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1 Wprowadzenie

PEGAS NONWOVENS S.A. (,PEGAS”, ,Spdétka” lub ,Grupa”) jest czotowym
europejskim producentem widknin wykorzystywanych gtownie do produkgji artykutéw
higieny osobistej. Spoétka dostarcza odbiorcom widkniny polipropylenowe i
polipropylenowo-polietylenowe (wtokniny PP i PP/PE) wytwarzane w technologiach
spunbond oraz meltblown (zwanych fgcznie technologia spunmelt), ktére
wykorzystuje sie przede wszystkim do produkcji artykutow 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 i medycynie.

Pod koniec 2007 r. PEGAS byt drugim w Europie producentem wtdknin PP i PP/PE w
technologii spunmelt pod wzgledem tonazu produkcji. Udziat Spotki w rynku
ksztattowat sie na poziomie ok. 11,4% catkowitych europejskich zdolnosci
produkcyjnych oraz stanowit ok. 17% wolumenu widknin przeznaczonych dla
europejskich producentéw artykutdéw higieny osobistej. Na baze produkcyjng Spotki
sktada sie obecnie osiem linii produkcyjnych.

W sktad Grupy wchodzi jednostka dominujgca z siedzibg w Luksemburgu oraz piec
spétek operacyjnych: PEGAS NONWOVENS s.r.o., PEGAS - DS a.s., PEGAS-
NT a.s., PEGAS - NW a.s i PEGAS - NS a.s. — wszystkie zlokalizowane w Czechach.
Pod koniec 2007 r. Spotka zatrudniata 384 osoby.

Od pierwszej oferty publicznej Spétki, ktéra miata miejsce w grudniu 2006 r., akcje
PEGAS notowane sg na gietdach papieréw wartosciowych w Pradze i Warszawie.
Struktura akcjonariatu Spoéfki ulegta zmianie w potowie 2007 r., kiedy to najwiekszy
akcjonariusz, fundusz private equity Pamplona Capital Partners |, LP (,Pamplona”),
zbyt pakiet 43,4% akcji na rynkach kapitatowych. Wedtug stanu na 31 grudnia
2007 r., cztonkowie wyzszego kierownictwa Spofki tgcznie posiadali 2% jej akciji.
Pozostali inwestorzy instytucjonalni i indywidualni posiadali tgcznie 98% akcji
PEGAS.

PEGAS jest cztonkiem Europejskiego Stowarzyszenia Producentow Artykutow
Jednorazowych i Witbknin (European Disposables and Nonwovens Association,
EDANA).



2 Najwazniejsze dane finansowe — 2007 r.

Dane finansowe (tys. EUR) 2006 2007
Przychody ogétem 120 941 121 971
Zysk EBITDA 41 902 38 376
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 29 750 26 043
Zysk netto za okres przypadajacy na akcjonariuszy 20 274 22 138
Liczba akcji na koniec okresu 9 229 400 9 229 400
Aktywa ogotem 249 025 263 879
Kapitaty wtasne ogotem 76 950 93 885
Kredyty i pozyczki ogotem 136 171 123 058
Zadtuzenie netto/(srodki pieniezne netto) 114 157 122 547
Naktady inwestycyjne 5 265 18 878
Wskazniki

Marza EBITDA 34,6% 31,5%
Marza zysku operacyjnego 24,6% 21,4%
Marza zysku netto przypadajgcego na akcjonariuszy 16,8% 18,2%
Naktady inwestycyjne jako % przychodéw 4,4% 15,5%

Dziatalno$é¢ operacyjna:
Produkcja catkowita (w tonach, bez odpaddw) 54 159 57 464
Liczba zatrudnionych na koniec okresu 331 384

Kursy walutowe
Sredni kurs CZK/EUR 28,343 27,762
Kurs CZK/EUR na koniec okresu 27,495 26,620




3 Rok 2007 rokiem realizacji planéw

Rok 2007 byt dla PEGAS pod wieloma wzgledami bardzo istotnym i udanym
okresem. Spotka zrealizowata zatozone plany finansowe mimo wystgpienia pewnych
niekorzystnych czynnikdw. Uruchomienie nowej linii produkcyjnej (pierwszej tego
typu w swiecie) oraz ztozenie wniosku o ulge inwestycyjng w zwigzku z budowg
dziewiagtej linii produkcyjnej byto podstawg dalszego organicznego wzrostu
dziatalnosci Spétki. Powyzsze osiggniecia potwierdzajg dobre wywigzywanie sie
kierownictwa Spoétki wobec akcjonariuszy i kontrahentow PEGAS ze ztozonego
zobowigzania do utrzymania czotowej pozycji Spotki na rynku oraz zapewnienia
wysokiego poziomu wynikéw finansowych. W obliczu rosnacej konkurencji oraz
ciagtej presji cenowej, strategia Spoétki zaktadajgca uruchomienie produkcji z
wykorzystaniem najnowoczes$niejszych technologii oraz dywersyfikacje asortymentu
produktow okazata sie dobry sposobem na ztagodzenie skutkow niekorzystnych
warunkow rynkowych.

Najwazniejsze wydarzenia w 2007 r.

Styczen 2007 r.

Spotka poinformowata o wykonaniu, 12 stycznia 2007 r., opcji dodatkowego
przydziatu w odniesieniu do 657 750 akcji, ktére zostaty nabyte przez ING Bank N.V.,
Oddziat w Londynie, po cenie oferty wynoszacej 749,20 CZK (27 EUR) za akcje.

Marzec 2007 r.

PEGAS - NW, a.s., podmiot zalezny PEGAS NONWOVENS s.r.0., rozpoczat proces
rekrutacji nowych pracownikow w zwigzku z planowanym uruchomieniem ésme;j linii
produkcyjnej zlokalizowanej w miejscowosci Pfimétice, niedaleko Znojmo. Powstato
ok. 50 nowych stanowisk pracy, gtéwnie w dziale utrzymania linii produkcyjnej i w
laboratorium.

Spoétka opublikowata wstepne niezbadane skonsolidowane wyniki finansowe za
2006 r., zgodnie z ktorymi PEGAS osiggnat najwyzsze przychody i zysk EBITDA w
swojej historii.

Maj 2007 r.
PEGAS NONWOVENS s.ro. podpisata umowe piecioletniego kredytu

konsorcjalnego na tgczng kwote 150 min EUR przeznaczonego na refinansowanie
zaciggnietych wczesniej uprzywilejowanych kredytéw bankowych. Na finansowanie
udzielone przez konsorcjum bankéw skiada sie piecioletni bankowy kredyt
konsorcjalny obejmujagcy odnawialng linie kredytowg w kwocie 130 min EUR oraz
kredyt w rachunku biezgcym w kwocie 20 min EUR.

Czerwiec 2007 r.

PEGAS-NT a.s., podmiot zalezny PEGAS NONWOVENS s.r.o.,, wygrat
postepowanie arbitrazowe przed Sadem Arbitrazowym przy |zbie Gospodarczej i
Izbie Agrarnej Republiki Czeskiej wszczete wobec jednego z dostawcow. Decyzjg




Sadu Arbitrazowego, na rzecz spotki Pegaz — NT a.s. zasadzone zostato
odszkodowanie w wysokosci 28,86 min CZK.

15 lipca 2007 r. w Luksemburgu odbyto sie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki. Przyjeto wszystkie uchwaty objete porzadkiem obrad Zgromadzenia.

Rada Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A. podjeta decyzje o witgczeniu CEE
Enterprise a.s. w struktury spétki PEGAS NONWOVENS s.r.o. CEE Enterprise a.s.
byta podmiotem nieprowadzacym dziatalnosci operacyjnej i bezposrednio zaleznym
od PEGAS NONWOVENS S.A. z siedzibg w Luksemburgu oraz posiadata 100%
udziatbw w gtébwnej operacyjnej spotce zaleznej PEGAS NONWOVENS s.r.o. z
siedzibg w Znojmo w Czechach.

Spotka poinformowata o ztozeniu w czeskiej agencji rzadowej Czechlnvest wniosku o
przyznanie ulgi inwestycyjnej w zwigzku z budowag dziewiatej linii produkcyjne;.

Rada Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A. zatwierdzita pierwszg w historii Spofki
wyptate dywidendy w tacznej wysokosci 7 min EUR, ktérej wyptate zaplanowano na
trzeci kwartat 2007 r.

Okres obowigzywania zakazu zbywania akcji przez gtdwnego akcjonariusza Spotki,
Pamplona Capital Partners |, LP, uptynat 18 czerwca 2007 r.

Lipiec 2007 r.

Gtéwny akcjonariusz Spétki, Pamplona Capital Partners |, LP, zbyt caty posiadany
pakiet 43,4% akcji PEGAS po cenie 780 CZK za akcje. Akcje Spotki zostaty
wprowadzone do obrotu na gietdach papieréw wartosciowych w Pradze i Warszawie
w trybie oferty z przyspieszong budowgq ksiegi popytu.

Firma Templeton Asset Management Ltd. nabyta 850 000 akcji PEGAS
NONWOVENS S.A. dajgcych prawo do 9,21% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki i tym samym stata sie najwiekszym akcjonariuszem w Spotce.

Sierpien 2007 r.
20 sierpnia 2007 r. nastgpito efektywne potaczenie CEE Enterprise a.s. z PEGAS
NONWOVENS s.r.0.

Wrzesien 2007 r.

Spotka wyptacita dywidende w tagcznej wysokosci 7 014 344 EUR, czyli 0,76 EUR na
akcje. Dywidenda zostata wyptacona ze sSrodkow pochodzacych z kapitatu
zapasowego z tytutu emisji akcji powyzej wartosci nominalnej.

John Halsted ziozyt rezygnacje z funkcji cztonka Rady Dyrektorow PEGAS
NONWOVENS S.A. Byt on w Radzie Dyrektoréow przedstawicielem firmy Pamplona
(wczesniej gtdwnego akcjonariusza Spotki).

Pazdziernik 2007 r.

Firma Templeton Asset Management Ltd. zwiekszyta swoj udziat w Spotce do
976 000 akcji dajgcych prawo do 10,57% ogolnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spofki.




Listopad 2007 r.

Spotka oficjalnie oddata do eksploatacji 6smg linie produkcyjng zlokalizowang w
miejscowosci Pfimétice, niedaleko Znojmo. Jest to juz kolejna pierwsza tego typu na
Swiecie linia umozliwiajgca produkcje ultralekkich materiatéw. Po uruchomieniu nowej
linii produkcyjnej catkowite roczne zdolnosci produkcyjne Spoétki wzrosty o 13 tys.—15
tys. ton.

Grudzien 2007 r.
W zwigzku z planowang budowg dziewiatej linii produkcyjnej Spotka utworzyta nowy
podmiot zalezny — PEGAS - NS a.s.

Henry Gregson ziozyt rezygnacje z funkcji czionka Rady Dyrektorow PEGAS
NONWOVENS S.A. Byt on w Radzie Dyrektoréw przedstawicielem firmy Pamplona
(wczesniej gtdbwnego akcjonariusza Spotki).



4 List Dyrektora Generalnego

Szanowni Panstwo,

pragne wyrazi¢ Panstwu gtebokg wdziecznos¢ za okazane przez Was zaufanie oraz
zaangazowanie w dziatalno$¢ naszej Spdtki po zmianach wtasnosciowych, jakie
nastapity w lipcu 2007r. Byt to dla nas rok zarowno wielkich wyzwan, jak i wielu
sukcesow. Do zadan kierownictwa nalezato m.in. umacnianie czotowej pozycji
rynkowej Spotki, kontynuowanie wzrostu poprzez inwestycje organiczne, utrzymanie
pozycji technologicznego lidera oferujgcego najwyzszg jako$¢ wyjatkowych i wysoce
zréznicowanych  wyrobdw, jak rowniez osiggniecie znakomitych  wynikéw
finansowych. Wyniki naszej pracy $wiadczg o wywigzaniu sie kierownictwa z
powierzonych mu zadan.

Zmiany w strukturze akcjonariatu byty doskonatg okazjg dla Spotki i jej kierownictwa
do dalszej koncentracji na wdrazaniu konsekwentnej strategii dlugoterminowej, a w
szczegolnosci na wzroscie organicznym oraz umachianiu pozycji Spoétki na
rozwijajgcych sie rynkach podstawowych. We wrzesniu 2007 r., czyli na rok przed
planowanym terminem, wypfacilismy akcjonariuszom dywidende w wysokosci 7 min
EUR. Ponadto postanowilismy, ze jezeli wyniki finansowe utrzymajg sie na
zadowalajgcym poziomie, Spotka bedzie realizowac polityke wyptaty coraz wyzszej
dywidendy w kolejnych latach. Nasi akcjonariusze udzielili Spotce silnego wsparcia
podczas oferty wtdrnej przeprowadzonej przez bytego udziatowca wiekszosciowego
— fundusz Pamplona, ktéry w lipcu 2007 r. z powodzeniem sprzedat na rynku
kapitatowym caty pakiet posiadanych akcji (43,4%).

Jestem bardzo zadowolony zaréwno z naszych osiggnie¢ operacyjnych, jak i
finansowych. Wyniki Spétki w 2007 r. potwierdzity jej wyjatkowg pozycje jako
technologicznego lidera na rynku oraz czotowego europejskiego producenta witoknin
spunmelt. WartoS¢ sprzedazy rosta réwnomiernie dzieki wysokiemu popytowi na
nasze wyroby na rynku podstawowym Spétki w Europie Zachodniej, gdzie wzrost
sprzedazy wyniost w 2007 r. 37%. Ponadto utrzymaliSmy wysoki udziat
technologicznie zaawansowanych materiatbw w przychodach ogoétem, co w
przysztosci bedzie jednym z najwazniejszych priorytetow naszej dziatalnosci.

Zmiany poziomu marz w 2007 r. wynikaty ze struktury sprzedazy, konkurencyjnosci
otoczenia rynkowego oraz presji cenowych na europejskim rynku artykutéw
higienicznych. Na wysokos¢ naszych marz miaty wptyw podwyzki cen surowcow oraz
cen energii w Czechach, a takze wzrost kosztéw pracowniczych w zwigzku ze
zmiang zasad tadu korporacyjnego. Mimo wielu niekorzystnych czynnikow
decydujacych o poziomie marz, Spoétka sprzedata cato$¢ swojej produkcji i
jednoczesnie zachowata pozycje najbardziej rentownego producenta w branzy dzieki
wysoce wydajnym procesom produkcyjnym, korzystnej lokalizacji zaktadow i
wyjatkowej przewadze technologicznej.

Wyniki finansowe

Przychody skonsolidowane (przychody ze sprzedazy produktow) osiggnety w 2007 r.
warto$¢ 122 min EUR, co stanowi wzrost 0 0,9% w poréwnaniu z rokiem poprzednim.



Zysk EBITDA wyniost 38,4 min EUR, czyli o 8,4% mniej niz w 2006 r. Spadek zysku
EBITDA wynikat ze zmiany asortymentu, wzrostu cen polimerow i opoznienia w
przenoszeniu tego wzrostu cen na odbiorcéw, a takze z wdrozenia programu opcji na
akcje dla czionkow Rady Dyrektoréw i wyzszego kierownictwa. Zysk netto
przypadajacy na akcjonariuszy wyniost 22,1 min EUR i byt wyzszy o 9,2% od
zanotowanego w roku poprzednim. Gtownymi czynnikami majacymi wptyw na wzrost
zysku netto byty nizsze koszty finansowe oraz wysokos¢ podatku dochodowego. Na
31 grudnia 2007 r., catkowite zadtuzenie finansowe na poziomie skonsolidowanym
(zaréwno krétko- jak i dtugoterminowe) wyniosto 123,1 min EUR, czyli 0 9,6% mniej
niz 31 grudnia 2006 r.

Srodki pozyskane w ramach pierwszej oferty publicznej zostaty przeznaczone przede
wszystkim na sptate zewnetrznego zadtuzenia Spotki zwigzanego z przeprowadzong
w przesztosci transakcjg przejecia. W ten sposob zmniejszyliSmy nasze zadtuzenie
oraz mogliSmy skoncentrowac sie na jak najlepszym wykorzystaniu generowanych
przez nas srodkOow pienieznych na inwestycje organiczne. Ponadto w maju 2007 r.
dokonalismy refinansowania kredytow Spétki, co pozwolito zmniejszy¢ poziom marz
ptaconych z tytutu nowego kredytu niemal o potowe. Korzystny wptyw na wysokos¢
zysku netto wypracowanego w 2007 r. miat poziom niezrealizowanych zyskéw z
tytutu réznic kursowych.

Inwestycje i wzrost

Uruchamiajgc 6sma linie produkcyjng w listopadzie 2007 r., Spétka pomysinie i w
ramach zatozonego budzetu zrealizowata gtdwne przedsiewziecie inwestycyjne
ubiegtego roku. Nowa linia Reicofil jest jedng z najbardziej zaawansowanych
technologicznie linii produkcyjnych na $wiecie. Pozwoli ona zwiekszy¢ moce
produkcyjne Spoétki w 2008 r. nawet o 15 tys. ton. Produkcja ultralekkich widknin na
potrzeby sektora artykutéw higienicznych oraz rynku medycznego bedzie w 2008 r.
zwiekszana stopniowo, tak aby umozliwi¢ naszym klientom dostosowanie ich
procesdw produkcyjnych do nowych zaawansowanych materiatow. Projekt i
konfiguracja nowej linii produkcyjnej stanowig kontynuacje naszych osiggnie¢ w
zakresie wdrazania i uruchamiania — regularnie, co dwa-trzy lata -
najnowoczesniejszych technologii.

Jednym z filarow naszej strategii dtugoterminowej oraz warunkiem niezbednym
utrzymania konkurencyjnosci Spotki w nadchodzacych latach pozostaje ciggty wzrost
organiczny poprzez inwestycje w nowe moce produkcyjne oraz ewentualne przejecia
strategiczne. Uruchamiajagc 6smg linie produkcyjng rozpoczeliSmy réwniez
przygotowania do wdrozenia kolejnej, dziewiagtej linii oraz ztozyliSmy wniosek o
przyznanie zwigzanej z tym ulgi inwestycyjnej. Linia ta ma powsta¢ w gtdwnym
konfiguracja umozliwia produkcje najbardziej zaawansowanych technologicznie
materiatow dostepnych na rynku.

Rada Dyrektoréw i kierownictwo

Wraz ze zmianami w strukturze wtasnosci Spotki nastgpity zmiany w sktadzie Rady
Dyrektorow. Odeszli z niej przedstawiciele poprzedniego gtéwnego akcjonariusza —
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John Halsted (we wrzeéniu 2007 r.) oraz Henry Gregson (w grudniu 2007 r.). PEGAS
posiada obecnie silny zespot dyrektoréw wykonawczych o bogatym doswiadczeniu w
zakresie widknin, a takze grupe niezaleznych dyrektorow niewykonawczych.
W pierwszej potowie 2008 r. planowane jest powotanie nowego dyrektora
niewykonawczego z doswiadczeniem w dziedzinie finanséw miedzynarodowych.
Wiedza i umiejetnosci personelu i kadry kierowniczej, ich zaangazowanie oraz
profesjonalizm stanowig jeden z najwiekszych atutéw Spotki. Praktyczna wiedza
zarowno cztonkOw naszego kierownictwa, jak i pozostatych pracownikow byta
niezwykle istotna z punktu widzenia utrzymania przewagi technologicznej i
konkurencyjnej na rynku globalnym, wydajnosci procesow produkcyjnych oraz
najwyzszej jakosci naszych produktow w 2007 r. To witasnie wysokie kompetencje
pracownikéw Spotki przyczynity sie w znacznym stopniu do udanego wdrozenia
nowej mocy produkcyjnej.

Spojrzenie w przysztos¢

Powodzenie naszej dziatalnosci w przysziosci bedzie mozliwe dzieki realizaciji
strategii polegajacej na: 1) zwiekszaniu udziatu w rynku przede wszystkim poprzez
inwestycje organiczne w nowe moce produkcyjne oraz ciggta ocene pojawiajacych
sie mozliwosci przeje¢ poza regionem; 2) utrzymaniu pozycji technologicznego lidera
oraz wprowadzaniu na rynek zaawansowanych produktdw szybciej niz czyni to
konkurencja; oraz 3) realizacji celdw finansowych, wykorzystywaniu s$rodkow
pienieznych na rozwoj, a takze wyptacaniu atrakcyjnej dywidendy,

PEGAS jest jedng =z nielicznych spétek na Praskiej Gietdzie Papierow
Wartosciowych, ktorych praktycznie wszystkie akcje znajdujg sie w wolnym obrocie;
dzieki temu mozemy w petni koncentrowacC sie na gtownych celach dziatalnosci i
realizacji strategii z myslg o zapewnieniu wzrostu wartosci dla akcjonariuszy.

Pragne podziekowa¢ Panstwu, naszym klientom, akcjonariuszom, pracownikom,
dostawcom oraz innym interesariuszom za wktad w osiagniecia Spotki w 2007 r.

Jednoczesnie zachecam Panstwa do dalszej wspotpracy. Razem sprawmy, aby
PEGAS stat sie najlepszym producentem widknin spunmelt w Europie.

o e

Milo§ Bogdan

Cztonek Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A.
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5 Sprawozdanie Kierownictwa

5.1 Opis dziatalnosci i rynku Spotki

5.1.1 Rynek wiéknin

Srednia sktadana stopa wzrostu $wiatowego rynku witéknin od 1994 r. wynosi 7,5%,
ana koniec 2006 r. produkcja osiggneta poziom 5,12 min ton. Oczekiwany jest
dalszy wzrost rynku w podobnym tempie, w miare rozszerzania sie zakresu
zastosowan widknin wynikajgcego z postepu technologicznego, i w miare dalszego
wzrostu rynkéw wschodzgcych.

Rynkiem witasciwym Spotki jest rynek europejski (obejmujacy Europe Zachodnia,
Europe Srodkowo-Wschodnig i Rosje), na ktérym produkcja osiagneta wielko$é
1,49 min ton i wartos¢ 5,12 mld EUR, co stanowito ok. 29% S$wiatowego rynku
widknin w 2006 r. Udziat PEGAS w rynku europejskim wynosit 9,9% w 2006 r.

Gtownym rynkiem wyrobow Spofki jest europejski sektor artykutéw higieny osobistej,
ktorego roczna wartos¢ w 2006 r. wynosita 1,5 mld EUR i ktory stanowit (w ujeciu
tonazowym) ok. 33% catego europejskiego rynku widknin. Sektor ten obejmuje trzy
najwazniejsze rodzaje produktow: pieluchy dzieciece jednorazowego uzytku, artykuty
higieniczne dla dorostych cierpigcych na inkontynencje i artykuty higieniczne dla
kobiet. W 2006 r. wdziat PEGAS w europejskim rynku artykutow higieny osobistej
wynosit 17,1%.

Popyt na widkniny produkowane na potrzeby rynku artykutéw higienicznych nie
podlega cyklicznym ani sezonowym zmianom, a jest jedynie uzalezniony od
podstawowych czynnikow makroekonomicznych, w tym stopy przyrostu naturalnego,
Sredniego dochodu rozporzadzalnego i wzrostu gospodarczego na danym rynku.
Podstawowym docelowym rynkiem Spofki jest szeroko rozumiany obszar europejski,
obejmujacy rejon tradycyjnie okreslany jako Europa Zachodnia oraz Europe
Srodkowo-Wschodnig wraz z Rosja. Rozwijajace sie kraje w Europie Srodkowo-
Wschodniej i Rosja notuja wysoki udziat dzieci w strukturze demograficznej oraz
rosngcy poziom dochodu rozporzadzalnego w przeliczeniu na mieszkanca, co w
potaczeniu z wysokimi stopami wzrostu PKB przyczynia sie do szybkiego wzrostu
rynku artykutéw higieny osobistej. Obserwowane w Europie Srodkowo-Wschodniej
zuzycie pieluch jednorazowego uzytku w przeliczeniu na mieszkanca stanowi
zaledwie 27% zuzycia tego rodzaju wyrobow w Europie Zachodniej. Europa
Zachodnia charakteryzuje sie statymi stopami przyrostu naturalnego oraz wysokim i
stabilnym poziomem dochodu rozporzgdzalnego na mieszkanca. Zapotrzebowanie
na artykuty higieniczne dla dorostych cierpigcych na inkontynencje powinno rosng¢ w
Europie w zwigzku ze starzeniem sie spoteczenstw, rosngca srednig dtugoscig zycia
oraz akceptacjg tego typu artykutdw higienicznych — rowniez dzieki dostepnosci
Izejszych i bardziej miekkich widknin.
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Konkurencja

Ponizsza tabela przedstawia gtéwnych konkurentéw PEGAS oraz ich szacunkowe
moce produkcyjne brutto w zakresie wtoknin polipropylenowych i polipropylenowo-
polietylenowych wytwarzanych z zastosowaniem technologii spunmelt (dane dla
rynku europejskim wg stanu na koniec 2007 r.)

Roczne moce produkcyjne (tys.

Producent i) Udziat proc.
BBA Wielka Brytania 107 18,2%
PEGAS Czechy 70 11,9%
Union Witochy 48 8,1%
Tesalca/Texnovo Hiszpania 46 7,8%
Fibertex Dania 43 7,3%
Avgol Izrael 41 7,0%
Dounor Francja 33 5,6%
Albis Wiochy 29 4,9%
Radici Witochy 26 4,4%
Gllsan Turcja 24 4,1%
Pozostate 120 20,4%
Ogoétem 587 100,0%

Zrédio: szacunki Spotki, EDANA.

5.1.2 Opis produktow Spotki

Artykuly higieniczne

PEGAS oferuje game witdknin (wytwarzanych w technologiach Pegatex® S, SMS,
BICO i MICRO), ktére z powodzeniem sg stosowane do produkciji licznych rodzajow
artykutow higienicznych. Witdkniny te sg dostosowane do okreslonych potrzeb
kazdego klienta i wykorzystywane do produkcji:

e pieluch dzieciecych jednorazowego uzytku,
o artykutéw higienicznych dla dorostych cierpigcych na inkontynencje oraz
o artykutéw higienicznych dla kobiet.

Aby sprosta¢c wysokim wymaganiom klientéw stosujacych widkniny do wyrobu
artykutéw higienicznych, PEGAS opracowat technologie produkcji witdknin Pegatex®
BICO, gwarantujacg nowe znakomite wtasciwosci koncowym produktom. Wiéknina
Pegatex® BICO jest znacznie delikatniejsza, Izejsza, przyjemniejsza w dotyku,
wygodniejsza w uzyciu, bardziej puszysta i przewiewna, przy zachowaniu tej samej
gestosci powierzchniowe.
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Odziez medyczna i ochronna

Widkniny Pegatex® S, Pegatex® SM i Pegatex® SMS, jako potprodukty tekstylne
stuzgce do wytwarzania odziezy ochronnej jednorazowego uzytku, spetniajg a nawet
przekraczajg techniczne wymogi surowych norm ochrony stosowanych na
stanowiskach pracy, na ktorych pracownik jest narazony na niebezpieczenstwo.
Widkniny te zostaty opracowane z mys$lg o konkretnych zastosowaniach.
Charakteryzujg sie wysokimi wiasciwosciami barierowymi, dzieki czemu chronig ludzi
przed przenikaniem draznigcych substancji ptynnych, a takze zapobiegajg
przenikaniu czasteczek pytow i mikroorganizméw. Dzieki temu sg wykorzystywane
jako potprodukty do wytwarzania nastepujacych artykutdéw:

Medyczna odziez ochronna:

e maski chirurgiczne,
e ptaszcze i fartuchy chirurgiczne,
e nakrycia gtowy,

e pokrowce na obuwie.

Przemystowa odziez ochronna:

e kombinezony i maski ochronne,
e 0dziez przeciwchemiczna.

Rolnictwo

Dazenie do podnoszenia jakosci i wydajnosci produkcji ogrodniczej i produkcji
warzyw wymaga nowego podejscia i metod pracy. W ostatnich latach systematycznie
zwieksza sie zastosowanie widknin polipropylenowych, gtbwnie w uprawie warzyw
i ogrodnictwie. Na potrzeby tego segmentu, PEGAS oferuje wtoknine pod handlowg
nazwa PEGAS-AGRO®. Nieustanny rozwoj technologiczny produktéw umozliwit
Spotce poprawe wiasciwosci uzytkowych materiatow pod katem ich gtadkosci
i rozciggliwosci. Pod wzgledem wtasciwosci uzytkowych w ochronie roslin, PEGAS-
AGROP nalezy do materiatéw o najwyzszej jakosci na rynku.

Widknina PEGAS-AGRO® jest oferowana w szerokosciach i opakowaniach
odpowiednich do zmechanizowanej produkcji na duzg skale.

W zastosowaniach do produkcji rolnej mozliwe jest uzycie wioknin nakrywajgcych
(oston upraw) przepuszczajacych wode, powietrze i Swiatto oraz stwarzajgcych
optymalne warunki rozwoju i wzrostu roslin w okresie wegetacji. Rosliny sg chronione
przed zmianami pogody (krotkotrwatym mrozem), silnym wiatrem, gradem
i szkodnikami.

W rolnictwie alternatywnym czesto wykorzystuje sie czarng widknine do
Scidtkowania. Widknina jest rozktadana bezposrednio na glebie i zapobiega
wzrostowi i rozprzestrzenianiu sie chwastéw, co znacznie redukuje lub catkowicie
eliminuje potrzebe stosowania srodkéw chwastobdjczych. Widknina ta przepuszcza
wode, umozliwia ogrzewanie sie gleby, minimalizuje parowanie oraz zapobiega
twardnieniu wierzchniej warstwy gleby.
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Przemyst meblarski i budownictwo

Widkniny Pegatex® S i Pegatex® SMS sg wykorzystywane w licznych produktach
koncowych w budownictwie, niejednokrotnie w potaczeniu z materiatami innego
rodzaju (w procesie laminacji), szczegdlnie do wytwarzania nastepujacych
produktow:

e przepuszczajgce powietrze powtoki do budowy dachdéw (tzw. oktadzina
poddachowa),

e izolacje cieplne i dzwiekochtonne,

o materiat ochronny do wykonywania prac zewnetrznych (tzw. ostony
przeciwwiatrowe).

Widknina Pegatex® ma szerokie zastosowanie w przemysle meblarskim, w
szczegolnosci:

o jako widknina wyrownujgca do produkgji tylnych lub dolnych czesci tapicerki
meblowej,

e do wzmocnienia szwow, przy produkcji materacy,

o widkniny o niskiej gramaturze stuzg jako warstwa separacyjna i jednoczesnie
Slizgowa pomiedzy samym materiatem obiciowym a materiatem
spulchniajgcym i ksztattujgcym,

e jako element konstrukcji materaca,

e jako jednorazowa higieniczna posciel.

Filtracja, scierki i sorbenty

Widknina uzywana do produkcji wyrobow filtracyjnych oparta jest gtownie na
widkninie Pegatex® SMS, ktorej bardzo delikatne (mikrodenierowe) widkna
zapewniajg kompozytowej widkninie SMS doskonate witasciwosci filtracyjne.
Produkcja widkniny typu Pegatex® SMS umozliwia zmienne nastawienie ciezaru
powierzchownego poszczegolnych warstw i zmienng wielko$¢ poréw okreslajacych
parametry filtracyjne i przepuszczalnosé. Doskonata rGwnomiernos¢ powierzchowna
jest gwarancjg dobrych witasciwosci mechanicznych (wytrzymatosc, elastycznoscé,
wytrzymatos$¢ na rozerwanie, odpornos¢ na rozrywanie wtorne).

Podstawowe zalety produktéw sorpcyjnych (Scierki i sorbenty):

o doskonate wiasciwosci wchtaniajgce (wchtaniajg nawet 15-krotnos¢ wtasnego
ciezaru),

e nie zmieniajg istoty chemicznej wchtonietej cieczy,

nie uwalniajg wchtonietej cieczy, dzieki wytrzymatemu wigzaniu

mechanicznemu,

mogag by¢ uzywane wielokrotnie po wyzeciu lub odwirowaniu,

sg odporne na wptyw warunkow atmosferycznych, plesni i mikroorganizmow,

tatwa zmienia ksztattu i wielkosci

mozliwos¢ likwidacji przez spalenie (w zaleznosci od rodzaju wchtonietej

cieczy).
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Nazwa produktu

Zastosowanie

Gtéwne produkty

Pegatex® S Artykuty higieniczne Pieluchy dzieciece, artykuty higieniczne dla
kobiet, artykuty higieniczne dla dorostych
cierpigcych na inkontynencje

Odziez medyczna i Ptaszcze i fartuchy, nakrycia gtowy, pokrowce

ochronna na obuwie

Rolnictwo Widknina nakrywajgca, widknina do
Sciotkowania

Meblarstwo i budownictwo Materace, wtdknina wyréwnujaca, fizelina,
ostony przeciwwiatrowe, oktadzina
poddachowa

Scierki Scierki do uzytku domowego i czy$ciwo
przemystowe

Pegatex® SMS Artykuty higieniczne Pieluchy dzieciece, artykuty higieniczne dla
dorostych cierpigcych na inkontynencje

Odziez medyczna i Kotary, ptaszcze i fartuchy maski chirurgiczne;
ochronna przemystowa odziez ochronna

Budownictwo Ostony przeciwwiatrowe

Filtracja Produkty do filtracji powietrza

Pegatex® S BICO Artykuty higieniczne Pieluchy dzieciece, artykuty higieniczne dla
kobiet, artykuty higieniczne dla dorostych
cierpigcych na inkontynencje

Rézne branze Widkniny kompozytowe, laminaty

Pegatex® SMS Artykuty higieniczne Pieluchy dzieciece, artykuty higieniczne dla

BICO kobiet, artykuty higieniczne dla dorostych

cierpigcych na inkontynencje

Pegatex® Micro

Artykuty higieniczne

Pieluchy dzieciece, artykuty higieniczne dla
kobiet, artykuty higieniczne dla dorostych
cierpigcych na inkontynencje

PEGAS-AGRO® Rolnictwo Wiékniny do profesjonalnej ochrony roslin
Witéknina do

nakrywania

PEGAS-AGRO® Rolnictwo Wi6kniny do nakrywania gleby

Wibknina do

Sciétkowania

Pegatex® MB Scierki, sorbenty Czysciwo przemystowe, sorbenty
(Meltblown) pochfaniajgce oleje i substancje chemiczne
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5.2 Technologia i produkcja

Grupa posiada i eksploatuje zaawansowane technologicznie urzgadzenia do produkc;ji
wysokiej jakosci witdknin spunmelt. Zarzadzanie produkcjg polega na statym
utrzymaniu i modernizacji urzadzen i maszyn, dzieki czemu Spétka uznawana jest za
jednego z czotowych producentow widknin w Europie.

Wszystkie linie produkcyjne zostaty zakupione od niemieckiej firmy Reicofil, ktora jest
jednym z czotowych dostawcéw urzadzen do produkcji widknin w technologii
spunmelt i ktéra obecnie jest gtbwnym graczem na swiatowym rynku urzadzen do
produkcji widknin na bazie polipropylenu i widknin polipropylenowo-polietylenowych.
Dodatkowe informacje na temat obecnie wykorzystywanych osmiu linii produkcyjnych
przedstawiono w ponizszej tabeli.

R
. Rok Technologia Lokalizacja  Szerokosc¢ linii ocz’ne_
Urzadzenie .., . . zdolnosci
uruchomienia Konfiguracja* zaktadu (1)) i
produkcyjne (t
Reicofil 2 1992 S Bucovice 3,2 2750
Reicofil 2 1996 SMS Bucovice 3,2 4 950
Reicofil 1996 M Primétice 1,6 700
Reicofil 3 1998 SMS Bucovice 3,2 6 950
Reicofil 3 BiCo 2000 SSMMS PFfimétice 3,2 11 550
Reicofil 3 BiCo 2001 SSS Pfimétice 3,2 10 700
Reicofil 4 2004 SSS Primétice 4,2 19 000
SSMMMS 3200
Reicofil 4 2007 SSMMMS PFfimétice 3,2 13 400
Special
Zdolnosci produkcyjne ogétem, wg stanu na koniec 2007 r. 70 000

* Litera “S” oznacza warstwe w technologii spunbond, a litera ,M” warstwe w technologii meltblown.

