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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.

Zawigzana w 1990 r. Spétka w ciggu 18 lat stata sie drugim co do wielkosci
producentem wioknin wytwarzanych w technologii spunmelt w Europie (oceniajac na
podstawie rocznych zdolnosci produkcyjnych z 2007 r.). Obecnie PEGAS posiada
dwa zaktady i osiem linii produkcyjnych. tgczne zdolnosci produkcyjne Spofki
wynoszg w przyblizeniu 70 tys. ton witdknin rocznie. W sktad Grupy wchodzi
jednostka dominujgca z siedzibg w Luksemburgu oraz pie¢ spoétek 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 2008 r. Spotka
zatrudniata 383 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.
Wszystkie akcje Spotki znajdujg sie w wolnym obrocie, a ich wtascicielami sg
inwestorzy zarowno instytucjonalni jak i indywidualni. Wedtug stanu na 31 grudnia
2008 r. cztonkowie kierownictwa Spétki posiadali fgcznie 1,3% akcji PEGAS.

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



2 Najwazniejsze dane finansowe — 2008 r.

Dane finansowe (tys. EUR) 2008
Przychody ogétem 142 771
Zysk EBITDA 39 491
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 22 681
Zysk netto za okres przypadajgcy na akcjonariuszy 14 889
Liczba akcji na koniec okresu 9 229 400
Aktywa ogotem 248 243
Kapitaty wtasne ogdtem 99 179
Kredyty i pozyczki ogétem 120 851
Zadtuzenie netto/(srodki pieniezne netto) 120 542
Naktady inwestycyjne 18 619
Wskazniki

Marza EBITDA 27,7%
Marza zysku operacyjnego 15,9%
Marza zysku netto przypadajgcego na akcjonariuszy 10,4%
Naktady inwestycyjne jako % przychodéw 13,0%
Dziatalnos$é operacyjna:

Produkcja catkowita (w tonach, bez odpaddw) 66 349
Liczba zatrudnionych na koniec okresu 383
Kursy walutowe

Sredni kurs CZK/EUR 24,942
Kurs CZK/EUR na koniec okresu 26,930

2007
121 971
38376

26 043
22138
9229 400
263 879
93885
123 058

122 547
18 878

31,5%
21.4%
18,2%
15,5%

57 464
384

27,762
26,620




3 List Dyrektora Generalnego

Szanowni Panstwo,

z przyjemnoscig korzystam z okazji, aby przedstawi¢ Panstwu istotne z punktu
widzenia Spotki wydarzenia, jakie miaty miejsce w 2008 r., a takze nakresli¢ nasze
gtéwne cele na najblizszg przysztosc¢.

Stanowisko Dyrektora Generalnego objatem w pazdzierniku ubiegtego roku i jestem
zaszczycony mozliwoscig stuzenia Spétce, a w szczegdlnosci jej akcjonariuszom.

Z perspektywy czasu moge stwierdzi¢, ze 2008 r. byt rokiem przetomowym dla
Swiatowej gospodarki, w tym takze dla Spofki, ktora szczegolnie dotkliwie odczuta
umocnienie czeskiej waluty, wahania cen polimeréw oraz silny spadek
zapotrzebowania na materiaty w branzy budowlane;j.

Skutki globalnego kryzysu byty odczuwalne przez przedsiebiorstwa z wielu sektorow
przemystowych, w tym takze przez Pegas.

Wsrdd kluczowych dla Spétki wydarzen w 2008 r. nalezy wymieni¢ uruchomienie
nowej linii produkcyjnej, ktdra jest najnowoczesniejszg tego typu linig na Swiecie.
JesteSmy zadowoleni z przebiegu procesu instalacji i rozruchu oraz wyjatkowo
wysokiego poziomu produkcji, jaki zostat osiggniety na tej linii od chwili jej
uruchomienia.

Gtéwnym atutem nowej linii, obok wysokiej wydajnosci, jest mozliwos¢ wprowadzenia
do produkciji kilkku nowych zaawansowanych technologicznie rodzajow materiatow.

Dodatkowe moce produkcyjne przyczynity sie do wzrostu wyniku finansowego Spétki:
przychody zwiekszyly sie o 17%, a zysk operacyjny EBITDA — o 3%. Wprawdzie
wyniki te byty nieco stabsze od oczekiwanych — za ten stan rzeczy wini¢ nalezy
przede wszystkim czynniki ekonomiczne, ktére wymienitem wczesniej — jednak
pocieszeniem dla nas jest fakt, ze prezentowane wyniki nalezg do najlepszych w
branzy. Istotne jest réwniez to, ze z powodzeniem radziliSmy sobie ze zmiennym
otoczeniem rynkowym.

Poziom zadtuzenia netto na koniec 2008 r. nie ulegt istotnej zmianie w stosunku do
2007 r., a Spotka wyptacita dywidende Akcjonariuszom w tgcznej wysokosci 8 min
EUR i zrealizowata naktady inwestycyjne o wartosci 19 min EUR (inwestycje te
dotyczyly gtébwnie wspomnianej nowej linii produkcyjnej). Tak wysoka dywidenda i
imponujacy poziom inwestycji Swiadczy o duzych mozliwosciach generowania
srodkdw pienieznych przez nasze przedsiebiorstwo; mozliwosci te zamierzamy
wykorzystac¢ do obnizenia zadtuzenia Spoétki w 2009 r.

Na koniec 2008 r. Spotka posiadata duze zapasy produktow; presja cenowa wynikata
z warunkow rynkowych, w tym z nizszego popytu na produkty spoza sektora
artykutébw higienicznych, ktory sktonit naszych konkurentow do podejmowania prob



wejscia na rynek produktow higienicznych. UtrzymaliS§my poziom obrotéow i z
przyjemnoscig informujemy, ze wysoki popyt obserwowany na poczatku 2009 r.
pozwolit nam zredukowaé zapasy do normalnego poziomu.

Pegas cieszy sie renomg czotowego producenta widknin typu spunmelt. Pozycje te
zamierzamy utrzymacé oferujgc jeszcze bardziej zaawansowane technologicznie
produkty, w tym materiaty do zastosowan medycznych, witdkniny ultralekkie oraz
wiokniny elastyczne i widkniny poddawane obrobce plazmowej.

Uruchomienie 6smej z kolei linii produkcyjnej mozliwe byto dzieki wsparciu ze strony
Ministerstwa Przemystu i Handlu Republiki Czeskiej. Jestesmy niezmiernie wdzieczni
za te pomoc i cieszymy sie z podjetego przez Ministerstwo zobowigzania do
udzielenia nam kolejnych ulg inwestycyjnych w przysztosci. Bedziemy monitorowac
mozliwosci rozwoju, aby dobrze wykorzysta¢ nasz potencjat wzrostu.

Pierwsze miesigce 2009 r. charakteryzowaty sie wysokim popytem na produkty
oferowane przez Spétke. Niestety, biorac pod uwage presje cenowo-kosztowa, wynik
EBITDA moze okaza¢ sie stabszy niz w roku ubiegtym, nawet przy tacznych
przychodach ze sprzedazy przewyzszajgcych nieco poziom z 2008 r. W biezgcym
roku skoncentrujemy sie przede wszystkim na optymalizacji procesu produkcyjnego
tak, aby ograniczy¢ negatywne oddziatywanie czynnikdw omdéwionych powyze;.

Na zakonczenie chciatbym podziekowaé naszym klientom, dostawcom,

interesariuszom, a przede wszystkim naszym pracownikom za ogromny wysitek, jaki
wktadajg w umocnienie pozycji rynkowej Spotki i wzrost wartosci dla akcjonariuszy.

FrantiSek Rezad
Dyrektor Generalny i Cztonek Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A.

17 kwietnia 2009 r.



4 Sprawozdanie Kierownictwa

4.1 Opis dziatalnosci i rynku Spoftki

4.1.1 Rynek widknin

Srednia sktadana stopa wzrostu $wiatowego rynku wtéknin od 1997 r. wynosi 7,9%,
a na koniec 2007 r. produkcja osiggneta poziom 5,75 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-Wschodnia, Rosje i Turcje), na ktérym produkcja osiagneta
wielkos¢ 1,66 min ton, co stanowito ok. 29% $wiatowego rynku widknin w 2007 r.
Podobnie jak rok wczesniej, w 2009 r. wzrost europejskiego rynku witdknin bedzie
nizszy niz w latach ubiegtych ze wzgledu na kryzys ekonomiczny, ktérego skutkiem
jest nizsza liczba nowych linii i mniejsze wykorzystanie istniejgcych mocy
produkcyjnych.

Gtéwnym rynkiem wyrobow Spofki jest europejski sektor artykutow higieny osobistej,
ktory stanowit (w ujeciu tonazowym) ok. 32,9% catego europejskiego rynku wtoknin.
Sektor ten obejmuje trzy najwazniejsze rodzaje produktow: pieluchy dzieciece
jednorazowego uzytku, artykuty higieniczne dla dorostych cierpigcych na
inkontynencje i artykuty higieniczne dla kobiet. W 2007 r. udziat PEGAS w
europejskim rynku artykutow higieny osobistej wynidst blisko 14,5%. Rynek widknin
wykorzystywanych do produkcji produktow higienicznych charakteryzuje sie brakiem
cyklicznosci i jest stabilny w poréwnaniu z innymi segmentami rynku, bardziej
wrazliwymi na zmiany zachodzace w otoczeniu biznesowym. W latach 2008 i 2009,
omawiany rynek wykazat wiekszg odpornos¢ na skutki panujgcego obecnie kryzysu
gospodarczego i, zgodnie z prognozami, jego wzrost w ujeciu ilosciowym bedzie
zrownowazony.

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 obserwowanymi od kilku ostatnich lat
przyczynia sie do szybkiego wzrostu rynku artykutdw higieny osobistej. Zuzycie
pieluch jednorazowego uzytku w przeliczeniu na jednego mieszkanca jest znacznie
nizsze w Europie Srodkowo-Wschodniej niz w krajach Zachodniej Europy. 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, produkowanych z zastosowaniem coraz
nowoczes$niejszych technologii.



Konkurencja

Gtébwnym obszarem dziatalnosci PEGAS jest europejski rynek wtoknin
polipropylenowych i polipropylenowo-polietylenowych, wytwarzanych w technologii
spunmelt. Na podstawie danych szacunkowych zebranych przez EDANA i John R.
Starr, w 2008 r. PEGAS plasowat sie na drugim miejscu wsrdd najwiekszych
producentow widknin dziatajacych na tym rynku. Gtéwnymi konkurentami Spoftki sg
podmioty o zasiegu miedzynarodowym i regionalnym, z zaktadami produkcyjnymi
zlokalizowanymi w krajach Zachodniej Europy, a takze nowi gracze, ktorzy pojawili
sie na rynku rosyjskim. Europejski rynek witdéknin PP i PP/PE wykonywanych w
technologii spunmelt jest bardziej rozdrobniony niz w innych regionach Swiata:
tacznie dziata na nim okoto 30 producentéw.

4.1.2 Opis produktow Spotki

Artykuly higieniczne

Podstawowg pozycjg asortymentu Spotki sg wtdkniny: Pegatex® S, Pegatex® SMS,
Pegatex® BICO i Pegatex® MICRO, ktdre dostosowuje sie do okreslonych potrzeb
kazdego klienta i wykorzystuje do produkcji:

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

Aby sprostaé wysokim wymaganiom klientéw stosujgcych widkniny do wyrobu
artykutéw higienicznych, Spoétka posiada w ofercie szeroki asortyment lekkich i
ultralekkich witdknin, produkowanych z wykorzystaniem najnowoczesniejszych
technologii, ktére posiadajg unikalne wtasciwosci techniczne, sg miekkie i mite w
dotyku, a tym samym bardziej komfortowe w uzyciu przez konsumenta korncowego.

Odziez medyczna i ochronna

Widkniny Pegatex® S, Pegatex® SM, 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 ktérych pracownik jest narazony na niebezpieczenstwo.
Widkniny te zostaty opracowane z mys$lg o konkretnych zastosowaniach.
Charakteryzujg sie wysokimi wiasciwosciami barierowymi, dzieki czemu stanowig
ochrone przed draznigcymi substancjami ptynnymi, a takze zapobiegajg przenikaniu
czgsteczek pytdow i mikroorganizméw. Dzieki temu sg wykorzystywane jako
potprodukty do wytwarzania nastepujacych artykutow:
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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 o0dziez przeciwchemiczna.

Rolnictwo

Na potrzeby tego segmentu, PEGAS oferuje wtdéknine pod handlowg nazwg PEGAS-
AGRO®, ktora wykorzystywana jest przede wszystkim w uprawie warzyw i
ogrodnictwie, a takze posiada zastosowania w zmechanizowanej produkcji na duzg
skale. Materiat ten mozna wykorzystywac jako witdknine nakrywajgcg (do ostony
upraw), chronigcg rosliny przed niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi i innymi
szkodliwymi czynnikami (np. wiatrem, przymrozkami, gradem, czy szkodnikami), a
takze jako wtoknine do scidtkowania, ktéra zapobiega wzrostowi i rozprzestrzenianiu
sie chwastow.

Przemyst meblarski i budownictwo

Wibknina Pegatex® S wykorzystywana jest w budownictwie jako sktadnik bardziej
ztozonych materiatow (modyfikowany w procesie laminacji), szczegdlnie do
wytwarzania oktadziny poddachowej, izolacji cieplnych i dzwiekochtonnych oraz
oston przeciwwiatrowych.

Wibkniny Pegatex® S i Pegatex® SMS majg zastosowanie w przemysle meblarskim
jako widknina wyrdéwnujgca do produkcji tylnych lub dolnych czesci tapicerki
meblowej, do wzmocnienia szwow, przy produkcji materacy lub jako jednorazowa
higieniczna posciel.

Filtracja, czysciwo i sorbenty

Pegatex® SMS to widknina uzywana do oddzielania i filtracji wody lub powietrza.
Materiat ten, o bardzo delikatnych (mikrodenierowych) widknach i doskonatej
rbwnomiernosci powierzchniowej, czesto laminuje sie z innymi materiatami.
Wyjatkowe wiasciwosci filtracyjne i pochtaniajgce sprawiajag, ze widknina ta moze by¢
wykorzystywana do produkcji czysciwa przemystowego oraz sorbentow do oleju,
kwasoéw i cieczy na bazie zasadowej.
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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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4.2 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 osiem linii produkcyjnych zostaty zakupione od niemieckiej firmy Reicofil,
ktéra jest jednym z czotowych dostawcédw urzadzen do produkcji witdknin w
technologii spunmelt i ktéra obecnie jest gldwnym graczem na Swiatowym rynku
urzadzen do produkcji widknin na bazie polipropylenu i wtdknin polipropylenowo-
polietylenowych.

Odkad rozpoczecia produkcji witdknin w technologii spunmelt, tj. od 1992 r., Spotka
korzysta z najnowszych rozwigzan w tej dziedzinie.

Trzy linie produkcyjne znajdujg sie w miescie Bucovice koto Brna, natomiast
pozostate pie¢ — w miescie Pfimétice koto Znojmo.

Produkcja z pierwszej linii, ktérg uruchomiono w 1992 r., przeznaczona jest gtéwnie
do zastosowan technicznych i w rolnictwie. Produkcja z linii meltblown (uruchomionej
w 1996 r.) stosowana jest gtéwnie w celach technicznych, tam gdzie wymagane sg
wysokie zdolnosci pochtaniania, np. do produkcji sorbentéw i czysciwa
przemystowego. Pozostate linie produkcyjne przeznaczone sg do wytwarzania
produktow na potrzeby segmentu artykutéw higienicznych.

Spotka byta pierwszym producentem widknin spunmelt, ktéry wprowadzit (w 1998 r.)
technologie Reicofil z opcjg produkowania materiatdw na bazie mikrowtdkien.
Uruchomiona w 2000 r. linia produkcyjna Reicofil 3, umozliwiajgca wytwarzanie
materiatdw z uzyciem biokomponentow, byta pierwszg tego typu linig w Europie.
Linia Reicofil 4, ktérej uruchomienie nastapito pod koniec 2004 r., wykorzystuje nowg
technologie pozwalajagcg na szybkie tempo produkcji witoknin o udoskonalonej
strukturze i jednolitosci.

Szerokos¢ linii Reicofil 4 wynosi 4,2 m, natomiast pozostate linie produkcyjne Reicofil
majg szerokosc 3,2 m (z wyjatkiem linii do produkcji wtéknin w technologii meltblown,
ktorej szerokos¢ wynosi 1,6 m).

Uruchomiona jesienig 2007 r. najnowsza linia produkcyjna PEGAS pod nazwg
SSMMMS' 3200 Reicofii 4 Special korzysta z najnowszych rozwigzan
technologicznych i jest pierwszg tego typu linig na Swiecie. Moze produkowaé
ultralekkie wtokniny wykorzystywane w sektorze artykutdw higienicznych oraz w
innych branzach.

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

! 8" oznacza warstwe w technologii spunbonad, a litera ,M" warstwe w technologii meltblown
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Spotka przyktada duzg wage do recyklingu odpadéw materiatow, ktére sg naturalnym
produktem ubocznym procesu spunmelt i ktére podlegajg ponownemu
wykorzystaniu. Z mys$lg o dalszym udoskonalenia recyklingu, Spoétka opracowata
wiasny proces technologiczny, ktéry pozwala zmniejszy¢ ilos¢ odpadéw do minimum.
Linia recyklingu zostata uruchomiona w 2006 r.

