kursowych oraz pozostate przychody i koszty finansowe. Zmiana w
stosunku do roku poprzedniego wynikata ze wzrostu kursu wymiany CZK/EUR oraz zwigzanych z nim
niezrealizowanych réznic kursowych dotyczgcych aktualizacji wyceny pozycji bilansowych
denominowanych w EUR (w szczegdlnosci  zadtuzenia bankowego oraz pozyczek
wewnatrzgrupowych).
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W pierwszym pdtroczu 2012 r. nakfady inwestycyjne w ujeciu skonsolidowanym wyniosty facznie 27
393 tys. EUR i byty wyisze o 39,4% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Na powyzszg pozycje
sktadaty sie m.in. naktady zwigzane z budowg zaktadu produkcyjnego w Egipcie, w kwocie 12 204 tys.
EUR. Ostateczne nakfady na uruchomiong juz dziewiatg linie produkcyjng wyniosty w sumie 13 058
tys. EUR, natomiast nakfady na utrzymanie i konserwacje majatku —2 131 tys. EUR.

e) Szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia przez kierownictwo
jednostki okreslonych zatozen oraz dokonania ocen i szacunkéw, ktére majg wptyw na stosowane
zasady rachunkowosci oraz wykazywane w sprawozdaniu finansowym wartosci aktywow, pasywow,
przychodéw i kosztow. Przyjete wielkosci szacunkowe oraz zwigzane z nimi zatozenia bazujg na
doswiadczeniu historycznym oraz szeregu innych czynnikdw. Majgc na wzgledzie przedstawienie
sytuacji finansowej Spétki w sposdb rzetelny i jasny, szacunkéw dokonuje sie celem ustalenia
wartosci aktywow i zobowigzan, ktdérych wartos¢ nie wynika bezposrednio z innych Zrédet.
Rzeczywiste wyniki mogg sie rézni¢ od przyjetych szacunkow.

Od czasu publikacji poprzednich sprawozdan finansowych nie odnotowano istotnych zmian w
zakresie charakteru czy wielkosci danych szacunkowych.

f) Wykup i sptata dtuznych i udziatowych papierow wartosciowych

Bankowe instrumenty kredytowe, z ktorych korzysta Grupa PEGAS, to kredyt odnawialny z limitem
do 165 min EUR oraz kredyt w rachunku biezgcym z limitem do 15 min EUR. Kredyty te nie podlegaja
ustalonemu harmonogramowi sptat kapitatu i odsetek, co zwalnia Spétke z obowigzku dokonywania
regularnych spfat zadtuzenia z tego tytutu. W ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2012 r. Spétka
zwiekszyta zadtuzenie bankowe z poziomu 125 738 tys. EUR do 136 215 tys. EUR (w analogicznym
okresie 2011 r.: z 96 238 tys. EUR do 110 032 tys. EUR). W pierwszej potowie 2012 r. Spétka nie
zawarta z bankami zadnych nowych umoéw w sprawie linii kredytowych.

W omawianym okresie nie miat réwniez miejsca wykup ani spfata udziatowych papieréw
wartosciowych.

g) Dywidenda

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki, ktére odbyto sie 15 czerwca 2012 r. w
Luksemburgu, zatwierdzito wyptate dywidendy w proponowanej wysokosci 9 690 870 EUR, tj. 1,05
EUR za akcje.

Dywidenda zostanie wyptacona z zysku za 2011 r. oraz zyskow z lat ubiegtych. Dzien ustalenia prawa
do dywidendy (czyli dzien, na koniec ktérego akcje uprawniajgce do otrzymania dywidendy s3
zapisane na rachunkach prowadzonych na rzecz uprawnionych oséb w systemach rozliczeniowych
Centralni depozitdf cennych papir(, a.s., Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych Spdtka
Akcyjna lub innych) wyznaczono na 19 pazdziernika 2012 r., natomiast dzie wyptaty dywidendy na
30 pazdziernika 2012 r.