Odkad rozpoczecia produkcji wtdknin w technologii spunmelt, tj. od 1992 r., Spotka
korzysta z najnowszych rozwigzan w tej dziedzinie. Uruchomiona jesienig 2007 r.
linia SSMMMS 3200 Reicofil 4 Special korzysta z najnowszych rozwigzan i jest
pierwszg tego typu liniag na Swiecie. Moze produkowac ultralekkie widkniny
wykorzystywane w sektorze artykutow higienicznych oraz w innych branzach.

Produkcja z pierwszej linii przeznaczona jest gtdwnie do zastosowan technicznych i
w rolnictwie. Produkcja z linii meltblown stosowana jest gtébwnie w celach
technicznych, tam gdzie wymagane sg wysokie zdolnosci pochfaniania, np. do
produkcji sorbentéw i czysciwa przemystowego. Linia Reicofil 4, ktdrej uruchomienie
nastgpito pod koniec 2004 r., wykorzystuje nowg technologie pozwalajacg na szybkie
tempo produkcji widknin o udoskonalonej strukturze i jednolitosci.

Oprocz gtownych linii produkcyjnych, PEGAS korzysta z trzech mniejszych linii
wykonczeniowych do ciecia, klejenia i perforowania widkniny zgodnie ze specyfikacjg
klienta.

Spétka przyktada duzg wage do recyklingu odpadéw materiatdw wykorzystywanych
w procesach spunmelt (takich jak kohcowki materiatdbw czy skrawki pozostate po
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zmianie partii materiatu) i ciggle dazy do tego, aby wykorzystywane przez nig
urzadzenia umozliwialy ponowne uzycie znacznej czesci odpadow. Z myslg
o dalszym udoskonalenia recyklingu, Spodtka opracowata wiasny proces
technologiczny, ktéry w potaczeniu z nowymi urzgdzeniami do regranulacji pozwala
zmniejszy¢ ilos¢ odpadéw do minimum dzieki ponownemu wykorzystaniu niemal
catosci pozostatych materiatow. Linia recyklingu zostata uruchomiona w | pot. 2006 r.

5.3 Zaktady i nieruchomosci

PEGAS prowadzi dwa zaktady produkcyjne znajdujgce sie w odlegtosci ok. 100 km
od siebie w potudniowo-wschodniej czesci Czech. Starszy zaktad — w miescie
BuCovice — wyposazony jest w trzy linie produkcyjne. Obecnie przestrzen do
dalszego rozwoju jest ograniczona. Nowszy zaktad — w miejscowosci Pfimétice na
obrzezach miasta Znojmo — wyposazony jest w piec linii produkcyjnych. Ponadto
Spoétka posiada budynek administracyjny w Znojmo w poblizu zakfadu Pfimétice.
Wszystkie te obiekty zostaty zbudowane od podstaw. tacznie zajmujg powierzchnie
ok. 134 000 m?, z czego 59 000 m? zajmuja budynki i inne obiekty (w tym budynek
administracyjny w Znojmo). PEGAS jest wtascicielem wszystkich tych nieruchomosci
i obiektéw.

5.4 Klienci

Zajmowana przez PEGAS pozycja jednego z liderow europejskiego rynku widknin
higienicznych pozwolita Spétce rozwing¢ bliskie i trwate relacje z klientami bedacymi
czotowymi graczami na rynkach, na ktorych dziatajg. PEGAS pragnie dalej
zaciesnia¢ wspotprace z dotychczasowymi klientami wykorzystujgc dogtebng wiedze
na temat ich potrzeb oraz wiedze z zakresu technologii, jak rowniez oferujac
udoskonalone produkty i technologie. PEGAS dziata w $cistej wspétpracy z klientami
i dostawcami, co pozwala Spotce wprowadzac¢ nowe i udoskonalone produkty oraz
produkty o ulepszonych wtasciwosciach spetniajgce oczekiwania klientéw w zakresie
miekkosci, lekkosci i obnizania kosztow.

Obecna struktura klientow Spotki odzwierciedla sytuacje na rynku artykutow
higienicznych, ktéry podzielony jest pomiedzy kilku producentow, z ktorych kazdy ma
znaczny udziat w rynku. W 2007 r. sprzedaz na rzecz najwiekszego klienta stanowita
43% sprzedazy ogétem Spoiki, podczas gdy rok wczesniej udziat ten wynosit 53%.
W 2007 r. sprzedaz na rzecz pieciu najwiekszych klientbw stanowita 78%
przychodow ogoétem (wobec 82% w 2006 r.). Ryzyko zwigzane ze stosunkowo
niewielkg liczbg kluczowych klientéw réwnowazg korzysci wynikajgce ze wspotpracy
skupiajacej sie na rozwoju i produkcji wyrobow o okreslonych cechach zgodnie z
wymaganiami klienta, co po czesci wynika z realizacji wspdlnych programéw
rozwojowych.
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Udziat w rynku pod wzgledem wolumenu, 2005 (%)

Spotka dzialajaca na rynku
artykutow higieny osobistej
Artykutly higieniczne dla

Artykuty higieniczne
ykuty higienicz dorostych cierpiacych

Pieluchy dzieciece

dia kobiet na inkontynencje

P&G 49% 48% b.d.
Kimberly-Clark 15% 3% 3%
SCA Hygiene 15% 8% 40%
Ontex 10% 10% 8%
Johnson& Johnson - 15% -
Hartmann - - 15%
TZMO - 4% 2%
Paper Pak - - 5%
Pozostali 11% 12% 27%
Ogotem 100 % 100 % 100 %

Zrodio: John R. Starr, Inc.

Umowy z Kklientami Spodtki z branzy artykutdw higienicznych sg zazwyczaj
negocjowane i zawierane na okres jednego roku. Sg one umowami globalnymi i
obejmujg wszystkie zaktady produkcyjne danego klienta, ktére Spotka zaopatruje.
Dostawy realizowane sg na podstawie wielkosci okreslanych w zamodwieniach
miesiecznych.

5.5 Dostawcy

Podstawowym surowcem do produkcji wioknin spunmelt sg polimery, gtéwnie
polipropylen i polietylen, bedace pochodnymi ropy naftowej. W 2007 r. zuzycie
polipropylenu i polietylenu wyniosto ok. 64 tys. ton i stanowito 77% tgcznych kosztow
operacyjnych Spétki (w wytgczeniem amortyzacji). W ciggu ostatnich trzech lat
Spoétka kupowata surowce polimerowe od szesciu dostawcow. Zakupy surowcow
polimerowych realizowane sg na podstawie umow jednorocznych i wieloletnich.
Biezgca analiza poréwnawcza zapewnia utrzymanie konkurencji pomiedzy
dostawcami.

Mechanizm przenoszenia wzrostu cen surowca na klientéw i opdznienia jeqgo
funkcjonowania

Zazwyczaj Spoétka kupuje polipropylen i polietylen po cena ustalanych na podstawie
publikowanych indeksow cenowych. Zgodnie z postanowieniami wiekszosci umow
sprzedazy z klientami, cen¥ produktow Spotki rowniez uzaleznione sg od indeksow
cen gtébwnych surowcéw'. Jest to powszechna praktyka w branzy wioknin
higienicznych, jak réwniez — cho¢ w mniejszym zakresie — na rynku innych
produktow. Tego rodzaju mechanizm przenoszenia wzrostu cen na klientéw do
pewnego stopnia niweluje ryzyko zwigzane ze zmianami cen surowcow. Wzrost lub
spadek cen polimeréw powoduje wzrost lub spadek przychodow Spétki. Mechanizm

"ICIS, PLATTS
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przenoszenia wzrostu cen dziala z pewnym opdznieniem wynikajgcym z
niedopasowania czasowego w ustalaniu cen kupna/sprzedazy. Ceny surowcow
ustalane sg co miesigc, natomiast wiekszo$¢ cen, na podstawie ktérych wystawiane
sq faktury dla klientow ustalana jest kwartalnie. W perspektywie diugoterminowe;j
przejsciowe rozbieznosci sg w znacznym zakresie redukowane, natomiast w ujeciu
krotkoterminowym zmiana ceny polipropylenu moze miec istotny wptyw na poziom
EBITDA, tak jak to miato miejsce w 2007 r.

5.6 Zarzadzanie jakoscia i ochrona srodowiska

PEGAS posiada certyfikaty jakosci EN 1ISO 9001:2000 i EN ISO 14001:2004. Po raz
pierwszy Spoétka uzyskata je w 1997 r. W zwigzku ze zmiang w 2000 r. standardow
ISO serii 9001, istniejgcy system zostat poddany czesciowej rewizji, w efekcie czego
w 2002 r. System Zarzadzania Jakos$cig i System Zarzadzania Srodowiskiem zostaty
zintegrowane. Spotka posiada certyfikowany zintegrowany system jakosci zgodny z
certyfikatami EN I1SO 9001:2 przyznanymi przez CQS i IQNet oraz system
zarzadzania srodowiskiem zgodny z certyfikatami EN ISO 14001:2004 wydanymi
przez CQS i IQNet. W 2006 r. Spotka aktualizowata posiadane certyfikaty do EN ISO
9004:2000.

System Zarzadzania Jakoscia

Oprocz spetniania ogdlnych wymogow w zakresie jakosci wynikajacych ze standardu
ISO 9001, Spétka stale dgzy do udoskonalania i dostosowywania proceséw
produkcyjnych i zwigzanych z nimi aktywéw, z mysla o oferowaniu klientom
produktow najwyzszej jakosci. Wszystkie obiekty produkcyjne posiadajg urzadzenia
kontroli ci$nienia powietrza, stuzace eliminacji ryzyka zanieczyszczenia wtoknin
przez drobnoustroje czy inne czgsteczki. Na wszystkich liniach produkcji higienicznej
wprowadzono optyczny system kontroli jakosci majacy na celu kontrole spdjnosci i
jednolitosci, oraz kontrole widknin pod katem obecnosci czastek obcych. Dzieki
powyzszym Ssrodkom i dziataniom znacznie spadta liczba reklamacji.

System Zarzadzania Srodowiskiem

Majac na uwadze wszystkie aspekty zwigzane z ochrong srodowiska zgodnie z EN
ISO 14001:2004, Spotka wprowadzita i realizuje system zarzadzania srodowiskiem.
Proces produkcyjny polega na zmianie surowcow (polipropylenu i polietylenu) w
postaC wtokien poprzez zastosowanie temperatury i ciSnienia. Proces ten powoduje
minimalne zmiany chemiczne w stosowanych materiatach i ograniczone
zanieczyszczenie powietrza.

W 2006 r. Spotka uruchomita dwie linie regranulacji. Dzieki nim niemal catos¢
odpaddéw produkcyjnych poddawana jest recyklingowi. Spotka uzyskata wszystkie
pozwolenia srodowiskowe wymagane do prowadzenia dziatalnosci i spetnia wymogi
natozone przez czeskie i unijne przepisy prawa.

Szczegotowe informacije na temat dziatan z zakresu ochrony srodowiska znajduja sie
na stronie internetowej Spotki pod adresem www.pegas.cz, w zakfadce
Spotka/Certyfikacja/Roczne oswiadczenie w sprawie polityki ekologicznej.
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5.7 Prace badawcze

Prace badawcze i zaplecze techniczne

Jednym z najwazniejszych elementdéw obecnej i przysziej strategii PEGAS jest
opracowywanie produktow i znajdowanie dla nich nowych zastosowan. Obszar ten
jest obstugiwany przez utworzony ponad dziesie¢ lat temu wyspecjalizowany zespot
technikow zajmujacy sie tworzeniem nowych produktow i czuwajacy nad techniczng
strong dziatalnosci Spotki.

Prace prowadzone przez ten zespdt sg wielokierunkowe, jednak ogolnie mozna je
podzielic na prace nad zastosowaniami przemystowymi i higienicznymi, ze
szczegolnym naciskiem na zastosowanie witoknin do produkcji wyrobdow
higienicznych, na ktorym koncentrujg sie najwazniejsze projekty realizowane w
Spobtce.

Z technologicznego punktu widzenia dziat techniczny zajmuje sie wdrazaniem
nowych zaawansowanych linii produkcyjnych, tworzonych pod katem potrzeb
klientow i dostarczanych przez nich specyfikacji, w celu podniesienia jakosci i
wydajnosci linii produkcyjnych do produkcji wyrobéw standardowych lub tworzenia
produktow o wysokiej wartosci dodanej z zastosowaniem istniejgcych lub nowych
technologii.

Cele te sg realizowane we wspofpracy z dostawcami surowcow, przy wykorzystaniu
nowych polimerow specjalistycznych lub tez we wspotpracy z dostawcami maszyn,
ktéra umozliwia Spotce opracowywanie dla swoich klientdw  wyrobow
charakteryzujgcych sie wartoscig dodana.

Omawiajgc stosowane przez Spotke technologie wspomnie¢ nalezy o uruchomieniu
pod koniec 2007 r. specjalnego nowego systemu Reicofil, ktéry umozliwia
wytwarzanie ultralekkich materiatbw o dobrych parametrach uzytkowych,
zapewniajgc wydajnos¢ procesu produkcyjnego przy stosunkowo niewielkiej ilosci
odpaddéw poprodukcyjnych, co pozwala Spoétce na dalsze udoskonalanie wyrobéw
standardowych i ich wiasciwosci.

Jezeli chodzi o nowe materiaty, PEGAS z powodzeniem opracowat i wprowadzit do
sprzedazy nowy rodzaj witokniny miekkiej, ktéry potencjalnie moze znalez¢ liczne
zastosowania w sektorze artykutdw higienicznych.

Ponadto PEGAS prowadzi intensywne prace majgce na celu opracowanie
elastomerowej i rozciggliwej wtokniny, ktéra — po jej ostatecznym dopracowaniu
poprzedzajgcym udane wdrozenie komercyjne — rowniez moze by¢ z korzyscig
wykorzystana przez klientéw.

Projekt obrébki plazmowej, na realizacje ktorego Spétka PEGAS otrzymata w 2008 r.
dotacje rzadowa, stanowi dobry przyktad wspétpracy miedzy Spoétkg a innymi
podmiotami. PEGAS rozpoczat prace nad opracowaniem nowego rodzaju wtokniny o
potencjalnie trwatych wiasciwosciach hydrofilnych.

Poza wit6kninami przeznaczonym do celow higienicznych, PEGAS opracowuje takze
widkniny, ktére moga by¢é wykorzystywane w branzy medycznej jako zastony i
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fartuchy chirurgiczne. Wdrozenie komercyjne tych widknin jest planowane w
najblizszym czasie.

PEGAS wspoitpracuje z wieloma réznymi instytucjami naukowymi, ktére wspierajg
Spotke silnym zapleczem badawczym, szczegodlnie jezeli chodzi o badania nad
plazma i specjalistycznymi polimerami. Kilka uczelni wyzszych i osrodkéw badawczo-
rozwojowych, przede wszystkim w Czechach i Stowacji, ale takze w Europie
Zachodniej, oferuje Spotce szczegdlng pomoc w wielu specjalistycznych dziedzinach
badan i/lub dostep do nowoczesnego zaplecza laboratoryjnego.

W celu lepszego wykorzystania linii produkcyjnych oraz przyspieszenia tempa
realizacji projektow rozwojowych, PEGAS korzysta — na podstawie specjalnych
umow — z Kilku pilotowych linii produkcyjnych udostepnionych Spétce w obiektach
dostawcow.

Wszystkie projekty sg zwigzane albo z nowymi technologiami albo z wykorzystaniem
stworzonych w ostatnim czasie surowcow na potrzeby okreslonych technologii badz
projektéw, wdrozonych Ilub realizowanych bezposrednio dla poszczegdlnych
klientow. Istnieje kilka projektdow, w ramach ktorych wszystkie trzy strony
wspotdziatajg ze sobg, zamykajac tym samym fancuch dostawcoéw.

W zakresie nowych technologii, gtbwnym przedmiotem zainteresowania Spofki jest
przystosowanie linii do produkcji widéknin do parametrow zgodnych z wymaganiami
klientdw nabywajacych produkt koncowy lub dgzenie do podnoszenia wydajnosci i
jakosci produkcji wyrobéw standardowych.

Koszty przeprowadzonych w 2007 r. prac badawczych siegnety ok. 1,8 min EUR.

Wiasnos¢ intelektualna

PEGAS uzyskat rejestracje swojego znaku handlowego oraz logo w wybranych
krajach Europy i na rynkach miedzynarodowych. Spétka jest wiascicielem jednego
zarejestrowanego patentu na widknine wykonang na bazie mikrowtokien w
technologii spunmelt, ktora jest wykorzystywana do produkcji artykutow
higienicznych. Patent ten posiada rejestracje miedzynarodowg obowigzujgcg w
wybranych krajach europejskich.

5.8 Strategia

Strategicznym celem Spétki na 2008 r. i na lata nastepne jest:

1) dalsze umacnianie pozycji rynkowej,

2) utrzymanie pozycji technologicznego lidera na europejskim rynku widknin
spunmelt wykorzystywanych do produkcji jednorazowych artykutow higienicznych,
oraz

3) utrzymanie znakomitych wynikéw finansowych.
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PEGAS zamierza osiggng¢ te cele przede wszystkim w drodze realizacji
nastepujacych elementow strategii:

Zwiekszanie mocy produkcyjnych poprzez inwestycje w nowoczesne urzgdzenia:
PEGAS zamierza w dalszym ciggu zwiekszaC moce produkcyjne poprzez
uruchamianie nowych instalacji produkcyjnych pracujacych w zaawansowanych
technologiach, wyprzedzajgc na tym polu gtéwnych konkurentow na rynku
europejskim. Spotka przystapita juz do realizacji projektu budowy w Znojmo kolejnej,
dziewigtej linii produkcyjnej. Obecnie trwa ostatni etap procedury ubiegania sie o
przyznanie ulg inwestycyjnych. Spoétka bedzie w dalszym ciggu dazy¢ do
optymalizacji procesu produkcyjnego, ktadac szczegdlny nacisk na kontrole kosztéw
oraz zwiekszenie wolumenu produkcji poprzez podniesienie wydajnosci istniejgcych
linii produkcyjnych.

Bliskie relacje z klientami i dostawcami: PEGAS zamierza kontynuowac wspotprace z
klientami, producentami maszyn i dostawcami surowcow tak, aby utrzymac pozycje
lidera w dziedzinie postepu technicznego w branzy, dostarcza¢ klientom produkty
najwyzszej jakosci i opracowywac nowe materiaty.

Nowoczesne produkty kluczowym obszarem dziatalnosci Spotki: PEGAS pozostaje
najwiekszym w Europie producentem bikomponentowych widknin wytwarzanych
spunmelt, posiadajacym rozlegte doswiadczenie w projektowaniu i produkciji
materiatow ultralekkich. Dzieki ésmej linii produkcyjnej w petni przystosowanej do
produkcji zaawansowanych technologicznie wyrobow, Spoétka powinna w 2008 r.
stopniowo modyfikowa¢ asortyment i zwieksza¢ udziat sprzedazy nowoczesnych
materiatdw w sprzedazy ogotem.

Utrzymanie znakomitych wynikéw finansowych na tle sektora: Majac na uwadze
zasadniczy cel, jakim jest wzrost Spotki w tempie odpowiadajgcym wzrostowi jej
rynku podstawowego, PEGAS koncentruje dziatania na osigganiu bardzo dobrych
wynikéw finansowych i ponadprzecietnych marz na tle spétek konkurencyjnych.
Mimo utrzymujgcej sie na europejskim rynku wyrobdw higienicznych presji na marze,
PEGAS zamierza nadal dgazyé do minimalizacji kosztow i optymalizacji struktury
asortymentowej tak, aby utrzymac zwigzki z kluczowymi klientami i przynajmniej
czesciowo zapobiec spadkowi marz.

Sledzenie pojawiajacych sie mozliwosci inwestycyjnych: W zwiazku z planami
ekspansji poza granice Czech, Spotka bedzie w dalszym ciggu $ledzi¢ pojawiajgce
sie mozliwosci inwestycyjne, ktore mogq doprowadzi¢ do przejecia istniejacych lub
uruchomienia wiasnych zaktadow produkcyjnych w innych krajach.

5.9 Zasoby ludzkie

PEGAS dysponuje wykwalifikowang i zmotywowang kadrg, co przektada sie na
wysokg rentownos¢ w przeliczeniu na pracownika i rosngca wydajnos¢. Stawiajac
sobie za cel przeciwdziatanie odptywowi wysoko wykwalifikowanych pracownikéw,
Spotka potrafi utrzymac wskaznik rotacji personelu na niskim poziomie ok. 8% w skali
roku. Ponizsza tabela przedstawia poziom zatrudnienia w rozbiciu na rodzaju
wykonywanych czynnosci:
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Liczba pracownikow wg stanu na 31 grudnia

2006
Dyrektorzy niewykonwaczy -- 4 2
Cztonkowie kierownictwa wyzszego szczebla 6 6 6
Czionkowie kierownictwa 12 11 13
Specjalisci 48 46 49
Personel laboratoryjny 31 32 37
Wykwalifikowani robotnicy 48 52 58
Robotnicy fizyczni 167 180 219
Ogotem 312 331 384
Srednia liczba pracownikéw 333 328 358

PEGAS zapewnia swoim pracownikow mozliwosc¢ statego ksztatcenia sie poprzez
udziat w szkoleniach, ktére sg czesciowo obowigzkowe i obejmujg takie obszary, jak
bezpieczenstwo pracy, umiejetnosci zwigzane z obstugg komputera i jezyki obce.

Srednie miesieczne zarobki pracownikéw Spétki wzrosty w 2007 r. do 935 EUR (z
899 EUR w 2006 r.) Miesieczna pensja pracownikdw Spétki (w tym czionkdéw
kierownictwa) w 2007 r. nadal ksztaltowata sie znacznie ponizej Sredniej
zachodnioeuropejskiej, lecz byta o ok. 30% wyzsza od $redniej ptacy w rejonie
potudniowych Moraw w Czechach. Spétka stosuje silnie motywacyjny system
wynagrodzen, w ramach ktérego skfadnik staty ptacy zasadniczej ksztattuje sie na
poziomie od 80% (w wypadku pracownikéw fizycznych) do ok. 60% (w wypadku
kadry kierowniczej). Wynagrodzenie robotnikéw jest uzaleznione od wielkoSci i
jakosci produkcji z danej linii produkcyjnej, jednak jest ono ograniczone gornymi
widetkami ptacowymi.

W Spotce PEGAS nie dziatajg zadne zwigzki zawodowe.
5.10 Komentarz do wynikoéw finansowych
Przychody, koszty i EBITDA

Skonsolidowane przychody (przychody ze sprzedazy produktéw) w 2007 r.
ksztattowaty sie na poziomie 122 min EUR i byty wyzsze o 0,9% niz w roku
poprzednim. Zanotowany wzrost zwigzany byt gtébwnie ze (1) zwiekszonym
wolumenem produkcji i sprzedazy oraz (2) wyzszymi cenami polimerdw, ktorych
wzrost w duzej czesci zostat przeniesiony na odbiorcow.

taczne skonsolidowane koszty operacyjne, z wytgczeniem amortyzacji, wzrosty w
skali roku o 5,8%, do 83,6 min EUR. Gtéwnym powodem tego wzrostu byty wyzsze
ceny polipropylenu, wzrost kosztow energii elektrycznej oraz wyzsze koszty
zatrudnienia.

Zysk EBITDA wyniést 38,4 min EUR, co oznacza spadek o 8,4% w stosunku do roku
poprzedniego. Spadek ten spowodowany zostat zmiang asortymentu produktow,
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wzrostem cen polimeréow i opdznieniem, z jakim wzrost cen surowcow wptywa na
wzrost przychodéw Spétki, a takze wprowadzeniem w zycie programu opcji na akcje
dla cztonkéw Rady Dyrektoréw. Marza EBITDA ksztattowata sie na poziomie 31,5% i
odnotowata spadek o 3,1 punktu procentowego w poréwnaniu z 2006 r.

Koszty operacyjne

W 2007 r. taczne koszty zuzytych surowcéw i materiatdw wyniosty 78,4 min EUR i
byty wyzsze o0 6,3% w stosunku do poziomu z 2006 r. Koszty te obejmujg rowniez
wydatki na prace badawcze, ktére wyniosty 1,8 min EUR (wzrost o 1,9% w stosunku
do roku poprzedniego).

W 2007 r. fgczna wartos¢ kosztow pracowniczych wyniosta 6,3 min EUR, co
stanowito wzrost o0 22,9% w poréwnaniu z 2006 r. Wzrost ten wynikat z zatrudnienia
nowych pracownikdbw w zwigzku z uruchomieniem &smej linii produkcyjnej,
wprowadzenia nowego systemu wynagrodzen oraz ksiegowego uwzglednienia
wptywu programu opcji na akcje, ktory jednak w 2007 r. nie pociggat za sobg
wyptywu $rodkéw pienieznych. W zwigzku z rosngcym kursem czeskiej korony,
taczne koszty pracownicze wyrazone w czeskiej walucie wzrosty o 20,3% rok do
roku. Wzrost kosztéw pracowniczych (bez uwzglednienia opcji na akcje) wyrazonych
w euro w stosunku do roku poprzedniego wyniost 13,2%. Wedtug stanu na 31
grudnia 2007 r. catkowity poziom zatrudnienia wyniost 384 osoby i byt wyzszy o
16,0% w stosunku do roku poprzedniego.

W 2007 r. pozostate przychody / (koszty) operacyjne netto wyniosty 1,1 min EUR i
obejmowaty gtéwnie pozycje jednorazowg w wysokosci 1,04 min EUR stanowigcg
kwote odszkodowania otrzymanego z tytutu wygranego postepowania arbitrazowego.

Amortyzacja

W 2007 r. wartos¢ skonsolidowanych odpisow amortyzacyjnych wyniosta 12,3 min
EUR i byta wyzsza o 1,5% od zanotowanej w 2006 r. Wzrost ten wynikat z aprecjac;ji
czeskiej korony wzgledem euro oraz faktu dokonywania odpisow amortyzacyjnych
wytgcznie w czeskiej walucie.

Zysk operacyjny

Zysk operacyjny (EBIT) wynidést 26 min EUR i byt nizszy o 12,5% w poréwnaniu z
2006 r. Zanotowany spadek spowodowany byt opisanymi wyzej czynnikami majacymi
wptyw na poziom zysku EBITDA.

Wynik finansowy

W 2007 r. koszty odsetek zwigzanych z obstugg zadtuzenia wyniosty 10 min EUR i
obnizyly sie 0 47,1% w poréwnaniu z 2006 r. Spadek ten wynikat gtdwnie z nizszych
kosztow odsetek zwigzanych ze sptatg najdrozszego zadtuzenia po zakonczeniu
pierwszej oferty publicznej oraz refinansowaniu zadtuzenia uprzywilejowanego w
maju 2007 r. Spotka obecnie korzysta z piecioletniego kredytu konsorcjalnego
obejmujgcego odnawialng linie kredytowg w kwocie 130 min EUR oraz kredytu w
rachunku biezgcym w kwocie 20 min EUR. PEGAS byt w stanie zaciggna¢ obecne
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zadtuzenie wobec bankdéw na korzystniejszych warunkach i uzyskat srednig marze w
wysokosci 120 punktow bazowych ponad stope EURIBOR, wobec marzy wynoszacej
247 punktow bazowych od wczesniejszego kredytu uprzywilejowanego.

W 2007 r. przychody z tytutu odsetek wyniosty 0,2 min EUR, co oznacza spadek o
67,5% w stosunku do roku poprzedniego. Spadek ten wynikat z wprowadzenia
nowych zasad zarzadzania srodkami pienieznymi w zwigzku z refinansowaniem
zadtuzenia.

Zyski z tytutu réznic kursowych oraz inne przychody finansowe netto wyniosty w
2007 r. 3,8 min EUR i obejmowaty przede wszystkim zrealizowane i niezrealizowane
réznice kursowe zwigzane z przeszacowaniem wartosci pozycji w bilansie oraz
aktualizacjg wyceny do wartosci rynkowej transakcji zamiany stop procentowych wg
stanu na 31 grudnia 2007 r.

Podatek dochodowy

W 2007 r. z tytutu podatku dochodowego Grupa wykazata dodatnie saldo w
wysokosci 2,1 min EUR wobec obcigzenia 1,6 min EUR w 2006 r. Uzyskanie
dodatniego salda w 2007 r. bylo mozliwe dzieki rozwigzaniu rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w kwocie 3,4 min EUR w wyniku obnizenia
ustawowej stopy opodatkowania w ramach reformy podatkowej przeprowadzonej w
Czechach pod koniec 2007 r.

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy wyniost 22,1 min EUR i byt wyzszy 0 9,2%
od zanotowanego w roku poprzednim. Giéwnymi czynnikami majgcymi wplyw na
wzrost zysku netto byty nizsze koszty finansowe oraz wysokos¢ podatku
dochodowego.

Naktady inwestycyjne i inwestycje

W 2007 r. catkowite nakfady inwestycyjne w ujeciu skonsolidowanym wyniosty
18,9 min EUR i byly 0 258,6% wyzsze w porownaniu z 2006 r. Prawie cata kwota
poniesionych nakfadéw inwestycyjnych dotyczyta projektu budowy oésmej linii
produkcyjnej w Czechach. tgczna wartosc inwestycji planowanych na 2008 r. wynosi
18 min EUR.

Srodki pieniezne i zadluzenie

Na 31 grudnia 2007 r. catkowite zadtuzenie finansowe na poziomie skonsolidowanym
(zaréwno krotko- jak i dtugoterminowe) wyniosto 123,1 min EUR i byto nizsze 0 9,6%
wobec stanu na 31 grudnia 2006 r. Na 31 grudnia 2007 r. zadtuzenie netto wyniosto
122,5 min EUR (wzrost o 7,3% w stosunku do stanu z 2006 r.) i odpowiadato
wskaznikowi zadtuzenia netto do EBITDA na poziomie 3,2x. Zmniejszenie poziomu
srodkoéw pienieznych wynikato z przyjetej obecnie przez Spdtke polityki zarzgdzania
Srodkami pienieznymi, zgodnie z ktorg srodki pieniezne wykorzystywane sg do
obnizania salda kredytu w rachunku biezacym, a przez to kosztow odsetek
ponoszonych przez Spotke.
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Opis wynikoéw dziatalnosci w 2007 r.

W 2007 r. taczna produkcja (bez uwzglednienia odpaddéw) wyniosta 57 464 tony i
byta wyzsza o 6,1% w stosunku do poziomu z 2006 r. 60% tego wzrostu, czyli ok. 2
tys. ton, osiggnieto pod koniec roku i pochodzito z nowo uruchomionej 6smej linii
produkcyjnej, natomiast pozostata czes¢ wzrostu produkcji wynikata z lepszego
wykorzystania mocy i wyzszej wydajnosci procesow produkcyjnych.

Udziat przychodow ze sprzedazy widknin dla sektora artykutéw higienicznych w
przychodach ogétem w 2007 r. wyniést 86% i byt nieznacznie nizszy od poziomu
88,8% zanotowanego w 2006 r. co potwierdza koncentracje Spotki na podstawowym
rynku artykutow higienicznych.

Przychody ze sprzedazy witdknin (produkt standardowy) przeznaczonych do
produkcji artykutéw higienicznych wyniosty 77,3 min EUR, co stanowito spadek
02,0% w stosunku do poziomu zanotowanego w 2006 r. Udziat przychodow ze
sprzedazy standardowych wioknin dla sektora artykutow higienicznych w
przychodach ogétem ksztattowat sie na poziomie 63,4% (spadek z poziomu 65,2%
zanotowanego w 2006 r.).

Przychody ze sprzedazy produktdow zaawansowanych technologicznie, takich jak
materiaty miekkie, lekkie i dwusktadnikowe, potwierdzajg koncentracje wysitkow
Spotki na tym segmencie rynku. Przychody ze sprzedazy produktéw z tego segmentu
wyniosty 27,5 min EUR i obnizyly sie o0 3,4% w stosunku do poziomu z 2006 r., co
byto jednak zgodne z wczesniejszymi zapowiedziami Spoétki. W 2006 r. ok. jedna
trzecia tacznych przychoddéw ze sprzedazy tego rodzaju produktéw przypadta na
jednorazowy kontrakt z zagranicznym klientem. Mimo przerwania wspotpracy z tym
klientem w 2007 r., wolumen sprzedazy produktow przypadajgcy na wygasty kontrakt
zostat niemal catkowicie zastgpiony nowymi umowami oraz zamodwieniami na
produkty z innych segmentéw. Zwiekszanie sprzedazy produktow zaawansowanych
technologicznie w przyszitosci pozostanie jednym z podstawowych celow Spotki.

Udziat przychoddw ze sprzedazy produktéw zaawansowanych technologicznie w
przychodach ogotem w 2007 r. wyniost 22,6%, wobec 23,6% w 2006 r.

Przychody ze sprzedazy pozostatych produkidow (przeznaczonych dla sektora
budowlanego, rolnego i medycznego) wyniosty w 2007 r. 17,1 min EUR i wzrosty o
26,3% w porownaniu z 2006 r.

Jezeli chodzi o strukture geograficzng przychoddéw ze sprzedazy, Spotka potwierdzita
silng i nadal rosngcg pozycje na rynku europejskim, ktéry dla Pegas Nonwovens S.A.
pozostaje najwazniejszy. W 2007 r. przychody ze sprzedazy w krajach Europy
Zachodniej wyniosty 71,4 min EUR i wzrosty o 37,3% w stosunku do roku
poprzedniego. Przychody ze sprzedazy w krajach Europy Srodkowo-Wschodnigj
i Rosji wyniosty 35,4 min EUR i spadty o0 1,4% w poréwnaniu z 2006 r. Przychody ze
sprzedazy na pozostatych rynkach wyniosty 15,1 min EUR i byly nizsze o 54,2% w
porownaniu z rokiem poprzednim, czego powodem byt brak jednorazowych
zamowien od odbiorcow z pozostatych krajow, ktére wystgpity w 2006 r. Zmiana ta
byta planowana i zgodna z przewidywaniami Spofki.

27



8 listopada 2007 r. Spotka oficjalnie oddata do eksploatacji 6smg linie produkcyjng
mieszczacq sie w zaktadzie Znojmo. Nowe urzadzenie Reicofil 4 Special
przeznaczone jest do produkcji ultralekkich wtdknin wykorzystywanych w sektorze
artykutéw higienicznych oraz do innych zastosowan. W zaleznosci od ostatecznej
struktury produkcji, nowa linia zwiekszy roczne zdolnosci produkcyjne Spotki 0 24%—
28%, czyli 13 tys.—15 tys. ton.

Zgodnie ze strategicznymi zamierzeniami PEGAS zaktadajgcymi organiczny wzrost
dziatalnosci Spotki wraz z rozwojem jej podstawowego rynku widknin spunmelt,
PEGAS zlozyt wniosek o przyznanie ulgi inwestycyjnej w zwigzku z budowg
dziewiagtej linii produkcyjnej. Proces decyzyjny w sprawie ztozonego wniosku zbliza
sie ku koncowi. tgczna wartosS¢ inwestycji zwigzanych z budowag dziewiatej linii
produkcyjnej szacowana jest na ok. 45 min EUR, w zaleznosci od ostatecznej
konfiguraciji linii. W zwigzku z tg inwestycjg PEGAS utworzyt w grudniu 2007 r. nowy
podmiot zalezny PEGAS - NS a.s., ktory bedzie beneficjentem ulgi inwestycyjnej oraz
wiascicielem urzadzen sktadajacych sie na dziewiatq linie produkcyjna.
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5.11Ulgi inwestycyjne w Czechach
Ulgi inwestycyjne przyznane Spoice

W przesziosci czeskie wtadze przyznawaty Spoétce ulgi inwestycyjne. PEGAS ziozyt
wniosek o przyznanie czwartej ulgi inwestycyjnej. Beneficjentami juz uzyskanych ulg
inwestycyjnych sg spétki zalezne PEGAS - DS a.s., PEGAS-NT a.s. i PEGAS - NW
a.s. utworzone jako spofki celowe z zadaniem realizacji poszczegolnych zadan
inwestycyjnych z wykorzystaniem przyznanych ulg. W grudniu 2007 r. zostata
utworzona spotka PEGAS - NS a.s., ktorej zadaniem bedzie wykorzystanie ulg
inwestycyjnych przyznanych w zwigzku z budowag dziewiatej linii produkcyjne;.