4.3 Zakfady 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
BucCovice — wyposazony jest w trzy linie produkcyjne. Obecnie mozliwosci rozbudowy
sq ograniczone. Nowszy zaktad — w miejscowosci Pfimétice na obrzezach miasta
Znojmo — wyposazony jest w pieC linii produkcyjnych. Ponadto Spoétka posiada
budynek administracyjny w Znojmo w poblizu zaktadu Pfimétice. Wszystkie te
obiekty zostaty zbudowane od podstaw. tgcznie zajmujg powierzchnie ok.
134 000 m?, z czego 59 000 m? zajmujg budynki i inne obiekty (w tym budynek
administracyjny w Znojmo). PEGAS jest wtascicielem wszystkich tych nieruchomosci
i obiektéw.

4.4 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 wyrobow gotowych,
z ktérych kazdy ma znaczny udziat w rynku. W 2008 r. sprzedaz na rzecz pieciu
najwiekszych klientow stanowita 78% przychodéw ogdétem (wobec 78% w 2007 r.).
Ryzyko zwigzane ze stosunkowo niewielkg liczbg kluczowych klientéw réwnowazag
korzysci wynikajgce ze wspotpracy skupiajacej sie na rozwoju i produkcji wyrobow o
okreslonych cechach zgodnie z wymaganiami klienta, co po czesci wynika z realizacji
wspolnych programow rozwojowych.

4.5 Dostawcy

Podstawowym surowcem do produkcji widknin spunmelt sg polimery, gtéwnie
polipropylen i polietylen. W 2008 r. zuzycie polipropylenu i polietylenu stanowito 77%
tacznych kosztéw operacyjnych Spotki (w wytgczeniem amortyzacji). W ciagu
ostatnich trzech lat Spotka kupowata surowce polimerowe od szesciu dostawcow.
Zakupy surowcow polimerowych realizowane sg na podstawie uméw jednorocznych i
wieloletnich. Biezaca analiza porownawcza zapewnia utrzymanie konkurencji
pomiedzy dostawcami.
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4.6 Zarzadzanie jakoScia i ochrona srodowiska

PEGAS posiada certyfikaty jakosci EN 1ISO 9001:2000 i EN ISO 14001:2004. Po raz
pierwszy Spotka 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 Jakoscig i System Zarzadzania Srodowiskiem zostaty
zintegrowane. Spodtka posiada certyfikowany zintegrowany system jakosci zgodny z
certyfikatami EN I1SO 9001:2 przyznanymi przez CQS i IQNet oraz system
zarzadzania $rodowiskiem zgodny z certyfikatami EN ISO 14001:2004 wydanymi
przez CQS i IQNet. W 2006 r. Spotka aktualizowata posiadane certyfikaty do EN I1ISO
9004:2000. W ramach swojej dziatalnosci, PEGAS zamierza udoskonalac¢ i
rozbudowywaé opisany powyzej system zarzadzania jakoscig, kierujac sie
nadrzednym celem, jakim jest spetnianie najwyzszych mozliwych norm i standardow.
Wszystkie wymienione certyfikaty zostaty wznowione w grudniu 2008 r.

System Zarzadzania Jakoscia

Najwazniejsze cele Spétki to osiggniecie wysokiego poziomu zadowolenia klientow i
najwyzszej jakosci oferowanych produktow.

Wysokie standardy zwigzane z systemem zarzgdzania jakoscig oraz systemem
zarzadzania Srodowiskowego oraz nieprzecietna jakos¢ naszych produktdw oparta
jest na trzech podstawowych filarach:

e zaawansowanych rozwigzaniach technologicznych,
e narzedziach zarzadzania jako$cia,
e wynikach.

Oprocz spetniania ogoélnych wymogow w zakresie jakosci wynikajgcych ze standardu
ISO 9001, Spétka stale dgzy do udoskonalania i dostosowywania proceséw
produkcyjnych i zwigzanych z nimi aktywéw, z myslag o oferowaniu klientom
produktéw najwyzszej jakosci.

Wszystkie obiekty produkcyjne posiadajg urzadzenia kontroli cisnienia powietrza,
stuzgce eliminacji ryzyka zanieczyszczenia widknin przez drobnoustroje czy inne
czgsteczki. Na wszystkich liniach produkcji higienicznej wprowadzono system
monitorowania jakos$ci z uzyciem kamer cyfrowych, majacy na celu kontrole
spojnosci i jednolitosci, oraz kontrole widknin pod katem obecnosci czgstek obcych.
Dzieki powyzszym srodkom i dziataniom znacznie spadta liczba reklamaciji.

Zadowolenie klientéw z oferowanych produktéw i ustug stoi na wysokim miejscu

wsrod priorytetow Spétki, ktéra jest w petni zaangazowana w utrzymywanie statej
wspotpracy ze swoimi odbiorcami.

System Zarzadzania Srodowiskiem

Ochrona $rodowiska oraz stworzenie bezpiecznych i sprzyjajacych zdrowiu
warunkow pracy dla pracownikéw, jak roéwniez ich nieustanne ulepszanie, w tym
poprzez przeciwdziatanie zanieczyszczeniu srodowiska i konsekwentne dziatania
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prowadzace do zmniejszenia niekorzystnego wptywu dziatalnosci Spdtki na
Srodowisko, nalezg do priorytetowych zadan PEGAS.

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 transformacji surowcow (polipropylenu i polietylenu) w
posta¢ wtokien poprzez zastosowanie temperatury i ciSnienia. Proces ten powoduje
minimalne zmiany chemiczne w stosowanych materiatach i ograniczone
zanieczyszczenie powietrza.

Kadra zarzadzajgca najwyzszego szczebla przyjeta do stosowania zbiér kluczowych
zasad umozliwiajacych wypetnienie obowigzujacych wymogdéw sSrodowiskowych.
Wszyscy pracownicy PEGAS sg swiadomi i przyjmujg na siebie odpowiedzialnos¢ za
wypetnianie i przestrzeganie zasad polityki Srodowiskowej obowigzujgcych w Grupie
Kapitatowej PEGAS.

Szczegodtowe informacje na temat dziatan z zakresu ochrony srodowiska znajduja sie
na stronie internetowej Spotki pod adresem www.pegas.cz lub www.pegas.lu w
zaktadce Spotka/Certyfikacja/Roczne oswiadczenie w sprawie polityki ekologicznej.

4.7 Prace badawcze

Prace badawcze i zaplecze techniczne

Jednym z najwazniejszych elementéw 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
technikbw zajmujacy sie tworzeniem nowych produktow i czuwajacy nad techniczng
strong dziatalnosci Spotki.

Zespot prowadzi prace w wielu obszarach, jednak ogolnie mozna je podzieli¢ na
prace nad zastosowaniami przemystowymi i higienicznymi, ze szczegdlnym
naciskiem na zastosowanie widknin do produkcji wyrobow higienicznych, na ktorym
koncentrujg sie najwazniejsze projekty realizowane w Spétce.

Z technologicznego punktu widzenia prace wykonywane przez dziat techniczny majq
dwa gtéwne cele: 1) podniesienie jakosci i wydajnosci produkcji wyrobéw
standardowych, oraz 2) tworzenie produktdow o wysokiej wartosci dodanej z
zastosowaniem istniejgcych lub nowych technologii.

Cele te sg realizowane we wspotpracy z dostawcami surowcow, przy wykorzystaniu
nowych polimeréw specjalistycznych i/lub tez we wspétpracy z dostawcami maszyn,
ktora umozliwia Spotce opracowywanie dla swoich klientbw  wyrobow
charakteryzujgcych sie wartoscig dodana.

Omawiajgc stosowane przez Spotke technologie wspomnie¢ nalezy o
kontynuowanym przez Spodtke wdrazaniu komercyjnym ultralekkich materiatow
wytwarzanych na nowej specjalnej linii produkcyjnej Reicofil. Nowa linia spetnita
oczekiwania co do parametréw uzytkowych wytwarzanego materiatu oraz ogolnej
wydajnosci urzadzen.
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Jezeli chodzi o nowe produkty, PEGAS z powodzeniem opracowat i rozpoczat
wprowadzanie do sprzedazy nowego rodzaju witdkniny stosowanej w medycynie,
ktéra po poddaniu specjalnej obrébce uzyskata doskonate wtasciwosci ochronne.

Ponadto PEGAS prowadzi intensywne prace majgce na celu opracowanie
elastomerowej i rozciagliwej witdkniny, ktéra — po jej ostatecznym dopracowaniu i
udanym wdrozeniu komercyjnym — réwniez moze by¢ z korzyscig wykorzystana
przez klientow.

PEGAS wspotpracuje z wieloma roznymi instytucjami naukowymi, ktore wspierajg
Spotke silnym zapleczem badawczym, szczegodlnie jezeli chodzi o badania nad
plazmowg obrébka wtoknin oraz nad specjalistycznymi polimerami. Kilka uczelni
wyzszych i osrodkéw badawczo-rozwojowych, przede wszystkim w Czechach i
Stowacji, ale takze w Europie Zachodniej, oferuje Spétce 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 projektéow, wdrozonych Iub realizowanych bezposrednio dla
poszczegolnych klientéw. Istnieje kilka projektéw, w ramach ktorych wszystkie trzy
strony wspotdziatajg ze soba, zamykajgc tym samym tancuch dostawcéw.

W grudniu 2008 r. PEGAS uruchomit urzadzenia testujgce wykorzystywane przy
plazmowej obrébce witdknin w Dvur Kralové nad tabg w Czechach. PEGAS realizuje
projekt we wspodtpracy z Instytutem Elektroniki Fizycznej przy Wydziale Nauk
Przyrodniczych Uniwersytetu im. Masaryka w Brnie oraz spoétkg INOTEX s.r.o.
Urzadzenia powinny umozliwi¢ testowanie witoknin na linii produkcyjnej w celu
zweryfikowania wptywu obrobki plazmowej na wtasciwosci powierzchni widkien.
Zastosowanie obrobki plazmg powinno poprawi¢ wytrzymatos¢ widknin i umozliwi¢
znaczne ograniczenie ilosci dodatkéw funkcjonalnych. Projekt jest czesciowo
realizowany dzieki dotacji czeskiego Ministerstwa Przemystu i Handlu.

Koszty przeprowadzonych w 2008 r. prac badawczych siegnety ok. 2,3 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.
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Postepowania sadowe

Przeciw Grupie nie toczy sie zadne postepowanie sgdowe ani arbitrazowe, ktore
mogtoby mie¢ istotny wptyw na jej pozycje finansowg lub wyniki operacyjne, ani nie
istnieje ryzyko wszczecia takiego postepowania.

4.8 Strategia

Strategicznym celem Spétki na 2009 r. i na lata nastepne jest:

1) dalsze umacnianie pozycji rynkowej poprzez wykorzystanie kolejnych mozliwosci
rozszerzenia Grupy,

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

3) dalsze tworzenie wartosci dla akcjonariuszy.

PEGAS zamierza osiggng¢ te cele przede wszystkim w drodze realizacji
nastepujagcych elementow strategii.

Zwiekszanie mocy produkcyjnych poprzez inwestycje w nowoczesne urzgdzenia:
PEGAS zamierza w dalszym ciggu zwieksza¢ moce produkcyjne poprzez
uruchamianie nowych instalacji produkcyjnych, wyprzedzajgc na tym polu gtéwnych
konkurentéw na rynku europejskim. Spotka przystgpita juz do realizacji projektu
budowy w Znojmo kolejnej, dziewiatej linii produkcyjnej. Spétka otrzymata réwniez
zapewnienia rzgdu czeskiego w sprawie przyznania ulg inwestycyjnych.

Bliskie relacje z klientami i dostawcami: PEGAS zamierza kontynuowac wspotprace z
klientami, producentami maszyn i dostawcami surowcow w zakresie opracowywania
nowych przedsiewzie¢ badawczo-rozwojowych, wyprzedzajgc konkurentéw na rynku.
PEGAS dazy do utrzymania pozycji lidera w dziedzinie postepu technicznego w
branzy, dostarczajac klientom produkty najwyzszej jakosci oraz opracowywujac nowe
materiaty.

Nowoczesne produkty kluczowym obszarem dziatalnosci Spotki: PEGAS pozostaje
najwiekszym w Europie producentem bikomponentowych witdknin spunmelt,
posiadajgcym rozlegte doswiadczenie w projektowaniu i produkcji materiatow
ultralekkich. Projekt obrobki widknin przy wykorzystaniu plazmy atmosferycznej
obecnie znajduje sie w fazie testow.
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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 przychodow
odpowiadajgcych wzrostowi oraz wysokim marzom operacyjnym na tle gtdbwnych
spétek konkurencyjnych. Dziatalno$¢ operacyjna PEGAS generuje duzg ilos¢
Srodkow pienieznych, ktore przeznaczane sg na rozszerzanie Grupy, zmniejszenie
zadtuzenia oraz na wyptate dywidendy.

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

4.9 Zasoby ludzkie

PEGAS dysponuje wykwalifikowang i zmotywowang kadrg, co przektada sie na
wysokg rentownos¢ w przeliczeniu na pracownika i rosngcg wydajnos$¢. Stawiajac
sobie za cel przeciwdziatanie odptywowi wysoko wykwalifikowanych pracownikéw,
Spétka potrafi utrzymac wskaznik rotacji personelu na niskim poziomie ok. 11% w
skali roku. Ponizsza tabela przedstawia poziom zatrudnienia w rozbiciu na rodzaju
wykonywanych czynnosci:

Liczba pracownikow wg stanu na 31 grudnia

2006 2007 2008
Dyrektorzy niewykonwaczy 4 2 3
Dyrektorzy wykonawczy 4 4 3
Cztonkowie kierownictwa 13 15 13
Specjalisci 46 49 51
Personel laboratoryjny 32 37 37
Majstrowie 52 58 61
Wykwalifikowani robotnicy 180 219 215
Ogoétem 331 384 383
Srednia liczba pracownikéw 328 358 381

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

Srednia miesieczna pensja pracownikéw Spétki (w tym cztonkéw kierownictwa) w
2008 r. nadal ksztattowata sie znacznie ponizej sredniej zachodnioeuropejskiej, lecz
byta znacznie wyzsza od $redniej ptacy w rejonie potudniowych Moraw w Czechach.
Spotka 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
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jest uzaleznione od wielkosci i jakosci produkcji z danej linii produkcyjnej, jednak jest
ono ograniczone gornymi widetkami ptacowymi.

4.10 Komentarz do wynikéw finansowych
Przychody, koszty i zysk EBITDA

W 2008 r. skonsolidowane przychody (przychody ze sprzedazy produktow)
ksztattowaty sie na poziomie 142,8 min EUR i byly wyzsze o 17,1% w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku. Zanotowany wzrost zwigzany byt gtéwnie
ze zwiekszonym wolumenem sprzedazy osiggnietym dzieki zwiekszeniu mocy
produkcyjnych Spotki.

taczne skonsolidowane koszty operacyjne, z wytgczeniem amortyzacji, wzrosty o
23,5% w stosunku do 2007 r. i uksztattowaty sie na poziomie 103,3 min EUR.
Gtownym powodem tego wzrostu byto wieksze zuzycie surowcow i materiatow,
zwigzane ze zwiekszeniem produkcji, wzrost cen energii, a takze silna aprecjacja
korony czeskiej w stosunku do euro w poréwnaniu z poprzednim rokiem (ktéra miata
negatywny wptyw przede wszystkim na pozycje pierwotnie ksiegowane w walucie
czeskiej, a nastepnie przeliczane na euro).

Zysk EBITDA za 2008 r. wyniost 39,5 min EUR, co oznacza wzrost o 2,9% w
stosunku do roku poprzedniego. Wzrost ten wynika z wyzszej sprzedazy wyrobow
gotowych, w zwigzku ze zwiekszonymi zdolnosciami produkcyjnymi Spofki.
Osiggniety poziom zysku EBITDA jest zgodny ze =zaktualizowang prognoza
opublikowang przez Spoétke w listopadzie ubiegtego roku. Do gtéwnych czynnikéw
negatywnie wptywajacych w 2008 r. na poziom wyniku EBITDA nalezy zaliczy¢
mniejszg sprzedaz materiatow dla branzy budowlanej, wzrost kursu korony czeskiej,
wzrost cen energii oraz zmiany poziomu marz na europejskim rynku witdknin.

W 2008 r. marza EBITDA ksztattowata sie na poziomie 27,7% i odnotowata spadek o
3,8 punktu procentowego w poréwnaniu z 2007 r.

Koszty operacyjne

W 2008 r. tgczne koszty zuzytych surowcow i materiatdw wyniosty 97,1 min EUR i
byty wyzsze o0 23,8% w stosunku do 2007 r. Wzrost ten wynikat gtéwnie z wyzszego
wolumenu produkcji osiggnietego dzieki zwiekszeniu mocy produkcyjnych oraz
wyzszego poziomu cen energii elektryczne,.