h) Informacja o segmentach dziatalnosci

MSSF 8 wymaga identyfikacji segmentéw operacyjnych na podstawie informacji wewnetrznych
dotyczacych czesci sktadowych Grupy, ktdre podlegajg regularnemu przeglagdowi przez gtdwny organ
odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych na potrzeby alokacji zasobdéw do
poszczegdlnych segmentdw i oceny wynikéw ich dziatalnos$ci. Zgodnie z wymogami MSSF 8 Grupa
okreslita jeden segment operacyjny — produkcje widknin.
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i) Istotne wydarzenia po zakonczeniu okresu srodrocznego

23 lipca 2012 r. Spotka otrzymata od akcjonariusza zawiadomienie stwierdzajace, ze wedtug stanu na
20 lipca 2012 r. spotka Wood & Company Funds SICAV PLC z siedzibg pod adresem Level 6, The Mall
Offices, Floriana, FRN 1470, Malta, posiadata 1 386 491 akcji PEGAS NONWOVENS SA, stanowigcych
15,02% kapitatu zaktadowego oraz ogdlnej liczby gtoséw z akcji Spotki. Przed 20 lipca 2012 r. w
posiadaniu Wood & Company Funds SICAV PLC znajdowato sie 1 376 491 akcji Spotki, stanowigcych
14,91% kapitatu zaktadowego i ogdlne;j liczby gtoséw.

Kierownictwo Grupy nie posiada informacji na temat jakichkolwiek innych zdarzen, ktére miaty
miejsce po dniu bilansowym i ktdre mogtyby miec istotny wptyw na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe sporzadzone na 30 czerwca 2012 r.

j) Informacje na temat zmian w strukturze jednostki / zmian w zakresie
konsolidaciji

Zgodnie z decyzjg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 27 czerwca 2012 r., spdtka
PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC podwyzszyta kapitat zarejestrowany z 5 000 tys. USD do 8 000 tys.
USD. Podwyiszenie kapitatu zarejestrowanego zostato pokryte wktadem pienieznym wniesionym
przez PEGAS NONWOVENS International s.r.o.

k) Wartos¢ godziwa instrumentow finansowych

W okresie pierwszych szesciu miesiecy 2012 r. nie wystgpity zadne zmiany w zakresie otwartych
pozycji na instrumentach finansowych czy metody wyceny tych instrumentéw.

Na 30 czerwca 2012 r. Spdétka posiadata cztery otwarte pozycje na transakcjach zamiany stop
procentowych zawartych w 2009 i 2011 r. Wartos$¢é godziwa tych transakcji na 30 czerwca 2012 r.i 31
grudnia 2011 r. przedstawiata sie nastepujgco:
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Kontrahent na 31 grudnia 2011 r. | na 30 czerwca 2012 .

Ceska spotitelna — kontrakt z 2009 r. (586) (222)
ING — kontrakt z 2009 r. (550) (222)
Ceska spotitelna — kontrakt z 2011 r. (313) (1642)
ING — kontrakt z 2011 r. (251) (1 626)
Ogoétem (1700) (3712)

Wartos¢ godziwa transakcji zamiany stép procentowych jest ustalana na podstawie krzywej
dochodowosci euro na dzien bilansowy, z zastosowaniem metody zdyskontowanych przeptywoéw
pienieznych. Dane wykorzystywane do obliczania wartosci godziwej sg klasyfikowane, zgodnie z MSSF
7, jako poziom 2 hierarchii wartosci godziwej, czyli jako dane inne niz nieskorygowane ceny
notowane na aktywnych rynkach, jednak mozliwe do zaobserwowania dla aktywéw badz zobowigzan
bezposrednio (jako ceny) badz posrednio (wyliczone na podstawie cen).

Wartos$¢ godziwa transakcji zamiany stép procentowych na 30 czerwca 2012 r. stanowi zobowigzanie
Spoétki. Powyzsze transakcje zamiany stép procentowych zabezpieczajg 71,9% zadtuzenia Spotki
(76,9% na 31 grudnia 2011 r.).