PEGAS - DS a.s.

Gdy PEGAS a.s. skladat wniosek o przyznanie ulgi inwestycyjnej spétce PEGAS -
DS a.s., dziatalno$¢ spdtek sektora wytworczego podlegata innym regulacjom
prawnym, obowigzujacym przed wejsciem w zycie obecnie obowigzujgcej Ustawy o
ulgach inwestycyjnych. Ulgi byly wéwczas przyznawane na podstawie odrebnych
porozumien zawieranych pomiedzy panstwem a beneficjentem ulgi. PEGAS - DS a.s.
otrzymat pakiet ulg na podstawie porozumienia z 29 czerwca 1999 r. Ulgi
inwestycyjne przyznane spotce PEGAS - DS a.s. przewiduja:

e Catkowite zwolnienie z obowigzku zaptaty podatku dochodowego od oséb
prawnych przez pierwsze pie¢ lat z ulgg w kolejnym okresie piecioletnim
w wysokosci nieprzekraczajacej tacznej wartosci ulgi przyznanej na pierwszy
okres piecioletni. Warunki ulgi zostaty pdzniej zmienione i obecnie przewidujg
catkowite zwolnienie z obowigzku zaptaty podatku dochodowego od oséb
prawnych przez dziesiec lat.

e Nieoprocentowane kredyty z przeznaczeniem na tworzenie nowych miejsc
pracy i przekwalifikowanie pracownikéw, na kwote 4,5 min CZK. Kredyty te
zostaty pdzniej reklasyfikowane jako dotacje, po spetnieniu warunkow
zawartych w porozumieniu.

e Zwolnienie z obowigzku zaptaty cet importowych od importowanych aktywow
trwatych.

taczna kwota ulg inwestycyjnych przyznanych spotce PEGAS - DS a.s. nie moze
przekroczy¢ 50% poniesionych naktaddéw, ktérych kwota wynosi obecnie
1 622 min CZK. PEGAS - DS a.s. rozpoczat wykorzystywanie ulg inwestycyjnych
w roku obrotowym 2001, w zwigzku z czym prawo do wykorzystania przyznanej ulgi
podatkowej w zakresie podatku dochodowego od os6b prawnych wygasnie w 2010 r.

PEGAS-NT a.s.

Na mocy decyzji podjetej w lipcu 2002 r., rzad czeski przyznat spétce PEGAS-NT a.s.
nastepujace ulgi inwestycyjne:

e Catkowite zwolnienie z obowigzku zaptaty podatku dochodowego od oso6b
prawnych na okres do dziesieciu lat; oraz
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e Dotacja z przeznaczeniem na tworzenie nowych miejsc pracy w kwocie
5,4 min CZK.

taczna kwota przyznanych ulg inwestycyjnych nie moze przekroczy¢ 45%
poniesionych naktadow inwestycyjnych, ktorych kwota wynosi obecnie 879 min CZK,
a w zadnym wypadku nie moze przekroczy¢ 509,9 min CZK. PEGAS-NT a.s.
rozpoczat wykorzystywanie ulg inwestycyjnych w roku obrotowym 2005.

PEGAS - NW a.s.

PEGAS - NW a.s. uzyskat ulge inwestycyjng na podstawie decyzji rzgdu czeskiego
z10 czerwca 2005r. Ulga przewiduje zwolnienie z obowigzku zaptaty podatku
dochodowego od osob prawnych na okres do dziesieciu lat. Wartos¢ ulgi podatkowej
nie moze przekroczy¢ 48% poniesionych naktadow inwestycyjnych, ktérych kwota
wynosi obecnie (1 037 min CZK), a w zadnym wypadku nie moze przekroczy¢
573,6 min CZK. PEGAS - NW a.s. planuje rozpoczecie wykorzystania przyznane;j ulgi
w 2008 r.

PEGAS - NS a.s.

3 grudnia 2007 r. PEGAS zarejestrowat spotke zalezng, PEGAS - NS a.s. Zostata
ona utworzona w zwigzku z planowanym uruchomieniem dziewiate;j linii produkcyjnej;
obecnie trwa opracowywanie projektu linii. Ewentualne ulgi inwestycyjne powinny

takze w tym wypadku obejmowac ulge podatkowg oraz dotacje na tworzenie nowych
miejsc pracy.

5.12 Istotne wydarzenia po dacie Raportu

Kierownictwu Grupy nie sg znane zadne wydarzenia, ktére zaszty po 31 grudnia
2007 r., a ktére mogtyby wywrze¢ istotny wptyw na Spotke.
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6 Informacje dla inwestoréw

Akcje i kapitat zaktadowy Spotki

Struktura wtasnoSciowa wg stanu na 31 grudnia 2007 r.

w obrocie gietdowym 100%

w tym w posiadaniu cztonkoéw kierownictwa 2%

W grudniu 2006 r. PEGAS zakonczyt pierwszg oferte publiczng akcji po cenie
749,20 CZK (27 EUR). W ramach pierwszej oferty publicznej Spotka zaoferowata
tacznie 5042 750 akcji, w tym 1810 000 nowo wyemitowanych akcji w kapitale
zaktadowym Spotki oraz 3 323 750 akcji oferowanych przez wprowadzajgcego,
Pamplona Capital Partners I, LP.

Akcje PEGAS NONWOVENS S.A. sg przedmiotem obrotu na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Pradze i Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie od 21
grudnia 2006 r. PEGAS wyemitowat jedng serie akcji. Z kazdej akcji przystuguje
prawo do jednego gtosu i takie same prawa do dywidendy. Akcje Spotki majg postaé
zdematerializowang i sg zarejestrowane w depozycie Clearstream Bank, Univyc
w Czechach i Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych w Polsce. Wartosc
nominalna jednej akcji wynosi 1,24 EUR. taczna wartos¢ nominalna wyemitowanego
kapitatu zaktadowego to 11 444 456 EUR.

Akcje Spdtki otrzymaty na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze kod ISIN
LU0275164910 BAAPEGAS, a na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
kod PGS. Od 19 marca 2007 r. akcje PEGAS NONWOVENS S.A. sg uwzgledniane
w indeksie PX, obejmujacym wszystkie duze spotki notowane na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Pradze. W Il kw. 2007 r. akcje Spétki zostaly takze dopuszczone
do obrotu na zorganizowanym rynku RM-System, dziatajgcym w Czechach
i wykorzystywanym przede wszystkim przez inwestoréw indywidualnych.

Zmiany kursu akcji i wielkos¢ obrotu w 2007 r.

W 2007 r. tgczna warto$¢ obrotu akcjami PEGAS wyniosta 19,76 mld CZK na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze oraz 1 549,5 min PLN na Giefdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie. Najnizszy kurs akcji w 2007 r. wynosit
660 CZK i 91 PLN, a najwyzszy — 840 CZK i 118 PLN, odpowiednio, na Gietdach
praskiej i warszawskiej.

28 grudnia 2007 r. kurs zamkniecia wynosit 751 CZK na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Pradze oraz 102,9 PLN na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie, a kapitalizacja rynkowa osiagneta wartos¢ 6,9 mid CZK (obliczong na
podstawie notowan kursu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze).
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Zmiany struktury wlasnosciowej w 2007 r.

4 lipca 2007 r. gtéwny akcjonariusz PEGAS NONWOVENS S.A., Pamplona, ogtosit
zamiar sprzedazy czesci lub catosci posiadanego pakietu akcji PEGAS. 10 lipca
2007 r. Pamplona uplasowata caty posiadany pakiet akcji (43,4% kapitatu
zaktadowego) na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze i Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, w drodze przyspieszonej budowy ksiegi popytu, po
cenie, odpowiednio, 780 CZK i 102,49 PLN?. Akcje zostaly sprzedane przede
wszystkim europejskim inwestorom instytucjonalnym/ portfelowym; oferta nie byta
kierowana do inwestorow indywidualnych. ING Bank NV wystepowat w transakcji
jako Sole Bookrunner, natomiast Wood&Co. i Patria wystepowaty jako Selling
Agents. W ramach transakcji zanotowano znaczng nadsubskrypcije.

? Ze wzgledu na uplasowanie akcji na gietdach w Pradze i Warszawie, nie zostata ustalona oficjalna cena w euro.
Kurs wymiany wynosit 10 lipca 2007 r. 28,601 CZK/EUR.
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Najwazniejsze informacje o ofercie wtornej

Data wyceny 10 lipca 2007 r.
Data rozliczenia 16 lipca 2007 r.
Liczba akcji oferowanych przez Wprowadzajgcego 4 001 165
Cena sprzedazy (w CZK) 780
Kapitalizacja rynkowa akcji objetych ofertg (w mld CZK) wg

. 3,12
kursu z 10 lipca 2007 r.
taczna kapitalizacja rynkowa spétki (w mld CZK) wg kursu 732

z 10 lipca 2007 r.2

Zrodto: Dane Spotki.

W 2007 r. znacznymi akcjonariuszami instytucjonalnymi sp&tki PEGAS byly
Templeton Asset Management Ltd. oraz, z polskiego rynku, ING TFI i fundusze
inwestycyjne OPERA.

Zmiany struktury wlasnosciowej po 2007 r.

W lutym 2008 r., tgczny udziat kierownictwa Spotki najwyzszego szczebla w kapitale
zaktadowym Spotki obnizyt sie z 2% do 1,95% w wyniku zbycia 5000 akcji przez
jednego z cztonkdw kierownictwa.

Zaangazowanie PEGAS w utrzymywanie biezacych relacji z inwestorami

W okresie od pierwszej oferty publicznej PEGAS koncentruje swe wysitki na
zainteresowaniu jak najwiekszej liczby analitykow sporzadzaniem raportéw na temat
PEGAS. Dziatania te sg realizowane poprzez rozwoj kontaktéw z analitykami oraz
utrzymywanie  relacji  inwestorskich  zgodnie  z najlepszymi  standardami
obowigzujacymi na rynku. Obecnie raporty na temat Spoétki publikuje osmiu
analitykbw (po stronie sprzedazowej) oraz liczne grono komentatorow rynku
reprezentujgcych zarowno miedzynarodowe banki inwestycyjne, jak i krajowe czeskie
instytucje finansowe. Liczba analitykdw rynku obejmujgcych Spotke swoimi analizami
podwoita sie w 2007 r., co potwierdza rosngce zainteresowanie akcjami Spoftki ze
strony inwestoréw.

PEGAS deklaruje gotowos$¢ do utrzymywania otwartej i aktywnej komunikaciji
z akcjonariuszami. Spotka ogtosita i realizuje harmonogram publikowania informacji
dla inwestoréw, w petni zgodny ze standardami rynkowymi obowigzujgcymi spofki
gietdowe.

? Wedtug kursu zamkniecia akcji PEGAS na Gieldzie papieréw wartociowych w Pradze, 10 lipca 2007 r.,
wynoszacego 793 CZK.
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Kalendarz wydarzen zwigzanych z przygotowaniem i publikacja informaciji
finansowych w 2008 r.

Niebadane skonsolidowane wyniki finansowe PEGAS

28 maja 2008 r. NONWOVENS SA za | kw. 2008 r. przygotowane wg MSSR

16 czerwca 2008 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Niebadane skonsolidowane wyniki finansowe PEGAS
27 sierpnia 2008 r. NONWOVENS SA za | i Il kw. 2008 r. przygotowane wg
MSSR

Niebadane skonsolidowane wyniki finansowe PEGAS
27 listopada 2008 r.  NONWOVENS SA za I-1ll kw. 2008 r. przygotowane wg
MSSR

Dane do kontaktow z dzialem Relacji Inwestorskich
Relacje Inwestorskie

Adres: Pfiméticka 3623/86, 669 04 Znojmo, Czechy
Telefon: +420 515 262 450

Faks: +420 515 262 505

e-mail: iro@pegas.cz

Serwis WWW: www.pegas.cz, www.pegas.lu
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7 Lad korporacyjny
7.1 Struktura organizacyjna

Ponizszy schemat ilustruje zmiany, jakie nastgpity w strukturze organizacyjnej Grupy
w 2007 r.:

PEGAS NONWOYENS 5A

CEE Enterprise as.

PEGAS NONWOVENS s.1.0.

r

r

4

PEGAS - DS as. PEGAS-NT a.s. PECAS - N'W a.s.

PEGAS NONWOVENS 5.A.

100%s

v

PEGAS NONWOVENS s.1.0.

100%% 100%%
-
100% 100%
ki ki

PEGAS —D3S as. PEGAS-NT as. PEGAS -V as. PEGAS — NS as.

Zrodto: dane Spotki

20 sierpnia 2007 r. Spoétka wigczenia CEE Enterprise a.s. do PEGAS NONWOVENS
s.r.o. w celu uproszczenia struktury korporacyjnej. Decyzja w sprawie potgczenia
zapadfa 1 stycznia 2007 r.
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Posrednia spétka holdingowa CEE Enterprise a.s byta podmiotem bezposrednio i
catkowicie zaleznym od PEGAS NONWOVENS S.A. z siedzibg w Luksemburgu i
posiadata 100% kapitatu zaktadowego w gtdéwnej operacyjnej spoice zaleznej
PEGAS NONWOVENS s.r.o. z siedzibg w Znojmo w Czechach. Jako spotka
nieoperacyjna, CEE Enterprise a.s. dysponowata wylacznie aktywami w formie
licencji na oprogramowanie komputerowe oraz udziatem w kapitale zaktadowym
PEGAS NONWOVENS s.r.o.

Wszystkie aktywa operacyjne znajdujg sie w posiadaniu spoétki PEGAS
NONWOVENS s.r.o. oraz jej czterech podmiotow zaleznych: PEGAS - DS a.s.,
PEGAS-NT a.s., PEGAS - NW a.s. i PEGAS - NS a.s., bedacych spétkami
zawigzanymi w Czechach. Dziatalno$¢ Spétki w obszarze wspotpracy z dostawcami i
klientami prowadzona jest przez PEGAS NONWOVENS s.r.o.

W tabeli ponizej przedstawiono informacje na temat kraju rejestracji spotek zaleznych
PEGAS oraz bezposredniego lub posredniego udziatu w ich kapitale zaktadowym:

Udziat w kapitale zakladowym

Nazwa spotki Kraj rejestracii (%)

PEGAS NONWOVENS s.r.0. Czechy 100,00
PEGAS - DS a.s. Czechy 100,00
PEGAS-NT a.s Czechy 100,00
PEGAS - NW a.s. Czechy 100,00
PEGAS - NS a.s. Czechy 100,00

W kwietniu 2008 r. jednostka zalezna, PEGAS - NW a.s. dokonata podwyzszenia
kapitatu zaktadowego z 550 000 tys. CZK do 650 000 tys. CZK. Spétka ta zostata
utworzona w 2005 r. jako spétka celowa w zwigzku z uruchomieniem najnowszej,
osmej linii produkcyjnej.

7.2 Rada Dyrektorow
Za administrowanie i zarzadzanie Spoétkg odpowiedzialna jest Rada Dyrektorow.

Na kazdym posiedzeniu, Rada Dyrektorow wybiera sposréd swego grona
przewodniczacego, ktory nastepnie prowadzi posiedzenie.

Czionkowie Rady Dyrektorow wybierani sg przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy na okres nieprzekraczajacy szesciu lat. Czionkowie mogg by¢é w
dowolnym czasie odwotani decyzjg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, a takze
moga by¢ bez ograniczen powotywani ponownie w sktad Rady Dyrektorow.
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Sklad Rady Dyrektorow

Ponizej przedstawiono informacje o kazdym z cztonkow Rady Dyrektoréw, w tym
informacje na temat wieku i stanowiska zajmowanego w Spétce:

Rada Dyrektorow

Imig i Okres petnienia funkcji

Wiek Stanowisko/funkcja Adres stuzbowy

nazwisko w 2007 r.

Milo§ Bogdan 44 lata Dyrektor Wykonawczy ;:Qri?kgziihsesg 04, 01.01.2007-31.12.2007

Ale§ Gerza  34lata  Dyrektor Wykonawczy ;:3;:110‘?28;:}1369 04, 01.01.2007-31.12.2007

FrantiSek PFfiméticka 86, 669 04

51 lat Dyrektor Wyk ’ ' 01.01.2007-31.12.2007
Klaska a yreilor Iyxonawezy Znojmo, Czechy
FrantiSek PFiméticka 4
rantise 34lata  Dyrektor Wykonawczy fiméticka 86, 669 04, 01.01.2007-31.12.2007
Rezac Znojmo, Czechy
Bernhard . Steinertsweg 44b, 64753,

1 lat Dyrektor N k 1.01.2007-31.12.2007

Lipinski 61l yrextor Niewykonawezy Brombachtal, Niemcy 01.01.2007-3 00

Western Avenue,
David Rin 45 lat Dyrektor Niewykonawcz Western Docks, 01.01.2007-31.12.2007
9 4 y ¥ Southampton SO15 OHH, o o

Wielka Brytania

25 Park Lane, London

gf:gzon 491at  Dyrektor Niewykonawczy ~ W1K 1RA, Wielka 01.01.2007-12.12.2007
Brytania
25 Park Lane, London

John Halsted 43 lata Dyrektor Niewykonawczy ~ W1K 1RA, Wielka 01.01.2007-21.09.2007
Brytania

Kazdy z cztonkéw Rady Dyrektoréw wymienionych w powyzszym zestawieniu zostat
wybrany lub wyznaczony do petnienia swojej funkcji w listopadzie 2006 r.

Ponizej przedstawiono krotkie noty biograficzne oraz informacje na temat
doswiadczenia zawodowego kazdego z cztonkéw Rady Dyrektoréw:

MiloS Bogdan, 44 lata, mianowany na stanowisko Dyrektora Wykonawczego Spétki
w listopadzie 2006 r. Petni funkcje Dyrektora Generalnego i czionka Rady
Dyrektorow spétki PEGAS NONWOVENS s.r.o. i kazdego z jej czterech podmiotow
zaleznych. Milo§ Bogdan jest zwigzany ze spétkg PEGAS od 11 lat. Prace w Spétce
rozpoczat w 1995 r. jako dyrektor zaktadu produkcyjnego. Wczesniej petnit funkcje
Dyrektora ds. Produkcji w specjalistycznej firmie inzynierskiej UNEX. Na stanowisko
Dyrektora Generalnego spotki PEGAS a.s. zostat powotany w 2000 r. Jest
absolwentem Politechniki Czeskiej.

Ales Gerza, 34 lata, mianowany na stanowisko Dyrektora Wykonawczego Spétki w
listopadzie 2006 r. Peini funkcje Dyrektora Finansowego spoétki PEGAS
NONWOVENS s.r.o. i kazdego z jej czterech podmiotéw zaleznych. Prace w spotce
PEGAS rozpoczat w 1999 r. Wczesniej przez pie¢ lat byt zatrudniony w firmie
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spedycyjnej Danzas. Na obecnie zajmowane stanowisko zostat mianowany w 2000 r.
Jest absolwentem Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Pradze.

FrantiSek Klaska, 51 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora Wykonawczego
Spotki w listopadzie 2006 r. Jest zwigzany ze spotkg PEGAS od 1991 r. Wczesniej
przez pie¢ lat byt zatrudniony w spoétce inzynierskiej o zréznicowanym profilu
dziatalnosci pod nazwag Zbrojovka Brno. Na obecnie zajmowane stanowisko
Dyrektora ds. Technicznych i Rozwoju w PEGAS NONWOVENS s.r.o. awansowat w
2001 r. Jest absolwentem Politechniki Czeskiej.

FrantiSek Rezaé, 34 lata, mianowany na stanowisko Dyrektora Wykonawczego
Spoétki w listopadzie 2006 r. Prace w Spétce rozpoczat w 1996 r. Na obecnie
zajmowane stanowisko Dyrektora Handlowego PEGAS NONWOVENS s.r.o.
awansowat w 2004 r. Wczes$niej pracowat jako Dyrektor ds. Personalnych i radca
prawny Spotki. Jest absolwentem Wydziatu Prawa na Uniwersytecie Masaryka w
Brnie.

Bernhard W. Lipinski, 61 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora
Niewykonawczego Spotki w listopadzie 2006 r. 33 lata kariery zawodowej zwigzat z
firmg BP Chemicals w Dusseldorfie, Genewie, Antwerpii i Londynie. Zarzgdzat
dziatem folii i widknin koncernu BP Amoco, specjalizujagcego sie w rynku produktow
higienicznych oraz rynkach powigzanych, do chwili jego sprzedazy na rzecz RKW w
2002 r. Petnit funkcje dyrektora niewykonawczego spétek RKW z siedzibg w
Niemczech oraz Verdugt z siedzibg w Holandii.

David Ring, 45 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora Niewykonawczego Spoétki w
listopadzie 2006 r. Obecnie petni funkcje Dyrektora Generalnego A&P Group,
czotowej firmy brytyjskiej zajmujacej sie naprawg i konwersjg statkow. Przed
rozpoczeciem pracy w A&P w 1999 r. zajmowat wyzsze stanowiska kierownicze w
spotkach dziatajgcych w branzy kosmicznej i przemysle samochodowym. Posiada
tytut BA w dziedzinie ekonomii uzyskany na Uniwersytecie w Lancaster.

Henry Gregson, 49 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora Niewykonawczego
Spotki w  listopadzie 2006 r. Funkcje cztonka Rady Dyrektoréw PEGAS
NONWOVENS s.r.o. objgt w grudniu 2005 r. Obecnie jest partnerem w spoice
Pamplona Capital Management, LLP, ktéra Swiadczy ustugi doradcze na rzecz
Komplementariusza Wprowadzajgcego. Przed utworzeniem Pamplona Capital
Management, LLP, ktorej Henry Gregson byt wspoétzatozycielem, petnit funkcje
dyrektora w Royal Bank Equity Finance, a wczesniej byt partnerem w Phildrew
Ventures. Obecnie dziata na stanowisku dyrektora niewykonawczego spétek Ligvia
Holdings Oy i ADR Haanpaa Oy. Posiada tytut licencjata w dziedzinie budownictwa
wodno-lgdowego uzyskany na Uniwersytecie w Bristolu oraz tytut MBA z Harvard
Business School.

John Halsted, 43 lata, mianowany na stanowisko Dyrektora Niewykonawczego
Spotki w listopadzie 2006 r. Jest partnerem zarzadzajgcym w spotce Pamplona
Capital Partners, LLP, wspotutworzonej przez niego we wrzesniu 2004 r. Przed
rozpoczeciem pracy w Pamplona Capital Partners, LLP, zajmowat stanowisko
wiceprezesa w Beacon Capital Partners, firmie zajmujacej sie inwestycjami na rynku
nieruchomosci dziatajgcej na terenie Stanéw Zjednoczonych i Europy. Wczesniej
petnit funkcje wiceprezesa Harvard Private Equity, bedacej dziatem private equity
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fundacji Uniwersytetu Harwarda. Posiada licencjat w dziedzinie ekonomii uzyskany
na Uniwersytecie Kalifornijskim w Berkeley oraz tytut MBA z Harvard Business
School.

Zmiany w skiadzie Rady Dyrektorow

21 wrzesnia 2007 r. John Halsted ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka Rady
Dyrektorow oraz Dyrektora Niewykonawczego PEGAS NONWOVENS S.A. John
Halsted reprezentowat poprzedniego akcjonariusza wiekszosciowego, firme
Pamplona.

Z dniem 12 grudnia 2007 r., Henry Gregson ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka
Rady Dyrektorow oraz Dyrektora Niewykonawczego PEGAS NONWOVENS S.A.
Henry Gregson reprezentowat poprzedniego akcjonariusza wiekszosciowego, firme
Pamplona.

Obecnie Spotka weszta w kohcowy etap selekcji kandydatéw, ktérzy tymczasowo
obejmg wakaty w Radzie Dyrektorow. Kandydatury bedg podlega¢ zatwierdzeniu
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zwotane w 2008 r.

Kluczowi czfonkowie kierownictwa

Noty biograficzne dotyczace pozostatych kluczowych czionkéw kierownictwa
wyzszego szczebla:

Rostislav Vrbacky, 44 lata, Dyrektor ds. Produkcji w PEGAS NONWOVENS s.r.o.
zwigzany ze Spotkg od 1991 r. Wczesniej przez pie¢ lat pracowat w spéice
inzynierskiej o zréznicowanym profilu dziatalnosci pod nazwg Zbrojovka Brno. Na
obecnie zajmowane stanowisko awansowat w 2001 r. Jest absolwentem Politechniki
Czeskiej.

Lukas Travnicek, 34 lata, Dyrektor ds. Personalnych i radca prawny Spotki PEGAS
NONWOVENS s.r.o. Prace w Spotce rozpoczat w 2004 r. na obecnie zajmowanym
stanowisku. Woczesniegj przez cztery lata pracowat w firmach
PricewaterhouseCoopers i Landwell. Jest absolwentem Wydziatu Prawa na
Uniwersytecie Zachodnioczeskim.

Ponizej przedstawiono zestawienie stanowisk w organach zarzgdzajgcych innych

podmiotéw zajmowanych przez czionkéw kierownictwa Spotki w okresie ostatnich
pieciu lat:
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Imie i nazwisko Zajmowane stanowiska

Henry Gregson W przesziosci czlonek organow
zarzadzajacych w spoétkach:
Royal Bank Investments Limited
Royal Bank Development Limited
RBEF Limited
RB Drummond Investments Limited
RB Bishopsgate Investments Limited
Darchem Holdings Limited
Doncasters Limited
Britax Limited
Orion Group Limited
Rhodium Investments 1 Limited
Rhodium Investments 2 Limited
Rhodium Investments 3 Limited
Rhodium Investments 4 Limited

Obecnie czlonek organéw zarzadzajacych
w spétkach:

Ligvia Holdings Oy

ADR Haanpaa Oy

John Halsted W przesziosci cztonek organow
zarzadzajacych w spoétkach:

Cypress Communications Holdings Inc.
Co Space Inc.
Blinds To Go, Inc.

W przesziosci cztonek organéw
zarzadzajacych w spétkach:

BP Chemicals PlasTec GmbH (Dyrektor
Zarzadzajacy)

Amoco Chemical Deutschland GmbH (Dyrektor
Zarzadzajacy)

RKW Gronau GmbH (Dyrektor Niewykonawczy)
Verdugt b.v. (Dyrektor Niewykonawczy)

Cztonek Rady Unterstuetzungsverein RC Erbach-
Michelstadt e. V.

Obecnie zajmowane stanowiska:

ProTeam Ltd. (Dyrektor Zarzadzajacy)

Cztonek Rady Rotary Club Erbach- Michelstadt, z
siedzibg w Niemczech

Sekretarz w spotce My Event Ltd.

Bernhard Lipinski

Obecnie cztonek organéw zarzadzajacych
w spoétkach:

A&P Group Limited

A&P Drydocks Limited

A&P Ports & Properties Limited

Mandaco 482 Limited

A&P Property Limited

Mandaco 483 Limited

A&P Tyne Properties Limited

David Ring
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W okresie pieciu lat poprzedzajgcych date sporzadzenia niniejszego Raportu, zaden
z cztonkdw Rady Dyrektorow (i) nie zostat skazany wyrokiem sgdowym za
przestepstwo oszustwa; (ii) nie petnit funkcji w organach wykonawczych podmiotow,
ktore w okresie petnienia tej funkcji lub przed jej objeciem zostaty postawione w stan
upadtosci lub likwidacji, lub w ktérych wyznaczono zarzad komisaryczny; (iii) nie
podlegat zadnym sankcjom natozonym przez jakikolwiek organ ustawowy Iub
regulacyjny (w tym jakagkolwiek organizacje zawodowg), ani tez (iv) nie zostat objety
aktem oskarzenia sporzgdzonym przez prokurature Ilub inny organ wiadzy
panstwowej i nie zostat pozbawiony przez sad prawa petnienia funkcji cztonka
organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiejkolwiek spofki lub
prawa uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiejkolwiek spotki. Z
wyjatkiem okolicznosci ujawnionych w niniejszym Raporcie, nie wystepuje zaden,
faktyczny lub potencjalny, konflikt interesébw pomiedzy prywatnymi interesami
ktoregokolwiek z cztonkéw Rady Dyrektorow a jego obowigzkami wzgledem Spdtki.

Zaden z cztonkéw Rady Dyrektoréw nie petni funkgcji cztonka organéw nadzorczych
ani funkcji o charakterze niewykonawczym w jakiejkolwiek innej spotce gietdowej, ani
nie prowadzi zadnej dziatalnosci poza Spétkg, ktéra mogtaby mieé kluczowe
znaczenie dla jej interesow.

Lukas TravniCek, petnigcy funkcje Dyrektora ds. Personalnych radcy prawnego
PEGAS NONWOVENS s.r.o. (i jeden z kluczowych dyrektoréw wykonawczych),
ztozyt rezygnacje ze stanowiska w lutym 2008 r. Bedzie petnit obowigzki zwigzane z
zajmowanym dotychczas stanowiskiem do konca kwietnia 2008 r. W zwigzku z
rezygnacjg Lukasa TravniCka, przynalezne mu prawa wynikajagce z programu opcji
na akcje wygasajg i nie mogq by¢ wykonane.

7.3 Wynagrodzenie Dyrektorow i cztonkéw kierownictwa

Przyjete w Spoice zasady wynagradzania pracownikdw majg na celu ustalenie
programu wynagrodzen umozliwiajgcego pozyskiwanie, utrzymanie i odpowiednie
motywowanie czionkbw Rady Dyrektorow i innych kluczowych cztonkow
kierownictwa posiadajgcych odpowiednie cechy osobowosciowe, umiejetnosci i
doswiadczenie niezbedne do wtasciwego kierowania Spétka. W spétce PEGAS nie
zostat utworzony Komitet ds. Wynagrodzen.
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dane w EUR
Wynagrodzenie (2007)

PEGAS .
NONWOVENS SA Pozostate spétki Grupy OGOLEM

Wynagrodzenie Wynagrodzenie = Wynagrodzenie
pieniezne pieniezne niepieniezne

Wynagrodzenie Rady (w

tym Rady Nadzorczej) 191 568 2 881 - 194 449
Cztonkowie .
Rady Eonsle 1 podobne 200 856 17 455 218 311
Dyrektorow
Premie menedzerskie 134 151 - - 134 151
OGOLEM 325719 203 737 17 455 546 911
Pensje i podobne 496 729 35011 531 740
Swiadczenia
Czlonkowie P i dzerski 175 083 175 083
kierownictwa Fremie menedzerskie - --
- . :
spoétek Grupy* Wynagrodzenie Rady (W 46 822 - 46 822
tym Rady Nadzorczej)
OGOLEM -- 718 634 35011 753 645
OGOLEM 325719 922 371 52 466 1 300 556

* tgcznie 15 osob
Informacja na temat akcji posiadanych przez cztionkéw kierownictwa

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. cztonkowie Rady Dyrektoréw spétki PEGAS
posiadali tacznie 128 227 akcji Spoftki dajgcych prawo do 128 227 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Pozostali kluczowi cztonkowie kierownictwa posiadali
tacznie 57 258 akcji spotki PEGAS dajgcych prawo do 57 258 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w srodkach pienieznych dla wykonawczych
czlonkéw kierownictwa i dyrektoréw niewykonawczych

W 2007 r. ZWZA zatwierdzito program opcji fantomowych przeznaczony dla
dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A. i dwoch czionkéw kierownictwa wyzszego
szczebla Spétki. Celem programu jest motywowanie czionkéw kierownictwa
wyzszego szczebla spotki PEGAS do dofozenia staran zmierzajgcych do osiggniecia
przez Spotke zaktadanych wynikéw oraz stworzenie sytuacji, w ktdérej interesy
kierownictwa zbiezne sg z interesami akcjonariuszy. Program obowigzuje przez
okres czterech lat, do 18 grudnia 2010 r. Dzien przyznania opcji fantomowych zostat
ustalony na 24 maja 2007 r.

Ponizej przedstawiono najistotniejsze elementy programu opcji na akcje fantomowe:

Dyrektorom spétki PEGAS przyznano tacznie 173 755 bezptatnych opciji
fantomowych.
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Dwém czionkom kierownictwa wyzszego szczebla PEGAS NONWOVENS s.r.o.
przyznano tgcznie 56 980 bezptatnych opcji fantomowych.

Wykonanie jednej opcji uprawnia danego cztonka kierownictwa do wyptaty pienieznej
obliczonej jako kurs akcji Spotki 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 opcji
fantomowych pomniejszona o kwote 749,20 CZK stanowigcg cene oferowang w
pierwszej ofercie publicznej akcji PEGAS NONWOVENS S.A. (cena z pierwszej
oferty publicznej). Posiadacze nabywajg kazdego roku prawo do wykonania 25%
Opcji, przy czym pierwsze opcje moga by¢ wykonywane poczgwszy od pierwszej
rocznicy pierwszej oferty publicznej akcji Spoétki, tj. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie —
poczawszy od czwartej rocznicy pierwszej oferty publiczne;j.

W 2007 r. zadna z uprawnionych oséb nie wykonata przyznanych i przypadajgcych
do wykonania opcji fantomowych.

Na 31 grudnia 2007 r. warto$¢ godziwa opcji fantomowych wynosita 494 tys. EUR, z
czego na Cztonkoéw Rady Dyrektoréw przypadato 372 tys. EUR.

Spotka ani spotki operacyjne obecnie nie zamierzajg utworzyC, ani nie utworzyty,
programu opcji na akcje dla pracownikow.

Program premiowy dla cztonkéw kierownictwa Spoétki

W 2007 r. ZWZA zatwierdzito warunki programu premiowego na 2007 r.,
przeznaczonego dla czionkow kierownictwa wyzszego szczebla, to jest dla
dyrektorbw wykonawczych PEGAS NONWOVENS S.A. i dwoch czionkéw
kierownictwa wyzszego szczebla PEGAS NONWOVENS s.r.o.

Najistotniejsze elementy programu premiowego:

Program, ktory obowigzuje w roku obrotowym 2007, powstat w celu motywowania
cztonkéw kierownictwa wyzszego szczebla do dotozenia staran zmierzajgcych do
osiggniecia zakfadanych wynikéw finansowych, odzwierciedlonych w zaktadanym
zysku EBITDA.

Podstawg naliczania premii jest zysk EBITDA, obliczany zgodnie ze standardami
rachunkowosci powszechnie stosowanymi w Republice Czeskiej/Luksemburgu jako
skonsolidowany zysk Grupy skorygowany o wptyw pewnych zdarzen
nadzwyczajnych oraz zyski i straty.

Jezeli faktyczny zysk EBITDA bedzie rowny zaktadanemu, wyptacona kwota premii
bedzie rowna docelowej kwocie premii. Jezeli faktycznie osiggniety zysk EBITDA
bedzie nizszy lub wyzszy od zakltadanego, docelowa kwota premii ulegnie
zmniejszeniu lub zostanie podwyzszona do maksymalnej kwoty premii zgodnie z
kryteriami ustalanymi corocznie przez Rade Dyrektorow. Kwota premii jest
ostatecznie zatwierdzana przez Rade Dyrektorow.
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W 2007 r. faktyczny zysk EBITDA byt o 2% wyzszy od zakfadanego, a odnos$na
premia ma zosta¢ wyptacona w 2008 r.
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7.4 tad korporacyjny

Zgodnie z Regulaminem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz w
zwigzku z wprowadzeniem akcji Spodtki do notowan na tej gieldzie, Spétka
zobowigzana jest wskazac ktére z polskich zasad tadu korporacyjnego zawartych w
Zasadach tadu Korporacyjnego Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
zamierza stosowac, jak rowniez wymieni¢ zasady, ktérych nie bedzie stosowac
podajac przyczyny takiego stanu rzeczy.

Spotka postanowita stosowaé wiekszos¢ Zasad tadu Korporacyjnego Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie. Zostaty one okreslone ponizej.