W 2008r. tgczna warto$¢ kosztow pracowniczych wyniosta 6,5 min EUR, co
stanowito wzrost 0 4,2% w poréwnaniu z 2007 r. Na koszty pracownicze wyrazone
w euro niekorzystny wptyw miata silna aprecjacja czeskiej korony wzgledem euro,
podczas gdy aktualizacja wyceny programu opcji na akcje wptyneta korzystnie na
wysokos¢ kosztow pracowniczych. Bez uwzglednienia aktualizacji wyceny programu
opcji na akcje tagczna wartos¢ kosztow pracowniczych wyrazona w czeskich koronach
wzrosta w porownaniu z 2007 r. 0 9,3% w wyniku wzrostu w 2008 r. Sredniej liczby
pracownikow o 6,4% oraz w wyniku zmian wysokosci wynagrodzen.

W 2008 r. pozostate przychody operacyjne (netto) wyniosty 363 tys. EUR.
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Amortyzacja

W 2008 r. wartos¢ skonsolidowanych odpisow amortyzacyjnych wyniosta 16,8 min
EUR i byta wyzsza o 36,3% od zanotowanej w 2007 r. Zwiekszenie wartosci odpisow
amortyzacyjnych zwigzane byto ze wzrostem wartosci aktywdw trwatych Spofki
podlegajgcych amortyzacji (hala produkcyjna oraz urzadzenia techniczne i maszyny
sktadajgce sie na 6sma linie produkcyjng).

Zysk operacyjny

W 2008 r. zysk operacyjny (EBIT) wyniost 22,7 min EUR i byt nizszy o 12,9%
w porownaniu z 2007 r., co wynikato ze zmiany wysokosci EBITDA i wzrostu
amortyzaciji.

Przychody i koszty finansowe

W 2008 r. zmiany z tytutu réznic kursowych oraz inne przychody/(koszty) finansowe
(netto) osiggnety ujemng wartos¢ 2,2 min EUR. Na pozycje te sktadajg sie
zrealizowane i niezrealizowane zyski/straty z tytutu réznic kursowych, zmiany w
wartosci godziwej transakcji zamiany stép procentowych oraz pozostate przychody i
koszty finansowe. Na wartosc tej pozycji wptyw miatly zmiany kursu czeskiej korony
wzgledem euro, poprzez niezrealizowane roznice kursowe zwigzane z aktualizacjg
wyceny pozycji bilansowych (gtdwnie zadtuzenia wobec bankdw i pozyczki udzielonej
wewnatrz grupy) denominowanych w euro, a wykazywanych w czeskich koronach. W
| pot. 2008 r., gdy czeska korona podlegata silnej aprecjacji, Spétka odnotowata
dodatnie roznice kursowe. Jednak deprecjacja korony w Il pot. 2008 r. oraz poziom
jej kursu wzgledem euro ustalony na 31 grudnia 2008 r. ostatecznie doprowadzity do
odnotowania niezrealizowanych ujemnych roznic kursowych za caty rok. Oprocz
niezrealizowanych ujemnych réznic kursowych, niekorzystny wptyw na warto$é
omawianej pozycji miata réwniez aktualizacja wyceny (do warto$ci rynkowej)
transakcji zamiany stop procentowych, dokonana w zwigzku ze spadkiem stép
procentowych bazujgcych na stopie EURIBOR.

W 2008 r. koszty odsetkowe (netto) zwigzane z obstugg zadtuzenia wyniosty 6,3 min
EUR i obnizyly sie o 35,5% w porownaniu z 2007. Spadek wartosci kosztow
odsetkowych (netto) wynikat gtéwnie z odpisu prowizji przygotowawczej dotyczacej
wczesniejszych kredytow uprzywilejowanych w zwigzku z ich refinansowaniem w
maju 2007 r., oraz z korzystniejszych warunkow nowych kredytow.

Podatek dochodowy

W 2008 r. nalezny podatek dochodowy wynidst 0,7 min EUR, co oznacza spadek o
65,3% w poroéwnaniu z 2007 r. Spadek ten nastgpit w zwigzku ze zmiang wartosci
odroczonego podatku dochodowego.

Zysk netto

W 2008 r. zysk netto wyniést 14,9 min EUR i byt nizszy o 32,7% w poréwnaniu
z 2007 r., gtdwnie w wyniku zmian wartosci réznic kursowych i aktualizacji wyceny
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transakcji zamiany stép procentowych (z uwzglednieniem wplywu na podatek
dochodowy) oraz wyzszej amortyzaciji.

Naktady inwestycyjne i inwestycje

W 2008 r. catkowite nakfady inwestycyjne w ujeciu skonsolidowanym wyniosty 18,6
min EUR (wzrost o 1,4% w stosunku do 2007 r.) i dotyczyty gtdwnie pozostatej do
zapfaty kwoty z tytutu budowy ésmej linii produkcyjnej. taczna wartos¢ naktadow
faktycznie poniesionych w 2008 r. byta wyzsza niz prognozowany poziom 18 min
EUR ze wzgledu na stabszy niz oczekiwano kurs wymiany korony czeskiej.

Srodki pieniezne i zadtuzenie

Na 31 grudnia 2008 r. catkowite zadtuzenie finansowe na poziomie skonsolidowanym
(zaréwno krotko- jak i dtugoterminowe) wyniosto 120,9 min EUR i byto nizsze o0 1,8%
wobec stanu na 31 grudnia 2007 r. Na 31 grudnia 2008 r. zadtuzenie netto wyniosto
120,5 min EUR (spadek o 1,6% w stosunku do stanu z 31 grudnia 2007 r.) i
odpowiadato wskaznikowi zadtuzenia netto do EBITDA na poziomie 3,1x. W dniu 30
wrzesnia 2008 r. Spotka wyptacita dywidende w kwocie 7,8 min EUR. Sytuacja
finansowa Pegas jest stabilna i Spdtka posiada zabezpieczone linie kredytowe.

Opis wynikow dziatalnosci w 2008 r.

W 2008 r. tgczna produkcja (po odjeciu odpaddéw) wyniosta 66 349 ton i byta wyzsza
0 15,5% w stosunku do poziomu z 2007 r. Wzrost ten wynikat z dwoch czynnikow:
réznic pomiedzy asortymentem produkcji realizowanym w 2007 r. i 2008 r.
I uruchomienia nowych mocy produkcyjnych w ostatnim kwartale 2007 r.

Udziat przychodow ze sprzedazy widknin dla sektora artykutéw higienicznych w
przychodach ogétem w 2008 r. wyniést 86,8% (w poréwnaniu z 86,0% w 2007 r.), co
potwierdza koncentracje Spoétki na podstawowym rynku artykutow higienicznych.

W 2008 r. przychody ze sprzedazy pozostatych produktow (przeznaczonych dla
sektora budowlanego, rolnego i medycznego) wyniosty 18,83 min EUR i wzrosty o
9,9% w poréwnaniu z 2007 .

Jezeli chodzi o strukture geograficzng przychoddéw ze sprzedazy, Spotka potwierdza
swojg silng inadal rosngca pozycje na rynku europejskim, ktory dla Pegas
Nonwovens S.A. pozostaje najwazniejszy. W 2008 r. przychody ze sprzedazy” w
krajach Europy Zachodniej wyniosty 80,20 min EUR i wzrosty o 3,0% w stosunku do
roku poprzedniego. Przychody ze sprzedazy w krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej i w Rosji wyniosty 58,30 min EUR i wzrosty o 43,9% w poréwnaniu z
2007 r. ze wzgledu na lepsze wyniki sprzedazy w Czechach i Polsce. Przychody ze
sprzedazy na pozostatych rynkach wyniosty 4,27 min EUR i byty wyzsze 0 18,1% w
poréwnaniu z rokiem poprzednim.

2 Struktura geograficzna ustalana na podstawie miejsca dostawy produktu.
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Perspektywy na 2009 r.

PEGAS liczy, ze rok 2009 dowiedzie sity podstawowego rynku Spotki, czyli rynku
witoknin przeznaczonych do produkcji artykutéw higienicznych. tgaczna wielkos¢
sprzedazy wyrazona w tonach powinna przekroczy¢ poziom z 2008 r., przede
wszystkim dzieki odmiennemu asortymentowi produkcji i wyprzedazy zapasow
produktow gotowych, zgromadzonych pod koniec 2008 r. Aktualne dane dotyczace
sprzedazy wskazujg, ze zapasy zgromadzone pod koniec 2008 r. powinny by¢
catkowicie wyprzedane w pierwszych miesigcach 2009 r.

Spowolnienie w segmencie wioknin nieprzeznaczonych do produkcji wyrobow
higienicznych (tj. witdknin technicznych) skfonito wytworcow do przeorientowania
czesci zdolnosci produkcyjnych na produkcje widknin do zastosowan higienicznych,
zaostrzajgc konkurencje w tym segmencie. Aby nie dopusci¢ do spadku ogdinej
rentownosci i wolumenu sprzedazy, PEGAS zareagowat na zaostrzenie konkurencji
redukcjg marz.

Na podstawie aktualnych danych Spoétka przewiduje, ze w 2009 r. zysk EBITDA
bedzie wprawdzie nizszy od osiggnietego w 2008 r. (39,5 min EUR), jednak nie
powinien spas¢ o wiecej niz 10% w stosunku do wartosci z 2008 r.

Zmiany cen polimeréw w 2008 i 2009 r. bedg miaty znaczacy wptyw na wysokosc¢
EBITDA w poszczegolnych kwartatach 2009 r. Pierwszy kwartat 2009 r. rozpoczat sie
doskonale — wysokiej sprzedazy towarzyszyt bardzo korzystny wptyw mechanizmu
przenoszenia wzrostu cen polimeréw na klientow. Gwattowny spadek cen polimerow
w poprzednich miesigcach przyczynit sie do obnizenia bezposrednich kosztéw
produkciji w | kw. 2009 r., podczas gdy przychody w dalszym ciggu odzwierciedlaty
wyzsze ceny sprzedazy z IV kw. 2008 r. W zwigzku z tym poziom zysku EBITDA za
| kw. 2009 r. bedzie zapewne znacznie wyzszy niz w kolejnych kwartatach.

PEGAS nie planuje w 2009 r. zadnych znacznych nakfadéw inwestycyjnych. £aczne
planowane naktady inwestycyjne w tym roku wyniosg 2 min EUR, przy statym kursie
wymiany - 26 CZK/EUR. Catos¢ nakiaddéw zwigzana bedzie z utrzymaniem
istniejacego majatku.

Spotka bedzie polegac¢ na dobrej strukturze swojego bilansu i rachunku przeptywow
pienieznych, a takze na duzych liniach kredytowych, ktére udato jej sie zabezpieczyc.

W obecnej petnej wyzwan sytuacji gospodarczej PEGAS zbiera owoce strategii,
zgodnie z ktérg Spotka taczy innowacyjnosc¢ techniczng i wychodzenie naprzeciw
oczekiwaniom klientow z koncentracjg na odpornych na wstrzgsy obszarach rynku
oraz wydajnoscig ibazg kosztow pozwalajacg Spodtce reagowaé na zmiany
zachodzace na konkurencyjnym rynku.
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4.11Ulgi inwestycyjne w Czechach
Ulgi inwestycyjne przyznane Spoéice

W przesztosci czeskie witadze kilkakrotnie przyznawaty Spoéfce ulgi inwestycyjne.
Beneficjentami juz uzyskanych ulg inwestycyjnych sg spétki zalezne PEGAS-DS a.s.,
PEGAS-NT a.s., PEGAS - NW a.s. i PEGAS-NS a.s. utworzone jako spofki celowe z
zadaniem realizacji poszczegolnych zadan inwestycyjnych z wykorzystaniem
przyznanych ulg.

PEGAS - DS a.s.

Gdy PEGAS a.s. skfadat wniosek o przyznanie ulgi inwestycyjnej spétce PEGAS-DS
a.s., dziatalnos¢ spotek sektora wytworczego podlegata innym regulacjom prawnym,
obowigzujacym przed wejsciem w zycie obecnie obowigzujgcej Ustawy o ulgach
inwestycyjnych. Ulgi byly wodwczas przyznawane na podstawie odrebnych
porozumienh 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.

¢ 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
1626 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 Caltkowite zwolnienie z obowigzku zaptaty podatku dochodowego od oso6b
prawnych na okres do dziesieciu lat; oraz

e Dotacja z przeznaczeniem na tworzenie nowych miejsc pracy w kwocie
5,4 min CZK.
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taczna kwota przyznanych ulg inwestycyjnych nie moze przekroczy¢ 45%
poniesionych naktadow inwestycyjnych, ktorych kwota wynosi obecnie 888 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 rzadu czeskiego
z10 czerwca 2005r. Ulga przewiduje zwolnienie z obowigzku zaptaty podatku
dochodowego od 0s6b prawnych na okres do dziesieciu lat. Wartos¢ ulgi podatkowej
nie moze przekroczy¢ 48% poniesionych naktadow inwestycyjnych, ktérych kwota
wynosi obecnie (1044 min CZK), a w zadnym wypadku nie moze przekroczy¢
573,6 min CZK. PEGAS-NW a.s. zaczat wykorzystywacC przyznang ulge w roku
finansowym 2008 r.

PEGAS - NS a.s. uzyskat od Ministerstwa Przemystu i Handlu Republiki Czeskiej
zobowigzanie do udzielenia ulg inwestycyjnych w zwigzku z budowg w Czechach
nowej linii produkcyjnej na mocy decyzji wydanej 12 stycznia 2009 r.

Zatwierdzono nastepujace ulgi inwestycyjne dla PEGAS - NS a.s.:

e ulga w podatku od oséb prawnych na okres 10 lat; oraz

e dotacje na tworzenie miejsc pracy w wysokosci 200 tys. CZK na jedno miejsce
pracy utworzone w regionie Znojmo.

taczna wartosc¢ ulg inwestycyjnych nie moze przekroczy¢ 30% catkowitych naktadow
inwestycyjnych. Ponadto tagczna kwota dotacji publicznej nie moze by¢ wyzsza niz
403,50 min CZK, a uruchomienie produkcji na skale przemystowg musi nastgpic
w ciggu trzech lat od daty otrzymania decyzji o przyznaniu ulg inwestycyjnych. tj. do
15 stycznia 2012 r.

4.12 Istotne wydarzenia po dacie Raportu

Kierownictwu Grupy nie sg znane zadne wydarzenia, ktére zaszty po 31 grudnia
2008 r., a ktére mogtyby wywrze¢ istotny wptyw na Spotke.
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5 Informacje dla inwestoréw

Akcje i kapitat zaktadowy Spotki

Struktura wtasnoSciowa wg stanu na 31 grudnia 2008 r.

w obrocie gietdowym 100%

w tym w posiadaniu cztonkéw kierownictwa 1,3%

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.

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 caly 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 transakc;ji
jako Sole Bookrunner, natomiast Wood&Co. i Patria wystepowaly jako Selling
Agents. W ramach transakcji zanotowano znaczng nadsubskrypcje.

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

? 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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Zmiany kursu akgc;ji i wielko$é obrotu w 2008*

W 2008 r. tgczna wartosc¢ obrotu akcjami PEGAS wyniosta 5,0 mld CZK na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Pradze oraz 63,6 min PLN na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Najnizszy kurs akcji w 2007 r. wynosit 168 CZK i
25,15 PLN, a najwyzszy — 748 CZK i 102,8 PLN, odpowiednio, na Gietdach praskiej i
warszawskie;j.

30 grudnia 2008 r. kurs zamkniecia wynosit 232,90 CZK na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Pradze oraz 35 PLN na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie, a kapitalizacja rynkowa osiggneta wartos¢ 2,15 mld CZK (obliczong na
podstawie notowan kursu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze).

WEPEGAS Ostatni kurs: 232,90

uuuuuuuuu

KUI'S akcji Kurs maks.: 748,00 CZK
Kurs min.: 168,00 CzK
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Zmiany struktury wlasnosciowej w 2008 r.

W 2008 r., taczny udziat kierownictwa Spotki najwyzszego szczebla w kapitale
zaktadowym Spotki obnizyt sie z 2% do 1,3%.

Wedtug stanu na 18 marca 2008 r. Templeton Asset Management Ltd. (spétka
posrednio zalezna od Franklin Resources Inc.) posiadat tgcznie 971 000 akcji Spétki,
stanowigcych 10,52% jej kapitatu zaktadowego i dajacych prawo do 10,52% ogdlne;j
liczby gtoséw w Spdice.

Wedtug stanu na 29 pazdziernika 2008 r. fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
OPERA Towarzystwo Funduszy S.A. posiadaty tacznie 457 208 akcji Spofki,
stanowigcych 4,95% jej kapitatu zaktadowego i dajacych prawo do 4,95% ogolnej
liczby gtosow w Spétce. Uprzednio fundusze zarzadzane przez OPERA Towarzystwo
Funduszy S.A. posiadaty tgcznie 486 132 akcji Spétki, stanowigcych 5,27% jej
kapitatu zaktadowego i dajgcych prawo do 5,27% ogolnej liczby gtosow w Spotce.

Wg stanu na 30 grudnia 2008 r. fundusze inwestycyjne zarzadzane przez AEGON
Hungary Fund Management Co. posiadaty fgcznie 471 936 akcji Spotki,
stanowigcych 5,11% jej kapitatu zaktadowego i dajacych prawo do 5,11% ogdlnej
liczby gtoséw w Spotce. Uprzednio fundusze zarzadzane przez AEGON Hungary
Fund Management Co. posiadaty tgcznie 454 936 akcji Spotki, stanowigcych 4,93%
jej kapitatu zaktadowego i dajgcych prawo do 4,93% ogdlnej liczby gtosow w Spétce.