WRAZLIWOSC WARTOSCI GODZIWEJ TRANSAKCJI ZAMIANY STOP PROCENTOWYCH

Nagty i rGwnolegty wzrost krzywej dochodowosci o 1% spowodowatby zwiekszenie wartosci godziwej
transakcji zamiany stop procentowych o ok. 3 227 tys. EUR na 30 czerwca 2012 r. (ok. 3 482 tys. EUR
na 31 grudnia 2011).

Nagly i rdwnolegty spadek krzywej dochodowosci o 1% (wzdtuz catej krzywej) spowodowatby
zmniejszenie wartosci godziwej transakcji zamiany stdp procentowych o ok. 3 556 tys. EUR na 30
czerwca 2012 r. (ok. 3 820 tys. EUR na 31 grudnia 2011).

1) Zysk na akcje

Podstawowy zysk na akcje obliczono dzielgc zysk netto za okres przypisany akcjonariuszom Spétki
przez srednig wazong liczbe akcji w okresie.

Rozwodniony zysk na akcje oblicza sie w oparciu o Srednig wazong liczbe akcji w obrocie (ustalang w
taki sam sposdb, jak w wypadku podstawowego zysku na akcje), skorygowang o skutki ewentualnej
emisji papieréw wartosciowych powodujgcych rozwodnienie (w wypadku Grupy bytaby to emisja
obligacji zamiennych). Obligacje zamienne to obligacje z prawem do ich zamiany na akcje zwykfe.

Dla wszystkich okreséw podstawowy zysk na akcje jest réwny rozwodnionemu zyskowi na akcje ze
wzgledu na fakt, ze Grupa nie zawarta na dzien bilansowy zadnych umoéw, ktére przewidywatyby
ewentualng przysztg emisje papieréw wartosciowych. W pierwszej potowie 2012 r. i pierwszej
potowie 2011 r. liczba akcji nie ulegata zmianie.
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SREDNIA WAZONA LICZBA AKCJI ZWYKLYCH

2011

Liczba wyemitowanych akgji | Srednia wazona liczba akgji
Styczenh - czerwiec 9229 400 9229 400
2012

Liczba wyemitowanych akgji | Srednia wazona liczba akgji
Styczen - czerwiec 9229 400 9229 400

PODSTAWOWY ZYSK NA AKCJE

Trzy miesigce zakoczone | Sze$é miesiecy zakonczone

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca

2011 2012 2011 2012
Zysk netto przypisany tys. EUR 4412 449 10 796 9 124
akcjonariuszom

Srednia wazona liczba akeji o, 9220400 9229400 9229400 9229 400
zwyktych

Podstawowy zysk na EUR 0,48 0,05 1,17 0,99

akcje

ROZWODNIONY ZYSK NA AKCJE

Trzy miesigce zakonczone | Sze$é miesiecy zakoriczone

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011 2012 2011 2012

Zysk netto przypisany

k nett tys. EUR 4412 449 10 796 9124
aijonarIuszom

Srednia wazona liczba akeji 9220400 9229400 9229400 9229 400
zwyktych

Rozwodniony zyskna  gp 0,48 0,05 1,17 0,99

akcje

m) Transakcje z podmiotami powigzanymi

W pierwszej potowie 2012 r. nie zostaty zawarte zadne nowe transakcje pomiedzy Grupa a
wykonawczymi cztonkami kierownictwa lub dyrektorami niewykonawczymi.
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n) Zatwierdzenie srédrocznego sprawozdania finansowego

Rada Dyrektordéw Spétki zatwierdzita sSrédroczne sprawozdanie finansowe 29 sierpnia 2012 r.