OSWIADCZENIE W SPRAWIE ZASAD tADU KORPORACYJNEGO
OKRESLONYCH PRZEZ GIELDE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
WARSZAWIE

KOMENTARZ SPOLKI PEGAS
NONWOVENS SA

L.p. ZASADA TAK/ NIE

ZASADY OGOLNE

I Cel spotki

Podstawowym celem dziatania wiladz spotki jest
realizacja interesu spotki, rozumianego jako
powiekszanie wartoSci powierzonego jej przez TAK
akcjonariuszy majatku, z uwzglednieniem praw i
intereséw innych niz akcjonariusze podmiotow,
zaangazowanych w funkcjonowanie spotki, w
szczegolnosci wierzycieli spotki oraz jej pracownikow.

1] Rzady wiekszosci i ochrona mniejszos$ci

Spotka akcyjna jest przedsiewzieciem kapitatowym.
Dlatego w spétce musi byé uznawana zasada rzgdéw
wiekszosci kapitatowej i w zwigzku z tym prymatu
wiekszosci nad mniejszoscig. Akcjonariusz, ktory

wniost wiekszy kapitat, ponosi tez wieksze ryzyko Spotka jest publiczng spotka z
gospodarcze. Jest wiec uzasadnione, aby jego TAK ograniczong odpowiedzialnoscia
interesy byly uwzgledniane proporcjonalnie do (sociéte anonyme) utworzong
wniesionego  kapitatu. Mniejszo$¢ musi  mieé zgodnie z prawem Luksemburga.
zapewniong nalezytg ochrone jej praw, w granicach

okreslonych przez prawo i dobre obyczaje.

Wykonujagc  swoje uprawnienia akcjonariusz
wiekszosciowy powinien uwzglednia¢ interesy
mniejszosci.

1] Uczciwe intencje i nienaduzywanie uprawnien

Wykonywanie praw i korzystanie z instytuc;ji

prawnych powinno opiera¢ sie na uczciwych

intencjach (dobrej wierze) i nie moze wykracza¢ poza

cel i gospodarcze uzasadnienie, ze wzgledu na ktére TAK
instytucje te zostaty ustanowione. Nie nalezy

podejmowac dziatan, ktére wykraczajac poza tak

ustalone ramy stanowityby naduzycie prawa. Nalezy

chroni¢ mniejszos¢ przed naduzywaniem uprawnien
wiascicielskich przez wiekszo$¢ oraz chroni¢ interesy

wiekszos$ci przed naduzywaniem uprawnien przez
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mniejszos¢, zapewniajac mozliwie jak najszerszg
ochrone stusznych intereséw akcjonariuszy i innych
uczestnikdw obrotu.

v Kontrola sgdowa

Organy spoiki i osoby prowadzace walne

zgromadzenie nie moga rozstrzygac kwestii, ktore

powinny by¢ przedmiotem orzeczen sgdowych. Nie TAK
dotyczy to dziatan, do ktérych organy spétki i osoby

prowadzace walne zgromadzenie sg uprawnione lub
zobowigzane przepisami prawa.

\Y Niezaleznos$¢ opinii zamawianych przez spotke

Przy wyborze podmiotu majgcego $wiadczy¢ ustugi

eksperckie, w tym w szczegdlnosci ustugi biegtego

rewidenta, ustugi doradztwa finansowego i TAK
podatkowego oraz ustugi prawnicze, spétka powinna

uwzglednié, czy istniejg okolicznosci ograniczajace

niezalezno$¢ tego podmiotu przy wykonywaniu

powierzonych mu zadan.

DOBRE PRAKTYKI WALNYCH ZGROMADZEN

1 Walne zgromadzenie powinno odbywac sie w miejscu i
czasie utatwiajacym jak najszerszemu kregowi TAK
akcjonariuszy uczestnictwo w zgromadzeniu.

2 Zadanie zwotania walnego zgromadzenia oraz
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku jego
obrad, zgtaszane przez uprawnione podmioty, powinno
by¢ uzasadnione. Projekty uchwat proponowanych do
przyjecia przez walne zgromadzenie oraz inne istotne TAK
materiaty powinny by¢ przedstawiane akcjonariuszom
wraz z uzasadnieniem i opinig rady nadzorczej przed
walnym zgromadzeniem, w czasie umozliwiajgcym
zapoznanie sie z nimi i dokonanie ich oceny.

3 Walne zgromadzenie zwotane na wniosek
akcjonariuszy powinno sie odby¢ w terminie
wskazanym w zadaniu, a jezeli dotrzymanie tego
terminu napotyka na istotne przeszkody - w TAK
najblizszym terminie, umozliwiajgcym rozstrzygniecie
przez zgromadzenie spraw, wnoszonych pod jego
obrady.

4 Odwotanie walnego zgromadzenia, w ktérego
porzadku obrad na wniosek uprawnionych podmiotéw
umieszczono okreslone sprawy lub ktére zwotane
zostato na taki wniosek mozliwe jest tylko za zgodg
wnioskodawcéw. W innych przypadkach walne
zgromadzenie moze by¢ odwotane, jezeli jego
odbycie napotyka na nadzwyczajne przeszkody (sita
wyzsza) lub jest oczywiscie bezprzedmiotowe.
Odwotanie nastepuje w taki sam sposab, jak
zwotanie, zapewniajgc przy tym jak najmniejsze
ujemne skutki dla spdtki i dla akcjonariuszy, w
kazdym razie nie pozniej niz na trzy tygodnie przed
pierwotnie planowanym terminem. Zmiana terminu
odbycia walnego zgromadzenia nastepuje w tym
samym trybie, co jego odwotanie, choc¢by
proponowany porzadek obrad nie ulegat zmianie.

TAK

5 Uczestnictwo przedstawiciela akcjonariusza w walnym TAK
zgromadzeniu wymaga udokumentowania prawa do
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dziatania w jego imieniu w sposéb nalezyty. Nalezy
stosowa¢ domniemanie, iz dokument pisemny,
potwierdzajacy prawo reprezentowania akcjonariusza
na walnym zgromadzeniu jest zgodny z prawem i nie
wymaga dodatkowych potwierdzen, chyba ze jego
autentycznos$¢ lub waznosc¢ prima facie budzi
watpliwosci zarzadu spotki (przy wpisywaniu na liste
obecnosci) lub przewodniczacego walnego
zgromadzenia.

Walne zgromadzenie powinno mie¢ stabilny regulamin,
okreslajacy szczegotowe zasady prowadzenia obrad i

podejmowania uchwat. Regulamin powinien zawiera¢ w

szczegolnosci postanowienia dotyczace wyboréw, w
tym wyboru rady nadzorczej w drodze gtosowania
oddzielnymi grupami. Regulamin nie powinien ulega¢
czestym zmianom; wskazane jest, aby zmiany
wchodzity w zycie poczawszy od nastepnego walnego
zgromadzenia.

TAK

Osoba otwierajgca walne zgromadzenie powinna
doprowadzi¢ do niezwlocznego wyboru
przewodniczacego, powstrzymujac sie od jakichkolwiek
innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub formalnych.

TAK

Przewodniczacy walnego zgromadzenia zapewnia
sprawny przebieg obrad i poszanowanie praw i
interesow wszystkich akcjonariuszy. Przewodniczacy
powinien przeciwdziata¢ w szczegolnosci naduzywaniu
uprawnien przez uczestnikow zgromadzenia i
zapewniac respektowanie praw akcjonariuszy
mniejszosciowych. Przewodniczacy nie powinien bez
waznych powodoéw sktadac rezygnacji ze swej funkcji,
nie moze tez bez uzasadnionych przyczyn opézniaé
podpisania protokotu walnego zgromadzenia

TAK

Na walnym zgromadzeniu powinni by¢ obecni
cztonkowie rady nadzorczej i zarzadu. Biegly rewident
powinien by¢ obecny na zwyczajnym walnym
zgromadzeniu oraz na hadzwyczajnym walnym
zgromadzeniu, jezeli przedmiotem obrad majg by¢
sprawy finansowe spotki. Nieobecnos¢ czionka rady
nadzorczej lub zarzadu na walnym zgromadzeniu
wymaga wyjasnienia. Wyjasnienie to powinno byc¢
przedstawione na walnym zgromadzeniu.

NIE

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady w cafosci, poniewaz nie
posiada Rady Nadzorczej.

10

Cztonkowie rady nadzorczej i zarzadu oraz biegty
rewident spétki powinni, w granicach swych
kompetencji i w zakresie niezbednym dla
rozstrzygniecia spraw omawianych przez
zgromadzenie, udziela¢ uczestnikom zgromadzenia
wyjasnien i informacji dotyczacych spétki.

NIE

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady w catosci, poniewaz nie
posiada Rady Nadzorczej.

11

Udzielanie przez zarzad odpowiedzi na pytania
walnego zgromadzenia powinno by¢ dokonywane przy
uwzglednieniu faktu, ze obowigzki informacyjne spoétka
publiczna wykonuje w sposob wynikajacy z przepiséw
prawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi,
a udzielanie szeregu informacji nie moze by¢
dokonywane w sposéb inny niz wynikajacy z tych
przepiséw.

TAK

12

Krotkie przerwy w obradach, niestanowigce odroczenia
obrad, zarzadzane przez przewodniczacego w
uzasadnionych przypadkach, nie moga mie¢ na celu

TAK
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Zgodnie z art. 5.4 Regulaminu

Walnych Zgromadzen, nie mozna
zarzgdzac przerw w obradach ani
przyjmowac wnioskow uczestnikow,



utrudniania akcjonariuszom wykonywania ich praw.

jezeli skutkowatoby to jakimkolwiek
naruszeniem praw akcjonariuszy.

13  Glosowania nad sprawami porzgdkowymi mogg Zgodnie z art. 6.4 Regulaminu
dotyczy¢ tylko kwestii zwigzanych z prowadzeniem Walnych Zgromadzen jedynymi
obrad zgromadzenia. Nie poddaje sie pod gtosowanie sprawami porzgdkowymi, nad
w tym trybie uchwat, ktére moga wptywaé na ktérymi mozna gfosowac, sg
wykonywanie przez akcjonariuszy ich praw. kwestie zwigzane z prowadzeniem

Walnego Zgromadzenia. W celu

TAK unikniecia watpliwosci zaznacza
sie, ze zadna uchwata, ktéra
mogtaby mie¢ wptyw na
wykonywanie przez akcjonariuszy
ich praw, nie moze byc¢ traktowana
Jako dotyczgca spraw
porzadkowych.

14  Uchwata o zaniechaniu rozpatrywania sprawy
umieszczonej w porzadku obrad moze zapasé
jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za nig istotne Zgodnie z art. 6.4 Regulaminu
powody. Wniosek w takiej sprawie powinien zosta¢ Walnych Zgromadzen, uchwata,
szczegotowo umotywowany. Zdjecie z porzadku ktéra ma na celu uniemozliwienie
obrad badz zaniechanie rozpatrywania sprawy NIE lub opdznienie dyskusji lub
umieszczonej w porzadku obrad na wniosek gfosowania nad sprawg objetg
akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty walnego porzadkiem obrad, moze by¢
zgromadzenia, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez podjeta tylko jezeli przemawiajg za
wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktérzy zgtosili nig istotne powody.
taki wniosek, popartej 75% gtoséw walnego
zgromadzenia.

15  Zgtaszajacym sprzeciw wobec uchwaty zapewnia sie Zgodnie z art. 6.4 Regulaminu
mozliwos¢ zwieztego uzasadnienia sprzeciwu. Walnych Zgromadzen, wszelkim

podmiotom zgtaszajgcym sprzeciw

TAK wobec uchwaty zapewnia sie
mozliwo$¢ zwieztego
przedstawienia powodéw
sprzeciwu.

16  Z uwagi na to, ze Kodeks spoétek handlowych nie Zgodnie z art. 6.7 Regulaminu
przewiduje kontroli sagdowej w przypadku niepodjecia Walnych Zgromadzen, aby da¢
przez walne zgromadzenie uchwaty, zarzad lub wszystkim akcjonariuszom réwng
przewodniczacy walnego zgromadzenia powinni w mozliwo$¢ zaskarzenia tresci
ten sposéb formutowaé uchwaty, aby kazdy uchwat Walnego Zgromadzenia,
uprawniony, ktéry nie zgadza sie z meritum TAK bez wzgledu na to czy dana kwestia
rozstrzygniecia stanowigcym przedmiot uchwaty, miat zostata w gtosowaniu odrzucona
mozliwos¢ jej zaskarzenia. czy przyjeta, uchwaty nalezy

formutowac w taki sposoéb, aby
akcjonariusz miat mozliwo$c ich
zaskarzenia.

17  Na zadanie uczestnika walnego zgromadzenia Zgodnie z art. 6.8 Regulaminu
przyjmuje sie do protokotu jego pisemne Walnych Zgromadzen, na wniosek
oswiadczenie. TAK uczestnika Walnego Zgromadzenia

Jjego pisemne o$wiadczenia
przyjmowane sq do protokotu z
posiedzenia.

DOBRE PRAKTYKI RAD NADZORCZYCH

18 Rada nadzorcza corocznie przedktada walnemu
Loromadzenl ez ceng syued] shoki. Ocens

NIE zasady, poniewaz nie posiada Rady

akcjonariuszom w takim terminie, aby mogli sie z nig
zapoznac przed zwyczajnym walnym
zgromadzeniem.
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19

Cztonek rady nadzorczej powinien posiada¢ nalezyte
wyksztatcenie, doswiadczenie zawodowe oraz
doswiadczenie zyciowe, reprezentowac wysoki poziom
moralny oraz by¢ w stanie poswiecic¢ niezbedna ilos¢
czasu, pozwalajgcg mu w sposob wiasciwy wykonywaé
swoje funkcje w radzie nadzorczej. Kandydatury
cztonkéw rady nadzorczej powinny by¢ zgtaszane i
szczegotowo uzasadniane w sposdb umozliwiajacy
dokonanie swiadomego wyboru.

TAK

Zasada ta stosowana jest w
odniesieniu do Rady Dyrektorow.

20

(a) Przynajmniej potowe cztonkéw rady nadzorczej
powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni, z
zastrzezeniem pkt d). Niezalezni cztonkowie rady
nadzorczej powinni by¢ wolni od powigzan ze spdtka i
akcjonariuszami lub pracownikami, ktére mogtyby
istotnie wptynaé na zdolno$¢ niezaleznego cztonka
do podejmowania bezstronnych decyzji.

(b) Szczegdtowe kryteria niezaleznosci powinien
okreslac status spofki.

(c) Bez zgody wigkszosci niezaleznych cztonkéw rady
nadzorczej nie powinny byé podejmowane uchwaty w
sprawach:

-8wiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez spotke i
jakiekolwiek podmioty powigzane ze spotkg na rzecz
cztonkéw zarzadu;

- wyrazenie zgody na zawarcie przez spotke lub
podmiot od nie zalezny istotnej umowy z podmiotem
powigzanym ze spotka, cztonkiem rady nadzorczej
albo zarzadu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi;
oraz

- wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia
badania sprawozdania finansowego spotki.

(d) W spotkach, gdzie jeden akcjonariusz posiada
pakiet akcji dajacy ponad 50% ogdlnej liczby gtosow,
rada nadzorcza powinna liczy¢ co najmniej dwdch
niezaleznych cztonkéw, w tym niezaleznego
przewodniczacego komitetu audytu, o ile taki komitet
zostat ustanowiony.

NIE

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady, poniewaz nie posiada Rady
Nadzorczej.

21

Czlonek rady nadzorczej powinien przede wszystkim
mie¢ na wzgledzie interes spotki.

TAK

Zasada ta stosowana jest w
odniesieniu do Rady Dyrektoréw.

22

Czionkowie Rady Nadzorczej powinni podejmowac
odpowiednie dziatania aby otrzymywac od Zarzadu
regularne i wyczerpujace informacje o wszystkich
istotnych sprawach dotyczacych dziatalnosci spétki
oraz o ryzyku zwigzanym z prowadzong dziatalnoscig
i sposobach zarzgdzania tym ryzykiem.

NIE

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady, poniewaz nie posiada Rady
Nadzorczej.

23

O zaistniatym konflikcie intereséw cztonek rady
nadzorczej powinien poinformowac pozostatych
czionkow rady | powstrzymac sie od zabierania gtosu w
dyskusji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w
sprawie, w ktorej zaistniat konflikt interesow.

TAK

Zasada ta stosowana jest w
odniesieniu do Rady Dyrektorow.

24

Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych
powigzaniach cztonka rady nadzorczej z okreslonym
akcjonariuszem, a zwtaszcza z akcjonariuszem
wiekszosciowym powinna by¢ dostepna publicznie.
Spétka powinna dysponowaé procedurg uzyskiwania

TAK

49

Zgodnie z art. 9.16 Statutu, cztonek
Rady Dyrektoréw, ktérego interes
osobisty w sprawie przedstawionej
do akceptacji Rady Dyrektoréw jest
sprzeczny z interesem Spofki,



informacji od cztonkéw rady nadzorczej i ich
upubliczniania.

zobowigzany jest poinformowac
Rade Dyrektoréw o tym fakcie i
zazgdac wpisania jego
o$wiadczenia do protokotu. Cztonek
Rady Dyrektoréw taki nie moze
uczestniczy¢ w pracach Rady
Dyrektoréw nad dang kwestig. Na
najblizszym posiedzeniu Walnego
Zgromadzenia, przed podjeciem
gfosowania nad jakgkolwiek
kwestig, nalezy poinformowaé
akcjonariuszy o przypadkach
sprzeczno$ci interesu osobistego
cztonka Rady Dyrektoréw z
interesem Spotki.

25

Posiedzenia rady nadzorczej, z wyjatkiem spraw

dotyczacych bezposrednio zarzadu lub jego

cztonkow, w szczegolnosci: odwotania, NIE
odpowiedzialnosci oraz ustalania wynagrodzenia,

powinny by¢ dostepne i jawne dla cztonkdéw zarzadu.

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady, poniewaz nie posiada Rady
Nadzorczej.

26

Cztonek rady nadzorczej powinien umozliwi¢ zarzadowi
przekazanie w sposéb publiczny i we wtasciwym trybie

informacji o zbyciu lub nabyciu akcji spdtki lub tez spotki NIE
wobec niej dominujacej lub zaleznej, jak rowniez o

transakcjach z takimi spétkami, o ile sg one istotne dla

jego sytuacji materialnej.

Spotka nie moze przestrzegac tej
zasady, poniewaz nie posiada Rady
Nadzorczej.

27

Wynagrodzenie cztonkéw rady powinno by¢ ustalane
na podstawie przejrzystych procedur i zasad.
Wynagrodzenie to powinno byé godziwe, lecz nie
powinno stanowic¢ istotnej pozycji kosztow
dziatalnosci spétki ani wptywaé w powazny sposob na
jej wynik finansowych. Powinno tez pozostawa¢ w
rozsadnej relacji do wynagrodzenia cztonkow NIE
zarzadu. Lgczna wysokos¢ wynagrodzen wszystkich,
a takze indywidualna kazdego z cztonkéw rady
nadzorczej w rozbiciu dodatkowo na poszczegdine
jego sktadniki powinna byé ujawniani w raporcie
rocznym wraz z informacjg o procedurach i zasadach
jego ustalania.

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady, poniewaz nie posiada Rady
Nadzorczej.

28

Rada nadzorcza powinna dziata¢ zgodnie ze swym
regulaminem, ktéry powinien by¢ publicznie
dostepny. Regulamin powinien przewidywaé
powotanie co najmniej dwoch komitetéw:

- audytu oraz
- wynagrodzen.

W skfad komitetu audytu powinno wchodzi¢ co NIE
najmniej dwoch cztonkdw niezaleznych oraz

przynajmniej jeden posiadajacy kwalifikacje i

doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i finansow.

Zadania komitetow powinien szczegotowo okresla¢

regulamin rady nadzorczej. Komitety rady powinny

sktadac radzie nadzorczej roczne sprawozdania ze

swojej dziatalnosci. Sprawozdania te spétka powinna
udostepnic¢ akcjonariuszom.

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady, poniewaz nie posiada Rady
Nadzorczej.

29

Porzadek obrad rady nadzorczej nie powinien byé
zmieniany lub uzupetniany w trakcie posiedzenia,
ktérego dotyczy. Wymogu powyzszego nie stosuje sie,
gdy obecni sg wszyscy czionkowie rady nadzorczej i
wyrazajg oni zgode na zmiane lub uzupetnienie

TAK

50



porzadku obrad, a takze gdy podjecie okreslonych
dziatan przez rade nadzorczg jest konieczne dla
uchronienia spotki przed szkoda, jak rowniez w
przypadku uchwaty, ktérej przedmiotem jest ocena, czy
istnieje konflikt intereséw miedzy cztonkiem rady
nadzorczej a spotka.

30

Czlonek rady nadzorczej oddelegowany przez grupe
akcjonariuszy do statego petnienia nadzoru powinien
sktada¢ radzie nadzorczej szczegdtowe sprawozdania
z petnionej funkcji.

NIE

Spétka nie moze przestrzegac tej
zasady, poniewaz nie posiada Rady
Nadzorczej.

31

Cztonek rady nadzorczej nie powinien rezygnowac z
petnienia tej funkcji w trakcie kadenciji, jezeli mogtoby to
uniemozliwi¢ dziatanie rady, a w szczegdlnosci jesli
mogtoby to uniemozliwi¢ terminowe podjecie istotnej
uchwaty.

TAK

DOBRE PRAKTYKI ZARZADOW

32

Zarzad, kierujgc sie interesem spoiki, okresla strategie
oraz gtéwne cele dziatania spotki i przedkiada je radzie
nadzorczej, po czym jest odpowiedzialny za ich
wdrozenie i realizacje. Zarzad dba o przejrzystosc i
efektywnos¢ systemu zarzadzania spotkg oraz
prowadzenie jej spraw zgodne z przepisami prawa i
dobrg praktyka.

TAK

33

Przy podejmowaniu decyzji w sprawach spotki
cztonkowie zarzgdu powinni dziata¢ w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, tzn. po
rozpatrzeniu wszystkich informaciji, analiz i opinii, ktore
w rozsadnej ocenie zarzadu powinny by¢ w danym
przypadku wziete pod uwage ze wzgladu na interes
spotki. Przy ustalaniu interesu spétki nalezy bra¢ pod
uwage uzasadnione w dlugookresowej perspektywie
interesy akcjonariuszy, wierzycieli, pracownikow spotki
oraz innych podmiotéw i os6b wspotpracujacych ze
spotkg w zakresie jej dziatalno$ci gospodarczej a takze
interesy spotecznosci lokalnych.

TAK

34

Przy dokonywaniu transakc;ji z akcjonariuszami oraz
innymi osobami, ktérych interesy wptywajg na interes
spotki, zarzad powinien dziata¢ ze szczegoing
starannoscia, aby transakcje byty dokonywane na
warunkach rynkowych.

TAK

35

Czlonek zarzadu powinien zachowywac peing lojalnos¢
wobec spokki i uchylac sie od dziatan, ktdére moglyby
prowadzi¢ wytacznie do realizacji wlasnych korzysci
materialnych. W przypadku uzyskania informacji o
mozliwosci dokonania inwestycji lub innej korzystnej
transakcji dotyczacej przedmiotu dziatalnosci spoiki,
czlonek zarzadu powinien przedstawi¢ zarzadowi
bezzwtocznie takg informacje w celu rozwazenia
mozliwosci jej wykorzystania przez spéike.
Wykorzystanie takiej informacji przez cztonka zarzadu
lub przekazanie jej osobie trzeciej moze nastapic tylko
za zgoda zarzadu i jedynie wowczas, gdy nie narusza
to interesu spdiki.

TAK

36

Cztonek zarzadu powinien traktowac¢ posiadane akcje
spofki oraz spotek wobec niej dominujacych i
zaleznych jako inwestycje dlugoterminowa.

TAK
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37

Cztonkowie zarzadu powinni informowac rade
nadzorcza o kazdym konflikcie interesow w zwigzku z TAK
petniong funkcja lub o mozliwosci jego powstania.

38

Wynagrodzenie cztonkéw zarzadu powinno by¢
ustalane na podstawie przejrzystych procedur i
zasad, z uwzglednieniem jego charakteru
motywacyjnego oraz zapewnienia efektywnego i
ptynnego zarzadzania spoétka. Wynagrodzenie
powinno odpowiada¢ wielkosci przedsigbiorstwa
spofki, pozostawaé w rozsgdnym stosunku do
wynikow ekonomicznych, a takze wigzac sie z
zakresem odpowiedzialno$ci wynikajacej z petnionej
funkcji, z uwzglednieniem poziomu wynagrodzenia
cztonkéw zarzadu w podobnych spétkach na
poréwnywalnym rynku.

TAK

39

taczna wysokosé wynagrodzen wszystkich, a takze
indywidualna kazdego z cztonkéw zarzgdu w rozbiciu
dodatkowo na poszczegolne jego sktadniki powinna

by¢ ujawniana w raporcie rocznym wraz z informacjg NIE
o procedurach i zasadach jego ustalania. Jezeli

wysokos$¢ wynagrodzenia poszczegolnych czionkow

zarzadu znacznie sie od siebie rézni, zaleca sie

opublikowanie stosownego wyjasnienia.

Zgodnie z art. 3.1 Regulaminu Rady
Dyrektoréw, zasady i poziom
wynagrodzen cztonkéw Rady
Dyrektoréw ustalane sq przez
Walne Zgromadzenie.

40

Zarzad powinien ustali¢ zasady i tryb pracy oraz
podziatu kompetencji w regulaminie, ktéry powinien by¢ TAK
jawny i ogodinie dostepny.

DOBRE PRAKTYKI W ZAKRESIE RELACJI Z OSOBAMI | INSTYTUCJAMI ZEWNETRZNYMI

41

Podmiot, ktéry ma petni¢ funkcje biegtego rewidenta

w spotce powinien by¢ wybrany w taki sposéb, aby TAK
zapewniona byta niezaleznos¢ przy realizacji

powierzonych mu zadan.

42

W celu zapewnienia niezaleznosci opinii, spotka

powinna dokonywac¢ zmiany biegtego rewidenta

przynajmniej raz na piec lat. Przez zmiane biegtego

rewidenta rozumie sie rowniez zmiane osoby TAK
dokonujacej badania. Ponadto w dtuzszym okresie

spotka nie powinna korzysta¢ z ustug tego samego

podmiotu dokonujgcego badania.

43

Wybér podmiotu petnigcego funkcje biegtego
rewidenta powinien by¢ dokonany przez rade
nadzorczg po przedstawieniu rekomendaciji komitetu
audytu lub przez walne zgromadzenie po
przedstawieniu rekomendaciji rady nadzorczej
zawierajgcej rekomendacje komitetu audytu.
Dokonanie przez rade nadzorczg lub walne NIE
zgromadzenie innego wyboru niz rekomendowany
przez komitet audytu powinno zosta¢ szczegétowo
uzasadnione. Informacja na temat wyboru podmiotu
petnigcego funkcje biegtego rewidenta wraz z
uzasadnieniem powinna by¢ zawarta w raporcie
rocznym.

Zgodnie z art. 14 Statutu zadanie
zbadania rocznego sprawozdania
finansowego Spotki powierza sie
jednemu lub wiekszej liczbie
zewnetrznych biegtych rewidentow
(réviseurs d'entreprises) wybranych
przez Walne Zgromadzenie, ktére
okresla réwniez ich liczbe,
wynagrodzenie i okres na jaki
zostali wybrani.

44

Rewidentem do spraw szczegolnych nie moze byé

podmiot petnigcy obecnie lub w okresie, ktérego TAK
dotyczy badanie, funkcje biegtego rewidenta w spotce

lub w podmiotach od niej zaleznych.
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4% Nabywanie wtasnych akcji przez spotke powinno byc¢

dokonane w taki sposdb, aby zadna grupa TAK
akcjonariuszy nie byta uprzywilejowana.

46 Statut spdiki, podstawowe regulacje wewnetrzne,

informacje i dokumenty zwigzane z walnymi

zgromadzeniami, a takze sprawozdania finansowe TAK
powinny by¢ dostepne w siedzibie spéitki i na jej

stronach internetowych.

47 Spotka powinna dysponowac¢ odpowiednimi

procedurami i zasadami dotyczacymi kontaktow z

mediami i prowadzenia polityki informacyjne;j,

zapewniajgcymi spojne i rzetelne informacje o spotce.

Spotka powinna, w zakresie zgodnym z przepisami TAK
prawa i uwzgledniajacym jej interesy, udostepniac
przedstawicielom mediéw informacje na temat swoje;j

biezacej dziatalnosci, sytuacji gospodarczej

przedsiebiorstwa, jak rowniez umozliwi¢ im obecnos¢

na walnych zgromadzeniach.

48 Spotka powinna przekazaé do publicznej wiadomosci

w raporcie rocznym os$wiadczenie o stosowaniu

zasad tadu korporacyjnego. W przypadku odstepstwa TAK
od stosowania tych zasad spotka powinna réwniez w

sposob publiczny uzasadni¢ ten fakt.

7.5 Czynniki ryzyka

Na dziatalno$¢, wyniki operacyjne i sytuacje finansowg Spofki niekorzystny wptyw
mogg mie¢ czynniki ryzyka przedstawione ponizej.

Marketing i sprzedaz

PEGAS dziata na bardzo konkurencyjnym rynku, a pojawienie sie na nim nowych
podmiotéw mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw na poziom sprzedazy Spétki.

Znaczna cze$¢ sprzedazy ogétem realizowana jest na rzecz zaledwie kilku klientow,
a utrata chociaz jednego z nich mogtaby miec istotny wptyw na poziom przychoddéw
Spoéiki i jej rentownosé.

Produkcja

Jakiekolwiek zakidcenia w zaktadach produkcyjnych PEGAS mogtyby mieé istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnoS¢ Spoétki. W zakresie urzadzen i infrastruktury
technicznej linii produkcyjnych PEGAS uzalezniony jest od jednego producenta.
Istnieje ryzyko braku mozliwosci terminowej rekonfiguracji linii produkcyjnych w
odpowiedzi na zmiany popytu na konkretne rodzaje wtdknin spunmelt.

Konkurenci Spotki mogg mie¢ dostep do wiekszej liczby tanszych zrédet

finansowania, co umozliwi im szybsza modernizacje i rozwdj ich zaktadéw
produkcyjnych i zapewni znaczgca przewage konkurencyjng nad PEGAS.
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Ciggtos¢ dostaw i transportu produktow Spétki z zaktaddw produkcyjnych do klientéw
uzalezniona jest od roznych okolicznosci i czynnikow ryzyka.

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

Mozliwosci rozwoju

Spétka narazona jest na ryzyko zwigzane z potencjalnymi przejeciami, inwestycjami,
partnerstwem strategicznym lub innymi transakcjami, w tym ryzyko btednego okreslenia
celow przeje¢, ryzyko niemoznosci sfinalizowania transakcji oraz ryzyko zwigzane z
integracjg dziatalnos¢ innych firm z dziatalno$cig Spotki.

Wiasnosé prawna i intelektualna

Dziatalnos¢ PEGAS narazona jest na ryzyko finansowe i operacyjne oraz podlega
przepisom i regulacjom, ktére moga wywrze¢ niekorzystny wptyw na jej wyniki
operacyjne i sytuacje finansowa.

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

Niekorzystny wynik ewentualnego postepowania sgdowego modgtby niekorzystnie
wptyna¢ na dziatalnos¢ Spofki i jej perspektywy.

Finanse

Zadtuzenie Spotki moze miec¢ niekorzystny wplyw na jej sytuacje finansowg i wyniki
operacyjne. Istnieje ryzyko, ze wahania kursu korony czeskiej w stosunku do euro
mogg niekorzystnie wptyngé na rentownos$¢ Spoétki. Operacyjne spoétki zalezne
PEGAS korzystajg z ulg podatkowych przyznanych przez rzad czeski. W zwigzku z
powyzszym, rentownos¢ Spotki mogtaby ulec pogorszeniu na skutek niekorzystnych
zmian w ogolnej polityce podatkowej badz obnizenia poziomu lub anulowania ulg
podatkowych.

Zmiany cen polimeréw, ktére znajdujg odzwierciedlenie w cenach wyrobéw Spofki z
pewnym opoznieniem, mogg w perspektywie krotkoterminowej wptywac na poziom
przychodow i rentownos¢ Spotki.

Wykupywane polisy ubezpieczeniowe moga nie zapewniaC Spoétce adekwatnej
ochrony przed mozliwymi stratami.

Ochrona, srodowisko i bezpieczenstwo
Koniecznos¢ przestrzegania przepiséw prawa z zakresu bezpieczenstwa i higieny

pracy oraz ochrony srodowiska, jak réwniez zmiany tych przepisow mogag mieé
niekorzystny wptyw na wyniki operacyjne i sytuacje finansowg Spotki.
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Kluczowi pracownicy i wiedza techniczna

Utrata mozliwosci korzystania z ustug kluczowych cztonkoéw kierownictwa moze miec
niekorzystny wptyw na dziatalno$é Spéiki.

Istnieje ryzyko niemoznosci pozyskania i utrzymania przez PEGAS odpowiedniej
liczby wykwalifikowanej kadry z uwagi na ograniczong liczbe takich osoéb i wysokie
zapotrzebowanie na ich ustugi.
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8 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe PEGAS
NONWOVENS SA za rok obrotowy zakonczony 31

grudnia 2007 r. wraz z raportem niezaleznego biegtego
rewidenta

8.1 Raport niezaleznego biegfego rewidenta
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To the Sharcholders of
PEGAS NONWOVENS S.A.
68-T0, boulevard de la Pétrusse
L-2320 Luxembourg

REPORT OF THE REVISEUR I"ENTREPRISES

Kepaort on the consolidated ffnancial statemenis

We have audited the accompanying consolidated financial statements of PEGAS
MNOMWOVENS 5.A_, which comprise the consolidated balance sheet as at December 11, 2007
and the consolidated income stetement, consolidated statement of changes in equity and
consolidated cash flow statement for the wear then ended, and a summary of significant
accounting policies and other explanatory notes as set out on pages 51 to 54,

Board of Directors” responsibifity for the consolidated financial statements

The Board of Directors is responsible for the preparation and fair presentation of these
consolidated financial statements in accordance with International Financial Reporting
Standards as adopted by the EU. This responsibility includes: designing, implementing and
maintaining internal contral relevant to the preparation and fair presentation of consolidated
financial statements that are free from material misstatement, whether due to fravd or error;

selecting and applying appropriate accounting policies; and making accounting estimates that
are reasonable in the circumstances.

Responsibifity of the Révisewr d ' Entreprizes

Our respensibility is to express an opinion on these consolidated financial statements based on
our audit, We conducted our audit in accordamce with International Standards on Auditing as
adopted by the Institut des Réviseurs d’Entreprises. Those standards require that we comply
with ethical requirements and plan and perform the audit to obtain reasonable assurance
whether the consolidated financial statements are free from material misstatement,

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and
disclosures in the consclidated financial statemenis. The procedures selected depend on the
judgement of the Réviseur dEntreprises, including the assessment of the risks of material
misstatemnent of the consolidated financial stavements, whether due 1 fraud or error. In making
those risk assessments, the Réviseur d’Entreprizses considers intemal control relevant to the
entity"s preparation and fair presentation of the consolidated financial statements in order to
design audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of
expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s intemal control. An audit also
in¢ludes evaluating the appropriateness of accounting pelicies used and the reazonableness of
accounting estimates made by the Board of Directors, as well as evaluating the overall
presentation of the consolidated financial statements.
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We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and sppropriate to provide a
hasis for our audit opinion,

{Xpinion

Im cur apimion, the consolidated financial staternents as set aut on pages 51 1o 84 give o troe and
fair view of the consolidated financial position of PEGAS NONWOVENS 5.A. as of December
31, 2007, and of its financial performance and its consolidated cash flows for the vear then
ended in accordance with International Financial Reporting Standards as adopted by the EL,
Repart on other legal and regulartory requiremrienis

The consolidated mansgement report. which is the responsibility of the Board of Directors, is
consistent with the consolidated financial statements,

Luxemboure, April 24, 2008 KPMG Aodit Sar.l
Réviseurs d’Entrepriscs

—

Thierry Ravasio
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KPMG

Numer tel.: +35222 51511

KPMG Audit Numer faksu: +352 22 51 71
audit@kpmg.lu
9, Allée Scheffer

www.kpmg.lu
L-2520 Luxembourg

Do Akcjonariuszy

PEGAS NONWOVENS S.A.
68-70 boulevard de la Pétrusse
L-2320 Luksemburg

RAPORT BIEGLEGO REWIDENTA (REVISEUR D’ENTREPRISES)
Raport dotyczacy skonsolidowanego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
PEGAS NONWOVENS S.A., na ktére sktada si¢ skonsolidowany bilans na 31 grudnia
2007 r., oraz skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane zestawienie zmian w
kapitale wtasnym i skonsolidowany rachunek przeptywow pienigeznych za rok zakonczony w
tym dniu, a takze streszczenie istotnych zasad rachunkowosci i dodatkowe noty objasniajace
przedstawione na stronach 51-84.