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 Spotki publikuje dziesieciu
analitykdw (po stronie sprzedazowej) oraz liczne grono komentatorow rynku
reprezentujgcych zaréowno miedzynarodowe banki inwestycyjne, jak i krajowe czeskie
instytucje finansowe.

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 obowigzujacymi spotki
gietdowe.
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Kalendarz wydarzen zwigzanych z przygotowaniem i publikacja informaciji
finansowych w 2009 r.

Niebadane skonsolidowane wyniki finansowe PEGAS

28 maja 2009 r. NONWOVENS SA za | kw. 2009 r. przygotowane wg MSSR

15 czerwca 2009 r.  Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

27 sierpnia 2009 r Niebadane skonsolidowane wyniki finansowe PEGAS
P ' NONWOVENS SA za | pot. 2009 r. przygotowane wg MSSR

Niebadane skonsolidowane wyniki finansowe PEGAS
26 listopada 2009 r. NONWOVENS SA za I-11l kw. 2009 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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6 tad korporacyjny

6.1 Struktura organizacyjna

Ponizszy schemat przedstawia aktualng strukture organizacyjng Grupy wg stanu na
31 grudnia 2008 r.:

PEGAS NONWOVENS SA

PEGAS NONWOVENS s.r.o.
100%

PEGAS - DS a.s. PEGAS-NT a.s. PEGAS — NW a.s. PEGAS — NS a.s.
100% 100% 100% 100%

Zrédto: dane Spotki

PEGAS NONWOVENS S.A. z siedzibg w Luksemburgu jest jednostkg dominujacy i
posiada 100% kapitatu zaktadowego w gtdwnej operacyjnej spotce zaleznej PEGAS
NONWOVENS s.r.o. z siedzibg w Znojmo w Czechach. PEGAS NONWOVENS s.r.o.
posiada 100% kapitatu zaktadowego czterech podmiotow operacyjnych, ktére sag
spétkami zawigzanymi w Czechach.

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. Dziatalnos¢ Spoétki w obszarze
wspotpracy z dostawcami i klientami prowadzona jest przez PEGAS NONWOVENS
s.r.o.

6.2 Rada Dyrektorow

Za administrowanie i zarzgdzanie Spotka odpowiedzialna jest Rada Dyrektoréw.
Cztionkowie Rady Dyrektorbw wybierani sg przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy na okres nieprzekraczajacy szesciu lat. Czionkowie mogg by¢ w
dowolnym czasie odwotani decyzjg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, a takze
moga by¢ bez ograniczen powotywani ponownie w sktad Rady Dyrektordéw.

Sklad Rady Dyrektorow

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

Imie i Okres petnienia funkcji

Stanowisko/funkcja Adres stuzbowy

nazwisko w 2007 r.

Frantisek PFiméticks 4
Frantise 35 Dyrektor Wykonawczy fiméticka 86, 669 04, 1.1. 2008 — 31.12. 2008
Rezac Znojmo, Czechy

Ale§ Gerza 35 Dyrektor Wykonawczy ;:3;:110‘?28;:}1369 04, 1.1. 2008 — 31.12. 2008

Frantiek PFiméticka 86, 669 04,

52 Dyrektor Wyk 1.1.2008 — 31.12. 2008
Klaska yrexfor ¥¥ykonawczy Znojmo, Czechy
B.efnha'rd W. 62 Dyrektor Nlewykonawczy, Steinertsweg 44b, 64753, 11,2008 — 31.12. 2008
Lipinski Przewodniczacy Rady Brombachtal, Niemcy

Western Avenue,
Western Docks
David Ri 46 Dyrektor Ni k ’ 1.1. 2008 — 31.12. 2008
avid Ring yrektor Niewykonawczy Southampton SO15 OHH,

Wielka Brytania

Centrum LIM , Aleje
50 Dyrektor Niewykonawczy  Jerozolimskie 65/79 , 00- 8.4.2008 — 31.12.2008
697 Warszawa, Polska

Marek
Modecki

PFiméticka 4
Milo§ Bogdan 45 Dyrektor Wykonawczy Z;'S;;zc gziihsesg 04, 1.1. 2008 — 6.10. 2008

Kazdy z dyrektoréw wykonawczych wymienionych w powyzszym zestawieniu zostat
wybrany lub wyznaczony do petnienia swojej funkcji w listopadzie 2006 r.

Marek Modecki zostat mianowany na stanowisko Dyrektora Niewykonawczego
8 kwietnia 2008 r. na okres dwoch lat. Decyzja o jego mianowaniu na to stanowisko
zostata zatwierdzona przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto sie 16
czerwca 2008 r.

1 grudnia 2008 r. Bernhard W. Lipinski i David Ring zostali ponownie powofani do
Rady Dyrektoréw jako Dyrektorzy Niewykonawczy. Poniewaz obaj zasiadajg w
Radzie Dyrektorow od listopada 2006 r., obecna nominacja przedtuza ich kadencje o
kolejne dwa lata. Ponowne powotanie podlega zatwierdzeniu przez najblizsze Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbedzie sie 15 czerwca 2009 r.

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

FrantiSek Rezaé, 35 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora Generalnego w
pazdzierniku 2008 r. Wczesniej pracowat na stanowisku Dyrektora Handlowego. Na
stanowisko Dyrektora Wykonawczego Spotki mianowany w listopadzie 2006 r. Prace
w Spoétce rozpoczat w 1996 r. Na stanowisko Dyrektora Handlowego PEGAS
NONWOVENS s.r.o. awansowat w 2004 r. Wczesniej pracowat jako Dyrektor ds.
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Personalnych i radca prawny Spotki. Jest absolwentem Wydziatu Prawa na
Uniwersytecie Masaryka w Brnie.

Ales Gerza, 35 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora Wykonawczego Spotki w
listopadzie 2006 r. Petni funkcje Dyrektora Finansowego Spotki. Prace w spotce
PEGAS rozpoczat w 1999 r. Wczesniej przez pie¢ lat byt zatrudniony w firmie
spedycyjnej Danzas. Na obecnie zajmowane stanowisko zostat mianowany w 2000 r.
Jest absolwentem Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Pradze.

FrantiSek Klaska, 52 lata, 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 spotce 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.

Bernhard W. Lipinski, 62 lata, mianowany na stanowisko Dyrektora
Niewykonawczego Spétki w listopadzie 2006 r. 33 lata kariery zawodowej zwigzat z
firmg BP Chemicals w Dusseldorfie, Genewie, Antwerpii i Londynie. Zarzgdzat
dziatem folii i wtdknin koncernu BP Amoco, specjalizujgcego sie w rynku produktéw
higienicznych oraz rynkach powigzanych, do chwili jego sprzedazy na rzecz RKW w
2002 r. Petnit funkcje dyrektora niewykonawczego spotek RKW z siedzibg w
Niemczech oraz Verdugt z siedzibg w Holandii.

David Ring, 46 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora Niewykonawczego Spétki 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
spétkach dziatajgcych w branzy kosmicznej i przemysle samochodowym. Posiada
tytut BA w dziedzinie ekonomii uzyskany na Uniwersytecie w Lancaster.

Marek Modecki, 50 lat, powotany na stanowisko dyrektora niewykonawczego w
kwietniu 2008 r. Pan Marek Modecki jest bankowcem i obecnie petni funkcje cztonka
Rady Nadzorczej Concordia Espirito Santo Investment Ltd. w Polsce,
odpowiedzialnego za transakcje przeje¢ i potgczen oraz bankowosc¢ prywatna.
Uzyskat stopien magistra prawa na Uniwersytecie Warszawskim. Studiowat takze
prawo miedzynarodowe w Instytucie Maxa Plancka w Hamburgu oraz prawo na
Uniwersytecie w Hamburgu

Milos Bogdan, 45 lat, mianowany na stanowisko Dyrektora Wykonawczego Spotki w
listopadzie 2006 r. Ze swojej funkcji zrezygnowat w pazdzierniku 2008 r. W PEGAS
pracowat 11 lat, piastujgc rozne funkcje. Jest absolwentem Politechniki Czeskiej w
Brnie.

Zmiany w skfadzie Rady Dyrektoréw w 2008 r.

W kwietniu 2008 r. Marek Modecki zostat mianowany na stanowisko Dyrektora
Niewykonawczego oraz cztonka Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A.

6 pazdziernika 2008 r. Milo§ Bogdan, czionek Rady Dyrektoréow PEGAS
NONWOVENS S.A. oraz Dyrektor Generalny PEGAS NONWOVENS s.r.0., ziozyt
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rezygnacje ze stanowiska cztonka Rady Dyrektoréw i Dyrektora Wykonawczego
PEGAS NONWOVENS S.A. oraz ze wszystkich stanowisk zajmowanych w spétkach
Grupy.

1 grudnia 2008 r. Bernhard W. Lipinski zostat mianowany na stanowisko
Przewodniczacego Rady Dyrektorow.

Ponizej przedstawiono zestawienie stanowisk w organach zarzgdzajgcych innych
podmiotéw zajmowanych przez dyrektorow Spotki w okresie ostatnich pieciu lat.
Pozostali dyrektorzy, ktorzy nie zostali ujeci w ponizszej tabeli, nie zajmujg badz nie
zajmowali stanowisk kierowniczych poza Spotka.

Imie i nazwisko Zajmowane stanowiska

W przesziosci czionek organow zarzadzajacych
Bernhard Lipinski w spotkach:

BP Chemicals PlasTec GmbH (Dyrektor Zarzadzajacy)

RKW Gronau GmbH (Dyrektor Niewykonawczy)

Verdugt b.v. (Dyrektor Niewykonawczy)

Czlonek Rady Unterstuetzungsverein RC Erbach-

Michelstadt e. V.

Obecnie zajmowane stanowiska:

ProTeam Ltd. (Dyrektor Zarzadzajacy)

Cztonek Rady Rotary Club Erbach- Michelstadt, z

siedzibg w Niemczech

Obecnie cztonek organéw zarzadzajacych
David Ring w spotkach:

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

Obecnie cztonek organéw zarzadzajacych
Marek Modecki w spotkach:

Concordia Espirito Santo Investment Ltd. (Czlonek Rady

Nadzorczej)

Prokom Software S.A. (Czlonek Rady Nadzorczej)

Metalexport S.A. (Cztlonek Rady Nadzorczej)
Obecnie zajmowane stanowiska:

Dyrektor Generalny TIGA S.A. Polska
Cztonek Rady Nadzorczej Concordia Ltd. Polska
Senior Banker w Concordia Espirito Santo Investment Ltd.

W okresie pieciu lat poprzedzajgcych date sporzgdzenia niniejszego Raportu, zaden
z cztonkdw Rady Dyrektorow (i) nie zostat skazany wyrokiem sgdowym za
przestepstwo oszustwa; (ii) nie petnit funkcji w organach wykonawczych podmiotéw,
ktére 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 lub
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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
organow administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiejkolwiek spotki lub
prawa uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiejkolwiek spoétki. 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 Dyrektorow nie petni funkgcji cztonka organéw nadzorczych
ani funkcji o charakterze niewykonawczym w jakiejkolwiek innej spotce gietdowej, ani
nie prowadzi zadnej dziatalnosci poza Spoétka, ktéra mogtaby mie¢ kluczowe
znaczenie dla jej interesow.

6.3 Wynagrodzenie Dyrektorow i cztonkéw kierownictwa

Przyjete w Spoice zasady wynagradzania pracownikdw majg na celu ustalenie
programu wynagrodzen umozliwiajgcego pozyskiwanie, utrzymanie i odpowiednie
motywowanie cztonkéw Rady Dyrektoréw i innych czionkéw kierownictwa spotek
Grupy posiadajacych odpowiednie cechy osobowosciowe, umiejetnosci i
doswiadczenie niezbedne do wtasciwego kierowania Spétka. W lipcu 2008 r. na
mocy uchwaty Rady Dyrektorow utworzony zostat Komitet ds. Wynagrodzen. W sktad
Komitetu wchodzg Marek Modecki (Przewodniczacy Komitetu), Bernhard W. Lipinski
oraz David Ring.

Wynagrodzenie (2008)

PEGAS
NONWOVENS S.A. Pozostate spotki Grupy

Wynagrodzenie Wynagrodzenie Wynagrodzenie .
pieniezne pieniezne niepieniezne OGOLEM

Wynagrodzenie Rady (w

tym Rady Nadzorczej) 433 812 3019 -- 436 831
: o Pensje i podobne
Cz';g'{;;w'e swiadczenia - 51812 18 927 70739
Dyrektorow Premie menedzerskie 132 185 - - 132185
Inne (wynagrodzenie) 21074 -- -- 21074
OGOLEM 587 071 54 831 18 927 660 829
Pensje i podobne
Cztonkowi $wiadczenia - 406 792 40 257 447 049
ki:rgvr\llnti)(‘:’vt\::a Premie menedzerskie - 142 138 - 142138
Stek G +« Wynagrodzenie Rady (w
spofek Grupy tym Rady Nadzorczej) -- 62 339 - 62 339
OGOLEM - 611 269 40 257 651 526
OGOLEM 587 071 666 100 59 184 1312 355

* Zgodnie z definicjg ,0s6b wykonujgcych obowigzki zarzadu u emitenta” zawartg w
dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2003/6/WE z 28 stycznia 2003 r.
w sprawie wykorzystywania poufnych informacji i manipulacji na rynku (naduzyé¢ na
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rynku) oraz z dyrektywg Komisji 2004/72/EC z 29 kwietnia 2004 r. wykonujaca
dyrektywe 2003/6/EC. Lacznie w pozycji ujeto 13 osob.

Informacja na temat akcji posiadanych przez cztonkéw kierownictwa

Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. cztonkowie Rady Dyrektoréw spotki PEGAS
posiadali fgcznie 86 130 akcji Spotki dajgcych prawo do 86 130 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. osoby wykonujgce obowigzki zarzadu u
emitenta posiadali 31 044 akcji spotki PEGAS dajgcych prawo do 31 044 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu.

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w srodkach pienieznych dla wykonawczych
cztonkéw kierownictwa i dyrektorow niewykonawczych

W 2007 r. ZWZA zatwierdzito program opcji fantomowych przeznaczony dla
dyrektorébw PEGAS NONWOVENS S.A. i dwoch czionkéw kierownictwa wyzszego
szczebla Spodtki. Celem programu jest motywowanie cztonkéw kierownictwa
wyzszego szczebla spotki PEGAS do dofozenia staran zmierzajgcych do osiggniecia
przez Spotke zaktadanych wynikow oraz stworzenie sytuacji, w ktorej 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 opcji
fantomowych. Dwoém czionkom kierownictwa wyzszego szczebla PEGAS
NONWOVENS s.r.o. przyznano tgcznie 56 980 bezptatnych opcji fantomowych.
Wobec powyzszego, w programie przyznano tgcznie 230 735 opcji fantomowych.

Wykonanie jednej opcji fantomowej uprawnia danego czionka kierownictwa do
wyptaty pienieznej obliczonej jako kurs akcji Spotki na zamknieciu na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku zaprzestania
notowan na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym
dzien wykonania opcji fantomowych pomniejszona o kwote 749,20 CZK stanowigcq
cene akcji PEGAS NONWOVENS S.A. w pierwszej ofercie publicznej (cena z
pierwszej oferty publicznej). Posiadacze nabywajg kazdego roku prawo do
wykonania 25% opcji, przy czym pierwsze opcje mogq by¢é wykonywane poczgwszy
od pierwszej rocznicy pierwszej oferty publicznej akcji Spétki, tj. od 18 grudnia
2007 r., a ostatnie — poczawszy od czwartej rocznicy pierwszej oferty publiczne;.

W 2008 r. zadna z uprawnionych oséb nie wykonata przyznanych i przypadajgcych
do wykonania opcji fantomowych.

Warto$¢ godziwa opcji fantomowych na dzien 31 grudnia 2008 r. wynosita 0 tys.
EUR.

Ze wzgledu na zmiany osobowe na stanowiskach kierowniczych w 2008 r. taczna

liczba przyznanych opcji fantomowych zmniejszyta sie i na 31 grudnia 2008 r.
wyniosta 174 960.
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Spotka ani spotki operacyjne obecnie nie zamierzajg utworzy¢, ani nie utworzyty,
programu opcji na akcje dla pracownikow.

Program premiowy dla cztonkéw kierownictwa Spoéftki

ZWZA zatwierdzito warunki programu premiowego na 2008 r., przeznaczonego dla
cztonkow kierownictwa wyzszego szczebla, to jest dla dyrektorow wykonawczych
PEGAS NONWOVENS S.A.

Najistotniejsze elementy programu premiowego:

e Program, ktéry obowigzuje w roku obrotowym 2008 i bedzie obowigzywat w
latach kolejnych, powstat w celu motywowania czionkow kierownictwa
wyzszego szczebla do dotozenia staran zmierzajgcych do osiggniecia
zakfadanych wynikoéw finansowych, odzwierciedlonych w zaktadanym zysku
EBITDA.

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

e 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 zakfadanego, docelowa kwota
premii ulegnie zmniejszeniu lub zostanie podwyzszona do maksymalnej kwoty
premii zgodnie z kryteriami ustalanymi corocznie przez Rade Dyrektoréw.

Osiagniety poziom zysku EBITDA w 2008 r. byt o 3% nizszy niz zaktadany, od
ktorego zalezna byta docelowa kwota premii.