Marek Modecki Frantisek Reza¢
Przewodniczgcy Rady Dyrektoréow Cztonek Rady Dyrektoréw
PEGAS NONWOVENS S.A. PEGAS NONWOVENS S.A.
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Rozdziat 9

Oswiadczenie Osob
Odpowiedzialnych



Marek Modecki, Przewodniczgcy Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS SA
Frantiek Reza¢, Cztonek Rady Dyrektoréw PEGAS NONWOVENS SA

oswiadczajg, ze wedtug posiadanych przez nich informacji skrécone sprawozdania finansowe
sporzadzone na podstawie obowigzujgcych standardéw rachunkowosci odzwierciedlajg w sposdb
rzetelny sytuacje majgtkows i finansowg, stan zobowigzan oraz wynik finansowy Spétki i jednostek
objetych konsolidacjg traktowanych tgcznie, a sprawozdanie zarzgdu zawiera rzetelny obraz rozwoju i
wynikéw dziatalnosci oraz sytuacji Spoétki i jednostek objetych konsolidacjg traktowanych tgcznie,
wraz z opisem podstawowych czynnikéw ryzyka i elementow niepewnosci.

Marek Modecki Frantidek Reza¢
Przewodniczgcy Rady Dyrektoréow Cztonek Rady Dyrektoréw
PEGAS NONWOVENS S.A. PEGAS NONWOVENS S.A.
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Rozdziat 10

Kontakt
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Specjalista PR/RI

PEGAS NONWOVENS

Tel. +420 515 262 408

Tel. kom. +420 724 311 544
iro@pegas.cz
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Rozdziat 11

Stowniczek terminow
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Miasto 6 pazdziernika (Madinat as-Sadis min Uktubar) — miasto satelickie potozone niedaleko Kairu, liczgce ok.
500 tys. mieszkancow, w ktorym wiele spotek posiada swoje regionalne siedziby.

Gietda Papierow Wartosciowych w Pradze — regulowany rynek obrotu papierami wartosciowymi w Czechach.

Wtdkna dwusktadnikowe (ang. bi-component fibre lub Bi-Co) — wtdkna sztuczne zawierajace co najmniej dwa
sktadniki podstawowe (polimery). Najczesciej spotykane rodzaje przekrojéw wtdkien to m.in. przekroje typu
bok do boku, otoczka i rdzen (produkowany przez PEGAS) oraz przekroje typu wyspowego.

Bucovice — miasto w powiecie Vyskov na Morawach w Czechach, liczgce ok. 6,500 mieszkarnncow. W miescie tym
znajdujg sie trzy linie produkcyjne PEGAS.

Clearstream Bank — Clearstream jest czotowym europejskim dostawca ustug potransakcyjnych na gietdach
papieréw wartosciowych (post-trading services) i podmiotem zaleznym Deutsche Borse. Clearstream
International powstat w styczniu 2000 r. w wyniku potgczenia Cedel International i Deutsche Borse Clearing.

EBIT — wynik operacyjny powiekszony o nalezny podatek i odsetki (ang. Earnings Before Interest and Taxes) —
wskaznik finansowy zdefiniowany jako wysokos$¢ przychodéw pomniejszonych o koszty wytworzenia
sprzedanych produktéw, koszty sprzedazy, koszty ogdlnego zarzadu i amortyzacje.

EBITDA — wynik operacyjny powiekszony o nalezny podatek, odsetki i amortyzacje (ang. Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation, and Amortisation) — wskaznik finansowy zdefiniowany jako wysokos¢ przychodéw
pomniejszonych o koszty wytworzenia sprzedanych produktéw, koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu.

EDANA — Europejskie Stowarzyszenie Producentéw Artykutéw Jednorazowych i Wtdknin (ang. European
Disposables and Nonwovens Association) — europejska organizacja przedstawicieli przemystu wiéknin i
artykutow higienicznych, zrzeszajaca ok. 220 spétek z 30 krajow.

EGAP — Export Guarantee and Insurance Corporation (EGAP) powstata w czerwcu 1992 r. jako krajowy podmiot
oferujgcy ubezpieczenia kredytéw, koncentrujgcy swoja dziatalnos¢ na ubezpieczeniach kredytow
eksportowych przed ryzykiem geograficznym oraz ryzykiem niepodlegajgcym komercyjnej ochronie
ubezpieczeniowej, zwigzanym z eksportem towardw i ustug z Czech. EGAP stata sie czescig rzgdowego systemu
wsparcia eksportu i Swiadczy ustugi ubezpieczeniowe na rzecz wszystkich eksporteréw czeskich towardw, ustug
i inwestycji.