Odpowiedzialnos¢ Rady Dyrektorow Spolki za skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Rada Dyrektoréw Spotki ponosi odpowiedzialnos¢ za sporzadzenie i rzetelna prezentacje
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej przyjetymi przez Uni¢ Europejska.
Odpowiedzialno$§¢ ta obejmuje opracowanie, wdrozenie 1 utrzymanie wewngtrznych
mechanizmow kontroli w zakresie sporzadzania i1 rzetelnej prezentacji skonsolidowanych
sprawozdan finansowych tak, aby nie zawieraty istotnych bledéw wynikajacych z oszustw
badz pomytek, wybor i zastosowanie odpowiednich zasad rachunkowosci oraz dokonywanie
uzasadnionych w danych okoliczno$ciach szacunkow ksiggowych.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii na temat niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Badanie
przeprowadzili$my zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej (ISA)
przyjetymi przez Institut des Réviseurs d’Entreprises. Standardy te wymagaja zachowania
zgodnos$ci z zasadami etycznymi oraz zaplanowania 1 przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnos¢, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie
zawiera istotnych biedow.
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Badanie obejmuje przeprowadzenie odpowiednich procedur w celu uzyskania potwierdzenia
kwot i informacji zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur
zalezy od uznania bieglego rewidenta, w tym od oceny ryzyka wystapienia istotnych btedéw
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym powstaltych w wyniku oszustw badz
pomyltek. Przy ocenie ryzyka biegly rewident bierze pod uwage wewngtrzne mechanizmy
kontroli w zakresie przygotowania i rzetelnej prezentacji sprawozdan finansowych jednostki
w celu opracowania procedur badania odpowiednich w danych okoliczno$ciach, nie za§ w
celu wydania opinii o skuteczno$ci wewngtrznych mechanizméw kontroli jednostki. Badanie
obejmuje rowniez oceng adekwatnosci stosowanych zasad rachunkowos$ci oraz zasadno$ci
szacunkéw rachunkowych dokonanych przez Radg¢ Dyrektoréw Spoitki, jak rowniez oceng
ogolnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze informacje uzyskane w toku naszego badania stanowia
wystarczajaca 1 odpowiednia podstawe do wydania przez nas opinii z badania sprawozdania
finansowego.

Opinia

Naszym zdaniem skonsolidowane sprawozdanie finansowe, zamieszczone na stronach 51-84,
przedstawia w sposob rzetelny sytuacje finansowa spotki PEGAS NONWOVENS S.A. na 31
grudnia 2007 r. w ujeciu skonsolidowanym, a takze wyniki jej dziatalno$ci oraz
skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r.
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej przyjgtymi przez
Uni¢ Europejska.

Opinia dotyczaca innych przepisOw prawa i wymogow organow nadzoru

Skonsolidowane sprawozdanie kierownictwa, za sporzadzenie ktorego odpowiedzialnos¢
ponosi Rada Dyrektordéw, jest zgodne ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Luksemburg, 24 kwietnia 2008 r. KPMG Audit S.a.r.1.
Biegly rewident

[nieczytelny podpis]
Thierry Ravasio
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8.2 Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat za rok obrotowy

Zakonczony 31 grudnia 2007 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 r.
(dane w tys. EUR)

Nota
Przychody 8.6.6 a), b)
Surowce i materiaty 8.6.6 ¢)
Koszty zatrudnienia 8.6.61), g
Koszty amortyzacji 8.6.6 h)
Koszty badan 8.6.6¢)
Pozostate przychody/(koszty) operacyjne
netto 8.6.6d)
Zysk z dzialalnosci operacyjnej
Zyski z tytulu r6znic kursowych i inne
przychody finansowe 8.6.61)
Straty z tytutu r6znic kursowych i inne
koszty finansowe 8.6.6j)
Przychdd z tytutu odsetek 8.6.6 k)
Koszty odsetkowe 8.6.61)
Zysk przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy 8.6.6m)
Zysk za rok
Przypisany:
Akcjonariuszom Spotki
Akcjonariuszom mniejszosciowym
Zysk netto za rok
Zysk na akcje 8.6.6 n)
Podstawowy (EUR)
Rozwodniony (EUR)
Dodatkowe noty objaéniajace stanowig

niniejszego sprawozdania finansowego.
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2007

121 971

(76 584)
(6 279)
(12 333)
(1.837)

1 105

26 043

9321

(5 561)
199

(9 955)

20 047

2091

22 138

22 138

22 138

2,40
2,40

integralng

2006
po zmianach
120 941

(71 936)
(5111)
(12 152)
(1803)
(189)

29750

19 690

(8 942)
613
(18 805)

22 306

(1601)
20 705

20274
431

20705

24.66
2.92

cze8é



8.3 Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2007 r.
PEGAS NONWOVENS S.A.

Skonsolidowany bilans

sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

Na 31 grudnia 2007 r.
(dane w tys. EUR)

Aktywa

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale
Warto$ci niematerialne i prawne
Warto$¢ firmy

Aktywa trwale ogolem

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tyt. uslug i pozostate
naleznosci

Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkow
pieni¢znych

Aktywa obrotowe ogotem

Aktywa ogolem

Pasywa

Kapital zakltadowy i kapitaly rezerwowe
Kapitatl zaktadowy

Kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej
warto$ci nominalnej

Pozostate kapitaly rezerwowe

Réznice kursowe

Zysk z lat ubieglych

Kapitat zaktadowy i kapitaty rezerwowe
ogotem

Zobowiqzania dlugoterminowe

Kredyty bankowe

Pozostale zobowiazania dtugoterminowe
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego

Zobowigzania dlugoterminowe ogélem

Zobowiqzania krotkoterminowe
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowiazania

Zobowiazania z tytutu podatku
dochodowego

Krotkoterminowe kredyty bankowe
Zobowiazania krotkoterminowe ogolem
Zobowiazania ogélem

Pasywa ogélem
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Nota

8.6.6 0)
8.6.6 p)
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8.4 Skonsolidowany rachunek przepfywow pienieznych za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych
sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 r.

(dane w tys. EUR)

Zysk brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

Zyski z tytutu réznic kursowych
Koszty odsetkowe

Zmiana wartosci godziwej transakcji zamiany stop
procentowych
Pozostate koszty finansowe

Przeplywy pienigine z dzialalnosci operacyjnej
Zmniejszenie / (zwigkszenie) stanu zapasow
Zmniejszenie / (zwigkszenie) stanu naleznosci
Zwigkszenie / (zmniejszenie) stanu zobowigzan

Podatek dochodowy zaptacony
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci
operacyjnej

Przeplywy pienigine 7 dzialalnosci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnoS$ci
inwestycyjnej

Przeplywy pienigine 7 dzialalnosci finansowej
Zwigkszenie / (zmniejszenie) stanu kredytow
bankowych

Zwigkszenie / (zmniejszenie) stanu zadluzenia
dhlugoterminowego

Emisja akcji

Wyptlata z zysku

Wykup zamiennych dtuznych papieréw
warto$ciowych

Odsetki zaptacone

Pozostate przychody finansowe

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnoSci
finansowej

Nota 2007

20 047

12 333
(1529)

9955
(36)

(251)

(3 623)
(1753)
(3 462)

(140)
31541

(18 878)
(18 878)

(17 735)

(174)

(7014)

(9 490)
251

(34 162)
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2006
po
zmianach

22 306

12 152
(6 894)

18 805
(1 869)

(1 068)

259
2013
(1 484)
(1601)
42 619

(5 265)
(5 265)

(34 381)
(28 104)
40513
(1 46(;;

(18 801)
1068

(41 165)



Zmniejszenie netto stanu Srodkow pieni¢znych i

innych aktywéw pieni¢znych (21 499)

Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych

na poczatku okresu 22014

Skutki zmian kursow wymiany walut obcych na stan

srodkow pienigznych 4)

Srodki pienigzne i ekwiwalenty Srodkow

pieni¢znych na 31 grudnia 2007 r. 8.6.6s) 511
Dodatkowe noty objaéniajgce stanowig integralng
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8.5 Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 r.
(dane w tys. EUR)

Kapitat
Zapasowy
z emisji Kapitat
akcji wiasny
powyzej Pozostate Kapital wlasny akcjonari
Kapital wartosci kapitaty Kapitat przypadajacy na uszy  Kapital
zaklad nominaln rezerwow rezerwo Roznice Zysk z lat udzialowcéw mniejszo wlasny
owy ej e wy kursowe ubiegtych  Spélki ogotem sciowych ogélem
Stan na 31 grudnia
2005 r. 125 - 4432 - @ (1367 3186 - 3186
Emisja akcji 11319 46626 -- -- -- - 57 945 -- 57 945
Koszty emisji akeji
ujete bezposrednio w
kapitale wtasnym w ~ (5615 h h h h (5615 - (B619
kwocie netto
Wykup zamiennych
dhuznych papierow -- - (2972) -- -- 2972 - -- -
warto$ciowych
Sptata pozyczkl _ ~(1460) _ _ 1 460 _ _ _
mezzanine
Roznice kursowe -- -- -- -- 729 -- 729 -- 729
Zysk netto za rok -- -- -- -- -- 20 274 20274 431 20 705
Nabycie udzialé
ahyele neLaow - - - - - 431 531 (431) ~
mniejszosciowych
Stan na 31 grudnia 4, 400 41011 - - 725 23770 76 950 ~ 76950
2006 r.
Wyptaty z zysku - (7014 -- -- -- -- (7014) -- (7014)
Roznice kursowe -- -- -- -- 1811 -- 1811 -- 1811
Zysk netto za rok - -- -- -- - 22138 22 138 -- 22138
Rezerwy utworzone z
zysku z lat ubiegtych h - 1120 - (1120) - - -
Stan na 31 grudnia
2007 r. 11444 33997 - 1120 2536 44788 93 885 _ 93 885
Dodatkowe noty obja&niajace stanowiag integralna czes§é

niniejszego

sprawozdania finansowego.
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8.6 Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

8.6.1 Informacje podstawowe i okreslenie jednostek podlegajacych
konsolidaciji

Informacje ogolne na temat Grupy i jej dziatalnosci podstawowej

PEGAS NONWOVENS S.A. (,,Spotka”) — pierwotnie zalozona pod nazwa Pamplona PE
Holdco 2 S.A. — jest spotka prawa handlowego zawiazana w Luksemburgu 18 listopada 2005 r.
jako société anonyme — spotka akcyjna. Siedziba Spotki miesci si¢ w Luksemburgu pod adresem
68-70, boulevard de la Pétrusse, L-2320; Spotka jest wpisana do Rejestru Handlowego
Luksemburga pod numerem B 112.044. Spoéitka pelni jedynie rolg holdingu.

14 grudnia 2005 r. Spotka przejeta petna kontrolg nad dziatalnoscia spotki PEGAS a.s. (obecnie
dziatajaca pod firma PEGAS NONWOVENS s.1.0.)

PEGAS NONWOVENS s.r.0. jest spotka zarejestrowana w Czechach. Jej siedziba miesci si¢ w
Znojmo pod adresem: Ptimétickd 86, 669 04. Podstawowa dziatalno§¢ PEGAS NONWOVENS
s.r.0. oraz jej spotek zaleznych to produkcja wtoknin.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2007 r. obejmuje sprawozdanie finansowe Spotki oraz jej spotek zaleznych (facznie zwanych
,Grupa”).

8.6.2 Podstawa sporzadzenia sprawozdania

(a) Oswiadczenie o zgodnosci sprawozdania z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz interpretacjami wydanymi przez Rade
Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR) w ksztalcie zatwierdzonym przez
Uni¢ Europejska.

22 kwietnia 2008 r. Zarzad Spotki zatwierdzit skonsolidowane sprawozdanie finansowe do
publikacji.

(b) Zmiana sposobu prezentacji rachunku zyskow i strat

W 2007 r. Grupa przyjeta zmieniony sposob prezentacji danych w rachunku zyskow i strat. Zob.
Nota 8.6.5.
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() Waluta prezentacji i waluta funkcjonalna

Dane w sprawozdaniu finansowym podane sa w tysiacach euro (,,tys. EUR”). Bazowa waluta
funkcjonalng PEGAS NONWOVENS s.r.0. 1 jej spotek zaleznych jest korona czeska (,,CZK”).
Sprawozdania finansowe tych jednostek zostaty przeliczone z waluty funkcjonalnej na walute
prezentacji. Bazowa waluta funkcjonalng PEGAS NONWOVENS S.A. jest euro (EUR).

(d) Podstawa wyceny

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostatlo sporzadzone wg zasady kosztu historycznego,
z wyjatkiem finansowych instrumentéw pochodnych, ktore wyceniane sa wg wartosci godziwe;.

(e) Zastosowanie szacunkow i ocen

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia przez Rade
Dyrektorow okreslonych zatozen i1 dokonania ocen iszacunkoéw, ktore maja wplyw na
zastosowang polityke rachunkowos$ci oraz wykazywane w sprawozdaniu finansowym wartosci
aktywow, pasywow, przychodoéw i kosztow. Przyjete wielkosci szacunkowe oraz zwiazane z
nimi zatozenia bazuja na do§wiadczeniu historycznym oraz szeregu innych czynnikéw, ktérych
uwzglednienie uznaje si¢ w danych okoliczno$ciach za zasadne, a ktorych wypadkowa staje sig
podstawa dokonania oceny wartosci bilansowej aktywoéw 1 zobowiazan, ktéra nie wynika
bezposrednio z innych zrodet. Rzeczywiste wyniki finansowe moga si¢ r6zni¢ od przyjgtych
szacunkow.

Szacunki oraz bedace ich podstawa zatoZenia sa poddawane biezacej weryfikacji. Korekty
szacunkéw ksiggowych sa ujmowane w okresie, w ktorym zostaty dokonane, jezeli korekta
dotyczy wylacznie danego okresu lub w okresie, w ktorym zostaly dokonane oraz we
wszystkich przyszlych okresach, jezeli korekta dotyczy zaréwno biezacego okresu, jak i
przysztych okresow.

8.6.3 Streszczenie istotnych zasad rachunkowosci

Przedstawione ponizej zasady rachunkowos$ci byly stosowane w sposob ciagly we wszystkich
okresach zaprezentowanych w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Zasady
te byly stosowane w sposob ciagly przez wszystkie jednostki wchodzace w sktad Grupy.

(a) Metody konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe PEGAS
NONWOVENS S.A. oraz sprawozdania finansowe jednostek kontrolowanych przez Spotke
(jednostek zaleznych). Spotka sprawuje kontrol¢ nad danym podmiotem, jezeli decyduje o
polityce finansowej i operacyjnej takiego podmiotu w sposdéb umozliwiajacy jej osiaganie
korzysci z jego dzialalnosci.

Aktywa, zobowiazania i zobowiazania warunkowe spetniajace kryteria umozliwiajace ich ujgcie
ksiggowe zgodnie ze Standardem MSSF 3, wyceniane sa wg wartosci godziwej w dacie nabycia.

Nadwyzka kosztu nabycia nad wartoscia godziwa mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywoOw netto jest wykazywana jako warto$¢ firmy. Nadwyzka wartosci godziwej mozliwych
do zidentyfikowania przejetych aktywow netto nad ich kosztem nabycia wykazywana jest
w rachunku zyskow 1 strat w okresie sprawozdawczym, w ktérym nastapito nabycie.
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Udziatly mniejszo$ci oraz udzialy inwestorow mniejszosciowych konsolidowanych jednostek
zaleznych wyceniane sa wg wartosci godziwej netto ujetych ksiggowo aktywoOw 1 pasywow,
proporcjonalnie do wielko$ci udziatu danego udziatowca mniejszo$ciowego.

W miar¢ konieczno$ci, do sprawozdan finansowych jednostek zaleznych wprowadzane sa
korekty w celu dostosowania stosowanych przez te jednostki zasad rachunkowosci do zasad
stosowanych przez inne jednostki Grupy.

Wszystkie wewnatrzgrupowe transakcje, salda, przychody, koszty i dywidendy podlegaja
wytaczeniom konsolidacyjnym.

(b) Waluty obce

Wszystkie jednostki Grupy posiadajace siedzibe w Czechach prowadza dziatalnos¢
na terytorium Czech, ktére jest ich podstawowym otoczeniem ekonomicznym. Waluta
funkcjonalna tych jednostek jest korona czeska (CZK). Spotka ustala staty kurs wymiany na
podstawie oficjalnego kursu oglaszanego przez Narodowy Bank Czech na ostatni dzien roboczy
miesigca kalendarzowego, ktory ma zastosowanie do transakcji zarejestrowanych w kolejnym
miesigcu. W ciagu roku zyski i straty z tytulu réznic kursowych sa ujmowane w momencie
realizacji (rozliczenia). Aktywa i zobowiazania pieni¢zne denominowane w walutach obcych sa
przeliczane na dzien sporzadzania sprawozdania finansowego na walutg funkcjonalng wg kursu
wymiany obowiazujacego w tym dniu. Réznice walutowe powstate z tytutu przeliczenia sa
ujmowane w rachunku zyskow i strat.

Na potrzeby sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego, aktywa
1 zobowiazania sa przeliczane na EUR wg kursu obowiazujacego na dzien bilansowy. Pozycje
przychodow i kosztow sa przeliczane wg $rednich kursow dla tego okresu, z wyjatkiem sytuacji
gdy wahania kursow byty bardzo znaczace — w takim wypadku do przeliczenia stosuje si¢ kurs
wymiany obowiazujacy na dzief przeprowadzenia odno$nej operacji.

Zastosowane kursy wymiany CZK/EUR (zrédlo: oficjalny kurs ogloszony przez Narodowy
Bank Czech):

Kurs wymiany
Sredni kurs w okresie (dla pozycji rachunku zyskow i strat oraz
rachunku przeptywdw pienig¢znych)

1 stycznia 2006 r. — 31 grudnia 2006 r. 28,343
1 stycznia 2007 r. — 31 grudnia 2007 r. 27,762
Na dzien bilansowy

Bilans z 31 grudnia 2006 r. 27,495
Bilans z 31 grudnia 2007 r. 26,620

Ewentualne roznice kursowe z tytulu zastosowania powyzszych kursow wymiany sa
klasyfikowane jako kapitaty wtasne i przenoszone do rezerwy z tytutu réznic kursowych Grupy.

(c) Ujmowanie przychodow ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy uyjmowane sa w wartosci godziwej zaptat otrzymanych lub naleznych i
stanowia nalezno$ci za towary 1 uslugi dostarczone wramach normalnej dziatalno$ci
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gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, podatek od towaréw i1 ustug oraz inne podatki
zwiazane ze sprzedaza.

Przychody ze sprzedazy produktow ujmowane sa w momencie dostarczenia produktow
i przekazania klientowi prawa wlasno$ci do nich lub przeniesienia ryzyka zwiazanego
z produktami na przewoznika. Przychody ze sprzedazy uslug sa ujmowane w momencie
wykonania ustugi.

(d) Sprawozdawczos¢ dotyczaca segmentow dzialalnosci

Segment dzialalno$ci jest to dajacy si¢ wyodrgbni¢ obszar dzialalnosci gospodarczej Grupy
zajmujacy si¢ dystrybucja okreslonych wyrobdéw lub §wiadczeniem okreslonych ustug (segment
branzowy) lub zajmujacy si¢ dystrybucja okreslonych wyrobow lub §wiadczeniem okreslonych
ustug dzialajacy w okreSlonym $rodowisku gospodarczym (segment geograficzny), z
dziatalno$cia ktorego zwiazane sa ryzyka i1 korzysci odmienne od innych segmentow.

(e) Prace badawczo-rozwojowe

Wydatki na prace badawczo-rozwojowe podjete w celu poszerzenia wiedzy technicznej
wykazywane sa w rachunku zyskow i strat jako wydatki poniesione.

@ Koszty poniesione w zwigzku z pierwszg oferta publiczna

Koszty poniesione w celu podwyzszenia kapitatow wlasnych odejmowane sa od kwoty
kapitatow wtasnych jedynie w takim zakresie, w jakim odnosza si¢ do emisji nowych akcji.
Koszty transakcji, ktore mozna przypisa¢ do emisji nowych akcji, zalicza si¢ bezposrednio do
kapitatow witasnych po pomniejszeniu o wszelkie powiazane zobowiazania podatkowe. Do
kosztow tych naleza przede wszystkim koszty zewngtrznych ustug prawniczych, ksiggowych
oraz innych ustug doradczych, bezposredniej komunikacji z inwestorami oraz wynagrodzenia
dla instytucji finansowych posredniczacych w zapisach na akcje na rynku publicznym. Wszelkie
koszty, ktore byly ponoszone w sposéb ciagly, lecz nie sa bezposrednio zwiagzane z
podwyzszeniem kapitatow wlasnych, zaliczane sa do kosztow.

(2) Koszty finansowania zewne¢trznego

Koszty finansowania zewngtrznego ujmowane sa w rachunku zyskow i strat w okresie, ktorego
dotycza.

(h) Opodatkowanie
Na obowiazkowe obciazenie podatkowe sktadajq si¢: podatek biezacy oraz podatek odroczony.
Podatek biezqcy

Biezace obciazenie z tytulu podatku dochodowego jest obliczane od zysku podlegajacego
opodatkowaniu i od podstawy opodatkowania. Zysk podlegajacy opodatkowaniu rézni si¢ od
ksiggowego zysku wykazywanego w rachunku zyskéw 1 strat w zwiazku z wylaczeniem
przychodéw podlegajacych opodatkowaniu 1ikosztow stanowiacych koszty uzyskania
przychodéw w innych okresach oraz pozycji kosztéw i przychodow, ktére nigdy nie beda
podlegaty opodatkowaniu lub nie bgda stanowily kosztu uzyskania przychodu. Obciazenia
podatkowe Grupy sa obliczane z zastosowaniem stawek podatku obowiazujacych w danym
kraju do dnia bilansowego.
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Podatek odroczony

Aktywa 1 rezerwy na odroczony podatek dochodowy z tytulu réznic pomigdzy warto$ciami
bilansowymi  aktywow 1 pasywoOw  wykazanymi w  sprawozdaniu finansowym
a odpowiadajacymi im podstawami opodatkowania wykorzystywanymi do wyliczenia zysku
podlegajacego opodatkowaniu, wycenia si¢ metoda bilansowa. Rezerwa na podatek odroczony
jest tworzona od wszystkich dodatnich roznic przejSciowych, natomiast sktadnik aktywow z
tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze
bedzie mozna pomniejszy¢ przyszie zyski podatkowe o rozpoznane ujemne rdznice przejsciowe.

Warto$¢ ksiggowa sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy
dzien bilansowy, a jezeli spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bgda wystarczajace do
realizacji sktadnika aktywow lub jego czg$ci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowiazywac w
momencie, gdy pozycja aktywdéw zostanie zrealizowana lub zobowiazanie stanie si¢
wymagalne. Podatek odroczony wykazywany jest w rachunku zyskow 1 strat.

Sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego i rezerwa z tytutu podatku odroczonego
podlegaja kompensacji, jezeli jednostce przystuguje prawo kompensowania sktadnika aktywow
z tytutu podatku odroczonego z rezerwa z tytutu podatku odroczonego oraz gdy taki sktadnik
aktywow 1 taka rezerwa odnosza si¢ do podatku dochodowego natozonego przez ten sam organ
podatkowy a Grupa zamierza dokonaé rozliczenia netto sktadnika aktywow i rezerwy z tytutu
podatku odroczonego.

(i) Dotacje rzadowe

Rzad czeski przyznat Spotce nastepujace ulgi inwestycyjne:

Granty i dotacje rzqdowe zwiqzane 7 wydatkami pracowniczymi

Rzad czeski udzielit Spoétce grantow na szkolenia pracownikdéw oraz dotacji na utworzenie
nowych miejsc pracy. Granty 1 dotacje zostaly ujgte w roku poniesienia kosztow
kompensowanych przez dotacje.

Granty na podatek dochodowy

Granty na podatek dochodowy udzielane sa w formie ulg podatkowych. Grupa nie ujmuje
tacznej wartosci obciazenia z tytulu podatkow, lecz wykazuje zobowiazanie podatkowe w
kwocie pomniejszonej o przewidywana ulge podatkowa.

1)) Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate sa wykazywane wg kosztu (w tym ceny nabycia) pomniejszonego o
skumulowang kwotg odpisow amortyzacyjnych oraz odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci.
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Koszt aktywa (z wyjatkiem nieruchomosci gruntowych oraz srodkow trwatych w budowie) jest
amortyzowany metoda liniowa przez oczekiwany okres ekonomicznej uzytecznosci tego
sktadnika, w nastgpujacy sposob:

Glowne grupy aktywow Liczba lat
Linie produkcyjne 12-20
Zaktad produkcyjny i budynki biurowe 30-60
Samochody i inne pojazdy 5-6

Zyski i straty z tytutu sprzedazy lub wycofania z uzycia danego sktadnika rzeczowych aktywow
trwatych sa ustalane wg réznicy pomigdzy $rodkami ze sprzedazy a warto$cia bilansowa danego
aktywa i uyymowane w rachunku zyskow i strat.

(k) Wartosci niematerialne i prawne

Nabyte warto$ci niematerialne 1 prawne sa wykazywane wg kosztu pomniejszonego o
skumulowana kwote odpiséw amortyzacyjnych. Warto$ci niematerialne i prawne amortyzowane
sa metoda liniowa przez oczekiwany okres ich ekonomicznej uzytecznosci.

Warto$¢ bilansowa sktadnikéw warto$ci niematerialnych 1 prawnych jest ponownie szacowana
w celu ustalenia trwalej utraty wartosci, jezeli wydarzenia lub zmiany stanu faktycznego
wskazuja, 1z warto$¢ bilansowa kazdego sktadnika przekracza jego warto§¢ odzyskiwalna.

Warto$ci niematerialne i prawne obejmuja glownie oprogramowanie, ktore jest amortyzowane
metoda liniowa przez oczekiwany okres jego ekonomicznej uzytecznos$ci wynoszacy osiem lat.

1)) Wartos$¢ firmy

Warto$¢ firmy stanowi dodatnia réznice pomigdzy kosztem nabycia a warto$cia godziwa
nabytego udziatu w warto$ci netto odrgbnych aktywow i pasywoéw jednostki zaleznej na dzien
nabycia. Warto$¢ firmy powstajaca w wyniku nabycia jednostek zaleznych jest ujmowana jako
sktadnik warto$ci niematerialnych 1 prawnych. Po pierwotnym ujeciu, warto$¢ firmy
wykazywana jest wg kosztu pomniejszonego o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Na dzien nabycia, warto$¢ firmy jest przyporzadkowana do poszczegdlnych osrodkow
wypracowujacych $rodki pienigzne Grupy, ktore zgodnie z oczekiwaniami maja odnies$¢
korzysci z tytutu synergii uzyskanej w wyniku potaczenia.

(m) Utrata wartoS$ci aktywow

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu warto$ci ksiggowej netto Srodkéw
trwalych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych w celu stwierdzenia, czy nie wystgpuja
przestanki wskazujace na mozliwa utrat¢ ich wartosci. Jezeli stwierdzono istnienie takich
przestanek, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywow, w celu ustalenia
potencjalnego odpisu z tego tytulu. Jezeli dany sktadnik aktywow nie jest osobnym osrodkiem
wypracowujacym $§rodki pieni¢zne, analiz¢ przeprowadza si¢ dla grupy osrodkéw
wypracowujacych §rodki pienig¢zne, do ktérej nalezy dany sktadnik aktywow.

Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwoéch warto$ci: warto$¢ godziwa
pomniejszona o koszty sprzedazy lub warto$¢ uzytkowa. Ta ostatnia odpowiada warto$ci
zaktualizowanej szacowanych przysztych przeptywow pienieznych zdyskontowanych przy
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uzyciu stopy dyskonta brutto uwzgledniajacej aktualna rynkowa warto$¢ pieniadza w czasie oraz
ryzyko specyficzne dla danego sktadnika aktywow.

Jezeli warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci ksiggowej netto sktadnika aktywow (lub
osrodka wypracowujacego $rodki pieni¢zne), wartos¢ ksiggowa jest pomniejszana do wartosci
odzyskiwalnej. Utrata warto$ci jest uyymowana niezwtocznie w rachunku zyskow i strat.

W celu przeprowadzenia testu na utratg¢ wartos$ci, warto$¢ firmy jest przyporzadkowana do
poszczegblnych osrodkdw wypracowujacych $rodki pienigzne Grupy, ktore zgodnie z
oczekiwaniami maja odnies¢ korzysci z tytutu synergii uzyskanej w wyniku polaczenia. Test na
utrate wartosci dla osrodkow wypracowujacych $rodki pieni¢zne, ktorym przyporzadkowano
warto$¢ firmy przeprowadzany jest raz w roku badz czeSciej, o ile istnieja przestanki utraty
warto$ci osrodka. Jezeli warto$¢ odzyskiwalna osrodka wypracowujacego srodki pieni¢zne jest
nizsza od jego warto$ci ksiggowej, utrata warto$ci pomniejsza warto$¢ ksiggowa wartosci firmy
przyporzadkowanej danemu osrodkowi, a w dalszej kolejno$ci zmniejsza warto$§¢ innych
aktywow osrodka proporcjonalnie do wartosci ksiggowej kazdego sktadnika aktywow danego
osrodka. Utrata warto$ci wykazana dla wartosci firmy nie podlega odwrdceniu w kolejnym
okresie sprawozdawczym.

Na potrzeby przeprowadzenia testu na utrat¢ wartosci Rada Dyrektoréw ustalita, ze wszystkie
przejete jednostki zalezne beda traktowane jako jeden osrodek wypracowujacy $rodki pienigzne.

(n) Zapasy

Zapasy sa wykazywane wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub ceny sprzedazy netto, w
zalezno$ci od tego, ktoéra z tych wartosci jest nizsza. Cena nabycia/koszt wytworzenia obejmuje
koszt bezposrednich materiatow i, o ile ma to zastosowanie, robocizny oraz inne koszty
poniesione w celu ich doprowadzenia do aktualnego stanu i miejsca. W celu obliczenia ceny
nabycia/kosztu wytworzenia stosuje si¢ metode wyceny wg $redniej wazonej. Cena sprzedazy
netto odpowiada oszacowanej cenie sprzedazy pomniejszonej o wszelkie oszacowane koszty
zwiazane z marketingiem, sprzedaza 1 dystrybucja.

Koszt wytworzenia produktow gotowych obejmuje koszt bezposrednich materiatlow i robocizny
oraz czgsci posrednich kosztow produkcji, ustalonej przy normalnym wykorzystaniu zdolnos$ci
produkcyjnych, z wytaczeniem kosztow finansowych.

(o) Instrumenty finansowe

Aktywa 1 zobowiazania finansowe sa ujmowane w bilansie Grupy w momencie, gdy Grupa
zawiera kontrakt na dany instrument finansowy.

(p) Pochodne instrumenty finansowe
W zwiazku z dzialalno$cia operacyjna, Grupa jest narazona na ryzyka finansowe w postaci
zmian kursow walut i stop procentowych. Do zabezpieczenia przed tymi ryzykami Grupa

wykorzystuje pochodne instrumenty finansowe.

Pochodne instrumenty finansowe sa poczatkowo wyceniane wg wartos$ci godziwej na dzien
transakcji, a nastgpnie ponownie wyceniane wg wartosci godziwej na kolejne dni bilansowe.
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Instrumentem pochodnym jest instrument finansowym Ilub inny kontrakt, ktory speinia
nastgpujace warunki:

e warto$¢ instrumentu finansowego zmienia si¢ wraz ze zmiang okreslonej stopy
procentowej, cena instrumentu finansowego, cena towaru, kursu wymiany walut, indeksu
cenowego lub procentowego, ratingu kredytowego lub indeksu kredytowego, badz tez
innej zmiennej, pod warunkiem, ze zmienna o charakterze niefinansowym nie jest
specyficzna dla strony zawierajacej kontrakt,

e instrument finansowy nie wymaga inwestycji poczatkowej lub wymaga inwestycji o
wartosci mniejszej niz warto$¢ konieczna w wypadku innego rodzaju kontraktow, w
stosunku do ktorych oczekuje si¢ podobnych zmian wartosci w wypadku zmiany
czynnikow rynkowych; oraz

e instrument finansowy podlega rozliczeniu w przysztosci.

Pochodne instrumenty finansowe niespetniajace kryteriow instrumentdw zabezpieczajacych sa
klasyfikowane jako instrumenty przeznaczone do sprzedazy i uyymowane w wartosci godziwej,
przy czym zmiany warto$ci godziwej sa odnoszone na wynik finansowy netto okresu, w ktorym

wystapity.

W celu zabezpieczenia ryzyka stop procentowych Grupa stosuje transakcje zamiany stop
procentowych. Poniewaz Grupa nie stosuje rachunkowos$ci zabezpieczen, zgodnie z MSR 39,
transakcje te sa uznawane za instrumenty przeznaczone do sprzedazy, a zmiany ich warto$ci
godziwej wykazywane sa bezposrednio w rachunku zyskow i strat.

(@)  Platnosci w formie akcji rozliczane w Srodkach pieni¢znych

W 2007 r. Spotka wdrozyla program premii opartych na wartosci akcji dla cztonkow kadry
zarzadzajacej wyzszego szczebla oraz czlonkéw Rady Dyrektorow. Program ten stanowi
transakcj¢ ptatnosci rozliczang w §rodkach pienigznych, w ramach ktérej Spotka nabywa ustugi
$wiadczone przez kluczowych pracownikow poprzez zaciaganie zobowiazan wzgledem
ustugodawcy, ktorych warto$¢ powiazana jest z kursem akcji Spotki. Program realizowany jest
poprzez wydawanie opcji fantomowych, w wypadku ktérych uprawnienia nabywane sa kazdego
roku, przy czym pierwsze opcje moga by¢ wykonywane po uptywie roku od momentu
przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej, tj. 18 grudnia 2007 r., a ostatnie — po uptywie
czterech lat od tego momentu.

Okres $wiadczenia ustug odpowiada okresowi nabywania praw, a ustugi te ujmowane sa w
momencie ich wykonania przez kontrahenta przez okres nabywania uprawnien.

Na kazdy dzien bilansowy, Spotka wycenia zobowiazania wynikajace z opcji fantomowych w
warto$ci godziwej. Zmiany wartosci godziwej zobowiazan odnoszone sa w cigzar rachunku
zyskow 1 strat sporzadzonego za dany okres.

Warto$¢ godziwa opcji fantomowych ustalana jest z uwzglednieniem:
e modelu wyceny,
zatozen dotyczacych okresu trwania opcji/decyzji uczestnikow programu,
biezacego kursu akcji,
prognozowanych wahan kursu,
prognozowanych dywidend,
stopy procentowej wolnej od ryzyka.
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(r) Naleznosci z tytulu dostaw i ustug

Krotkoterminowe nalezno$ci z tytulu dostaw 1 ustug nie sa oprocentowane i podlegaja
ujawnieniu w warto$ci nominalnej, pomniejszonej o stosowne odpisy aktualizujace na
szacunkowa kwote¢ naleznos$ci nieodzyskiwalnych.

Dhugoterminowe naleznosci z tytutu dostaw 1 ustug sa dyskontowane do wartosci biezace;.
(s) Srodki pienigzne oraz ekwiwalenty §rodkéw pienieznych

Srodki pienigzne oraz ekwiwalenty srodkéw pienigznych obejmuja $rodki pieniezne w kasie i na
rachunkach bankowych oraz inne krétkoterminowe inwestycje o duzej ptynnosci, tatwo
wymienialne na okreslone kwoty §rodkdéw pienigznych oraz narazone na nieznaczne ryzyko
zmiany wartosci.