Wynagrodzenie dla oséb wykonujacych obowiazki zarzadu

Osobom wykonujacym obowigzki zarzadu przystuguje premia menedzerska, ktéra
czesciowo zalezna jest od realizacji zaktadanego zysku EBITDA i podlega takim
samym zasadom, jak wyzej opisany program premiowy dla cztonkéw kierownictwa.
Pozostata cze$¢ premii przyznawanej osobom wykonujacym obowigzki zarzadu
ustalana jest przez przetozonego takiej osoby.

6.4 tad korporacyjny

Zgodnie z Regulaminem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz w
zwigzku z wprowadzeniem akcji Spoétki do notowan na tej gieldzie, Spétka
zobowigzana jest wskazac ktore 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
podajgc przyczyny takiego stanu rzeczy. Pierwotnie obowigzujace Zasady tadu
Korporacyjnego Gietdy Papierow WartoSciowych w Warszawie, przyjete przez
Spotke w trakcie przeprowadzania pierwszej oferty publicznej, zostaty zmienione na
mocy Uchwaty nr 13/1171/2007 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. z dnia 4 lipca 2007 r. w sprawie zmiany Regulaminu Gietdy.
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Spoétka postanowita stosowaé wiekszos¢ Zasad tadu Korporacyjnego Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Zostaty one okreslone ponizej.

OSWIADCZENIE W SPRAWIE ZASAD £t ADU KORPORACYJNEGO
OKRESLONYCH PRZEZ GIELDE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
WARSZAWIE, z uwzglednieniem zmian wg stanu na 1 stycznia 2008 r.

Rekomendaqe dotyczace dobrych praktyk spétek gietdowych

Spétka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywna polityke informacyjna, zaréwno z wykorzystaniem
tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii, zapewniajgacych szybkosé, bezpieczehstwo
oraz szeroki dostep do informacji. Spotka korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych metod
komunikowania powinna zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, umozliwia¢
transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i
upublicznia¢ go na stronie internetowe;j.

Spétka powinna zapewni¢ efektywny dostep do informacji niezbednych do oceny sytuacji i perspektyw
spotki oraz sposobu jej funkcjonowania.

Spétka powinna dotozy¢ staran, aby odwotanie walnego zgromadzenia lub zmiana jego terminu nie
uniemozliwiaty lub nie ograniczaty akcjonariuszowi wykonywania prawa do uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu.

Spotka powinna dazy¢ do tego aby w sytuacji, gdy papiery warto$ciowe wyemitowane przez spotke sg
przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) i w ramach réznych systeméw prawnych,
realizacja zdarzen korporacyjnych, zwigzanych z nabyciem praw po stronie akcjonariusza, nastepowata w
tych samych terminach we wszystkich krajach, w ktérych sg one notowane.

Wynagrodzenia cztonkdéw organow spotki powinny wigzaé sie z zakresem zadan i odpowiedzialnosci
wynikajacej z petnionej funkcji, powinny odpowiadac¢ wielkosci spotki i pozostawaé w rozsadnym stosunku
do jej wynikéw ekonomicznych.

Czilonek rady nadzorczej powinien posiada¢ nalezyta wiedze i doswiadczenie oraz by¢ w stanie poswieci¢
niezbedng ilo$¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw. Czionek rady nadzorczej powinien
podejmowac odpowiednie dziatania, aby rada nadzorcza otrzymywata informacje o istotnych sprawach
dotyczacych spotki.

Kazdy cztonek rady nadzorczej powinien kierowac¢ sie w swoim postepowaniu interesem spotki oraz
niezaleznoscig opinii i sgdow, a w szczegdlnosci:

- nie przyjmowac nieuzasadnionych korzysci, ktére mogtyby rzutowac negatywnie na ocene niezaleznosci
jego opinii i sadéw;

- wyraznie zgtaszaé swoj sprzeciw i zdanie odrebne w przypadku uznania, ze decyzja rady nadzorczej stoi
w sprzecznosci z interesem spoiki.

Zaden akcjonariusz nie powinien byé uprzywilejowany w stosunku do pozostatych akcjonariuszy w zakresie
transakciji i umow zawieranych przez spotke z akcjonariuszami lub podmiotami z nimi powigzanymi.
ZASADA TAK / NIE KOMENTARZ SPOLKI PEGAS

NONWOVENS SA

Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

1

Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowsg i
zamieszcza na niej:

TAK
1) podstawowe dokumenty korporacyjne, w
szczegolnosci statut i requlaminy organdw spofki;
2) zyciorysy zawodowe czionkéw organdw spotki; TAK
3) raporty biezace i okresowe; TAK
4) informacje o terminie i miejscu walnego
zgromadzenia, porzadek obrad oraz projekty uchwat
wraz z uzasadnieniami a takze inne dostepne TAK

materiaty zwigzane z walnymi zgromadzeniami
spotki, co najmniej na 14 dni przed wyznaczong datg
zgromadzenia;

5) w przypadku, gdy wyboru cztonkéw organu spotki
dokonuje walne zgromadzenie - udostepnione spétce
uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzadu i TAK
rady nadzorczej wraz z zyciorysami zawodowymi, w
terminie umozliwiajagcym zapoznanie sie z nimi oraz
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podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem;

6) roczne sprawozdania z dziatalno$ci rady
nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetow,
wraz z przekazang przez rade nadzorczg oceng
pracy rady nadzorczej oraz systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzgdzania ryzykiem
istotnym dla spétki;

NIE

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

7) pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych
porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na
zadawane pytania;

TAK

Zadne takie pytania dotyczgce
spraw objetych porzgdkiem obrad
nie zostaty w przeszto$ci zgtoszone
na walnym zgromadzeniu.

8) informacje na temat powodéw odwotania
zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku obrad
wraz z uzasadnieniem;

TAK

9) informacje o przerwie w obradach walnego
zgromadzenia i powodach zarzadzenia przerwy;

TAK

W przesztosci nie ogtaszano
zadnych przerw w obradach
walnego zgromadzenia.

10) informacje na temat zdarzen korporacyjnych,
takich jak wyptata dywidendy, oraz innych zdarzeh
skutkujacych nabyciem lub ograniczeniem praw po
stronie akcjonariusza, z uwzglednieniem terminéw
oraz zasad przeprowadzania tych operaciji.
Informacje te powinny by¢ zamieszczane w terminie
umozliwiajgcym podjecie przez inwestoréow decyzji
inwestycyjnych;

TAK

11) powziete przez zarzad, na podstawie
os$wiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje o
powigzaniach cztonka rady nadzorczej z
akcjonariuszem dysponujgcym akcjami
reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu spoiki;

NIE

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

12) w przypadku wprowadzenia w spotce programu
motywacyjnego opartego na akcjach lub podobnych

instrumentach - informacje na temat prognozowanych

kosztéw jakie poniesie spotka w zwigzku z jego
wprowadzeniem;

TAK

13) raport dotyczacy stosowania zasad tadu
korporacyjnego zawartych w niniejszym zbiorze.

NIE

Spdtka zapewnia funkcjonowanie swojej strony
internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w
zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1.

TAK

Zarzad, przed zawarciem przez spoétke istotnej

umowy z podmiotem powigzanym zwraca sie do rady

nadzorczej o aprobate tej transakcji/lumowy.
Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg transakcje
typowe, zawierane na warunkach rynkowych w
ramach prowadzonej dziatalno$ci operacyjnej przez
spotke z podmiotem zaleznym, w ktérym spoétka
posiada wiekszosciowy udziat kapitatowy.

NIE

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

O zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego

powstania cztonek zarzadu powinien poinformowaé
zarzad oraz powstrzymac sie od zabierania gtosu w
dyskusji oraz od glosowania nad uchwatg w sprawie,
w ktorej zaistniat konflikt interesow.

TAK

Projekty uchwat walnego zgromadzenia powinny by¢
uzasadnione, z wyjatkiem uchwat w sprawach
porzadkowych i formalnych oraz uchwat, ktére sg
typowymi uchwatami podejmowanymi w toku obrad
zwyczajnego walnego zgromadzenia. Majac na
wzgledzie powyzsze Zarzad powinien przedstawi¢
uzasadnienie lub zwrécic sie do podmiotu
wnioskujgcego o umieszczenie danej sprawy w
porzadku obrad walnego zgromadzenia o
przedstawienie uzasadnienia.

TAK

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

Cztonkowie zarzgdu powinni uczestniczy¢ w
obradach walnego zgromadzenia w skitadzie

TAK
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umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi
na pytania zadawane w trakcie walnego
zgromadzenia.

Spotka ustala miejsce i termin walnego zgromadzenia
tak, aby umozliwi¢ udziat w obradach jak najwiekszej TAK
liczbie akcjonariuszy.

1

Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach
prawa rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzgdzac i przedstawiac
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztg ocene
sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny systemu
kontroli wewnetrznej i systemu zarzgdzania ryzykiem NIE
istotnym dla spétki;

2) raz w roku dokonac i przedstawia¢ zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu ocene swojej pracy;

3) rozpatrywac i opiniowac sprawy majace by¢
przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ CZkONKOW RAD NADZORCZYCH

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

2 Czionek rady nadzorczej powinien przekazac¢ Zgodnie z art. 9.16 Statutu, cztonek
zarzadowi spéiki informacje na temat swoich Rady Dyrektoréw, ktérego interes
powigzan z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami osobisty w sprawie przedstawionej
reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogdlinej liczby do akceptacji Rady Dyrektoréw jest
gtoséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy sprzeczny z interesem Spotki,
obowigzek dotyczy powigzan natury ekonomiczne;j, zobowigzany jest poinformowac
rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wplyw na Rade Dyrektoréw o tym fakcie i
stanowisko cztonka rady nadzorczej w sprawie zazgdac wpisania jego
rozstrzyganej przez rade. o$wiadczenia do protokotu. Taki

TAK cztonek Rady Dyrektoréw nie moze
uczestniczy¢ w pracach Rady
Dyrektoréw nad dang kwestig. Na
najblizszym posiedzeniu Walnego
Zgromadzenia, przed podjeciem
gftosowania nad jakgkolwiek
kwestig, nalezy poinformowac
akcjonariuszy o przypadkach
Sprzeczno$ci interesu osobistego
cztonka Rady Dyrektorow z
interesem Spotki.

3 Cztonkowie rady nadzorczej powinni uczestniczy¢é w
obradach walnego zgromadzenia w sktadzie Spétka nie moze przestrzegac tej
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi NIE zasady, poniewaz nie posiada Rady
na pytania zadawane w trakcie walnego Nadzorczej.
zgromadzenia.

4 O zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego Zgodnie z art. 9.16 Statutu, cztonek
powstania cztonek rady nadzorczej powinien Rady Dyrektoréw, ktorego interes
poinformowac rade nadzorcza i powstrzymac sie od osobisty w sprawie przedstawionej
zabierania gtosu w dyskusji oraz od gtosowania nad do akceptacji Rady Dyrektoréw jest
uchwatg w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt sprzeczny z interesem Spotki,
interesow. zobowigzany jest poinformowac

Rade Dyrektoréw o tym fakcie i
zazgdac wpisania jego
oswiadczenia do protokotu. Taki
czfonek Rady Dyrektoréw nie moze

TAK L
uczestniczy¢ w pracach Rady
Dyrektoréw nad dang kwestig. Na
najblizszym posiedzeniu Walnego
Zgromadzenia, przed podjeciem
gtosowania nad jakgkolwiek
kwestig, nalezy poinformowac
akcjonariuszy o przypadkach
Sprzecznosci interesu osobistego
czfonka Rady Dyrektoréw z
interesem Spotki.

5 Cztonek rady nadzorczej nie powinien rezygnowac z
petnienia funkcji w sytuacji, gdy mogtoby to NIE

negatywnie wptyng¢ na mozliwos¢ dziatania rady
nadzorczej, w tym podejmowania przez nig uchwat.
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Przynajmniej dwoch cztonkéw rady nadzorczej
powinno spetniac kryteria niezaleznosci od spotki i
podmiotéw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze
spotka. W zakresie kryteridw niezaleznosci cztonkow
rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatacznik Il
do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego
2005 r. dotyczacego roli dyrektorow
niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spoétek gietdowych i komisji rady
(nadzorczej). Niezaleznie od postanowien pkt b)
wyzej wymienionego Zatgcznika osoba bedaca NIE
pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub
podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za
spetniajaca kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w
tym Zataczniku. Ponadto za powigzanie z
akcjonariuszem wykluczajgce przymiot niezaleznosci
cztonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej
zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powigzanie z
akcjonariuszem majgcym prawo do wykonywania 5%
i wiecej ogolnej liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu.

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

W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowac¢ co NIE
najmniej komitet audytu. W skfad tego komitetu

powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek

niezalezny od spotki i podmiotéw pozostajacych w

istotnym powigzaniu ze spotka, posiadajacy

kompetencje w dziedzinie rachunkowosci i finanséw.

W spétkach, w ktorych rada nadzorcza skiada sie z
minimalnej wymaganej przez prawo liczby cztonkdw,
zadania komitetu moga by¢ wykonywane przez rade
nadzorcza.

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

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw

dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien byc¢

stosowany Zatacznik | do Zalecenia Komisiji NIE
Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektorow niewykonawczych (...).

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

Zawarcie przez spotke umowy/transakcji z
podmiotem powigzanym, spetniajgcej warunki o ktorej
o NIE
mowa w czesci |l pkt 3, wymaga aprobaty rady
nadzorczej.

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

Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

1

Przedstawicielom mediéw powinno sie umozliwia¢

obecnos¢ na walnych zgromadzeniach. NIE

2

Regulamin walnego zgromadzenia nie moze

utrudnia¢ uczestnictwa akcjonariuszy w walnym
zgromadzeniu i wykonywania ich praw. Zmiany w TAK
regulaminie powinny obowigzywac¢ najwczesniej od
nastepnego walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz zgtaszajacy wniosek do porzadku obrad
walnego zgromadzenia, w tym wniosek o zaniechanie
rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku TAK
obrad, powinien przedstawi¢ uzasadnienie

umozliwiajgce podjecie uchwaty z nalezytym

rozeznaniem.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji

akcji z prawem poboru powinna precyzowaé cene

emisyjng albo mechanizm jej ustalenia lub TAK
zobowigzac¢ organ do tego upowazniony do ustalenia

jej przed dniem prawa poboru, w terminie

umozliwiajgcym podjecie decyzji inwestycyjne;.

Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapewnia¢
zachowanie niezbednego odstepu czasowego
pomiedzy decyzjami powodujacymi okreslone
zdarzenia korporacyjne a datami, w ktorych ustalane
sg prawa akcjonariuszy wynikajace z tych zdarzen
korporacyjnych.

TAK

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien TAK
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wyptaty dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby
czas przypadajacy pomiedzy nimi byt mozliwie
najkrotszy, a w kazdym przypadku nie dtuzszy niz 15
dni roboczych. Ustalenie dtuzszego okresu pomigdzy
tymi terminami wymaga szczegétowego
uzasadnienia.

6 Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty
dywidendy warunkowej moze zawiera¢ tylko takie
warunki, ktérych ewentualne ziszczenie nastgpi przed
dniem ustalenia prawa do dywidendy.

TAK

7 Walne zgromadzenie lub rada nadzorcza powinny
zapewni¢ aby podmiot uprawniony do badania
sprawozdania finansowego zmieniat sie przynajmniej
raz na siedem lat obrotowych.

6.5 Czynniki ryzyka

Na dziatalnos$¢, 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
podmiotéow lub uruchomienie nowych mocy wytworczych przez producentow
dziatajgcych juz na rynku artykutéw higienicznych mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw
na poziom sprzedazy i marz realizowanych przez Spétke.

Znaczna czes$¢ sprzedazy ogotem realizowana jest na rzecz zaledwie kilku klientéw,
a utrata chociaz jednego z nich mogtaby miec istotny wptyw na poziom przychoddéw
Spotki i jej rentownose.

Zmiana wielkosci popytu na artykuty higieniczne ze strony klientow koncowych oraz
zmiana ich preferencji na korzysc tanszych produktow moze doprowadzi¢ do zmiany
asortymentu oferowanego przez PEGAS oraz mie¢ wptyw na poziom przychodow i
rentownosci Spofki.

Ze wzgledu na spadajacg dynamike popytu na widkniny, gtownie w sektorze
budowlanym i innych branzach technicznych, istnieje ryzyko, ze PEGAS nie bedzie w
stanie w petni wykorzysta¢ posiadanych mocy wytworczych, co moze miec
niekorzystny wptyw na poziom przychoddw i rentownos$ci Spotki.

Produkcja

Jakiekolwiek zakitdcenia 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 widknin spunmelt. Urzadzenia
produkcyjne innych producentéw moga okazac sie bardziej wydajne, a ich rozwdj
moze przebiega¢C w szybszym tempie w poréwnaniu z urzadzeniami obecnego
dostawcy Spofki.
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Konkurenci Spotki moga mie¢ dostep do wiekszej liczby tanszych zrédet
finansowania, co umozliwi im szybsza modernizacje i rozwoj ich zaktadéw
produkcyjnych i zapewni znaczaca przewage konkurencyjng nad PEGAS.

Ciagtos¢ dostaw i transportu produktow Spotki z zaktadéw produkcyjnych do klientow
uzalezniona jest od roznych okolicznoéci i czynnikow ryzyka.