MSSF — Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej.

IPO — pierwsza oferta publiczna (ang. Initial Public Offering).

Transakcja zamiany stdp procentowych — (ang. Interest Rate Swap lub IRS) — instrument finansowy
zabezpieczajgcy przed ryzykiem zmiany stép procentowych.

John R. Starr — firma zajmujaca sie doradztwem w zakresie zarzgdzania, specjalizujgca sie w sorbentach
higienicznych, wtékninach oraz kluczowych obszarach surowcowych.

Marza EBIT —wyrazona w procentach marza, obliczana jako stosunek zysku EBIT do przychodow.
Marza EBITDA — wyrazona w procentach marza, obliczana jako stosunek zysku EBITDA do przychodéw.

Marza zysku netto — marza procentowa obliczana jako stosunek zysku netto (po odliczeniu podatku i przed
odliczeniem wyptat z zysku dla akcjonariuszy) do przychodéw ogdtem.

Materiat widkienniczy typu meltblown — materiat wtdkienniczy produkowany z wykorzystaniem procesu
technologicznego meltblown.

Wtdknina — wytworzona sztucznie warstwa lub splot jednokierunkowo lub przypadkowo utozonych witdkien
potgczonych przez tarcie i/lub spojenie i/lub sklejenie, z wytgczeniem papieru i produktéw tkanych, dzianych,
pikowanych i zszywanych, faczonych przedza lub witéknami, lub filcowanych na mokro, ewentualnie dodatkowo
igtowanych.

Planowany zysk EBITDA — wskaznik finansowy zdefiniowany jako wysokos¢ przychoddéw pomniejszonych o
koszty wytworzenia sprzedanych produktéw, koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu, okreslony w planie
sprzedazy Spotki i wykorzystywany jako warto$¢ odniesienia przy ocenie wynikéw w ramach menedzerskiego
programu premiowego.
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Polimer — substancja ztozona z czgsteczek o duzej masie molekularnej, ktore sktadajg sie z wielokrotnie
powtdrzonych jednostek strukturalnych zwanych monomerami i powigzane sg ze sobg wigzaniami
kowalencyjnymi (tworzywo sztuczne).

Polipropylen/polietylen — termoplastyczne polimery ztozone z dtugich tancuchéw monomeréw (propylenu,
etylenu), charakteryzujace sie matg przenikalnoscig wody i odpornoscig na dziatanie wielu roztworéw
chemicznych, zasad i kwasow.

Pfimétice — dawniej osobna gmina, obecnie przedmiescia miasta Znojmo w Czechach. W Pfiméticach znajduje
sie sze$¢ linii produkcyjnych PEGAS.

PX — oficjalny indeks najwiekszych spétek na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze.
Reicofil — Reifenhduser REICOFIL GmbH & Co. KG to czotowy producent maszyn do produkcji wtdknin.

Regranulacja — metoda utylizacji odpaddw powstajgcych w produkcji wtdkien poprzez ich przetwarzanie w
granulat, ktéry nastepnie moze by¢ w petni ponownie wykorzystany w procesie produkcyjnym.

SAP — system informacji zarzadczej stosowany przez Spétke.

Materiat wtdkienniczy typu spunbond — materiat widkienniczy produkowany z wykorzystaniem procesu
technologicznego spunbond/spunmelt.

Proces spunmelt — technologiczny proces produkcji wtdknin Roztopiony polimer jest wyttaczany przez dysze
zwitdkniajace, w wyniku czego powstaja dtugie widkna rozciggane przy pomocy strumienia powietrza w celu
uzyskania wymaganej srednicy.