(t) Zobowigzania finansowe i kapital wlasny

Zobowiazania finansowe oraz instrumenty kapitatlowe emitowane przez Grupeg klasyfikowane sa
na podstawie tresci zawieranych umow oraz definicji termindéw ,,zobowigzanie finansowe” i
»instrument kapitatowy”. Instrument kapitalowy jest to kazda umowa, ktéra stwierdza prawo do
rezydualnego udziatu w aktywach Grupy po odjeciu wszystkich jej zobowiazan.

Zamienne instrumenty dtuzne, w czesci ktéra odpowiada potencjalnemu udziatowi w kapitale
wlasnym Spotki sa prezentowane jako sktadnik kapitatu wlasnego.

(u) Zadluzenie
Oprocentowane kredyty bankowe

Przy poczatkowym ujgciu oprocentowane kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym
wyceniane sa wg wartosci godziwej, a nastgpnie wg zamortyzowanego kosztu z
wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe;.

Réznica pomigdzy kwota wplywow (pomniejszonych o koszty transakcji) a kwotg rozliczenia
badz sptaty kredytu wyceniana jest przez okres obowiazywania umowy kredytowej przy uzyciu
efektywnej stopy procentowe;.

Obligacje zamienne

Obligacje zamienne naleza do ztozonych instrumentow finansowych, w sklad ktérych wchodzi
element o charakterze zobowiazania oraz element o charakterze kapitalu. W momencie emisji,
warto$¢ godziwa sktadnika zobowiazaniowego szacowana jest z wykorzystaniem biezacego
oprocentowania rynkowego dla podobnych niezamiennych instrumentéw dtuznych. Réznica
pomigdzy kwota wplywow z emisji obligacji zamiennych a warto$cia godziwa przypisana
sktadnikowi zobowiazaniowemu (dajacemu posiadaczowi instrumentu opcj¢ jego zamiany na
instrument kapitalowy Grupy) jest wykazywana w kapitale wltasnym w pozycji ,,Pozostate
kapitaty rezerwowe”.

) Rezerwy

Rezerwy tworzy si¢ woéwczas, gdy na Grupie ciazy obecny obowiazek wynikajacy ze zdarzen
przesztych, oraz gdy istnieje prawdopodobienstwo, ze obowiazek ten bedzie musial zostaé przez
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Grupeg uregulowany. Rezerwy wykazuje si¢ w kwocie, ktéra jest najbardziej wtasciwym
szacunkiem kierownictwa dotyczacym naktadéw niezbgdnych do wypelnienia obecnego
obowiazku na dzien bilansowy. Rezerwy sa dyskontowane do wartosci biezacej w sytuacjach,
gdy skutek takiego postgpowania bedzie miat istotne znaczenie.

(w)  Zobowigzania z tytulu dostaw i uslug

Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wykazywane sa w warto$ci nominalnej,
natomiast dlugoterminowe zobowiazania z tytutu dostaw i ustug sa dyskontowane do wartosci
biezace;.

(x) Nowe standardy i interpretacje, ktore nie weszly jeszcze w zycie

Opublikowane zostaly nowe i znowelizowane standardy oraz interpretacje do istniejacych
standardow, ktorych zastosowanie jest obowiazkowe w wypadku sprawozdan za okresy
obrachunkowe rozpoczynajace si¢ 31 grudnia 2007 r. Spoétka nie zdecydowata si¢ na ich
wczesniejsze zastosowanie. Standardy 1 interpretacje, o ktérych mowa wyzej obejmuja:

e MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych (nowelizacja: 2007 r.) (ma zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2009 r.). Znowelizowany
standard zawiera wymogi dotyczace prezentacji sprawozdan finansowych uzytecznych
dla szerokiego kregu uzytkownikoéw, ktorych stosowanie zapewnia poroOwnywalnos¢
zawartych w nich danych z danymi wykazanymi w sprawozdaniach za wcze$niejsze
okresy obrachunkowe, a takze zapewnia ich porownywalno$¢ ze sprawozdaniami
finansowymi innych jednostek. Grupa jest w trakcie analizowania skutkow
wprowadzenia znowelizowanego standardu.

e MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego (nowelizacja: 2007 r.) (ma zastosowanie dla
okresOw rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2009 r.). Najbardziej istotna
zmiang, jaka wprowadza znowelizowana wersja standardu jest zniesienie mozliwosci
natychmiastowego ujmowania w kosztach kosztéw finansowania zewngtrznego z tytutu
dostosowywanych aktywow (czyli aktywow, ktoére wymagaja znacznego czasu, aby
przygotowac¢ je do zgodnego z przeznaczeniem uzytkowania lub sprzedazy). Jednostka
jest zatem zobowiazania do aktywowania kosztow finansowania zewngtrznego jako
czgsci kosztow tych aktywow. Grupa jest w trakcie analizowania skutkéw wprowadzenia
znowelizowanego standardu.

e MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (nowelizacja: 2008 r.)
(ma zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 lipca 2009 r.).
Wersja znowelizowana stosowana jest wraz z MSSF 3 Polqczenia jednostek
gospodarczych. Najbardziej istotna zmiana, jaka wprowadza znowelizowana wersja
standardu zwiazana jest ze sprzedaza cze$ci udzialdéw w jednostce zaleznej. Zgodnie z
przewidywaniami kierownictwa, wejscie w zycie znowelizowanego standardu nie bedzie
miato znaczacego skutku.

o MSSF 2 Platnosci w formie akcji wlasnych (ma zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2008 r.). Opublikowana nowelizacja precyzuje
definicje termindéw ,,warunki nabywania praw” oraz ,,anulowanie uprawnien”. Grupa jest
w trakcie analizowania skutkdw wprowadzenia znowelizowanego standardu.

e MSSF 3 Polqczenia jednostek gospodarczych (nowelizacja: 2008 r.) (ma zastosowanie
dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 lipca 2009 r.). Znowelizowany standard
wprowadza zmiany polegajace gldwnie na (1) zwigkszeniu wykorzystania modelu
warto$ci godziwej, (2) podkres$leniu znaczenia transakcji prowadzacej do zmiany
kontroli jako waznego zdarzenia o charakterze ekonomicznym, oraz (3) skupieniu uwagi
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na wynagrodzeniu jednostki zbywajacej, nie za§ na kosztach doprowadzenia do
transakcji przejecia. Zmiany MSSF 3 beda miaty wptyw na sprawozdawczos$¢ Grupy w
zakresie przejec.

Interpretacja KIMSF 11 Wydanie akcji w ramach Grupy i transakcje w nabytych akcjach
wlasnych (ma zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 marca
2007 r.). Grupa jest w trakcie analizowania skutkéw wprowadzenia nowej interpretacji.

Interpretacja KIMSF 12 Umowy na ustugi koncesjonowane (ma zastosowanie dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2008 r.). Grupa jest w trakcie
analizowania skutkow wprowadzenia nowej interpretacji.

Interpretacja KIMSF 13 Programy lojalnosciowe (ma zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 lipca 2008 r.). Interpretacja okresla sposob, w jaki
spolki przyznajace klientom punkty lojalno$ciowe — bedace forma wynagrodzenia za
dokonane zakupy produktow lub ustug — powinny ujmowac¢ w ksiggach rachunkowych
podjete zobowiazanie do wydania towardéw i ustug za darmo lub ze znizka jezeli, lub
kiedy, klient zdecyduje si¢ na wykorzystanie przystugujacych mu punktow. Interpretacja
KIMSF 13 nie ma zastosowania w wypadku Grupy.

Interpretacja KIMSF 14 MSR 19 Ograniczenie aktywow w ramach programow
okreslonych Swiadczen a minimalne wymogi finansowania (ma zastosowanie dla
okreso6w rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2008 r.). Grupa jest w trakcie
analizowania skutkow wprowadzenia nowej interpretacji.

Standardy MSR i MSSR przyjete przez Uni¢ Europejska

Na mocy rozporzadzen Komisji Europejskiej przyjeto nastgpujace standardy i1 interpretacje
wydane przez Rad¢ Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowo$ci i opublikowane w
Oficjalnym Dzienniku Unii Europejskiej w 2007 r.

Interpretacia KIMSF 10 Srédroczna sprawozdawczos$é finansowa a utrata wartosci
zostala przyjgta Rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 610/2007 1 czerwca 2007 r.

Interpretacja KIMSF 11 Wydanie akcji w ramach Grupy i transakcje w nabytych akcjach
wlasnych zostata przyjeta Rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 611/2007 1 czerwca 2007
.

MSSF 8 Segmenty operacyjne zostala przyjeta Rozporzadzeniem Komisji (WE) nr
1358/2007 21 listopada 2007 r.
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8.6.4 Ryzyko finansowe i zarzadzanie kapitatlem

Spotka jest narazona na nastgpujace rodzaje ryzyka finansowego dotyczacego prowadzonej
dziatalnosci:

e ryzyko kredytowe zwiazane z utrzymywaniem normalnych relacji biznesowych
z klientami;

e ryzyko ptynnos$ci, z szczegdlnym uwzglednieniem dostgpnosci funduszy i dostgpu do
rynku kredytowego;

e ryzyko rynkowe (dotyczace gtownie kurséw wymiany walut i poziomu stop
procentowych), wynikajace z tego, ze Spotka dziata na poziomie mig¢dzynarodowym,
stosujac rézne waluty i korzystajac z instrumentdéw finansowych zaleznie od poziomu
stop procentowych.

Przy zarzadzaniu ryzykiem finansowym Grupa koncentruje si¢ na nieprzewidywalnosci rynkow
finansowych, starajac si¢ zminimalizowaé potencjalnie negatywny wplyw zmian otoczenia
rynkowego na wyniki dziatalno$ci.

Ponizej przedstawiono opis potencjalnego wplywu wymienionych czynnikéw ryzyka na
dziatalno$¢ Spotki pod wzgledem jakosciowym i ilosciowym.

Ryzyko kredytowe

Przewazajaca wigkszo$¢ realizowanej sprzedazy to transakcje, w ramach ktorych Grupa
kredytuje klientow. Ryzyko wynikajace z udzielania klientom kredytow jest w pelni
zabezpieczone zawartymi polisami ubezpieczeniowymi dotyczacymi poszczegdlnych naleznosci
lub zaliczkami wptacanymi przez klientow.

Maksymalna warto$¢ ryzyka kredytowego, na ktére Grupa jest teoretycznie narazona, okresla
warto$¢ bilansowa naleznosci z tytutu dostaw 1 ushug 1 pozostatych naleznos$ci, ktora wg stanu na
31 grudnia 2007 r. wynosita 26 244 tys. EUR (23 640 tys. EUR na 31 grudnia 2006 r.), z czego
86% stanowity nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug (83% na 31 grudnia 2006 r.). Z pozostatej
czesci kwote 2055 tys. EUR (1869 tys. EUR na 31 grudnia 2006 r.) stanowily nalezno$ci
dotyczace warto$ci godziwej transakcji zamiany stop procentowych.

Stan naleznosci z tytutu dostaw i ushug 1 pozostatych naleznosci wg terminéw zapadalnosci:

2007 2006
% naleznosci % naleznosci
ogotem ogotem
Nieprzeterminowane 24 403 92,9% 22 643 95,8%
Przeterminowane do 1
miesigca 1827 7,0% 838 3,5%
Przeterminowane powyzej 1
miesiagca 14 0,1% 159 0,7%
Ogolem 26 244 100,0% 23 640 100,0%

Poza nieuregulowana kwota 98 tys. EUR, wszystkie przeterminowane nalezno$ci wg stanu na
31 grudnia 2007 r. zostaty zaptacone do konca stycznia 2008 r. W latach 2006 i 2007 nie
dokonano zadnych odpisow z tytutu naleznosci.
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Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci powstaje, gdy Spotka nie jest w stanie pozyska¢ funduszy koniecznych do
prowadzenia dzialalnosci w aktualnej sytuacji gospodarcze;.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka optymalizuje zarzadzanie posiadanymi funduszami w
nastepujacy sposob:

e utrzymywanie dostgpnej ptynnosci na odpowiednim poziomie;
e dostep do linii kredytowych;
e monitorowanie ptynnosci w przysztosci na podstawie planowania dziatalnosci.

Kierownictwo Spotki uwaza, ze fundusze i dostepne linie kredytowe opisane w Nocie 8.6.6 x)
wraz ze §rodkami pochodzacymi z dziatalnos$ci operacyjnej umozliwia Spotce realizacjg¢ zadan
zwiazanych z dziatalnos$cia inwestycyjna i zaspokoja jej zapotrzebowanie na kapital obrotowy.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe powiazane jest z mozliwoscia wptywu cen i kurséw rynkowych, np. poziomu
kursoéw walutowych, stop procentowych 1 kursow akcji, na warto$¢ przychodow Spotki lub
utrzymywanych przez nia instrumentéw finansowych.

Spotka jest narazona na ryzyko rynkowe wynikajace z wahan kursow walutowych i zmian stop
procentowych.

Ryzyko walutowe

Mimo iz Grupa prowadzi dziatalno$¢ wylacznie na terenie Czech, skala operacji osiaga poziom
migdzynarodowy, co wiaze si¢ z ekspozycja na ryzyko walutowe zaréwno w dziatalnosci
operacyjnej, jak 1 finansowej. Waluta funkcjonalng stosowana przez PEGAS NONWOVENS
s.r.0. 1 jej podmioty zalezne jest czeska korona (CZK), a wypadku PEGAS NONWOVENS S.A.
waluta funkcjonalng jest euro (EUR). Wigkszo$¢ transakcji przeprowadzanych w ramach
dziatalnosci operacyjnej (pozycje przychodoéw i kosztow operacyjnych) jest realizowana w euro.
Podobna sytuacja dotyczy dzialalno$ci finansowej (sptata kredytow i1 odsetek). Zgodnie z
informacja w Nocie 8.6.3 b, waluta prezentacji skonsolidowanych sprawozdan finansowych jest
euro.

Spotka jest generalnie narazona na ryzyko walutowe w zakresie wartosci przychodow
1 przeptywow pienigznych.
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Rachunek zyskow i strat

Obroty

Ze wzgledu na to, ze waluta funkcjonalng Spoltki jest euro, umocnienie si¢ czeskiej korony
wobec euro ma niekorzystny wplyw na skonsolidowane przeptywy pienig¢zne i vice versa.
Skutki tych zmian sa przedstawione w tabeli na str. 21 (wiersz ,,Obroty”).

Amortyzacja
Amortyzacja obliczana jest w koronach czeskich, co ma wplyw na kwoty w rachunku zyskow 1
strat, ktore sa wykazywane w euro.

Wynik finansowy

Spoika jest obecnie narazona na potencjalne zmiany wartosci pozycji w rachunku zyskow 1 strat
glownie ze wzgledu na niezrealizowane zyski i straty z tytulu réznic kursowych, wynikajace
z przeszacowania pozycji bilansowych (kredyty bankowe, pozyczki pomigedzy spétkami Grupy,
srodki pienigzne, naleznosci i zobowiazania z tytutu dostaw i ushug). Niezrealizowane zyski 1
straty z tytulu r6znic kursowych nie maja wptywu na wartos¢ przeptywow pieni¢znych.

Podatek dochodowy
Niezrealizowane zyski i straty z tytutu r6znic kursowych podlegaja opodatkowaniu w Czechach.

Przeplywy pieniezne

Obroty

Przychody z tytutu sprzedazy produkcji wtasnej w euro i koronach czeskich pokrywaja koszty
zakupow surowcow, pozostate koszty operacyjne i koszty obstugi zadluzenia w danej walucie,
co automatycznie zapewnia naturalny hedging dla dziatalno$ci Grupy dzigki generowanym
przeplywom pieni¢znym w okreslonych walutach. Mimo stosowania naturalnego hedgingu
wystepuje pewna dysproporcja pomiedzy wplywami i wydatkami w poszczegolnych walutach,
co jest odzwierciedleniem ekspozycji przeptywow pieni¢znych na ryzyko walutowe. Niemniej
skutki zmian kurséw walutowych maja wptyw zaro6wno na wysoko$¢ obrotéw, jak 1 na wartos¢
przeplywow pienigznych.

Podatek dochodowy
Podatek dochodowy, o ktorym mowa powyzej, réwniez wptywa na warto$¢ przeplywow

pienigznych.

Pozycje rachunku zyskéw i strat wg walut w 2007 r.

pozostale

EUR CZK waluty
Przychody 91 % 8 % 1 %
Koszty operacyjne (bez amortyzacji) 83 % 17 % 0%
Amortyzacja 0% 100 % 0%
Koszty finansowe 100 % 0% 0%
Podatek dochodowy 1 % 99 % 0 %

Wedlug stanu na 31 grudnia 2007 r. 1 31 grudnia 2006 r., Grupa nie stosowala walutowych
instrumentdw pochodnych w celu ograniczenia ryzyka walutowego

Spotka jest narazona gltéwnie na ryzyko zmian kursoéw walutowych pomigdzy korong czeska a
euro. Wahania kursow innych walut nie maja istotnego wplywu na dziatalnos$¢ Spotki.
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Analiza wrazliwosci

W ponizszej tabeli przedstawiono potencjalne skutki naglego umocnienia lub ostabienia korony
czeskiej w stosunku do euro o 10%:

Wzmocnienie kursu korony czeskiej wobec euro o

10%
2007 2006
Rachunek  Obroty (2397) (2 229)
przeplywow
pienieznych  Podatek dochodowy* (4 633) (4 660)
Ogoélem (7 030) (6 889)
2007 2006
Obroty (2397) (2229)
Amortyzacja (1370) (1350)
Rachunek  Niezrealizowane zyski z tytulu
zyskow i strat  r6zni¢ kursowych w zwiazku z
przeliczeniem pozycji bilansowych 19 303 19416
Podatek dochodowy * (4 633) (4 660)
Ogoélem 10 903 11 177
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Ostabienie kursu korony czeskiej wobec euro o 10%

2007 2006
Rachunek  Obroty 1961 1 824
przeplywéow
pienieznych  Podatek dochodowy -- --
Ogoélem 1961 1 824
2007 2006
Obroty 1961 1 824
Amortyzacja 1121 1 105
Rachunek  Niezrealizowane zyski z tytulu
zyskow i strat rozni¢ kursowych w zwiazku z
przeliczeniem pozycji bilansowych (15793) (15 886)
Podatek dochodowy * -- --
Ogoélem (12 711) (12 957)

* Kalkulacja podatku dochodowego nie uwzglednia wptywu zmian pozycji ,,Obroty” z powodu
zachet inwestycyjnych.

Ryzyko stop procentowych

Spotka jest narazona na ryzyko stop procentowych w zwiazku z zaciaganiem kredytow
bankowych oprocentowanych wg zmiennej stopy procentowej. Spotka wykorzystuje pigcioletni
kredyt konsorcjalny o wartosci 150 min EUR, oprocentowany wg zmiennej stopy procentowe;.
W ramach zarzadzania ryzykiem stop procentowych Spotka zawarta dwa kontrakty swapu stop
procentowych (IRS). Zob. Nota 8.6.6 r).

Analiza wrazliwosci

W celu dokonania oceny potencjalnego wpltywu zmian stop procentowych Spoétka oblicza — raz
w roku — hipotetyczne zyski lub straty z tytutu kredytéw bankowych niezabezpieczonych za
pomoca swapow stop procentowych na podstawie zmiany kosztow odsetek. Réwniez zmiana
warto$ci godziwej swapow stop procentowych miataby wptyw na wyniki Spotki.

Strata z tytulu wzrostu kosztéw odsetek, obliczona na podstawie salda kredytow bankowych
oraz stanu $rodkow pienig¢znych i1 innych aktywow pieni¢znych na 31 grudnia 2007 r., a takze
chwilowego 1 réwnoleglego wzrostu krzywej dochodowo$ci euro o 1% w skali roku,
osiagnelaby 267 tys. EUR w skali roku (696 tys. EUR na 31 grudnia 2006 r.). Wzrost krzywe;j
dochodowosci euro o 1% w skali roku spowodowatby wzrost warto$ci godziwej swapow stop
procentowych o ok. 978 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2007 r. (ok. 1 675 tys. EUR wg stanu
na 31 grudnia 2006 r.). Wyzej wspomniany hipotetyczny dochdd podlega opodatkowaniu. W
zwiazku z tym, podatek dochodowy wzréstby o 171 tys. EUR w 2007 r. (235 tys. EUR w
2006 r.).
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Chwilowy 1 réwnolegly spadek krzywej dochodowosci euro o 1% w skali roku przynidstby
oszczedno$ci z tytutu spadku kosztéw odsetek netto w kwocie 267 tys. EUR w skali roku
(696 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2006 r.) a warto$¢ godziwa swapow stop procentowych
obnizylaby si¢ o ok. 1 024 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2007 r. (ok. 1 781 tys. EUR wg
stanu na 31 grudnia 2006). Nizsza potencjalna zmienno$¢ wartosci godziwej swapow stop
procentowych na 31 grudnia 2007 r. jest zwiazana z nizsza warto§ciag nominalng tych swapow w
poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2006 r.

Zarzqdzanie kapitalem

Cele zarzadzania kapitalem w Spotce to:
e zabezpieczenie zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalno$ci, tak aby mogta
w dalszym ciagu generowaé zyski dla akcjonariuszy i korzysci dla innych podmiotdw,
ktore zaangazowaly kapital w Spotce, oraz
e generowanie adekwatnego zysku dla akcjonariuszy, wspdtmiernego z poziomem ryzyka.

Spotka zarzadza kwota 1 struktura kapitatu oraz dokonuje w nim korekt zgodnie ze zmianami
warunkow ekonomicznych i profilu czynnikow ryzyka majacych wplyw na majatek Spotki. W
celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitalu Spotka moze korygowa¢ kwotg dywidend
wyptacanych na rzecz akcjonariuszy, emitowaé akcje lub sprzedawa¢ aktywa w celu
zmniejszenia zadhuzenia.

Spotka nie okresla Zzadnego poziomu kapitalu, jednak kierownictwo uwaznie monitoruje
czynniki ryzyka pod katem wartosci wspolczynnika wyptacalnosci i jest przygotowane do

zmiany poziomu kapitalu w wyzej opisany sposob.

Spotka nie podlega zewngtrznym wymogom kapitalowym.
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8.6.5 Zmiany w sposobie prezentacji rachunku zyskow i strat

Grupa postanowila wprowadzi¢ zmiany w sposobie prezentacji rachunku zyskow 1 strat, aby
lepiej zaprezentowa¢ wynik Spotki z dzialalno$ci operacyjne;.

Zrealizowane 1 niezrealizowane réznice kursowe (dodatnie i ujemne), zmiany wartos$ci godziwej
swapow, przychody z tytulu odsetek i optaty na rzecz bankow nie sa juz obecnie wykazywane
jako zysk z dziatalno$ci operacyjnej w pozycji Pozostate przychody/(koszty) operacyjne netto,
lecz jako dodatnie roznice kursowe, pozostale przychody finansowe i przychody z tytulu
odsetek.

Rzeczywiste wyniki operacyjne i finansowe w 2006 r. zostaly zmodyfikowane w celu
zapewnienia porownywalno$ci w nastgpujacy sposob:

2006

2006 po zmianach
Zrealizowane i niezrealizowane
dodatnie/(ujemne) roznice
kursowe * 9334
Zmiany wartosci godziwej
swapow stopy procentowej ** 1 869
Zysk/(strata) ze zbycia sprz¢tu 25  Zysk/(strata) ze zbycia sprzgtu 25
Przychody z tytutu odsetek *** 613
Wplywy z tytulu ubezpieczenia 101 Wplywy z tytulu ubezpieczenia 101
Koszty ubezpieczenia (504)  Koszty ubezpieczenia (504)
Pozostale podatki (25)  Pozostale podatki (25)
Pozostate koszty **** (241)  Pozostate koszty **** 214
Pozostate przychody/(koszty) Pozostate przychody/(koszty)
operacyjne netto, ogétem 11172 operacyjne netto, ogétem (189)
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2006

2006 po zmianach
Zrealizowane i niezrealizowane
dodatnie réznice kursowe * 17 821
Zmiany warto$ci godziwej swapow
stopy procentowej ** 1 869

Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 19 690

Zrealizowane i niezrealizowane ujemne

r6znice kursowe * 8 487

Pozostale koszty finansowe **** 455

Ujemne roznice kursowe i pozostale

koszty finansowe 8942

Przychody z tytutu odsetek *** 613

Przychody z tytulu odsetek 613
* Zrealizowane 1 niezrealizowane dodatnie/(ujemne) réznice kursowe sa prezentowane w

wynikach z dziatalnosci finansowej w dwoch odrebnych liniach.

*x Zmiany wartosci godziwej swapOw stopy procentowej sa prezentowane w wynikach
z dziatalnosci finansowej w pozycji Dodatnie r6znice kursowe i pozostate przychody finansowe.

ok Przychody z tytutu odsetek sa prezentowane w skonsolidowanym rachunku zyskow i
strat jako odrebna pozycja.

oAk Koszty finansowe (gtownie optaty na rzecz bankéw) w kwocie 455 tys. EUR zostat
przeniesione z pozycji Pozostale koszty do pozycji Ujemne roéznice kursowe i pozostate koszty
finansowe.
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8.6.6 Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

a)  Przychody

Grupy produktow
2007 2006
%
sprzedazy % sprzedazy
ogotem ogotem
Sprzedaz dla sektora artykulow
higienicznych
Sektor artykutdéw higienicznych —
produkty specjalistyczne 27 543 22,6 28 498 23,6
Sektor artykutdéw higienicznych —
produkty pozostate 77 289 63,4 78 870 65,2
Sprzedaz dla sektora artykulow
higienicznych ogélem 104 832 86,0 107368 88,8
Sprzedaz dla pozostalych
sektorow 17 139 14,0 13573 11,2
Sprzedaz ogotem 121 971 100,0 120 941 100,0
Rynki zbytu
2007 2006
% % sprzedazy
sprzedazy ogotem
ogo6lem
Sprzedaz krajowa 18 889 15,5 14 729 12,2
Sprzedaz eksportowa 103 082 84,5 106 212 87,8
Ogolem 121971 100,0 120 941 100,0

b)  Sprawozdawczo$¢ segmentowa

Grupa zajmuje si¢ wytacznie produkuja wioknin, w zwiazku z tym Rada Dyrektorow nie
wydzielila segmentow dziatalno$ci, dla ktorych prowadzona bylaby osobna sprawozdawczos¢.

Segmenty dziatalno$ci w podziale geograficznym przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

Regiony 2007 2006
Europa Zachodnia 71 426 52 006
Europa Srodkowo-Wschodnia 32500 31853
Rosja 2931 4099
Pozostale kraje 15114 32 983
Ogolem 121 971 120 941

Prezentacja informacji finansowych w podziale na segmenty geograficzne opiera si¢ na
klasyfikacji przychodow wg adresu klienta widniejacego na fakturze.
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Wszystkie aktywa Spotki zlokalizowane sa na terenie Czech i cato$¢ wydatkéw na aktywa
zostata poniesiona w tym kraju.

¢) Zuzycie surowcow, materialow eksploatacyjnych i uslug obcych

2007 2006
Zuzycie surowcow 66 512 64 207
Zuzycie czg$ci zamiennych 1 naprawy 2832 2623
Zuzycie energii 4672 3553
Pozostate materiaty 478 467
Pozostate ustugi obce 2 090 1 086
Zuzycie surowcow i materialow eksploatacyjnych
ogétem 76 584 71 936

Koszt zuzytych surowcow stanowi 86,8% tacznej warto$ci zuzytych surowcoéw i1
wykorzystanych ustug obcych w 2007 r. (odpowiednio 89,0% w 2006 r.).

d)  Pozostale przychody/(koszty) operacyjne netto

2006

2007 (po zmianach)
Zysk na sprzedazy urzadzen 34 25
Wplywy z tytutu ubezpieczenia 147 101
Koszty ubezpieczenia (494) (504)
Pozostale podatki (24) (25)
Pozostale przychody 1442 214
Pozostale przychody/(koszty) operacyjne netto ogélem 1105 (189)

Pozycja ,,pozostate przychody” obejmuje kwote odszkodowania w wysokosci 1 040 tys. EUR
zasadzonego na rzecz PEGAS-NT as. w 2007 r. w wyniku wygranego postgpowania
arbitrazowego.

e) Prace badawcze
W 2007 r. warto$¢ naktadow inwestycyjnych Grupy poniesionych na prace badawcze wyniosta
1837 tys. EUR, przy czym najwigksza czgs¢ tych nakladéw stanowit koszt surowcoéw

przeznaczonych do badan nad produktami w kwocie 1 354 tys. EUR.

W 2006 r. wydatki na prace badawcze wyniosty 1 803 tys. EUR, z czego koszty surowcow
przeznaczonych do badan nad produktami siggnety 1 423 tys. EUR.
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f) Srednia liczba pracownikéw, wykonawczych czlonkéw kierownictwa i dyrektoréw
niewykonawczych Grupy oraz koszty wynagrodzen

Swiadczenia w

) formie akcji Koszt
2007 Srednia Wynagrodzenia rozliczane w ubezpieczen Koszt
liczba  Ogote Fundusz  czionkéw Rady $rodkach spotecznych i $wiadczen
pracownikéw m ptac Dyrektoréw pieni¢znych zdrowotnych socjalnych
Pracownicy 348 4952 3590 -- -- 1259 103
Wykonawczy
czlonkowie
kierownictwa i 10 1327 521 191 494 117 4
dyrektorzy
niewykonawczy
Ogolem 358 6279 4111 191 494 1376 107
Swiadczenia w
) formie akcji Koszt
2006 Srednia Wynagrodzenia rozliczane w ubezpieczen Koszt
liczba  Ogoéte Fundusz  czlonkéw Rady srodkach spolecznychi  $wiadczen
pracownikow m ptac Dyrektorow pienigznych zdrowotnych  socjalnych
Pracownicy 318 4505 3261 -- -- 1147 97
Wykonawczy
cztonkowie
kierownictwa i 10 606 289 212 -- 101 4
dyrektorzy
niewykonawczy
Ogolem 328 5111 3550 212 - 1248 101

W sktad Rady Dyrektorow Spotki wchodzi czterech dyrektorow wykonawczych. W 2007 r.
Panowie John Halsted i Henry Gregson zlozyli rezygnacje z funkcji niewykonawczych
cztonkow Rady Dyrektoréow PEGAS NONWOVENS S.A. Pan Halsted zlozyt rezygnacje z
zajmowanego stanowiska w dniu 21 wrzes$nia 2007 r., natomiast Pan Gregson — w dniu
12 grudnia 2007 r. Obaj sprawowali funkcj¢ niewykonawczych cztonkow Rady Dyrektorow
Spotki od grudnia 2005 r.

Wykonawczy cztonkowie kierownictwa (w tym czescy cztonkowie Rady Dyrektorow) moga
korzysta¢ z samochoddéw stuzbowych Spotki na cele prywatne. Poza tym, wykonawczy
cztonkowie kierownictwa nie otrzymuja zadnych innych dodatkowych $wiadczen.

Oprocz opcji na akcje fantomowe, w latach 2007 i 2006 cztonkowie Rady Dyrektoréw nie
otrzymali zadnych pozyczek, zaliczek, ani innych $wiadczen w naturze.

g) Swiadczenia w formie akcji rozliczane w §rodkach pienieznych na rzecz
wykonawczych czlonkow kierownictwa oraz dyrektorow niewykonawczych

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbylo si¢ 15 czerwca 2007 r.
zatwierdzilo przyznanie bezptatnych opcji fantomowych w tacznej liczbie 230 735 na rzecz
szesciu  wykonawczych czlonkow wyzszego kierownictwa oraz dwoch dyrektoréw
niewykonawczych. Data przyznania opcji fantomowych zostata okreslona na 24 maja 2007 r.

Wykonanie jednej opcji uprawnia danego cztonka kierownictwa do wyptaty pieni¢znej
obliczonej jako kurs akcji Spotki na zamknigciu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Pradze
(lub innym rynku, w wypadku zaprzestania notowan na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w
Pradze) w dniu poprzedzajacym dzien wykonania opcji fantomowych pomniejszona o kwotg
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749,20 CZK stanowiaca ceng¢ oferowana w pierwsze] ofercie publicznej akcji PEGAS
NONWOVENS S.A. (cena z pierwszej oferty publicznej). Posiadacze nabywaja kazdego roku
prawo do wykonania 25% opcji, przy czym pierwsze opcje moga by¢ wykonywane poczawszy
od pierwszej rocznicy pierwszej oferty publicznej akcji Spoiki, tj. od 18 grudnia 2007 r., a
ostatnie — poczawszy od czwartej rocznicy pierwszej oferty publicznej.

Najwazniejsze warunki kontraktowe programu opcji na akcje fantomowe:

. . 2 Wartos¢ Wartos¢
. . .. Liczba opcji Wartos¢ . . . ..
Data nabycia Laczna Liczba opcji . godziwa opcji  godziwa opcji
Data Cena h przyznanych godziwa
. praw do . liczba przyznanych przyznanych przyznanych
przyznania . wykonania dyrektorom przyznanych
. wykonania przyznanych dyrektorom . . dyrektorom dyrektorom
opcji . (CZK) .. niewykonaw opcji (tys. .
opcji opcji  wykonawczym czvm EUR) wykonawczym niewykonawcz
Y (tys. EUR) _ym (tys. EUR)
24.05.2007  18.12.2007 7492 57 686 46 148 11538 295 236 59
24.05.2007  18.12.2008 749,2 57 683 46 147 11536 98 79 19
24.05.2007  18.12.2009 749,2 57683 46 147 11536 59 47 12
24.05.2007  18.12.2010 749, 57 683 46 147 11536 42 33 9
Ogélem 230 735 184 589 46 146 494 395 99

W 2007 r. nie wykonano zadnych opcji na akcje fantomowe.

W 2006 r. Spotka nie posiadata programu opcji na akcje dla dyrektorow wykonawczych i
niewykonawczych.

Wedhug stanu na 31 grudnia 2007 r. wartos¢ godziwa opcji fantomowych wynosita 494 tys.
EUR, w tym warto$¢ swiadczen z tego tytutu na rzecz dyrektorow niewykonawczych wynosita
99 tys. EUR.

Do obliczenia warto$ci godziwej opcji fantomowych wykorzystano model wyceny Blacka-
Scholesa, w ktorym przyj¢to nastgpujace zatozenia:

o ostatnia cena akcji PEGAS NONWOVENS S.A. notowana w 2007 na gieldzie papierow
warto$ciowych w Pradze wykorzystana w modelu — 750,50 CZK;

o oczekuje sig¢, ze uczestnicy programu wykonaja dana cze$¢ przyznanych opcji
fantomowych w ciagu dziesigciu lat od dnia nabycia prawa do ich realizacji;
o stopa procentowa wolna od ryzyka jest liniowo interpolowana z poziomu stop PRIBOR

obowiazujacych na czeskim rynku migdzybankowym (<12M) oraz punktow swapowych dla
transakcji zamiany stop procentowych na czeskim rynku (>12M);

o odchylenie standardowe dla catego okresu poczawszy od pierwszej oferty publicznej
wykorzystane do okreslenia poziomu zmiennos$ci ceny akcji — 20,82%.
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h)  Koszty amortyzacji

2007 2006
Amortyzacja §rodkoéw trwatych 12 289 12 056
Amortyzacja wartosci niematerialnych i prawnych 44 96
Ogoélem 12 333 12 152
i) Zyski z tytuhu réznic kursowych i inne przychody finansowe

2006

2007 (po zmianach)
Zrealizowane i niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe 9285 17 821
Zmiany warto$ci godziwej transakcji zamiany stop
procentowych 36 1 869
Ogoélem 9 321 19 690

Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w sposobie prezentacji rachunku zyskow 1 strat
przedstawiono w Nocie 8.6.5.

Jj) Straty z tytulu réznic kursowych i inne koszty finansowe

2006

2007 (po zmianach)
Zrealizowane i niezrealizowane ujemne roznice kursowe 5509 8 487
Pozostate koszty finansowe 52 455
Ogolem 5561 8 942

Pozycja ,,Inne koszty finansowe” obejmuje gldwnie wydatki z tytutu prowizji bankowych.