W zakresie dostaw podstawowych surowcéw PEGAS uzalezniony jest od dostawcow
zewnetrznych. Wzrost cen surowcow, energii elektrycznej i innych materiatbw moze
mieC 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.

Prace badawczo-rozwojowe

Konkurenci Spotki mogg opracowaé nowe, poszukiwane przez klientow materiaty,
uzyskujac przez to przewage konkurencyjng, co moze miec niekorzystny wptyw na
poziom sprzedazy i marz realizowanych przez Spotke.

Mozliwosci rozwoju

Spotka narazona jest na ryzyko zwigzane z potencjalnymi przejeciami, inwestycjami,
partnerstwem strategicznym lub innymi transakcjami, w tym ryzyko btednego
okreslenia celow przejec€, ryzyko niemoznosci sfinalizowania transakcji oraz ryzyko
zwigzane z integracjg dziatalnosc¢ innych firm z dziatalno$cig Spofki.

Wilasnosé prawna i intelektualna

Dziatalnos¢ PEGAS narazona jest na ryzyko finansowe i operacyjne oraz podlega
przepisom i regulacjom, ktore mogg 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 mogtby niekorzystnie
wptyng¢ na dziatalno$¢ Spotki i jej perspektywy.

Finanse

Zadtuzenie Spotki moze mie¢ niekorzystny wplyw na jej sytuacje finansowa i wyniki
operacyjne. Istnieje ryzyko, ze w zwigzku z trwajgcym obecnie kryzysem na rynkach
finansowym banki moga dokonac¢ weryfikacji, a nastepnie zwiekszy¢ oprocentowanie
pozostajgcego do sptaty zewnetrznego zadtuzenia. W zwigzku z powyzszym,
zwiekszone koszty odsetek mogg mie¢ wptyw na poziom rentownosci Spoétki.

Wysoki poziom zadluzenia oraz warunki pozyskania finansowania zewnetrznego
(zobowigzania umowne) mogq potencjalnie doprowadzi¢ do zmiany obecnie
realizowanej przez Spoétke polityki wyptaty dywidendy w kolejnych lata.

Istnieje ryzyko, ze wahania kursu korony czeskiej w stosunku do euro mogg
niekorzystnie wptyngé na rentownos¢ Spotki. Operacyjne spotki zalezne PEGAS
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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 polimerdéw, ktére znajdujg odzwierciedlenie w cenach wyrobéw Spofki z
pewnym opoOznieniem, 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 mogg mieé
niekorzystny wptyw na wyniki operacyjne i sytuacje finansowg Spotki.

Kluczowi pracownicy i wiedza techniczna

Utrata mozliwosci korzystania z ustug kluczowych cztonkéw kierownictwa moze mieé
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Spotki.

Istnieje ryzyko niemoznosci pozyskania i utrzymania przez PEGAS odpowiedniej
liczby wykwalifikowanej kadry z uwagi na ograniczong liczbe takich oso6b i wysokie
zapotrzebowanie na ich ustugi.

Zmiany wlasnosciowe

PEGAS jest spodtka, ktdrej wszystkie akcje znajdujg sie w wolnym obrocie. Struktura
wiasnosciowa Spotka jest bardzo rozdrobniona, a jej akcje znajdujg sie w posiadaniu
wielu akcjonariuszy. Ewentualne wejscie do Spotki inwestora wiekszo$ciowego
mogtoby doprowadzi¢ do nagtej zmiany strategii dtugoterminowej i mie¢ wptyw na
wartosc¢ akcji.
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7 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe PEGAS
NONWOVENS SA za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2008 r. wraz z raportem niezaleznego biegtego
rewidenta

7.1 Raport niezaleznego biegtego
rewidenta

Deloitte.

L-1011 Lumembourg

INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT Tel: +352 451 451
Fax:+352 451 452 401

e, hidloitie b

To the shareholders of
Pegas Monwovens S.A.
68, boulevard de la Pétrusse

L - 2320 Luxembourg

Report on the consolidated financial statements

Following our appointment by the General Meeting of the Shareholders of Pegas Nonwovens 5.A., we
have audited the accompanying consolidated financial statements of Pegas Nonwovens 5.A., which
comprise the balance shect as at December 31, 2008, and the income statement, statement of changes in
equity and cash flow statement for the year then ended, and a summary of significant accounting policies

and other explanatory notes.

Board aof directors ' respansibility for the consollidated 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
European Union. This responsibility includes: designing, implementing and maintaining internal control
relevant to the preparation and fair presentation of consolidated financial statements that are free from
material misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying appropriate accounting

policies; and making ascounting estimates that are reasonable in the circumstances.
Auditor's responsibility

(ur responsibility is to express an opinion on these consolidated financial staternents based on our audit.
We conducted our sudit in accordance with International Standards on Auditing as adopted by the frstit
dex 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 misstaterment.

- . . Member of
Aundit. Tax . Consulring . Financial Advisory . Dedaitte Towthe Tohemats

8607 Page |

43



Deloitte.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the
consolidated financial statements. The procedures selected depend on the auditor’s judgement, including
the assessment of the nsks of material misstatement of the consolidated financial statements, whether due
to fraud or error. In making those risk assessments, the auditor considers internal control relevant to the
entity"s preparation and fair presentation of the consolidated financial statements in order to design andit
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 evaluating the overall presentation of the
consolidated financial statements, We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and
appropriate to provide & basis for our audit opinion.

Cpimion

In our opinion, the consolidated financial statements give a true and fair view of the fimancial position of
Pegas Nonwovens 5.4, as of December 31, 2008, and of its financial performance and its cash flows for
the vear then ended in aceordance with International Financial Reporting Standards as adopted by the
European Union.

Report on other legal and regulatory requirements

The consolidated management report, which is the responsibility of the board of directors, is consistent
with the consolidated financial statements,

Deeloite 5.4,
Réviseur d'entreprises

Olhivier VIE
Parimer

April 17, 2009

Page 2
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Do akcjonariuszy

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

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

W zwigzku z wyborem naszej firmy na biegtego rewidenta Spotki, dokonanym na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Pegas Nonwovens S.A., przeprowadziliSmy
badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Pegas
Nonwovens S.A., na ktore sktada sie bilans na 31 grudnia 2008 r., rachunek zyskéw i
strat, zestawienie zmian w kapitale wtasnym oraz rachunek przeptywdw pienieznych
za rok zakonczony w tym dniu, oraz streszczenie istotnych zasad rachunkowosci i
inne noty objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Rady Dyrektorow za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Rada Dyrektorow Spétki ponosi odpowiedzialnos¢ za sporzadzenie i rzetelng
prezentacje niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez
Unie Europejska. Odpowiedzialno$¢ ta obejmuje opracowanie, wdrozenie i
utrzymanie wewnetrznej kontroli w zakresie sporzadzania i rzetelnej prezentacii
sprawozdan finansowych tak, aby nie zawieraty istotnych btedéw wynikajacych z
oszustw ani pomytek, wybor i zastosowanie odpowiednich zasad rachunkowo$ci oraz
dokonywanie uzasadnionych w danych okolicznosciach szacunkow ksiegowych.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii na temat niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.
Badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji
Finansowej (ISA) przyjetymi przez Institut des Réviseurs d’Entreprises. Standardy te
wymagajg zachowania zgodnosci z zasadami etycznymi oraz zaplanowania i
przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé wystarczajacg pewnosc, ze
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw.

Badanie polega na zastosowaniu procedur w celu uzyskania dowodow
potwierdzajgcych kwoty wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i
ujawnione w nim informacje. Wybor procedur zalezy od osadu biegtego rewidenta, w
tym od oceny ryzyka wystgpienia istotnych bteddw w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, czy to z powodu oszustwa czy tez pomytki. Dokonujgc
takiej oceny ryzyka, biegty rewident bierze pod uwage mechanizmy kontroli
wewnetrznej w zakresie sporzadzania i rzetelnej prezentacji skonsolidowanym
sprawozdania finansowego przez jednostke, aby opracowa¢ odpowiednie do
okolicznosci procedury badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki.
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Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniego stosowania zasad rachunkowosci,
zasadnosci szacunkow dokonanych przez Rade Dyrektorow Spotki oraz ocene
ogolnej prezentacji skonsolidowanym sprawozdania finansowego. Jestesmy
przekonani, ze uzyskane przez nas w trakcie badania dowody stanowig
wystarczajgca i odpowiednig podstawe do wyrazenia opinii.

Opinia

Naszym zdaniem zatgczone sprawozdanie finansowe przedstawia w sposob rzetelny
i jasny sytuacje finansowg Pegas Nonwovens S.A. wg stanu na 31 grudnia 2008 r.,
oraz wyniki finansowe Spdiki i rachunek przeptywow pienieznych za rok zakonczony
w tym dniu, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej przyjetymi przez Unie Europejska.

Raport dotyczacy przestrzegania innych przepiséw prawnych i regulacyjnych
Informacje zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu z dziatalnosci Spotki,

za ktorego przygotowanie odpowiada Rada Dyrektorow Spétki, sg spojne
z informacjami zawartymi z skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Deloitte S.A.
Réviseur d’entreprises

Olivier Lefevre

Partner

17 kwietnia 2009 r.
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7.2 Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2008 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

Za rok obrotowy zakohczony 31 grudnia 2008 r.

(dane w tys. EUR)

Przychody

Surowce i materiaty

Koszty zatrudnienia

Koszty amortyzaciji

Koszty badan

Pozostate przychody/(koszty) operacyjne
netto

Zysk z dzialalnosci operacyjnej
Zyski z tytutu roznic kursowych i inne
przychody finansowe

Straty z tytutu réznic kursowych i inne
koszty finansowe

Przychod z tytutu odsetek

Koszty odsetkowe

Zysk przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk za rok

Przypisany:

Akcjonariuszom Spofki
Akcjonariuszom mniejszosciowym

Zysk netto za rok
Zysk na akcje

Podstawowy (EUR)
Rozwodniony (EUR)

Dodatkowe noty  objasniajace

Nota 2008
5a), b) 142 771
5¢) (94 821)
51),9) (6 545)
5h) (16 810)
5e) (2 277)
5d) 363
22 681
51i) 10 920
5)) (13 150)
5 k) 74
51) (6 362)
14 163
5m) 726
14 889
14 889
14 889

5n)

stanowig integralng czes¢

skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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2007
121 971
(76 584)

(6 279)

(12 333)

(1837)
1105

26 043

9 321
(5 561)
199

(9 955)
20 047

2 091

22138

22138

22138

2,40
2,40

niniejszego



7.3 Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2008 r.
PEGAS NONWOVENS S.A.

Skonsolidowany bilans
sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

Na 31 grudnia 2008 r.
(dane w tys. EUR)

Nota 2008 2007
Aktywa
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 50) 121 440 137 355
Wartosci niematerialne i prawne 5p) 249 196
Warto$¢ firmy 5p) 86 154 87 157
Aktywa trwale ogétem 207 843 224708
Aktywa obrotowe
Zapasy 5q) 12731 12 416
Naleznosci z tyt. Ustug i pozostate naleznos$ci 5r) 27 360 26 244
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw
pienieznych 55s) 309 511
Aktywa obrotowe ogoétem 40 400 39171
Aktywa ogotem 248 243 263 879
Pasywa
Kapitat zakfadowy i kapitaty rezerwowe
Kapitat zakladowy 51) 11444 11444
Kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej
warto$ci nominalnej 5v) 26 152 33 997
Pozostate kapitaty rezerwowe 5w) 2433 1120
Réznice kursowe 786 2 536
Zysk z lat ubiegtych 5u) 58 364 44788
Kapital zakladowy i kapitaty rezerwowe
ogoétem 99 179 93 885
Zobowiagzania dfugoterminowe
Kredyty bankowe 5x) 96 131 116 508
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 5y) 5 101
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 52z) 11378 12190
Zobowiazania dtugoterminowe ogotem 107 514 128 799
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania 5 aa) 16 751 33218
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 5 bb) 79 1427
Krétkoterminowe kredyty bankowe 5 x) 24 720 6 550
Zobowiagzania krotkoterminowe ogoétem 41 550 41 195
Zobowiazania ogétem 149 064 169 994
Pasywa ogétem 248 243 263 879

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania
finansowego. [koniec KACT1]
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7.4 Skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych za rok

obrotowy zakornczony 31 grudnia 2008 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.

Skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych

sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2008 r.

(dane w tys. EUR)

Zysk brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

(Zyski) z tytutu réznic kursowych
Koszty odsetkowe

Zmiana wartos$ci godziwej transakcji
zamiany stop procentowych
Pozostate koszty finansowe

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej

Zmniejszenie / (zwiekszenie) stanu
zapasow

Zmniejszenie / (zwiekszenie) stanu
naleznosci

Zwiekszenie / (zmniejszenie) stanu
zobowigzan

Podatek dochodowy zaptacony

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej

Przeplywy pieniezne z dziatalno$ci
inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
finansowej

Zwiekszenie / (zmniejszenie) stanu
kredytéw bankowych

Zwiekszenie / (zmniejszenie) stanu
zadtuzenia dtugoterminowego
Wyptata z zysku

Odsetki zaptacone

Pozostate przychody finansowe
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej

Nota 2008

14 163

16 810
(330)
6 362
2 055

2048

(495)
(798)
(2 581)

(2 119)
35115

(18 619)
(18 619)

(1.314)

(96)
(7 845)
(5 395)
(2 048)

(16 698)
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2007
20 047
12 333
(1 529)
9 955
(36)

(251)

(3 623)
(1753)
(3 462)

(140)
31 541

(18 878)
(18 878)

(17 735)
(174)

(7 014)
(9 490)
251

(34 162)



Zmniejszenie netto stanu srodkéw
pienieznych i innych aktywow
pienieznych

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw
pienieznych

na poczatku okresu

Skutki zmian kurséw wymiany walut
obcych na stan Srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ekwiwalenty
srodkow pienieznych na 31 grudnia 55s)

(202)

511

309

(21 499)

22 014

(4)

511

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania

finansowego.
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7.5 Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok

obrotowy zakorniczony 31 grudnia 2008 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 2008 r.
(dane w tys. EUR)

. Kapitat
Kapitat wiasny
zapasowy z rzvoadaiac Kapitat wtasny Kapitat
Kapitat emisji akcji Kapitat Réznice  Zysk z lat przypadajacy akcjonariuszy ip
zakladowy  powyzej zapasowy kursowe  ubiegtych dzi |'1a . Mmniejszosciow w ?f“y
wartosci udziatowcow T op T ogdlem
nominalnej ogF:'::enl1
Stan na 31 -
grudnia 2006 r. 11 444 41 011 725 23770 76 950 -- 76950
Wyptaty z zysku - (7014) -- -- -- (7 014) - (7014)
Réznice kursowe -- -- -- 1811 -- 1811 -- 1811
Zysk netto za rok -- -- -- - 22138 22138 - 22138
Rezerwy
utworzone z
zysku z lat
ubiegtych -- -- 1120 - (1120) -- -- --
Stan na
31 grudnia 2007
r. 11 444 33997 1120 2536 44788 93 885 -- 93885
Wyptaty z zysku -- (7 845) -- -- -- (7 845) -- (7 845)
Réznice kursowe -- -- - (1750) - (1 750) - (1750)
Zysk netto za rok -- -- -- -- 14 889 14 889 -- 14 889
Rezerwy
utworzone z
zysku z lat
ubiegtych -- - 1313 - (1313) -- -- --
Stan na
31 grudnia 2008
r. 11 444 26 152 2433 786 58 364 99 179 - 99179

Dodatkowe noty objasniajace

finansowego.

stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania
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7.6 Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania

1.

finansowego

Informacje podstawowe i okreslenie jednostek podlegajacych konsolidacji
Informacje ogdlne na temat Grupy i jej dziatalno$ci podstawowej

PEGAS NONWOVENS S.A. (,Spétka”) — pierwotnie zatozona pod nazwg
Pamplona PE Holdco 2 S.A. — jest spotkg prawa handlowego zawigzang w
Luksemburgu 18 listopada 2005 r. jako société anonyme — spotka akcyjna.
Siedziba Spdétki miesci sie w Luksemburgu pod adresem 68-70, boulevard de la
Pétrusse, L-2320; Spoétka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga
pod numerem B 112.044. Spdétka petni jedynie role holdingu.

14 grudnia 2005 r. Spétka przejeta petng kontrole nad dziatalnoscig spofki
PEGAS a.s. (obecnie dziatajacg pod firmg PEGAS NONWOVENS s.r.0.)

PEGAS NONWOVENS s.r.o. jest spotkg zarejestrowang w Czechach. Jej
siedziba miesci sie w Znojmo pod adresem: Pfiméticka 86, 669 04. Podstawowa
dziatalnos¢ PEGAS NONWOVENS s.r.o0. oraz jej spotek zaleznych to produkcja
wioknin.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2008 r. obejmuje sprawozdanie finansowe Spotki oraz jej spotek
zaleznych (tgcznie zwanych ,Grupga”).

Podstawa sporzadzenia sprawozdania

(a) Oswiadczenie o zgodnosci sprawozdania z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej

Niniejsze  sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz
interpretacjami w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

17 kwietnia 2009 r. Rada Dyrektorow Spotki zatwierdzit skonsolidowane
sprawozdanie finansowe do publikaciji.