Proces meltblown — jeden z procesow technologicznych wykorzystywany w produkcji wtéknin. W jego trakcie
polimer jest wyttaczany przez dysze, rozszczepiany na mikrowtékna (1-10 mikronéw) przy pomocy strumienia
powietrza, a nastepnie uktadany na pasie transportowym.

GPW - Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie, regulowany rynek obrotu papierami wartosciowymi w
Polsce.
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Rozdziat 12

Dodatkowe informacje
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Podstawowe dane na temat Spofki

NAZWA SPOLKI
PEGAS NONWOVENS SA

SIEDZIBA GLOWNA

68-70, boulevard de la Pétrusse
L-2320 Luxembourg
Luxembourg

Tel.: (+352) 26 49 65 27

Fax: (+352) 26 49 65 64

REJESTR | NUMER SPOLKI W REJESTRZE:

Spotka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044

ZAWIAZANIE SPOLKI
Spotka zostata zawigzana 18 listopada 2005 r. pod nazwg Pamplona PE Holdco 2 SA.

JURYSDYKCJA
Luksemburg

Jednostka dominujgca Spétki PEGAS — PEGAS NONWOVENS S.A. — zostata zawigzana 18 listopada
2005 r. w Luksemburgu pod nazwg Pamplona PE Holdco 2 S.A. jako spdtka akcyjna (société anonyme)
utworzona na czas nieokreslony. Spotka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod
numerem B 112.044. Tekst aktu zatozycielskiego Spoétki zostat opublikowany w luksemburskim
dzienniku urzedowym Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations (wpis nr C 440 z 1 marca 2006
r.) Siedziba Spétki miesci sie w Luksemburgu pod adresem: 68-70, boulevard de la Pétrusse, L-2320
Luksemburg. Siedziba i podstawowe miejsce prowadzenia dziatalnosci gtéwnej spotki operacyjnej i
handlowej — PEGAS NONWOVENS s.r.o0. — miesci sie w Republice Czeskiej pod adresem Priméticka 86,
669 04, Znojmo.

Przedmiot dziatalnosci Spotki (zgodnie z art. 3 Statutu):

Przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest:

a) nabywanie akcji i udziatéw, w dowolnej formie, w strukturze wtascicielskiej luksemburskich
lub zagranicznych spétek i przedsiebiorstw handlowych, przemystowych, finansowych i innych;

b) nabywanie papieréw wartosciowych i wynikajacych z nich praw poprzez uczestniczenie w
spotkach, wktad kapitatowy, zakup lub wykonanie opcji (w ramach subemisji ustugowej), negocjacje
lub w dowolny inny sposdb, w szczegdlnosci nabywanie patentdw i licencji, nieruchomosci, praw
majatkowych i udziatébw w nieruchomosciach, wedtug uznania Spdtki, oraz ich utrzymywanie,
administrowanie nimi, rozbudowe, kupno lub sprzedaz, w catosci bagdz w czesci,

c) przeprowadzanie, udzielanie wsparcia lub uczestniczenie w transakcjach o charakterze
finansowym, handlowym lub innym, oraz zapewnienie wsparcia polegajgcego na ustanawianiu
zastawodw, udzielaniu pozyczek lub wydawaniu gwarancji na rzecz Spotki holdingowej, jednostki
zaleznej, spotki pozostajgcej pod kontrolg tego samego podmiotu dominujgcego, lub innego
podmiotu w jakikolwiek sposéb stowarzyszonego z ktérymkolwiek z wyzej wymienionych
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podmiotéw, w ktéry Spétka jest posrednio lub bezposrednio zaangazowana finansowo;

d) pozyskiwanie S$rodkéw pienieznych w dowolny sposdb oraz gwarantowanie sptaty
zaciggnietego zadtuzenia;

e) pozyskiwanie finansowania zewnetrznego oraz emitowanie obligacji i innych papieréw
wartosciowych; oraz

f) podejmowanie wszelkich czynnosci wigzacych sie bezposrednio bgdz posrednio z realizacjg
wyzej okreslonych celow.
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