Szczegbdtowe informacje dotyczace zmian w sposobie prezentacji rachunku zyskow i strat
przedstawiono w Nocie 8.6.5.

k)  Przychéd z tytulu odsetek

2006
2007 (po zmianach)
Przychdd z tytulu odsetek 199 613

Pozycja ,,Przychod z tytutu odsetek” obejmuje odsetki od srodkéw zgromadzonych na
rachunkach bankowych i od lokat terminowych.

Szczegbdtowe informacje dotyczace zmian w sposobie prezentacji rachunku zyskow i strat
przedstawiono w Nocie 8.6.5.
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1) Koszty odsetkowe

2007 2006
Koszty rozliczen i odsetek z tytulu kredytow 1 pozyczek 9747 18 238
Odsetki od lokat pracowniczych 97 77
Pozostate 111 490
Ogoélem 9 955 18 805
m) (Zobowigzania)/naleznosci z tytulu podatku dochodowego

2007 2006
Biezacy podatek dochodowy (1297) (1703)
Odroczony podatek dochodowy 3 388 102
Ogélem 2091 (1 601)

Zmiany stanu zobowiazan/naleznos$ci z tytutu podatku dochodowego przedstawiono w Nocie

8.6.6 z).
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Efektywna stawka podatkowa

% tacznej % tacznej
2007 kwoty 2006 kwoty

Zysk przed opodatkowaniem podatkiem

dochodowym 20 047 22 306

Podatek dochodowy naliczony wg

obowiazujacej stawki 4811 24,0 % 5353 24,0%
Efekt zmian w stawce podatku

dochodowego (1087) (5,3)% -- --
Opodatkowane koszty niepodlegajace

odliczeniu 69 0,3 % 70 0,3%
Przychod podlegajacy odliczeniu (16)  (0,1)% (28) (0,1)%
Efekty konsolidacji i korekt MSSF

niemajace wplywu na kwote podatku

odroczonego (535) 2, 7)% 1 140 5,1%
Ulgi podatkowe G113) (254)%  (4951) (22,2) %
Podatek dotyczacy poprzednich okresow (1) 0,0 % (112)  (0,5) %
Kwoty podlegajace odliczeniu od podstawy

opodatkowania (79)  (04)% (60) (0,3)%

Efekt nieujawnionych naleznosci z tytutu

odroczonego podatku dochodowego w

Czechach (212) (L)% (2) 0,0 %
Efekt roznicy pomigdzy stawkami

podatkowymi obowiazujacymi w Czechach

i Luksemburgu, oraz efekt nieujawnionych

naleznosci z tytulu odroczonego podatku

dochodowego dotyczacych PEGAS

NONWOVENS S.A. w Luksemburgu 67 0,3 % 190 0,9 %
Odliczenia od podatku (8) 0,0 % (7 0,0 %
Podatek zryczaltowany ptatny przez

PEGAS NONWOVENS S.A. 13 0,1 % 8 0,0 %

Podatek dochodowy ogotem / efektywna

stawka podatkowa 2091) (104) % 1601  7,2%

Trzy spotki nalezace do Grupy otrzymaty w Czechach ulgi inwestycyjne. Spotce PEGAS - DS
a.s. przyznano ulge inwestycyjna w ramach systemu obowiazujacego przed wejsciem w zycie
Ustawy o ulgach podatkowych, dzigki ktorej panstwo dofinansowato splatg naleznosci z tytutu
podatku dochodowego. W zwiazku z tym, w swoich sprawozdaniach finansowych Spoétka
ujmuje zobowigzania z tytulu podatku dochodowego pomniejszone o przewidywana kwotg
doptat. PEGAS-NT a.s. i PEGAS - NW a.s. otrzymaty ulgi inwestycyjne juz po wejsciu w zycie
Ustawy o ulgach podatkowych. PEGAS-NT a.s. wykazuje doptaty rzadowe jako odliczenia od
podatku bez ujmowania tacznej kwoty zobowiazan z tytutu podatku dochodowego. Zgodnie z
przewidywaniami spotka PEGAS - NW a.s. bedzie korzysta¢ z ulgi poczawszy od 2008 r.
Maksymalng kwotg ulg inwestycyjnych przeliczono na euro wg kursu z 31 grudnia 2007 r.,
ktéry wynosit 26,62 korony za 1 euro.

91



Maks. % kwoty

korzystanej Okres Rok, w ktorym ul
Wi orlz ys (Iilej Maks. kwota Maks. kwota obowiazywania k’O:V S targo 1(1)gq
Jako Wiea o wmln CZK  wmln EUR  ulgi od podatku wyxorzy p
podatku dochodowego A% Pierwszy
dochodowego &
PEGAS - DS a.s. 50% -- -- 10 lat 2001
PEGAS-NT as. 45% 509,9 19,2 10 lat 2005
PEGAS - NW ass. 48% 573,6 21,5 101y 2008 (zgodnicz

przewidywaniami)

Ulgi inwestycyjne przynosza oszczednos$ci podatkowe i1 sa przyznawane przez rzad pod
warunkiem spelnienia przez Grupg okreslonych wymogéw (dotyczacych np. liczby
dodatkowych inwestycji). Stosujac zasadg ostrozno$ci oraz biorac pod uwage fakt, ze kwota
doptat jest uzalezniona od wykazanych wynikéw finansowych, spétki nie ujmuja zadnych
wartosci niematerialnych i prawnych powstatych w zwiazku z ulga inwestycyjna, ktérej wartos$¢
jest réwna kwocie doptat. Szacunkowe dane dotyczace nieujawnianych warto$ci
niematerialnych nie bylyby miarodajne.

Do obliczenia tacznej kwoty podatku dochodowego wykorzystano stawke podatkowa
obowiazujaca w Czechach w wysokosci 24% (w 2006 r. — rowniez 24%) gdyz niemal caty
przychod podlegajacy opodatkowaniu wygenerowano w ramach dziatalno$ci operacyjnej
prowadzonej w Czechach.

n) Zysk na akcje

Do wyliczenia podstawowego zysku na akcje 31 grudnia 2007 r. postuzyta kwota zysku netto
przypadajacego na akcjonariuszy w wysokosci 22 138 tys. EUR oraz $rednia wazona liczba
akcji zwyktych w obrocie w 2007 r. Rozwodniony zysk na akcj¢ oblicza si¢ w oparciu o $rednia
wazona liczbeg akcji w obrocie (ustalang w taki sam sposob jak w wypadku podstawowego zysku
na akcjg) skorygowana o skutki ewentualnej emisji papierow wartoSciowych wplywajacych na
poziom rozwodnienia (w wypadku Grupy bytaby to emisja obligacji zamiennych). Obligacje
zamienne to instrumenty z opcja ich zamiany na akcje zwykle. Wedtug stanu na 31 grudnia
2007 r., podstawowy zysk na akcj¢ byl rowny rozwodnionemu zyskowi na akcj¢ poniewaz
Grupa nie zawarta na dzien bilansowy zadnych umoéw, ktore przewidywatyby ewentualng emisje
papierow wartosciowych. W 2007 r. liczba akcji nie zmienita sig.

Wedhug stanu na 31 grudnia 2007 r. oraz 31 grudnia 2006 r. w sprawozdaniach finansowych nie
wykazano udzialow mniejszosciowych w jednostkach zaleznych. Udzialy mniejszosciowe ujgte
w rachunku zyskow i strat za 2006 r. byly udziatami, jakie szeSciu czlonkow kadry
zarzadzajacej posiadalo w spotce CEE Enterprise od stycznia 2006 r. do listopada 2006 r. kiedy
to czlonkowie ci stali sig akcjonariuszami Spofki.

92



Srednia wazona liczba akcji zwyklych

2006
Liczba akcji w obrocie  Srednia wazona
w 2006 . liczba akcji
Styczen — listopad 100 806 91 692
Grudzien 9229 400 730302
Ogolem 821 994
2007
Liczba akcji w obrocie  Srednia wazona
w 2007 1. liczba akcji
Styczen — grudzien 9229 400 9229 400
Podstawowy zysk na akcje
2007 2006
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy tys. EUR 22 138 20274
Srednia wazona liczba akcji zwyktych sztuk 9229 400 821 994
Podstawowy zysk na akcje EUR 2,40 24,66

Zysk na akcj¢ oblicza si¢ jako iloraz kwoty zysku netto za dany rok przypadajacego na
akcjonariuszy Spotki oraz $redniej wazonej liczby akcji istniejacych w kazdym dniu tego roku.
Podstawowy zysk na akcje przypadajacy akcjonariuszom Spoiki, obliczony na podstawie liczby
akcji istniejacych na 31 grudnia 2006 r., wynidst 2,20 EUR.

Srednia wazona liczba akcji zwyklych wykorzystana do obliczenia rozwodnionego zysku na
akcje

2006
Liczba akcji w obrocie Srednia wazona
w 2006 r. liczba akcji
Akcje:
Styczen — listopad 100 806 91 692
Grudzien 9229 400 730 302
Obligacje zamienne i warranty
(przeliczone na potencjalnie wyemitowane akcje
zwykte):
Styczen — listopad 8 592 541 7872123
Ogélem 8694 117
2007
Liczba akcji w obrocie Srednia wazona
w 2007 1. liczba akcji
Styczen — grudzien 9 229 400 9 229 400
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Rozwodniony zysk na akcje

2007 2006
Zysk netto za rok przypadajacy na
akcjonariuszy tys. EUR 22 138 20274
Koszty finansowe zwiazane z obligacjami
zamiennymi tys. EUR -- 5375
Efekt podatkowy kosztéw finansowych tys. EUR -- (240)
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy
skorygowany o koszty finansowe zwiazane
z obligacjami zamiennymi (w tym podatek
dochodowy) tys. EUR 22 138 25 409
Srednia wazona liczba akcji zwyktych i
potencjalnie wyemitowanych akcji
zwyktych sztuk 9229400 8694117
Rozwodniony zysk na akcje EUR 2,40 2,92
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0) Rzeczowe aktywa trwale

Grunty i Maszyny Pozostaty

budynki  produkcyjne sprzet W budowie Przedptaty Ogodtem
Koszt nabycia
Stan na 31.12.2005 28 249 77 575 5046 227 347 111 444
Zwigkszenia -- 1166 523 1119 2 893 5701
Zmniejszenia (49) -- (187) 2) -- (238)
Przeniesienia 17 356 -- (17) (356) --
Roznice kursowe 1756 6 653 484 46 98 9037
Stan na 31.12.2006 29 973 85 750 5 866 1373 2982 125 944
Zwigkszenia 6314 24716 3010 53 447 34 540
Zmniejszenia 3) - “) 3) -- (10)
Przeniesienia 1292 3011 -- (1350) (2 953) --
Roznice kursowe 1313 4008 322 (10) (10) 5623
Stan na 31.12.2007 38 889 117 485 9194 63 466 166 097
Umorzenie
Stan na 31.12.2005 29 243 59 - - 331
Amortyzacja 1189 10 464 403 - -- 12 056
Zmniejszenia -- -- (100) -- -- (100)
Roznice kursowe 245 2 681 209 - -- 3135
Stan na 31.12.2006 1463 13 388 571 -- -- 15422
Amortyzacja 948 10 599 742 -- -- 12 289
Zmniejszenia €9 - 3) -- -- 4)
Roéznice kursowe 89 894 52 -- -- 1035
Stan na 31.12.2007 2 499 24 881 1362 - - 28 742
Warto$¢é ksiggowa netto
31.12.2005 28 220 77 332 4 987 227 347 111113
31.12.2006 28 510 72 362 5295 1373 2982 110 522
31.12.2007 36 390 92 604 7 832 63 466 137 355
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p) Wartosci niematerialne i prawne

Oprogramowanie Wartos¢ firmy Ogoétem
Koszt nabycia
Stan na 31.12.2005 24 79 991 80 015
Zwiekszenia 63 -- 63
Roznice kursowe 46 4393 4439
Stan na 31.12.2006 133 84 384 84 517
Zwiekszenia 136 -- 136
Zmniejszenia (18) -- (18)
Roznice kursowe 9 21773 2782
Stan na 31.12.2007 260 87 157 87 417
Umorzenie
Stan na 31.12.2005 - - -
Amortyzacja 96 -- 96
Roéznice kursowe (65) -- (65)
Stan na 31.12.2006 31 - 31
Amortyzacja 44 -- 44
Zmniejszenia (13) -- (13)
Roéznice kursowe 2 -- 2
Stan na 31.12.2007 64 - 64
Warto$¢é ksiggowa netto
31.12.2005 24 79 991 80 015
31.12.2006 102 84 384 84 486
31.12.2007 196 87 157 87 353

14 grudnia 2005 r. Grupa przejgta petng kontrolg nad dziatalnoscia spotki PEGAS a.s. (obecnie:

PEGAS NONWOVENS s.1.0.) i jej jednostek zaleznych.

Warto$¢ firmy powstata w wyniku powyzszego przejecia dotyczy przede wszystkim relacji z
klientami, umiejetnosci zarzadczych, umiejg¢tnosci i technicznych zdolnosci przejetych
pracownikow, dobrej jakosci produkcji i oczekiwanej przysztej rentownosci potaczonej grupy.
Kierownictwo nie byto w stanie rzetelnie wyceni¢ wartosci niematerialnych i prawnych
zwiazanych z relacjami z klientami, poniewaz nie mozna rzetelnie przewidzie¢ popytu ze strony

poszczegolnych klientow.

96



q) Zapasy

2007 2006
Materialy 5034 3724
Produkty 5046 2593
Produkcja w toku 642 395
Czesci zamienne 1 634 1482
Pozostate 60 169
Ogotem 12 416 8 363

Pozycja czg$ci zamienne obejmuje aktywa o okresie uzyteczno$ci ponizej jednego roku lub
nieistotnej warto$ci jednostkowe;.

r) Krotkoterminowe naleznosci z tytulu dostaw i uslug i pozostale naleznosci
krotkoterminowe

2007 2006
Naleznosci z tytutu sprzedazy produktéw 22460 19 632
Zaliczki 91 41
Warto$¢ godziwa swapow stopy procentowej 2 055 1 869
Naleznosci z tytutu podatku VAT 1350 1 842
Czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow 133 126
Czynne rozliczenia migdzyokresowe przychodoéw 83 40
Pozostate 72 90
Ogélem 26 244 23 640

Grupa zawarta w 2006 r. dwa kontrakty na swap stopy procentowej w celu finansowego
zabezpieczenia ryzyka stop procentowych. Na mocy tych kontraktow Spodtka ptaci wg statej
stopy procentowej 3,236% w skali roku, a otrzymuje ptatno$ci wg zmiennej stopy procentowej
6M EURIBOR. Kontrakty swapowe podlegaty amortyzacji przy ponizszych tacznych
warto$ciach nominalnych:

Okres Warto$¢ nominalna (tys. EUR)
14.03.2006-14.06.2006 106 500
14.06.2006-14.12.2006 101 831
14.12.2006-14.06.2007 97 163
14.06.2007-14.12.2007 92 494
14.12.2007-16.06.2008 87 825
16.06.2008-15.12.2008 82 845
15.12.2008-15.06.2009 77 865
15.06.2009-14.12.2009 72 263

wartos¢ godziwa kontraktow swapowych jest ustalana na podstawie krzywej dochodowosci euro
w dniu daty bilansowej, z zastosowaniem metody zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych.
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Warto$¢ godziwa kontraktow swapowych przedstawiata si¢ 31 grudnia 2007 1 2006r.
nastepujaco:

Kontrahent 2007 2006
Ceska spotitelna 1 003 --
Erste Bank 1052 940
Bank Austria Creditanstalt AG - 929
Ogolem 2 055 1 869

Powyzsze kontrakty swapowe zabezpieczalty 69,5% zadluzenia Spotki na 31 grudnia 2007 r.
(69,9% na 31 grudnia 2006 r.).

s) Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pieni¢znych

2007 2006
Srodki pienigzne w kasie 28 24
Srodki pieniezne na rachunkach biezacych 148 5739
Lokaty terminowe/lokaty overnight 335 16 251
Ogoélem 511 22014

Znaczne obnizenie stanu srodkow pieni¢znych i ekwiwalentéw $rodkow pieni¢znych wg stanu
na 31 grudnia 2007 r. w porownaniu z 31 grudnia 2006 r. bylo zwiazane z nowa polityka
zarzadzania srodkami pieni¢znymi wdrozona w zwiazku z refinansowaniem zadtuzenia Spoiki
w 2007 r. Nowe kredyty bankowe umozliwiaja Spotce codzienne wykorzystywanie sald
srodkow pieni¢znych na sptatg zaciagnigtego zadtuzenia. Zob. Nota 8.6.6 x).

t) Kapital zakladowy

Do listopada 2006 r. kapitat zaktadowy Spoéiki dzielit si¢ na 12 500 akcji, kazda o wartosci
nominalnej 10 EUR. W listopadzie 2006 r. nastapil podziat (split) akcji, po ktorym kapitat
zaktadowy dzielit si¢ na 100 806 akcji, kazda o wartosci nominalnej 1,24 EUR.

Nastepnie, 28 listopada 2006 r., Spotka dokonata podwyzszenia kapitalu zakladowego
09075 056,56 EUR w drodze zamiany dlugu na kapital zakladowy z jednoczesna emisja
7 318 594 akcji, kazda o wartos$ci nominalnej 1,24 EUR. Pamplona Capital Partners I, LP objeta
7 133 109 sposrod tak wyemitowanych akcji, a niektorzy cztonkowie kierownictwa Spotki
pozostate 185 485 akcji.

W ramach publicznej emisji akcji, w grudniu 2006 r. Grupa wyemitowata 1 810 000 nowych
akcji zwyktych. Akcje nowej emisji zostaty objete zapisami subskrypcyjnymi inwestoréw po
cenie 27 EUR za akcje.

Réznica pomigdzy cena subskrypcji nowych akcji (27 EUR) a ich cena nominalna (1,24 EUR)
zostala wykazana w kapitale wlasnym jako kapitatl zapasowy z tytutu emisji akcji powyzej

warto$ci nominalnej, w facznej kwocie 46 626 tys. EUR.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2006 r. kapitat zaktadowy dzielit si¢ na 9 229 400 akcji, kazda
o warto$ci nominalnej 1,24 EUR.
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W lipcu 2007 r. gtowny akcjonariusz Spoéiki, Pamplona Capital Partners I, LP, zaoferowata
wszystkie posiadane akcje w Spoéfce inwestorom kwalifikowanym na Gietdach Papierow
Warto$ciowych w Pradze 1 Warszawie.

W 2007 r. nie nastapita zadna zmiana liczby akcji.
u)  Zysk z lat ubieglych

W roku zakonczonym 31 grudnia 2007 r. Spotka nie wyptacata dywidendy z zysku z lat
ubieglych. Szczegdtowe informacji na temat wyptat z zysku przedstawiono w Nocie 8.6.6 v).

v)  Kapital zapasowy z emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej

27 wrzesnia 2007 r. Spotka wyptacita na rzecz akcjonariuszy 7 014 344 EUR (0,76 EUR na
jedna akcj¢) w formie zwrotu kapitatu zapasowego z emisji akcji powyzej warto$ci nominalne;.

w)  Ustawowo tworzony kapital zapasowy

Zgodnie z postanowieniami czeskiego prawa handlowego, czeskie spotki sa zobowiazane do
tworzenia kapitalu zapasowego z zysku netto (po opodatkowaniu). Ustawowo tworzony kapitat
zapasowy jest przeznaczony na pokrycie ewentualnych przysztych strat lub przezwycig¢zenie
niekorzystnej sytuacji, w jakiej dana spotka moze si¢ znalez¢ w przysztych okresach. Ustawowo
tworzony kapital zapasowy nie jest objety wyptatami z zysku na rzecz akcjonariuszy.

x)  Kredyty platnicze i kredyty bankowe

W maju 2007 r. Spotka dokonata refinansowania wczes$niejszego uprzywilejowanego zadluzenia
w formie kredytu bankowego zaciagnigtego pod koniec 2006 r. za pomoca pigcioletniego
kredytu konsorcjalnego o tacznej wartosci 150 mln EUR. Nowe instrumenty kredytowe
obejmuja kredyt odnawialny na kwote do 130 mln EUR oraz niekonsorcjalny kredyt ptatniczy
na kwote do 20 mln EUR.

Nowe kredyty bankowe nie podlegaja ustalonemu harmonogramowi sptat kapitatu i odsetek, co
zwalnia Spotke z obowiazku dokonywania regularnych sptat zadtuzenia z tego tytutu.

2007 Limit  Zobowiazanie Prowizja Warto$¢ Czesé Stopa Stopa
ciagnienia z tytulu za ksieggowa Czesé dlugo-  oprocent. oprocent.
kredytu przygoto- bi Z&5¢  terminowa wg stanu na
bankowego  wanie lezaca 31.12.2007
Kredvt 1,2,3,6M
v 130 000 119 000 (1669) 117331 823 116 508 EURIBOR  5,394%
odnawialny +1.29%
Kredyt 1,2,3,6M
Y 20 000 5984 (257) 5727 5727 -- EURIBOR  6,059%
platniczy +1.25%
Kredyty
bankowe 150 000 124 984 (1926) 123058 6 550 116 508
_ogélem

99



2006 Zobowiaza  Prowizja Warto$é Cze$¢  Stopa oprocent. Stopa

-nie za ksiggowa .. dhugo- oprocent. wg
Czesé .
z tytulu  przygoto- biezaca termino stanu na
kredytu wanie -wa 31.12.2006
bankowego
Kredyty bankowe:
Kredyt odnawialny -- (126) (126) -- (126) -- --
Transza A 75 485 (1504) 73981 13320 60661 1,3,6M EURIBOR 5,674%
+2,25% (+2,00)*
Transza B 26 781 (464) 26317 -- 26317 1,3,6M EURIBOR 6,424%
+2,75%
Transza C 36 648 (649) 35999 -- 35999 1,3,6M EURIBOR 6,924%
+3,25%

Kredyty bankowe 138 914 (2743) 136171 13320 122851
g(’)lem

* Do 13 grudnia 2006 r. obowiazywata marza w wysokosci 2,25%. Od 14 grudnia 2006 r. —
marza w wysokosci 2,00%.
Omawiane nowe kredyty bankowe sa zabezpieczone nast¢pujacymi instrumentami:

1) udzial kapitale zaktadowym PEGAS NONWOVENS s.r.o0.;

2) zabezpieczenie na przedsigbiorstwie spotki PEGAS NONWOVENS s.r.o0.;

3) zabezpieczenie na maszynach i urzadzeniach spotki PEGAS NONWOVENS s.r.o0.;

4) rachunki bankowe PEGAS NONWOVENS s.r.0.; oraz

5) akcje w jednostkach zaleznych: PEGAS - DS a.s., PEGAS-NT a.s. i PEGAS - NW a.s.

Warto$¢ ksiggowa kredytow bankowych jest bliska ich wartosci godziwe;.

Kredyt odnawialny dzieli si¢ na czgsci biezaca 1 dlugoterminowa, wyznaczone na podstawie
szacunkow kierownictwa. Szacunki sa sporzadzane na podstawie budzetu na 2008 r.

y) Inne zobowigzania o pozostalym okresie wymagalnos$ci powyzej jednego roku

Na saldo pozostalych zobowiazan, w wysokosci 101 tys. EUR, sklada si¢ dtugoterminowa czgs§¢
zobowiazan z tytulu programu opcji fantomowych.

W 2006 r. saldo pozostatych zobowiazan, w kwocie 275 tys. EUR, obejmowato:

1)  $rodki w wysoko$ci 204 tys. EUR otrzymane od Pamplona Equity Advisors I Ltd. na
pokrycie kosztéw operacyjnych przed Pierwsza Oferta Publiczna;

2)  $rodki w wysokosci 71 tys. EUR otrzymane od panstwa w formie nieoprocentowanego
kredytu na sfinansowanie projektow badawczych.
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z) Odroczony podatek dochodowy

Aktywa i rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa Pasywa Warto$¢ netto

2007 2006 2007 2006 2007 2006
Rzeczowe aktywa trwale -- - (12268) (15642) (12268) (15642)
Zapasy 154 65 -- -- 154 65
Pozostate -- 352 (76) -- (76) 352
Aktywa/(rezerwa) z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego 154 417 (12344) (15642) (12190) (15225)

Kompensacja aktywow/
(rezerwy) z tytutu odroczonego
podatku dochodowego (154) 417) 154 417

Aktywa/(rezerwa) z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego --

(12190) (15225) (12190) (15 225)

Zgodnie z zasadami rachunkowo$ci opisanymi w Nocie 8.6.3 h., odroczony podatek dochodowy
zostal obliczony z zastosowaniem stawek podatku dochodowego obowiazujacych w latach, w
ktérych aktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowego zostana zrealizowane lub rezerwa z
tytutu odroczonego podatku dochodowego zostanie rozliczona, tj. 21% w 2008 r., 20% w 2009 r. i
19% w nastepnych latach (oraz 24% w 2006 r.). Obnizanie stawki podatku dochodowego
wynika z reformy systemu podatkowego przyjetego przez czeski Parlament w 2007 r.

Na obnizenie odroczonego podatku dochodowego w kwocie (3035 tys. EUR) sktadaja sig
przychody z tytulu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 3388 tys. EUR oraz

ujemne réznice kursowe w kwocie 353 tys. EUR.

aa) Krotkoterminowe zobowigzania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale zobowiazania

krotkoterminowe

2007 2006
Zobowiazania z tytutu dostaw 1 ustug 28 110 15980
Zaliczki otrzymane 21 67
Zobowiazania wobec pracownikow 3154 1797
Bierne rozliczenia migdzyokresowe przychodow 1598 1735
Pozostate 335 633
Ogélem 33218 20 212

W 2007 r. Spotka otwarta nowa lini¢ produkcyjna. Wzrost zobowiazan z tytutu dostaw 1 ustug w
2007 r. nalezy przypisa¢ zakupom nowych maszyn na potrzeby nowej linii produkcyjnej, na

kwotg 15 081 tys. EUR.
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bb) Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego i inne zobowigzania podatkowe

2007 2006
Podatek od wynagrodzen 76 66
Zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego od oséb
prawnych pomniejszone o zaliczki zaptacone na poczet
podatku dochodowego 1351 126
Ogotem 1427 192

cc) Sklad Grupy

Do przeliczenia zarejestrowanego kapitatu czeskich jednostek zaleznych zostat zastosowany
kurs wymiany 26,62 CZK/EUR obowiazujacy 31 grudnia 2007 r.

Jednostki zaleine objete konsolidacjq

Nazwa spotki Data Udzialw  Zarejestro-  Zarejestro- Liczba
przejecia kapitale wany wany i wartosé

zakla- kapital kapital nominalna
dowym (tys. CZK)  (tys. EUR) akcji

PEGAS 5.12.2005 100% 3633 136 100% kapitatu o wart.

NONWOVENS s.r.0. * nominalnej 3633 tys.

CZK
PEGAS - DS as. 14.12.2005 100% 800 000 30053 64 akcje, kazda o

wart. nom. 10 000
tys. CZK, 1 64 akcje,
kazda o wart. nom.
2500 tys. CZK

PEGAS-NT a.s. 14.12.2005 100% 550 000 20 661 54 akcje, kazda o
wart. nom. 10 000 tys.
CZK, i 10 akcji, kazda
o wart. nom. 1000 tys.
CZK

PEGAS - NW ass. 14.12.2005 100% 550 000 20 661 54 akcje, kazda o
wart. nom 10 000 tys.
CZK, i 10 akcji, kazda
o wart. nom. 1000 tys.
CZK

PEGAS - NS a.s.** 3.12.2007 100% 5000 188 5 akcji, kazda o wart.
nom. 1000 tys. CZK

* Spotka PEGAS NONWOVENS s.r.o. zostata zarejestrowana 14 listopada 2003 r. pod
nazwa ELK INVESTMENTS s.r.o., ktéra zmienita na PEGAS NONWOVENS s.r.o. w 2006 r.
PEGAS a.s., jednostka zalezna PEGAS NONWOVENS s.r.0., zostata utworzona w 1990 r. Ze
skutkiem od 1 stycznia 2006 r. potaczyta si¢ z PEGAS NONWOVENS s.r.o. i zostala
wykreslona z Rejestru Handlowego 12 maja 2006 r. CEE Enterprise a.s. polaczyla si¢ z PEGAS
NONWOVENS s.r.o. ze skutkiem od 1 stycznia 2007 r. i zostata wykreslona z Rejestru
Handlowego 20 sierpnia 2007 r.

** PEGAS - NS a.s. zostata utworzona przez Spotke w grudniu 2007 r. z zadaniem realizacji
przedsigwzigcia budowy nowej linii produkcyjne;.
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8.6.7 Transakcje z podmiotami powigzanymi

a) W 2007 r. Grupa dokonata splaty zobowiazania wobec spotki Pamplona Equity
Advisors,I, Ltd. w wysokosci 204 tys. EUR (zob. Nota 8.6.6 y);

b) Grupa nie byla strona zadnych innych transakcji zawieranych z dyrektorami
wykonawczymi i1 niewykonawczymi z wyjatkiem tych, o ktorych mowa w Notach 8.6.6

f) oraz 8.6.6 g).
W lipcu 2007 r. gtéwny akcjonariusz, Pamplona Capital Partners I, LP, dokonal sprzedazy

calego pakietu akcji Spotki na rzecz inwestorow kwalifikowanych za posrednictwem Gietdy
Papierow Warto$ciowych w Pradze i Warszawie.

8.6.8 Zobowigzania i zobowigzania warunkowe

Grupa nie posiada istotnych zobowigzan ani zobowiazan warunkowych, ktére nie zostaly
uwzglednione w bilansie.

8.6.9 Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Rada Dyrektorow Grupy nie posiada informacji na temat jakichkolwiek zdarzen, ktore miaty
miejsce po dniu bilansowym, a ktére moglyby mie¢ istotny wplyw na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe sporzadzone na 31 grudnia 2007 r.

Data: 22 kwietnia 2008 r.

Podpisy os6b upowaznionych do reprezentacji Spoiki:

o e

MiloS Bogdan Ales Gerza
Czionek Rady Dyrektoréw Cztonek Rady Dyrektoréw
PEGAS NONWOVENS S.A. PEGAS NONWOVENS S.A.
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9 Jednostkowe sprawozdanie finansowe PEGAS
NONWOVENS S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r.
wraz z raportem niezaleznego biegtego rewidenta

9.1 Raport niezaleznego biegfego rewidenta
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EPMG st Tawsphone +352 22 515611
8, Mlde Schalfer Fax +363 2161
L-2520 Lisembaung aLdEkpmig

warares ke pring.

To the Shareholders of
PEGAS NONWOVENS 5.A.
68-T0, boulevard de la Pétrusse
L-2320 Luxembourg

REPORT OF THE REVISEUR IVENTREPRISES

We have audited the accompanying annual accounts of PEGAS NONWOWVENS S.A_ which
comprise the halance sheet as at December 31, 2007 and the profit and loss account for the vear
then ended, and a summary of significant accownting policies and other explanatory notes as set
out on pages 87 to 92,

Bogrd of Directors” responsibilivy for the annual accounis

The Board of Directors is responsible for the preparation and fair presentation of these annual
accounts in accordance with Luxembourg legal and regulatory requirements relating to the
preparation of the annual accounts. This responsibility includes: designing, implementing and
maintaining intemal control relevant to the preparation and fair presentation of annual accounts
that are free from material misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying
appropriate accounting policies; and making accounting estimates that are reasonable in the
circumstances.

Respansibility of the Réviseur o Emreprises

Our responsibility is o express an opinion on these annual accounts based on our audit. We
conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing as adopted by the
Institut des Réviseurs d'Emtreprises, Those standards require that we comply with ethical
requirements and plan and perform the awdii o obiain reasonable assurance whether the annual
accounts are free from material misstatement.

Adi audit involves performing procedures to obtain sudit evidence about the amounts and
disclosures in the annual accounts. The procedures selected depend on the judgement of the
Réviseur d’Entreprises, including the assessment of the risks of material misstatement of the
annual accounts, whether dee to fraed or error. In making those risk assessments, the Réviseur
d’Entreprises considers intermal control relevant to the entity”s preparation and fair presentation
of the annual accounts in order to design awdit procedures that are appropriate in the
circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the
entity’s internal control. An audit also includes evaluating the appropriateness of accounting
policies used and the reasonableness of accounting estimates made by the Board of Directors,
as well as evalvating the overall presentation of the annual accounts,

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate (o provide a
basis for our audit opinion.
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Clpinion

In our opinion, the annual accounts as set out on pages 87 to 92 give a true and fair view of the
financial position of PEGAS NONWOVENS S.A. as of December 31, 2007, and of the results
of its operations for the year then ended in accordance with Luxembourg legal and regulatory
Tl_?|,'|'|,|:'|ri;|mﬂs¢§ _n_‘l_ar_'ing ton the Fu'npnmrinm of the monnal secanmns

Luxembourg, April 1%, 2008 KPMG Audit Sarl.

Riviseurs d”Entreprises
g

o

Thierry Ravasio
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KPMG

Numer tel.: +35222 51511

KPMG Audit Numer faksu: +352 22 51 71
audit@kpmg.lu
9, Allée Scheffer

www.kpmg.lu
L-2520 Luxembourg

Do Akcjonariuszy

PEGAS NONWOVENS S.A.
68-70 boulevard de la Pétrusse
L-2320 Luksemburg

RAPORT BIEGLEGO REWIDENTA (REVISEUR D’ENTREPRISES)

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego rocznego sprawozdania finansowego PEGAS
NONWOVENS S.A., na ktore sktada si¢ bilans na 31 grudnia 2007 r. oraz rachunek zyskow i
strat za rok zakoficzony w tym dniu, a takze streszczenie istotnych zasad rachunkowosci i
dodatkowe noty objasniajace przedstawione na stronach 87-92.

Odpowiedzialnos¢ Rady Dyrektorow Spolki za roczne sprawozdanie finansowe

Rada Dyrektorow Spotki ponosi odpowiedzialno$¢ za sporzadzenie 1 rzetelna prezentacjg
niniejszego rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami prawa i regulacjami
Luksemburga odnoszacymi si¢ do sporzadzania rocznych sprawozdan finansowych.
Odpowiedzialno§¢ ta obejmuje opracowanie, wdrozenie 1 utrzymanie wewngtrznych
mechanizmow kontroli w zakresie sporzadzania i rzetelnej prezentacji rocznych sprawozdan
finansowych tak, aby nie zawieraty istotnych bledow wynikajacych z oszustw badz pomylek,
wybor 1 zastosowanie odpowiednich zasad rachunkowos$ci oraz dokonywanie uzasadnionych w
danych okolicznosciach szacunkéw ksiggowych.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii na temat niniejszego rocznego sprawozdania
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Badanie przeprowadziliSmy
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej (ISA) przyjetymi przez Institut
des Réviseurs d’Entreprises. Standardy te wymagaja zachowania zgodnosci z zasadami
etycznymi oraz zaplanowania 1 przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé
wystarczajaca pewno$¢, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
btedow.

Badanie obejmuje przeprowadzenie odpowiednich procedur w celu uzyskania potwierdzenia

kwot i informacji zawartych w rocznym sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur zalezy od

uznania biegltego rewidenta, w tym od oceny ryzyka wystapienia istotnych blegdow w rocznym

sprawozdaniu finansowym powstatych w wyniku oszustw badZz pomytek. Przy ocenie ryzyka

biegly rewident bierze pod uwage wewngtrzne mechanizmy kontroli w zakresie przygotowania i
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rzetelnej prezentacji rocznych sprawozdan finansowych jednostki w celu opracowania procedur
badania odpowiednich w danych okoliczno$ciach, nie za§ w celu wydania opinii o skuteczno$ci
wewngtrznych mechanizméow kontroli jednostki. Badanie obejmuje rowniez oceng adekwatnosci
stosowanych zasad rachunkowo$ci oraz zasadno$ci szacunkéw rachunkowych dokonanych
przez Rade Dyrektorow Spoéiki, jak rowniez oceng ogdlnej prezentacji rocznego sprawozdania
finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze informacje uzyskane w toku naszego badania stanowia
wystarczajaca 1 odpowiednia podstawe¢ do wydania przez nas opinii z badania sprawozdania
finansowego.