(b) Waluta prezentaciji i waluta funkcjonalna

Dane w sprawozdaniu finansowym podane sg w tysigcach euro (,tys. EUR”).
Bazowg walutg funkcjonalng PEGAS NONWOVENS s.r.o. i jej spotek zaleznych
jest korona czeska (,CZK"). Sprawozdania finansowe tych jednostek zostaty
przeliczone z waluty funkcjonalnej na walute prezentacji. Bazowg walutg
funkcjonalng PEGAS NONWOVENS S.A. jest euro (EUR).
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(c) Podstawa wyceny

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone wg zasady kosztu
historycznego, z wyjatkiem finansowych instrumentow pochodnych, ktore
wyceniane sg wg wartosci godziwej.

(d) Zastosowanie szacunkéw i ocen

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia
przez Rade Dyrektorow okreslonych zatozen i dokonania ocen i szacunkow, ktore
majg wptyw na zastosowang polityke rachunkowosci oraz wykazywane w
sprawozdaniu finansowym wartosci aktywow, pasywow, przychodow i kosztow.
Przyjete wielkosci szacunkowe oraz zwigzane z nimi zatozenia bazujg na
doswiadczeniu historycznym oraz szeregu innych czynnikéw, ktorych
uwzglednienie uznaje sie w danych okolicznosciach za zasadne, a ktorych
wypadkowa staje sie podstawg dokonania oceny wartosci bilansowej aktywéw
i zobowigzan, ktéra nie wynika bezposrednio z innych zrodet. Rzeczywiste wyniki
finansowe mogaq sie rézni¢ od przyjetych szacunkow.

Szacunki oraz bedace ich podstawg zatozenia sg poddawane biezacej
weryfikacji. Korekty szacunkow ksiegowych sg ujmowane w okresie, w ktorym
zostaty dokonane, jezeli korekta dotyczy wytacznie danego okresu lub w okresie,
w ktorym zostaty dokonane oraz we wszystkich przysztych okresach, jezel
korekta dotyczy zaréwno biezgcego okresu, jak i przysztych okreséw.

Rada Dyrektoréw wykorzystuje szacunki przysztych przeptywéw pienieznych na
potrzeby klasyfikacji krotkoterminowych i dtugoterminowych kredytéw bankowych
oraz na potrzeby przeprowadzenia testu na utrate wartosci firmy. Ponadto
szacunki stosuje sie w celu ustalenia okresu uzytkowania skfadnikow rzeczowych
aktywow trwatych tak, aby mozliwe byto okreslenie okresu i stawek amortyzacji.
Koszt wytworzenia stosowany do wyceny gotowych produktow obliczany jest
réwniez na podstawie danych szacunkowych.

Streszczenie istotnych zasad rachunkowosci

Przedstawione ponizej zasady rachunkowosci byty stosowane w sposob ciggty
we wszystkich okresach zaprezentowanych w niniejszym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Zasady te byty stosowane w sposéb ciagty przez
wszystkie jednostki wchodzgce w sktad Grupy.

(a) Metody konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe
PEGAS NONWOVENS S.A. oraz sprawozdania finansowe jednostek
kontrolowanych przez Spoétke (jednostek zaleznych). Spotka sprawuje kontrole
nad danym podmiotem, jezeli decyduje o polityce finansowej i operacyjnej takiego
podmiotu w sposob umozliwiajacy jej osigganie korzysci z jego dziatalnosci.

Aktywa, zobowigzania i zobowigzania warunkowe spetniajgce kryteria

umozliwiajace ich ujecie ksiegowe zgodnie ze Standardem MSSF 3, wyceniane
sg wg wartosci godziwej w dacie nabycia.
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Nadwyzka kosztu nabycia nad wartoscig godziwg mozliwych do zidentyfikowania
przejetych aktywdéw netto jest wykazywana jako wartos¢ firmy. Nadwyzka
wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywéw netto nad
ich kosztem nabycia wykazywana jest w rachunku zyskow i strat w okresie
sprawozdawczym, w ktorym nastgpito nabycie.

Udziaty mniejszosci oraz udziaty inwestorow mniejszosciowych konsolidowanych
jednostek zaleznych wyceniane sg wg wartosci godziwej netto ujetych ksiegowo
aktywow i pasywow, proporcjonalnie do wielkosci udziatu danego udziatowca
mniejszosciowego.

W miare koniecznoéci, do sprawozdan finansowych jednostek zaleznych
wprowadzane sg 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
podlegajg wytagczeniom konsolidacyjnym.

(b) Waluty obce

Wszystkie jednostki Grupy posiadajgce siedzibe w Czechach prowadzg
dziatalnos¢ na terytorium Czech, ktére jest ich podstawowym otoczeniem
ekonomicznym. Walutg funkcjonalng tych jednostek jest korona czeska (CZK).
Spodtka ustala staty kurs wymiany na podstawie oficjalnego kursu ogtaszanego
przez Narodowy Bank Czech na ostatni dzien roboczy miesigca kalendarzowego,
ktory ma zastosowanie do transakcji zarejestrowanych w kolejnym miesigcu. W
ciggu roku zyski i straty z tytutu réznic kursowych sg ujmowane w momencie
realizacji (rozliczenia). Aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane
w walutach obcych sg przeliczane wg stanu na sporzadzania sprawozdania
finansowego na walute funkcjonalng wg kursu wymiany obowigzujagcego w tym
dniu. Rdéznice walutowe powstate z tytutu przeliczenia sg ujmowane w rachunku
zyskow i strat.

Na potrzeby sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego, aktywa
i zobowigzania sg przeliczane na EUR (ktore jest walutg funkcjonalng spotki
dominujacej i walutg sprawozdawczg Grupy) wg kursu obowigzujgcego na dzien
bilansowy. Pozycje przychodow i kosztow sg przeliczane wg srednich kurséw dla
tego okresu, z wyjatkiem sytuacji gdy wahania kurséw byty bardzo znaczace — w
takim wypadku do przeliczenia stosuje sie kurs wymiany obowigzujacy na dzien
przeprowadzenia odnosnej operaciji.

Zastosowane kursy wymiany CZK/EUR (zrédto: oficjalny kurs ogtoszony przez
Narodowy Bank Czech):

Kurs wymiany

Sredni kurs w okresie (dla pozyciji rachunku zyskoéw i strat
oraz rachunku przeptywow pienieznych)

1 stycznia 2007 r. — 31 grudnia 2007 r. 27,762
1 stycznia 2008 r. — 31 grudnia 2008 r. 24,942
Na dzieh bilansowy

Bilans z 31 grudnia 2007 r. 26,620
Bilans z 31 grudnia 2008 r. 26,930
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Ewentualne réznice kursowe z tytutu przeliczenia na walute prezentacji sg
klasyfikowane jako kapitalty wlasne i przenoszone do rezerwy z tytutu réznic
kursowych Grupy.

(c) Uymowanie przychodow ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptat otrzymanych
lub naleznych i stanowig naleznosci za towary i ustugi dostarczone w ramach
normalnej dziatalno$ci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, podatek od
towardw i ustug oraz inne podatki zwigzane ze sprzedaza.

Przychody ze sprzedazy produktdow ujmowane sg w momencie dostarczenia
produktow i przekazania klientowi prawa wtasnosci do nich lub przeniesienia
ryzyka zwigzanego z produktami na przewoznika. Przychody ze sprzedazy ustug
Sg ujmowane w momencie wykonania ustugi.

(d) Sprawozdawczos¢ dotyczaca segmentoéw dziatalnosci

Segment dziatalnosci jest to dajagcy sie wyodrebni¢ obszar dziatalnosci
gospodarczej Grupy zajmujacy sie dystrybucjg okreslonych wyrobow lub
Swiadczeniem okreSlonych ustug (segment branzowy) lub zajmujacy sie
dystrybucjg okreslonych wyrobdow lub swiadczeniem okreslonych ustug dziatajacy
w okreslonym srodowisku gospodarczym (segment geograficzny), z dziatalno$cig
ktérego zwigzane sg ryzyka i korzysci odmienne od innych segmentéw. Grupa
dziata w ramach jednego segmentu branzowego.

(e) Prace badawczo-rozwojowe

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

(f) Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w
okresie, ktorego dotycza.

(g) Opodatkowanie

Na obowigzkowe obcigzenie podatkowe skitadajg sie: podatek biezacy oraz
podatek odroczony.

Podatek biezacy

Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego jest obliczane od zysku
podlegajgcego opodatkowaniu i od podstawy opodatkowania. Zysk podlegajacy
opodatkowaniu rozni sie od ksiegowego zysku wykazywanego w rachunku
zyskow i strat w zwigzku z wytgczeniem przychodéw podlegajacych
opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych koszty uzyskania przychoddéw w innych
okresach oraz pozycji kosztow i przychoddéw, ktore nigdy nie beda podlegaty
opodatkowaniu lub nie bedg stanowity kosztu uzyskania przychodu. Obcigzenia
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podatkowe Grupy sg obliczane z zastosowaniem stawek podatku obowigzujgcych
w danym kraju do dnia bilansowego.

Podatek odroczony

Aktywa i rezerwy na odroczony podatek dochodowy z tytutu réznic pomiedzy
wartosciami bilansowymi aktywow i pasywow wykazanymi w sprawozdaniu
finansowym a odpowiadajgcymi im podstawami opodatkowania
wykorzystywanymi do wyliczenia zysku podlegajacego opodatkowaniu, wycenia
sie metodg bilansowg. Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od
wszystkich dodatnich réznic przejsciowych, natomiast sktadnik aktywow z tytutu
podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest
prawdopodobne, Zze bedzie mozna pomniejszyé przyszie zyski podatkowe
0 rozpoznane ujemne roznice przejsciowe.

Wartos¢ ksiegowa sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega
analizie na kazdy dzien bilansowy, a jezeli spodziewane przyszie zyski
podatkowe nie bedg wystarczajgce do realizacji sktadnika aktywéw lub jego
czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg
obowigzywaé w momencie, gdy pozycja aktywow zostanie zrealizowana lub
zobowigzanie stanie sie wymagalne. Podatek odroczony wykazywany jest w
rachunku zyskow i strat.

Sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego i rezerwa z tytutu podatku
odroczonego podlegajg kompensacji, jezeli jednostce przystuguje prawo
kompensowania sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego z rezerwg z
tytutu podatku odroczonego oraz gdy taki skfadnik aktywéw i taka rezerwa
odnoszg sie do podatku dochodowego natozonego przez ten sam organ
podatkowy a Grupa zamierza dokona¢ rozliczenia netto sktadnika aktywow i
rezerwy z tytutu podatku odroczonego.

(h) Dotacje rzadowe

Rzad czeski przyznat Spoétce nastepujgce ulgi inwestycyjne:

Granty i dotacje rzadowe zwiazane z wydatkami pracowniczymi

Rzad czeski udzielit Spétce grantéw na szkolenia pracownikéw oraz dotacji na
utworzenie nowych miejsc pracy. Granty i dotacje zostaty ujete w roku
poniesienia kosztéw kompensowanych przez dotacje.

Granty na podatek dochodowy

Granty na podatek dochodowy udzielane sg w formie ulg podatkowych. Grupa nie
ujmuje tacznej wartosci obcigzenia z tytulu podatkéw, lecz wykazuje

zobowigzanie podatkowe w kwocie pomniejszonej o przewidywang ulge
podatkowa.
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(i) Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate sg wykazywane wg kosztu (w tym ceny nabycia)
pomniejszonego o skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych oraz odpisy z
tytutu trwatej utraty wartosci.

Koszt aktywa (z wyjatkiem nieruchomosci gruntowych oraz $rodkéw trwatych w
budowie) jest amortyzowany metodg liniowg przez oczekiwany okres
ekonomicznej uzytecznosci tego sktadnika, w nastepujacy sposob:

Gtéwne grupy aktywoéw 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 aktywéw trwatych sg ustalane wg réznicy pomiedzy srodkami ze
sprzedazy a wartoscig bilansowg danego aktywa i uymowane w rachunku zyskow
i strat.

(j) Wartosci niematerialne i prawne

Nabyte wartosci niematerialne i prawne sg wykazywane wg Kkosztu
pomniejszonego o skumulowang kwote odpisow amortyzacyjnych. Wartosci
niematerialne i prawne amortyzowane sg metoda liniowg przez oczekiwany okres
ich ekonomicznej uzytecznosci.

Wartos¢ bilansowa sktadnikdw wartosci niematerialnych i prawnych jest ponownie
szacowana w celu ustalenia trwatej utraty wartosci, jezeli wydarzenia lub zmiany
stanu faktycznego wskazujg, iz warto$¢ bilansowa kazdego sktadnika przekracza
jego wartos¢ odzyskiwalna.

Wartosci niematerialne i prawne obejmujg gtdwnie oprogramowanie, ktore jest
amortyzowane metodg liniowg przez oczekiwany okres jego ekonomicznej
uzytecznosci wynoszacy osiem lat.

(k) Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy stanowi dodatnig réznice pomiedzy kosztem nabycia a wartoscig
godziwg nabytego udziatu w wartosci netto odrebnych aktywéw i pasywow
jednostki zaleznej na dzien nabycia. Wartos¢ firmy powstajgca w wyniku nabycia
jednostek zaleznych jest ujmowana jako sktadnik wartosci niematerialnych i
prawnych. Po pierwotnym ujeciu, wartos¢ firmy wykazywana jest wg kosztu
pomniejszonego o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

(I) Utrata wartosci aktywow

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci ksiegowej netto
srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych w celu stwierdzenia,
czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na mozliwg utrate ich wartosci. Jezeli
stwierdzono istnienie takich przestanek, szacowana jest wartoS¢ odzyskiwalna
danego sktadnika aktywow, w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu.
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Jezeli dany sktadnik aktywow nie jest osobnym osrodkiem wypracowujgcym
Srodki pieniezne, analize przeprowadza sie dla grupy osrodkow wypracowujgcych
srodki pieniezne, do ktorej nalezy dany skfadnik aktywow.

Wartos¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwoch wartosci: wartosc
godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy lub warto$¢ uzytkowa. Ta ostatnia
odpowiada wartosci zaktualizowanej szacowanych przysztych przeptywow
pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy dyskonta brutto uwzgledniajace;j
aktualng rynkowg wartos¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla
danego sktadnika aktywow.

Jezeli warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci ksiegowej netto skfadnika
aktywow (lub osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne), wartos¢ ksiegowa jest
pomniejszana do wartosci odzyskiwalnej. Utrata wartosci jest ujmowana
niezwtocznie w rachunku zyskow i strat.

W celu przeprowadzenia testu na utrate wartosci, wartos¢ firmy jest analizowana
raz w roku. Jezeli wartos¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci ksiegowej
aktywow, utrata wartosci pomniejsza wartos¢ ksiegowqg wartosci firmy, a w
dalszej kolejnosci zmniejsza wartosc innych aktywdéw proporcjonalnie do wartosci
ksiegowej kazdego skfadnika aktywow. Utrata wartosci wykazana dla wartosci
firmy nie podlega odwroceniu w kolejnym okresie sprawozdawczym.

Na potrzeby przeprowadzenia testu na utrate wartosci Rada Dyrektoréw ustalita,
ze wszystkie przejete jednostki zalezne bedg traktowane jako jeden osrodek
wypracowujacy srodki pieniezne.

(m) Zapasy

Zapasy sg wykazywane wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub ceny sprzedazy
netto, w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza. Cena nabycia/koszt
wytworzenia obejmuje koszt bezposrednich materiatdow 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 sie metode wyceny wg sredniej wazonej. Cena sprzedazy
netto odpowiada oszacowanej cenie sprzedazy pomniejszonej o wszelkie
oszacowane koszty zwigzane z marketingiem, sprzedazg i dystrybucja.

Koszt wytworzenia produktow gotowych obejmuje koszt bezposrednich
materiatéw i robocizny oraz czesci posrednich kosztéw produkcji, ustalonej przy
normalnym wykorzystaniu zdolnosci produkcyjnych, z wytgczeniem kosztow
finansowych.

(n) Instrumenty finansowe

Aktywa i zobowigzania finansowe sg ujmowane w bilansie Grupy w momencie,
gdy Grupa zawiera kontrakt na dany instrument finansowy.
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(o) Pochodne instrumenty finansowe

W zwigzku z dziatalnoscig operacyjna, Grupa jest narazona na ryzyka finansowe
w postaci zmian kursow walut i stép procentowych. Do zabezpieczenia przed tymi
ryzykami Grupa wykorzystuje pochodne instrumenty finansowe.

W celu zabezpieczenia ryzyka stop procentowych Grupa stosuje transakcje
zamiany stop procentowych. Te pochodne instrumenty finansowe nie spetniajg
kryteridbw instrumentéw zabezpieczajgcych, w zwigzku z czym zgodnie z MSR 39
klasyfikowane sg jako instrumenty przeznaczone do sprzedazy i ujmowane w
wartosci godziwej, przy czym zmiany wartosci godziwej sg odnoszone na wynik
finansowy netto okresu, w ktérym wystapity.

Pochodne instrumenty finansowe sg poczatkowo wyceniane wg wartosci
godziwej na dzien transakcji, a nastepnie ponownie wyceniane wg wartosci
godziwej na kolejne dni bilansowe.