Opinia

Naszym zdaniem roczne sprawozdanie finansowe, przedstawione na stronach 87-92,
przedstawia w sposob rzetelny sytuacje¢ finansowa spotki PEGAS NONWOVENS S.A. na 31
grudnia 2007, a takze wyniki dziatalnosci za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r. zgodnie z
przepisami prawa 1 regulacjami Luksemburga odnoszacymi si¢ do sporzadzania rocznych
sprawozdan finansowych.

Luksemburg, 1 kwietnia 2008 r. KPMG Audit S.a.r.l.
Biegly rewident

[nieczytelny podpis]
Thierry Ravasio
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9.2 Jednostkowy rachunek zyskoéw i strat za rok zakonczony 31
grudnia 2007 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r.
(dane w EUR)

Nota 2007 2006

Koszty:
Koszty zewnetrzne 949 860 950,78 4610 157,73

Pozostate koszty operacyjne 9.4.6 819 734,56 -

Zobowiazania z tytutu odsetek i

podobne zobowigzania:
- wobec jednostek stowarzyszonych - 3730 054,31
- pozostale zobowiazania z tytutu 6 732,85 1 601 862,92
odsetek i podobne zobowiazania

Podatek dochodowy 9.4.8 12 520,00 8 000,00
1 699 938,19 9 950 074,96
Przychody:
Naleznosci z tytutu odsetek i podobne
naleznosci:
- od jednostek stowarzyszonych - 5174 599,76
- pozostate naleznosci z tytutu
odsetek 1 podobne nalezno$ci 30 041,45 990,77
Strata za rok obrotowy 1 669 896,74 4774 484,43
1699 938,19 9 950 074,96

Dodatkowe noty objasniajace stanowia integralna czg¢s¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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9.3 Jednostkowy bilans sporzadzony wg stanu na 31 grudnia

2007 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.
Bilans

wg stanu na 31 grudnia 2007 r.
(dane w EUR)

Aktywa Nota

Aktywa trwale:

Aktywa finansowe:
- akcje/udziaty w jednostkach 943
stowarzyszonych

Aktywa obrotowe:
Naleznosci:
Naleznosci od jednostek
stowarzyszonych: 94.4
- z terminem zapadalno$ci do 1
roku
- z terminem zapadalno$ci powyzej
1 roku
Pozostate nalezno$ci z terminem
zapadalnos$ci do 1 roku

Srodki pieniezne w bankach

Rozliczenia mi¢dzyokresowe
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2007 2006
383 812,76 383 812,76
1 050,00 1 050,00

44 858 674,70

387 727,05

50 608 674,70
83 852,71

5197 368,24

45247 451,75

55 890 945,65

24 611,37

45 655 875,88

56 274 758,41




PASYWA

Kapital wlasny:

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich
warto$ci nominalnej

Wynik finansowy z lat ubiegtych

Strata za rok obrotowy

Rezerwy

Zobowigzania:

Zobowiazania wobec jednostek
stowarzyszonych
z terminem wymagalno$ci powyzej 1 roku

Podatek dochodowy

Pozostale zobowiazania z terminem
wymagalnosci do 1 roku

Nota

94.5

9.4.6

9.4.7

9438

2007

2006

11 444 456,00
39611 374,20

(4 800 337,42)
(1 669 896,74)

11 444 456,00
46 625 718,20

(25 852,99)
(4774 484.43)

44 585 596,04

53269 836,78

494 015,83 -

- 203 737,44

21 420,00 8 900,00
554 844,01 2792 284,19
576 264,01 3004 921,63

45 655 875,88 56 274 758,41

Dodatkowe noty objasniajace stanowia integralng czg¢s$¢ niniejszego sprawozdania

finansowego.
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9.4 Noty do jednostkowego sprawozdania finansowego

9.4.1 Ogdlne informacje o Spéice

PEGAS NONWOVENS S.A. jest spotka prawa handlowego zawiazana w Luksemburgu 18
listopada 2005 r., posiadajaca form¢ prawna spoiki akcyjnej (société anonyme). Siedziba
Spotki miesci sig¢ pod adresem 68-70, boulevard de la Pétrusse, L-2320 Luksemburg. Spotka
zostala wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044.

Przedmiotem dziatalno$ci Spoétki jest nabywanie akceji 1 udziatlow w strukturze witascicielskiej,
w dowolnej formie, w luksemburskich lub zagranicznych spdtkach i przedsigbiorstwach
handlowych, przemystowych, finansowych i innych; nabywanie papierow wartosciowych i
wynikajacych z nich praw poprzez wejscie kapitalowe, wktad kapitatowy, zakup lub
wykonanie opcji (w ramach subemisji ustugowej), negocjacje lub w dowolny inny sposéb, w
szczegbdlnosci nabywanie patentéw i licencji, nieruchomosci, praw majatkowych i udziatow w
nieruchomosciach, wedtug uznania Spotki, oraz ich przechowywanie, administrowanie nimi,
rozbudowe, kupno lub sprzedaz, w catosci badz w czg$ci, w zamian za wynagrodzenie w
formie, ktora Spotka uzna za witasciwa, a w szczegdlnosci w formie akcji, udziatow lub
innych papierow warto$ciowych nalezacych do podmiotu nabywajacego wyzej wymienione
aktywa; przeprowadzanie, udzielanie wsparcia lub uczestniczenie w transakcjach o
charakterze finansowym, handlowym lub innym, oraz zapewnienie wsparcia polegajacego na
ustanawianiu zastawow, udzielaniu pozyczek lub wydawaniu gwarancji na rzecz dowolnej
spotki holdingowej, jednostki zaleznej, spotki pozostajacej pod kontrola tego samego
podmiotu dominujacego, lub innego podmiotu w jakikolwiek sposdb stowarzyszonego ze
Spotka, lub ktéoremukolwiek z wyzej wymienionych podmiotéw, w ktorym Spotka jest
posrednio lub bezposrednio zaangazowana finansowo; pozyskiwanie srodkéw pieni¢znych w
dowolny sposdb oraz gwarantowanie splaty zaciagnigtego zadluzenia; pozyskiwanie
finansowania zewnetrznego oraz emitowanie obligacji i innych papierow wartosciowych; oraz
podejmowanie wszelkich czynnos$ci, ktoére w posredni lub bezposredni sposéb pozwalaja na
realizacj¢ celu Spoiki. Spotka moze podejmowac czynnos$ci o charakterze handlowym,
logistycznym lub finansowym, ktére bezposrednio lub posrednio zwiazane sa w kazdym
swoim aspekcie z zakresem dziatalnosci opisanym powyzej tak, aby cel Spotki zostat

osiagnigty.

Ponadto Spotka przygotowuje skonsolidowane sprawozdania finansowe, ktdre nastgpnie sa
publikowane zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa.

Rok obrachunkowy rozpoczyna si¢ 1 stycznia i konczy 31 grudnia.
Akcje spotki notowane sa na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze oraz Gieldzie

Papierow Wartosciowych w Warszawie od 21 grudnia 2006 r. w nastgpstwie
przeprowadzenia pierwszej oferty publiczne;j.
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9.4.2 ISTOTNE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Ksiggi rachunkowe Spotki prowadzone sa w walucie Unii Europejskiej (euro), a roczne
sprawozdania finansowe sporzadzane sa zgodnie z zasadami rachunkowo$ci powszechnie
przyjetymi w Luksemburgu, w tym zgodnie z nastepujacymi istotnymi zasadami:

a) Koszty utworzenia

Koszty utworzenia obejmuja wydatki zwiazane z utworzeniem Spotki oraz kazdym
podwyzszeniem kapitatu zakladowego. Wedlug stanu na 31 grudnia 2007 r., koszty
utworzenia zostaty w peini uregulowane.

b) Aktywa finansowe

Aktywa finansowe wykazywane sa wedlug historycznego kosztu nabycia. Dywidendy
ujmowane sa w momencie ustalenia przez jednostke stowarzyszona praw akcjonariuszy do
ich otrzymywania. Jezeli Rada Dyrektorow uzna, ze nastapita trwata utrata warto$ci aktywow
finansowych, Spotka dokonuje stosownych odpisow aktualizujacych.

c) Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Pozycje aktywow i zobowiazan pieni¢znych denominowanych w walucie innej niz euro
przeliczane sa wedhug kursu wymiany walut obowiazujacego w dniu bilansowym, natomiast
pozycje przychodow i kosztow wyrazone w walucie innej niz euro zostaly przeliczone wedhlug
kursu obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji. Zrealizowane i niezrealizowane ujemne
roznice kursowe oraz zrealizowane dodatnie roznice kursowe odnoszone sa w ci¢zar rachunku
zyskow 1 strat.

d) Naleznosci

Naleznos$ci wyceniane sa w warto$ci nominalnej, pomniejszonej o rezerw¢ na naleznos$ci
watpliwe.

e Ptatnosci w formie akcji rozliczane w srodkach pienieznych

W 2007 r. Spotka wdrozyta program premii opartych na wartosci akcji dla cztonkow Rady
Dyrektorow oraz kluczowych pracownikoéw podmiotow zaleznych. Program ten stanowi
transakcj¢ ptatnosci rozliczana w $rodkach pieni¢znych, w ramach ktorej Spotka nabywa
ustugi $wiadczone przez kluczowych pracownikéw poprzez zaciaganie zobowigzan
wzgledem ustugodawcy, ktorych warto$¢ powiazana jest z kursem akcji Spotki. Program
realizowany jest poprzez wydawanie opcji fantomowych, w wypadku ktérych uprawnienia
nabywane sa kazdego roku, przy czym pierwsze opcje moga by¢ wykonywane o uptywie roku
od momentu przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej, tj. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie
— o uptywie czterech lat od tego momentu.

Na kazdy dzien sprawozdawczy, Spolka wycenia zobowiazania wynikajace z opcji

fantomowych w warto$ci godziwej. Zmiany wartosci godziwej zobowiazan odnoszone sa w
cigzar rachunku zyskow 1 strat sporzadzonego za dany okres sprawozdawczy.
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Warto$¢ godziwa opcji fantomowych ustalana jest z uwzglednieniem:
modelu wyceny,

zalozen dotyczacych okresu trwania opcji/decyzji uczestnikow programu,
biezacego kursu akcji,

prognozowanych wahan kursu,

prognozowanych dywidend,

stopy procentowej wolne od ryzyka.

9.4.3 AKCJE I UDZIALY W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH

5 grudnia 2005 r. Spétka nabyta 100 akcji CEE Enterprise a.s., spoiki akcyjnej utworzonej w
Republice Czeskiej, za ceng 2 248 190 CZK (78 737,44 EUR).

18 stycznia 2006 r. Spotka podjgta decyzj¢ o podwyzszeniu kapitalu zaktadowego CEE
Enterprise a.s. o 1600 000 CZK poprzez emisje 1600 000 nowych akcji o wartosci
nominalnej 1,00 CZK za akcje, rdwnoczesnie obejmujac 1 510 000 akcji o wartosci 1 510 000
CZK (51 855,29 EUR). Pozostate akcje w liczbie 90 000 sztuk zostaty objgte przez szesciu
nowych akcjonariuszy.

28 listopada 2006 r. Spotka nabyta 90 000 akcji CEE Enterprise a.s. za laczna ceneg
253 220,03 EUR.

26 kwietnia 2006 r. nabyla jedna akcje PEGAS a.s., spétki akcyjnej utworzonej w Republice
Czeskiej, za ceng 1 050,00 EUR. Nastepnie, 4 grudnia 2006 r. podjeta decyzje o sprzedazy
akcji za te sama kwotg.

W 2007 r. PEGAS NONWOVENS s.r.0., spotka utworzona w Republice Czeskiej, bgdaca
podmiotem catkowicie zaleznym od CEE Enterprise a.s., podj¢ta decyzj¢ o przeprowadzeniu
transakcji przejgcia i wlaczeniu CEE Enterprise a.s. do PEGAS NONWOVENS s.r.o0. z dniem
1 stycznia 2007 r.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2007 r. Spotka posiadata udziaty w strukturze witascicielskiej
nastgpujacych podmiotow:

Spotka Kraj Udzial w Koszt nabycia Kapital wlasny Wynik za rok
strukturze (EUR) (tys. CZK) obrotowy
wlascicielskiej (tys. CZK)
PEGAS Republika
NONWOVENS Czeska 100,00% 383 812,76 1151743 618 532
$.I.0.

Kapital wlasny Spotki obejmuje wynik za okres. Dane dotyczace wysokosci kapitatu
wlasnego oraz wyniku za okres zaczerpnigto z niebadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r.
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W 2007 r. na udziatach w spétce PEGAS NONWOVENS s.r.0. ustanowiony zostal zastaw
stanowiacy zabezpieczenie kredytow bankowych.

9.4.4 NALEZNOSCI OD JEDNOSTEK STOWARZYSZONYCH

13 grudnia 2005 r. Spétka udzielita jednostce zaleznej pierwszej z kolei pozyczki w kwocie
39768 950 EUR 1 z oprocentowaniem 10,00% w skali roku. Ostateczny termin splaty
pozyczki uptywat z dniem 14 grudnia 2035. 29 listopada 2006 r. pozyczka, o ktorej mowa
wyzej, wraz z naliczonymi odsetkami zostala zastapiona nieoprocentowana pozyczka na rzecz
jednostki zaleznej w wysokosci 43 525 943,70 EUR, ktorej termin sptaty wyznaczono na 29
listopada 2056 .

13 grudnia 2005 r. Spotka udzielita jednostce zaleznej drugiej z kolei pozyczki na kwotg
15000 000 EUR o oprocentowaniu réwnym stawce stosowanej w wypadku pozyczki
mezzanine, powigkszonej o marzg 0,125%. Ostateczny termin sptaty mijal 14 grudnia 2014 r.
31 sierpnia 2006 r. pozyczka zostata czg§ciowo sptacona przez jednostke zalezna, a kwota
splaty, zawierajaca kapitat i naroste odsetki, wyniosta 9 800 576,92 EUR. 29 listopada 2006 r.
przedmiotowa pozyczke, wraz z naliczonymi odsetkami, zastapiono nowa, udzielona przez
Spotke, pozyczka w kwocie 6 855 833,92 EUR. Zadluzenie z tytulu nowej pozyczki zostato
czesciowo splacone (6 773 102,92 EUR) w dniu 31 sierpnia 2007 r. Pozyczka nie jest
oprocentowana, a termin splaty ustalono na 29 listopada 2056 r.

28 listopada 2006 r. akcjonariusze Spoiki wniesli aportem pozyczke na rzecz jednostki
zaleznej w tacznej kwocie 226 897,08 EUR na poczet podwyzszenia kapitalu zaktadowego
Spotki. Pozyczka byta nieoprocentowana i zostala w catosci sptacona 31 sierpnia 2007 .

30 stycznia 2007 r. Spotka udzielita jednostce zaleznej kolejnej pozyczki o wartosci
1250 000,00 EUR . Pozyczka jest nicoprocentowana, a termin zwrotu uptywa 30 stycznia
2057 r. Zgodnie z ustaleniami, na zadanie jednostki zaleznej pozyczka moze podlegaé
zamianie na wniesione poza kapitatem zaktadowym udzialy lub $rodki pieni¢zne jednostki
zalezne;.

9.4.5 KAPITAL ZAKLADOWY I KAPITALY REZERWOWE

a) Kapitat objety i kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

W momencie utworzenia Spotki jej kapital zaktadowy wynosit 125 000 EUR i dzielit si¢ na
12 500 w petni optaconych akcji o wartosci nominalnej 10 EUR na akcje.

28 listopada 2006 r. akcjonariusze Spotki podjeli decyzje o podziale 12 500 istniejacych akcji
Spotki o warto$ci nominalnej 10 EUR na akcjg na 100 806 akcji o warto$ci nominalnej 1,24
EUR na akcje. W rezultacie kapitat zakladowy Spoétki zmniejszyt si¢ o kwote 0,56 EUR, ktora
zostala przekazana na kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej warto$ci nominalne;j.

Ponadto, 28 listopada 2006 r. akcjonariusze Spotki zdecydowali o podwyzZszeniu jej kapitatu
zaktadowego o kwote 9 075 056,56, wlacznie z kapitatem zapasowym z emisji akcji powyzej
warto$ci nominalnej w wysokosci 118,20 EUR, w drodze emisji 7 318 594 akcji o warto$ci
nominalnej 1,24 EUR na akcjg, pokrytych wktadem niepieni¢znym.
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W ramach emisji akcji na rynku publicznym Grupa wyemitowata w grudniu 2006 r.
1 810 000 nowych akcji zwyklych. Akcje nowej emisji zostaly objgte po cenie 27 EUR na
akcje.

Réznica miedzy cena, po jakiej akcje nowej emisji zostaly objete (27 EUR) oraz ich warto$cia
nominalng (1,24 EUR) zostata wykazana w kapitale wlasnym jako kapitat zapasowy z emisji
akcji powyzej warto$ci nominalnej, w tacznej kwocie 46 625 600 EUR.

W wyniku podziatu kapitatu zapasowego z emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej
dokonanego 27 wrzes$nia 2007 r. w facznej kwocie 7 014 344,00 EUR, wartos¢ kapitatu
zapasowego z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej na 31 grudnia 2007 r. Wyniosta
39611 374,20 EUR.

Na 31 grudnia 2007 r. kapital zaktadowy Spotki wynosit 11 444 456,00 EUR 1 dzielit si¢ na
9 229 400 w pelni oplaconych akcji o warto$ci nominalnej 1,24 EUR na akcjg.

b) Kapitat zapasowy

Zgodnie z przepisami prawa luksemburskiego Spotka zobowiazana jest corocznie
przeznacza¢ kwot¢ nie mniejsza niz 5% wypracowanego przez siebie zysku netto na kapitat
zapasowy do czasu, gdy wysokos¢ tego kapitatu osiagnie poziom 10% kapitatu zakladowego.
Kapitat zapasowy nie jest dostepny do podziatu migdzy akcjonariuszy w formie dywidendy.
W biezacym roku Spotka jest zwolniona z obowiazku dokonania odpisu na kapital zapasowy
ze wzgledu na poniesione straty.

9.4.6 REZERWY

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore odbylo si¢ 15 czerwca 2007 r.
zatwierdzilo przyznanie bezplatnych opcji fantomowych w tacznej liczbie 230 735 na rzecz
szeSciu wykonawczych cztonkéw wyzszego kierownictwa oraz dwoch dyrektorow
niewykonawczych. Data przyznania opcji fantomowych zostala okre§lona na 24 maja 2007 r.

Wykonanie jednej opcji uprawnia danego czlonka kierownictwa do wyptaty pieni¢znej
obliczonej jako kurs akcji Spoétki na zamknigciu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Pradze (lub innym rynku, w wypadku zaprzestania notowan na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajacym dzien wykonania opcji fantomowych
pomniejszona o kwotg 749,20 CZK stanowiaca ceng oferowana w pierwszej ofercie
publicznej akcji PEGAS NONWOVENS S.A. (cena z pierwsze] oferty publicznej).
Posiadacze nabywaja kazdego roku prawo do wykonania 25% opcji, przy czym pierwsze
opcje moga by¢ wykonywane poczawszy od pierwszej rocznicy pierwszej oferty publicznej
akcji Spoitki, tj. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie — poczawszy od czwartej rocznicy pierwszej
oferty publiczne;.

W 2007 r. nie wykonano zadnych opcji na akcje fantomowe.

W 2006 r. Spoika nie posiadata programu opcji na akcje dla dyrektoréw wykonawczych 1
niewykonawczych.

Warto$¢ godziwa opcji fantomowych na 31 grudnia 2007 r. wynosita 494 015,83 EUR.
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9.4.7 ZADLUZENIE WOBEC JEDNOSTEK STOWARZYSZONYCH

13 grudnia 2005 r. Spétka otrzymata od jednostki stowarzyszonej zaliczke na poczet
wydatkow w kwocie 203 737,44 EUR. Zaliczka, ktora nie podlegata oprocentowaniu, zostata
w catosci splacona 2 kwietnia 2007 r.

9.4.8 PODATKI

Spotka podlega opodatkowaniem wszystkimi podatkami, ktorym podlegaja spotki handlowe
na terytorium Luksemburga.

9.4.9 OPLATY NA RZECZ PODMIOTOW ZEWNETRZNYCH

W 2006 r. optaty na rzecz podmiotéw zewngtrznych obejmowaty wydatki poniesione w
zwiazku z przeprowadzeniem pierwszej oferty publicznej Spotki w dniu 21 grudnia 2006 r.
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10 Stowniczek terminow

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

Zaktadany zysk EBITDA - wskaznik finansowy zdefiniowany jako wysoko$¢ przychoddéw
pomniejszonych o koszty wytworzenia sprzedanych produktow, koszty sprzedazy i koszty ogdlnego
zarzadu, okreslony w biznesplanie Spdtki i wykorzystywany jako wartos¢ odniesienia przy ocenie
wynikéw w ramach menedzerskiego programu premiowedo.

Czechinvest — czeska agencja rozwoju inwestycji i biznesu, ktérej dziatalnos¢ i programy rozwojowe
stuzg przycigganiu kapitatu zagranicznego i przyczyniajq sie do rozwoju czeskich spotek.

EBIT — wynik operacyjny powiekszony o nalezny podatek i odsetki (ang. Earnings Before
Interest and Taxes) - wskaznik finansowy zdefiniowany jako wysoko$¢ 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 wysoko$¢ przychodéw pomniejszonych o koszty wytworzenia sprzedanych
produktéw, koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu. Wskaznika EBITDA jest obliczany jako zysk
netto przed opodatkowaniem, kosztami odsetek, przychodami z odsetek, zmianami z tytutu réznic
kursowych, innymi przychodami/kosztami finansowymi i amortyzacja.

MSSF — Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe.
Marza EBIT — wyrazona w procentach marza, obliczana jako stosunek zysku EBIT do przychodéw.

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

EDANA - Europejskie Stowarzyszenie Przedsiebiorstw Sektora Produktow Jednorazowych i Wtdknin
(ang. European Disposables and Nonwovens Association) — europejska organizacja handlowa
przedstawicieli przemystu wtdknin i artykutéw higienicznych, zrzeszajgca ok. 200 spotek w 28 krajach.

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

Transakcja zamiany stop procentowych — (ang. Interest Rate Swap lub IRS). Instrument finansowy
zabezpieczajacy przed ryzykiem zmiany stop procentowych.

Okres obowigzywania zakazu zbywania akcji — okres, w ktérym sprzedaz okreslonej inwestyc;ji jest
niedozwolona. W wypadku IPO, kierownictwo i pracownicy spétki nie moga zbywaé posiadanych akcji
przez okres ustalony przez gwaranta emisji (zasadniczo 180 dni).

Proces meltblown — jeden z procesow technologicznych wykorzystywany w produkcji wtdknin. W
jego trakcie polimer jest wyttaczany przez dysze, rozszczepiany na mikrowtékna (0,1 — 10 mikronéw)
przy pomocy strumienia powietrza, a nastepnie uktadany na pasie transportowym.

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

Marza zysku netto — stosunek zysku netto pomniejszonego o podatek dochodowy i powiekszonego o
zysk przeznaczony do podziatu miedzy akcjonariuszy do przychodéw ogdotem.
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Widknina — wytworzona sztucznie warstwa lub splot jednokierunkowo lub przypadkowo utozonych
widkien potaczonych przez tarcie i/lub spojenie i/lub sklejenie, z wytaczeniem papieru i produktow
tkanych, dzianych, pikowanych i zszywanych, tgczonych przedzg lub widknami, lub filcowanych na
mokro, ewentualnie dodatkowo igtowanych.

Opcja dodatkowego przydzialu — prawo przyznawane subemitentowi przez emitenta papierow
wartosciowych lub wprowadzajacego uprawniajgce do nabycia — w celu pokrycia krotkich pozyciji
subemitenta — oferowanego papieru wartosciowego emitenta, ktérego nazwa i cechy sg takie same,
jak nazwa i cechy papierow wartosciowych oferowanych na podstawie prospektu emisyjnego.

Polimer — substancja zlozona z czasteczek o duzej masie molekularnej, ktére sktadajg sie z
wielokrotnie powtorzonych jednostek strukturalnych zwanych monomerami i powigzane sg ze sobg
wigzaniami kowalencyjnymi (tworzywo sztuczne).

Polipropylen/polietylen — termoplastyczne polimery ztozone z dtugich tahcuchéw monomerdw
(propylenu, etylenu), charakteryzujace sie matg przenikalnoscig wody i odpornoscig na dziatanie wielu
roztworow chemicznych, zasad i kwaséw. Polimery te, wytwarzane przez przemyst chemiczny,
otrzymuje sie gtéwnie z ropy naftowej i wykorzystuje w wielu dziedzinach.

Gielda Papierow Wartosciowych w Pradze — regulowany rynek obrotu papierami wartosciowymi w
Republice Czeskiej.

PX - oficjalny indeks najwiekszych spotek na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze.

Reicofil — czotowy producent urzadzen do produkcji widknin.

Regranulacja — metoda utylizacji odpadow powstajacych w produkcji widkien poprzez ich
przetwarzanie w granulat, ktéry nastepnie moze by¢ ponownie wykorzystywany w procesie
produkcyjnym.

SAP — oprogramowanie SAP.

Spunmeltlproces spunmelt — proces technologiczny stuzacy do produkcji widknin. Roztopiony
polimer jest wyttaczany przez dysze zwtdkniajgce, w wyniku czego powstajg dtugie widkna rozciggane

przy pomocy strumienia powietrza w celu uzyskania wymaganej $rednicy.

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

GPW - Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie, regulowany rynek obrotu papierami
warto$ciowymi w Polsce.
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11 Dodatkowe informacje

11.1 Podstawowe dane na temat Spotki

PEGAS NONWOVENS S.A.

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

Luksemburg
Tel: (+352) 26 49 65 27
Faks: (+352) 26 49 65 64

Rejestr Spotki i numer w rejestrze:

Spétka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044

Zawigzanie Spoéfki:

Spétka zostata zawigzana 18 listopada 2005 r. pod nazwg Pamplona PE Holdco 2 S.A.

Jurysdykcja:

Spétka podlega prawu Luksemburga

Podmiot dominujacy Spétki PEGAS - PEGAS NONWOVENS S.A. — zostat
zawigzany 18 listopada 2005 r. w Luksemburgu pod nazwg Pamplona PE
Holdco 2 S.A. jako spétka akcyjna (société anonyme) ustanowiona na czas
nieoznaczony. Spoétka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod
numerem B 112.044. Tekst aktu zatozycielskiego Spoitki zostat opublikowany w
luksemburskim dzienniku urzedowym Mémorial, Recueil des Sociétés et
Associations (wpis nr C 440 z 1 marca 2006 r.) Siedziba Spotki miesci sie w
Luksemburgu pod adresem: 68-70, boulevard de la Pétrusse, L-2320 Luxembourg.
Siedziba i gtdwne miejsce prowadzenia dziatalnosci gtdwnej spotki operacyjnej i
handlowej — PEGAS NONWOVENS s.r.o. — miesci sie w Republice Czeskiej pod
adresem Priméticka 86, 669-04, Znojmo

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

Przedmiotem dziatalnosci Spofki jest:
a) uczestniczenie lub obejmowanie bgdz nabywanie udziatbw w dowolnych
krajowych lub zagranicznych podmiotach gospodarczych, przemystowych,
finansowych i innych (niezaleznie od formy, w jakiej sie to odbywa);
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b) nabywanie dowolnych papieréw wartosciowych i praw poprzez uczestniczenie
w spotkach, wnoszenie wptat na ich kapitat, petnienie funkcji gwaranta nabycia
lub opcji, prowadzenie negocjacji lub w inny sposoéb, to jest nabywanie
patentow i licencji oraz innego majatku, praw lub udziatéw w majatku — wg
uznania Spétki — a takze posiadanie, zarzgdzanie, rozwijanie, sprzedaz lub
zbywanie takiego majatku, praw lub udziatéw w catosci lub w czesci, w zamian
za takie wynagrodzenie, jakie Spotka uzna za odpowiednie, a w szczegolnosci
w zamian za akcje, udziaty lub papiery wartosciowe spotki nabywajgcej taki
majatek, prawa lub udziaty;

C) zawieranie, wspomaganie i uczestniczenie w transakcjach finansowych,
gospodarczych lub innych, i udzielanie podmiotom dominujgcym, spdétkom
zaleznym, wspotzaleznym lub  innym spotkom w  jakikolwiek sposéb
powigzanym ze Spétkg lub z takim podmiotem dominujacym, spotkg zalezng
badz wspétzalezna, w ktérej Spotka posiada bezposredni lub posredni interes
majatkowy, wsparcia m.in. w postaci zastawéw, kredytéw, pozyczek czy
gwarancji;

d) pozyczanie i pozyskiwanie $Srodkow finansowych w dowolny sposéb i
zabezpieczanie sptaty jakichkolwiek pozyczonych srodkéw;

e) pozyczanie $rodkéw finansowych oraz emitowanie obligacji i innych papierow
wartosciowych; oraz

f) podejmowanie wszelkich czynnosci wigzacych sie bezposrednio badz
posrednio z realizacjg okreslonych powyzej celow.

Gtéwne spoétki zalezne
Spotki zalezne, w ktérych PEGAS NONWOVENS S.A. posiada — w sposob

bezposredni lub posredni — udziaty w wysokosci réwnej co najmniej 10%
skonsolidowanych kapitatow wiasnych lub 10% skonsolidowanego zysku netto:
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Siedziba Numer Rodzaj dziatalnosci

identyfikacyjn

Produkcja materiatow

Znojmo, Pfiméticka widkienniczych, tworzyw
PEGAS NONWOVENS s.r.0. 3593106 pSc 66904 20478478 sztucznych | wyrob6w z
gumy

Produkcja wtéknin,

Znojmo, PFiméticka badania naukowe i prace

PEGAS - DS as. 3623/86, PSC 66904 25554247 rozwojowg w d’zi_edzi.nie
technologii, wtokien i
produkgiji

PEGAS-NT a.s Znojmo, Pfiméticka 26287153 Produkcja materiatéw

3623/86, PSC 66904 widkienniczych

Znojmo, Pfiméticka 26961377 Produkcja materiatow

PEGAS -NWa.s. 3623/86, PSC 66904 wiokienniczych

Produkcja wtéknin,
posrednictwo w
dziatalnosci handlowej i
ustugowej, badania
277 57 951 naukowe i prace
rozwojowe w dziedzinie
nauk przyrodniczych,
technicznych i
spotecznych

Znojmo, Pfiméticka

PEGAS - NS a.s. 3623/86, PSC 66904

Wydatki poniesione w 2007r. przez Grupe Kapitalowa PEGAS w zwiazku z
ustugami audytoréw zewnetrznych

tys. EUR Audyt Pozostate Ogotem
PEGAS NONWOVENS SA 42,0 - 42,0
Pozostate spotki Grupy

PEGAS 1491 8,2 157,3
LACZNIE 191,1 8,2 199,3
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11.2 OsSwiadczenie oséb odpowiedzialnych

Milo§ Bogdan, Cztonek Zarzagdu PEGAS NONWOVENS S.A. i
Ale$§ Gerza, Cztonek Zarzagdu PEGAS NONWOVENS S.A.,

oswiadczajg ze — wg posiadanych informacji — sprawozdania finansowe sporzgdzone
na podstawie obowigzujgcych standardéw rachunkowych odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy sytuacje majatkowq i finansowa, stan zobowigzan oraz wynik finansowy
Spotki i jednostek objetych konsolidacjg traktowanych tacznie, a sprawozdanie
zarzadu zawiera rzetelny obraz rozwoju i osiggnie¢ dziatalnosci oraz sytuacji Spotki i
jednostek objetych konsolidacjg traktowanych tacznie, wraz z opisem podstawowych
czynnikow ryzyka i elementow niepewnosci.

e

Milo$ Bogdan AlesS Gerza
Czionek Zarzadu PEGAS NONWOVENS S.A. Czionek Zarzadu PEGAS NONWOVENS S.A.

123



	1 Wprowadzenie 
	2 Najważniejsze dane finansowe – 2007 r.  
	3 Rok 2007 rokiem realizacji planów  
	4 List Dyrektora Generalnego 
	5 Sprawozdanie Kierownictwa 
	5.1 Opis działalności i rynku Spółki 
	5.1.1 Rynek włóknin 
	5.1.2 Opis produktów Spółki 

	5.2 Technologia i produkcja  
	5.3 Zakłady i nieruchomości 
	5.4 Klienci 
	5.5 Dostawcy 
	5.6 Zarządzanie jakością i ochrona środowiska 
	5.7 Prace badawcze 
	5.8 Strategia 
	5.9 Zasoby ludzkie  
	5.10 Komentarz do wyników finansowych 
	5.11  Ulgi inwestycyjne w Czechach 
	5.12  Istotne wydarzenia po dacie Raportu 
	6 Informacje dla inwestorów 
	 
	7 Ład korporacyjny 
	7.1 Struktura organizacyjna 
	7.2 Rada Dyrektorów  
	7.3 Wynagrodzenie Dyrektorów i członków kierownictwa 
	7.4 Ład korporacyjny 
	7.5 Czynniki ryzyka 

	8 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe PEGAS NONWOVENS SA za rok obrotowy zakończony 31 grudnia 2007 r. wraz z raportem niezależnego biegłego rewidenta  
	8.1 Raport niezależnego biegłego rewidenta 

	KPMG  
	KPMG Audit 
	Odpowiedzialność biegłego rewidenta 

	8.2 Skonsolidowany rachunek zysków i strat za rok obrotowy zakończony 31 grudnia 2007 r.  
	8.3 Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2007 r. 
	8.4 Skonsolidowany rachunek przepływów pieniężnych za rok obrotowy zakończony 31 grudnia 2007 r. 
	8.5  Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale własnym za rok obrotowy zakończony 31 grudnia 2007 r.  
	8.6 Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego  
	8.6.1 Informacje podstawowe i określenie jednostek podlegających konsolidacji  
	8.6.2 Podstawa sporządzenia sprawozdania  
	8.6.3 Streszczenie istotnych zasad rachunkowości  
	8.6.4  Ryzyko finansowe i zarządzanie kapitałem 
	8.6.5  Zmiany w sposobie prezentacji rachunku zysków i strat 
	8.6.6  Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
	Ogółem 
	Zużycie surowców i materiałów eksploatacyjnych ogółem
	Ogółem
	Ogółem



	 
	8.6.7 Transakcje z podmiotami powiązanymi  
	8.6.8 Zobowiązania i zobowiązania warunkowe 
	8.6.9 Istotne zdarzenia po dniu bilansowym  


	9 Jednostkowe sprawozdanie finansowe PEGAS NONWOVENS S.A. za rok zakończony 31 grudnia 2007 r. wraz z raportem niezależnego biegłego rewidenta  
	9.1 Raport niezależnego biegłego rewidenta  
	  
	 
	 
	   

	KPMG  
	KPMG Audit 
	Odpowiedzialność biegłego rewidenta 

	9.2 Jednostkowy rachunek zysków i strat za rok zakończony 31 grudnia 2007 r. 

	za rok zakończony 31 grudnia 2007 r. 
	9.3 Jednostkowy bilans sporządzony wg stanu na 31 grudnia 2007 r. 
	9.4  Noty do jednostkowego sprawozdania finansowego  
	9.4.1 Ogólne informacje o Spółce 
	9.4.2  ISTOTNE ZASADY RACHUNKOWOŚCI  
	9.4.3 AKCJE I UDZIAŁY W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH  
	9.4.4 NALEŻNOŚCI OD JEDNOSTEK STOWARZYSZONYCH  
	9.4.5 KAPITAŁ ZAKŁADOWY I KAPITAŁY REZERWOWE 
	9.4.6 REZERWY 
	9.4.7 ZADŁUŻENIE WOBEC JEDNOSTEK STOWARZYSZONYCH  
	9.4.8 PODATKI 
	9.4.9 OPŁATY NA RZECZ PODMIOTÓW ZĘWNETRZNYCH  


	10 Słowniczek terminów 
	11  Dodatkowe informacje 
	11.1 Podstawowe dane na temat Spółki  
	 
	11.2  Oświadczenie osób odpowiedzialnych 