Instrumentem pochodnym jest instrument finansowym lub inny kontrakt, ktory
spetnia nastepujace warunki:

e warto$¢ instrumentu finansowego zmienia sie wraz ze zmiang okreslonej
stopy procentowej, ceng instrumentu finansowego, ceng 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 zawierajgcej
kontrakt,

e instrument finansowy nie wymaga inwestycji poczatkowej lub wymaga
inwestycji o wartosci mniejszej niz wartos¢ konieczna w wypadku innego
rodzaju kontraktéw, w stosunku do ktérych oczekuje sie podobnych zmian
wartosci w wypadku zmiany czynnikow rynkowych; oraz

e instrument finansowy podlega rozliczeniu w przysztosci.
(p) Ptatnosci w formie akcji rozliczane w srodkach pienieznych

W 2007 r. Spotka wdrozyta program premii opartych na wartosci akcji dla
cztonkow Rady Dyrektoréw oraz kierownictwa wyzszego szczebla. Program ten
stanowi transakcje ptatnosci rozliczang w srodkach pienieznych, w ramach ktorej
Spdtka nabywa ustugi $wiadczone przez kluczowych pracownikow poprzez
zacigganie zobowigzan wzgledem ustugodawcy, ktérych wartos¢ powigzana jest
z kursem akcji Spotki. Program realizowany jest poprzez wydawanie opcji
fantomowych, w wypadku ktérych uprawnienia nabywane sg kazdego roku, przy
czym pierwsze opcje mogg by¢ wykonywane poczgwszy od pierwszej rocznicy
pierwszej oferty publicznej akcji Spétki, tji. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie —
poczgwszy od czwartej rocznicy pierwszej oferty publicznej. Okres Swiadczenia
ustug odpowiada okresowi nabywania praw, a ustugi ujmowane sg w miare ich
wykonywania przez ustugodawce w okresie nabywania uprawnien.

Na kazdy dzieh bilansowy, Spoétka wycenia zobowigzania wynikajagce z opcji

fantomowych w wartosci godziwej. Zmiany wartosci godziwej zobowigzan
odnoszone sg w ciezar rachunku zyskow i strat sporzgdzonego za dany okres.
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Wartos¢ godziwa opcji fantomowych ustalana jest z uwzglednieniem:
modelu wyceny,

zatozen dotyczacych okresu trwania opciji/decyzji uczestnikow programu,
biezgcego kursu akcji,

prognozowanych wahan kursu,

prognozowanych dywidend,

stopy procentowej wolnej od ryzyka.

(q) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej i pomniejszone sg o ewentualne
odpisy z tytutu utraty wartosci. Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane z
zastosowaniem efektywnej stopy procentowej, z wyjatkiem krétkoterminowych
naleznosci z tytutu dostaw i ustug (ktére nie sg oprocentowane), w przypadku
ktérych ujecie oprocentowania bytoby nieistotne.

(r) Srodki pieniezne oraz ekwiwalenty srodkow pienieznych

Srodki pieniezne oraz ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmujg $rodki
pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych oraz inne krétkoterminowe
inwestycje o duzej ptynnosci, tatwo wymienialne na okreslone kwoty Srodkéw
pienieznych oraz narazone na nieznaczne ryzyko zmiany wartosci.

(s) Zadtuzenie
Oprocentowane kredyty bankowe

Przy poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezacym wyceniane sg wg wartosci godziwej, a nastepnie wg zamortyzowanego
kosztu z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej.

Réznica pomiedzy kwotg wptywow (pomniejszonych o koszty transakcji) a kwotg
rozliczenia badz sptaty kredytu wyceniana jest przez okres obowigzywania
umowy kredytowej przy uzyciu efektywnej stopy procentowe;.

(t) Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy obecny obowigzek
wynikajacy ze zdarzen przesztych, oraz gdy istnieje prawdopodobienstwo, ze
obowigzek ten bedzie musiat zosta¢ przez Grupe uregulowany, a jego wartos¢
mozna wiarygodnie oszacowal. Rezerwy wykazuje sie w kwocie, ktora jest
najbardziej wifasciwym szacunkiem kierownictwa dotyczacym naktadéw
niezbednych do wypetnienia obecnego obowigzku na dzieh bilansowy. Rezerwy
sgq dyskontowane do wartosci biezgcej w sytuacjach, gdy skutek takiego
postepowania bedzie miat istotne znaczenie.

(u) Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w poczatkowym ujeciu sg wyceniane wg
wartosci godziwej (pomniejszonej o koszty transakcji), a nastepnie wg
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zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z
wyjatkiem krétkoterminowych zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

(v) Przyjecie nowych i znowelizowanych standardéow

Standardy i interpretacje obowigzujace @w  biezacym  okresie
sprawozdawczym

Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej wydat
nastepujgce dwie nowe interpretacje, ktore obowigzujg w biezacym okresie
sprawozdawczym:

o Interpretacja KIMSF 11 MSSF 2 Transakcje w grupie kapitatowej i transakcje
na akcjach wiasnych (ma zastosowanie od 1 marca 2007 r.).

e Interpretacja KIMSF 14 MSR 19 Ograniczenia w rozpoznawaniu aktywow
programow okreslonych $wiadczen pracowniczych, wymogi minimalnego
finansowania i ich interakcje (ma zastosowanie od 1 stycznia 2008 r.).

Przyjecie powyzszych interpretacji nie wywotato zadnych zmian w stosowanych
przez Grupe zasadach rachunkowosci.

Zmiany w MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena oraz MSSF 7
Instrumenty finansowe: ujawnienie informacji majg zastosowanie od 1 lipca
2008 r. Wprowadzone zmiany w okreslonych okolicznosciach pozwalajg na
przeklasyfikowanie pewnych aktywow finansowych niebedacych instrumentami
pochodnymi. Grupa nie zdecydowata sie na skorzystanie z tej opcji.

Wydane standardy i interpretacje, ktore nie weszly jeszcze w zycie

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego wydano ponizsze
standardy i interpretacje, ktére nie weszly jeszcze w zycie, a ktérych
zastosowanie jest obowigzkowe w wypadku sprawozdan za okresy
obrachunkowe rozpoczynajace sie 31 grudnia 2008 r. lub pdzniej. Spotka nie
zdecydowata sie na ich wczesniejsze zastosowanie. Standardy i interpretacje, o
ktérych mowa wyzej obejmuja;:

Zmiany wprowadzone do standardéw:

e MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych (nowelizacja: 2007 r.) (ma
zastosowanie do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r.
lub pdzniej). Znowelizowany standard zawiera wymogi dotyczace prezentacji
sprawozdan finansowych uzytecznych dla szerokiego kregu uzytkownikow,
ktorych stosowanie zapewnia poréwnywalnos¢ zawartych w nich danych z
danymi wykazanymi w sprawozdaniach za wczesSniejsze okresy
obrachunkowe, a takze zapewnia ich porownywalnos¢ ze sprawozdaniami
finansowymi innych jednostek.

e MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego (nowelizacja: 2007 r.) (ma
zastosowanie do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r.
lub pdzniej). Najbardziej istotng zmiana, jakg wprowadza znowelizowana
wersja standardu jest zniesienie mozliwosci natychmiastowego ujmowania w
kosztach kosztéw finansowania zewnetrznego z tytutu dostosowywanych
aktywow (czyli aktywoéw, ktére wymagajg znacznego czasu, aby przygotowac
je do zgodnego z przeznaczeniem uzytkowania lub sprzedazy). Jednostka jest
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zatem zobowigzania do aktywowania kosztéw finansowania zewnetrznego
jako czesci kosztow tych aktywow.

MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe
(nowelizacja: 2008 r) (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej). Wersja znowelizowana
stosowana jest wraz z MSSF 3 Pofgczenia jednostek gospodarczych.
Najbardziej istotng zmiang, jakg wprowadza znowelizowana wersja standardu
zwigzana jest ze sprzedazg czesci udziatow w jednostce zaleznej. Zgodnie z
przewidywaniami kierownictwa, wejscie w zycie znowelizowanego standardu
nie bedzie miato znaczacego skutku.

MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja (nowelizacja: 2008 r.) oraz MSR
1 Prezentacja sprawozdan finansowych: Instrumenty finansowe z opcjg
sprzedazy oraz obowigzki zwigzane z likwidacjg (nowelizacja: 2008 r.) (majq
zastosowanie do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r.
lub pdzniej). W wyniku wprowadzonych zmian, pewne instrumenty finansowe
ktore obecnie spetniajg warunki definicji zobowigzan finansowych bedag
klasyfikowane jako kapitat wiasny, gdyz stanowig rezydualny udziat w
aktywach netto jednostki.

MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena: Kryteria uznania za
pozycje zabezpieczang (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej). Zmiana dotyczy dwdch
szczegolnych sytuacji: (1) wyznaczenia jednostronnego ryzyka dla pozycji
zabezpieczanej, oraz (2) wyznaczania inflacji w okreslonych sytuacjach.
MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci
Finansowej po raz pierwszy (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej). W znowelizowanej wers;ji
standardu poprawiono strukture dokumentu, ale nie zawarto zadnych zmian
technicznych. Zgodnie z przewidywaniami kierownictwa, wejscie w zycie
znowelizowanego standardu nie bedzie miato znaczgcego skutku.

MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci
Finansowej po raz pierwszy (nowelizacja: 2008 r) oraz MSR 27
Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe: Koszt inwestycji w
jednostce zaleznej, jednostce wspotfzaleznej lub stowarzyszonej (nowelizacja:
2008 r.) (ma zastosowanie do okresdéw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2009 r. lub pozniej). Kluczowe zmiany obejmuja: (1) usuniecie
definicji ,metody ceny nabycia” z MSR 27, (2) natozenie na inwestora
obowigzku ujmowania jako dochdéd w swoim jednostkowym sprawozdaniu
finansowym wszystkich dywidend otrzymanych od jednostek zaleznych,
wspotzaleznych lub stowarzyszonych, (3) wprowadzenie zasady, ktora
okresla, ze otrzymanie dywidendy moze by¢ przestankg wskazujgcqg na utrate
wartosci sktadnika aktywow przy spetnieniu okreslonych kryteriow, oraz (4)
okreslenie zasad rachunkowosci w przypadku niektérych transakcji, dzieki
ktorym nowopowstata jednostka staje sie jednostkg dominujgca, obejmujaca
kontrole nad inng jednostkg grupy kapitatowe;.

MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji wtasnych: nabywanie i utrata uprawnien
(nowelizacja: 2008 r) (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej). Nowelizacja precyzuje
definicje terminéw ,nabywanie uprawnien” oraz ,utrata uprawnien”.

MSSF 3 Potgczenia jednostek gospodarczych (nowelizacja: 2008 r.) (ma
zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub
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pozniej). Znowelizowany standard wprowadza zmiany polegajgce gtéwnie na
(1) zwiekszeniu wykorzystania modelu wartosci godziwej, (2) podkresleniu
znaczenia transakcji prowadzacej do zmiany kontroli jako waznego zdarzenia
o charakterze ekonomicznym, oraz (3) skupieniu uwagi na wynagrodzeniu
jednostki zbywajacej, nie za$ na kosztach doprowadzenia do transakciji
przejecia. Zmiany MSSF 3 beda miaty wplyw na sprawozdawczosé Grupy w
zakresie przejec.

MSSF 8 Segmenty dziatalnosci (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej). MSSF 8 wymaga
identyfikacji segmentéw dziatalnosci na podstawie raportéw wewnetrznych
dotyczacych komponentow jednostki, ktdre podlegajg regularnym przeglagdom
przez gtbwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych w
celu alokacji zasobéw do segmentdéw oraz oceny ich wynikdéw.

Zmiany w MSSF z 2007 r. (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej).

Interpretacije:

Interpretacja KIMSF 12 Umowy na ustugi koncesjonowane (ma zastosowanie
do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2008 r. lub pdzniej;
interpretacja ta nie zostata jeszcze przyjeta do stosowania w UE).

Interpretacjia KIMSF 13 Programy lojalno$ciowe (ma zastosowanie do
okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2008 r. lub pdzniej).
Interpretacja okresla sposob, w jaki spotki przyznajgce klientom punkty
lojalnosciowe — bedace formg wynagrodzenia za dokonane zakupy produktéw
lub ustug - powinny ujmowaé w ksiegach rachunkowych podjete
zobowigzanie do wydania towardw i ustug za darmo lub ze znizkg jezeli, lub
kiedy, klient zdecyduje sie na wykorzystanie przystugujacych mu punktow.

Interpretacja KIMSF 15 Umowy o budowe nieruchomosci (ma zastosowanie
do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej).
Interpretacja zawiera wytyczne w zakresie zasad rachunkowos$ci dotyczacej
ujmowania przychodow i zwigzanych kosztow przez jednostki, ktore
podejmujg sie budowy nieruchomosci bezposrednio lub w tym celu korzystajg
z ustug podwykonawcow.

Interpretacjia KIMSF 16 Zabezpieczenie inwestycji netto w jednostkach
zagranicznych (ma zastosowanie do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie
1 pazdziernika 2008 r. lub pdzniej). Interpretacja zawiera wytyczne dotyczace
zabezpieczania inwestycji netto precyzujgce: (1) jakie ryzyko zwigzane z
walutg obcg wymaga zastosowania rachunkowo$ci zabezpieczen i jakg kwote
mozna wyznaczy¢, (2) ktéra jednostka wchodzaca w sktad grupy moze
posiadac¢ instrument zabezpieczajgcy, oraz (3) jaka kwota powinna by¢
przeklasyfikowana na wynik finansowy po zbyciu zabezpieczonej operacji
zagraniczne;.

Interpretacia KIMSF 17 Podziat aktywow niepienieznych pomiedzy
udziatowcow/akcjonariuszy replaces (ma zastosowanie do okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej). Interpretacja wyjasnia, ze:
(1) nalezng dywidende nalezy ujmowa¢ w momencie jej poprawnego
zatwierdzenia, tzn. kiedy nie jest juz zalezna od uznania jednostki, (2)
jednostka powinna wyceni¢ nalezng dywidende wedtug warto$ci godziwej
aktywow netto przeznaczonych do dystrybucji, oraz (3) jednostka powinna
ujmowa¢ w wyniku finansowym roznice pomiedzy wyptacong dywidendg a
wartoscig bilansowg przekazanych aktywow netto.
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e Interpretacja KIMSF 18 Przeniesienie aktywow od klientow (ma zastosowanie
do okresdéw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej).
Interpretacja ma szczegdlne zastosowanie do sektora przedsiebiorstw
uzytecznosci publicznej. Przedstawia wytyczne MSSF dotyczace umow, na
mocy ktérych jednostka otrzymuje od klienta sktadnik rzeczowych aktywow
trwatych, ktory nastepnie musi wykorzysta¢ w celu podtgczenia klienta do sieci
lub zapewnienia mu ciggtego dostepu do towardéw lub ustug (np. energii
elektrycznej, gazu lub wody).

Zgodnie z przewidywaniami kierownictwa, wejscie w zycie powyzszych
interpretaciji i standardéw nie bedzie miato znaczgcego skutku.

(w) Standardy MSR i MSSR przyjete przez Unie Europejska

Na mocy rozporzadzen Komisji Europejskiej przyjeto nastepujgce standardy i
interpretacie  wydane przez Rade  Miedzynarodowych  Standardéw
Rachunkowosci i opublikowane w Oficjalnym Dzienniku Unii Europejskiej w 2008
r.

e Zmiany w MSR 39 i MSSF 7 Przekwalifikowanie instrumentow finansowych —
przyjete na mocy Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 1004/2008 z 15
pazdziernika 2008 r.

e MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego — przyjety na mocy
Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 1260/2008 z 10 grudnia 2008 r.
e Interpretacja KIMSF 13 Programy lojalnosciowe — przyjeta na mocy

Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 1262/2008 z 16 grudnia 2008 r.

e Interpretacja KIMSF 14 i MSR 19 Ograniczenia w rozpoznawaniu aktywow
programow okreslonych $wiadczen pracowniczych, wymogi minimalnego
finansowania i ich interakcje — przyjete na mocy Rozporzadzenia Komisji (WE)
nr 1263/2008 z 16 grudnia 2008 r.

e MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji witasnych — przyjety na mocy
Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 1261/2008 z 16 grudnia 2008 r.

e MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych (nowelizacja: 2007 r.) — przyjety
na mocy Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 1274/2008 z 17 grudnia 2008 r.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdanie finansowego Komisja
Europejska nie przyjeta do stosowania nastepujgcych znowelizowanych
standarddw i interpretacji:

Zmiany do standarddw:

e Zmiana struktury MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczo$ci Finansowej po raz pierwszy (2008 r.)

e MSSF 3 Potaczenie jednostek gospodarczych (nowelizacja: 2008 r.)

e MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (nowelizacja:
2008 r.)

e MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena: kryteria uznania za
pozycje zabezpieczang (nowelizacja: 2008 r.)
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Interpretacje:

Interpretacja KIMSF 12 Umowy o ustugi koncesjonowane
Interpretacja KIMSF 15 Umowy o budowe nieruchomosci

Interpretacjia KIMSF 16 Zabezpieczenie inwestycji netto w jednostkach
zagranicznych

Interpretacia KIMSF 17 Podziat aktywow niepienieznych pomiedzy
udziatowcoéw/akcjonariuszy

Interpretacja KIMSF 18 Przeniesienie aktywow od klientow (ma zastosowanie
do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej).

65



4. Ryzyko finansowe i zarzadzanie kapitatem

Spdétka jest narazona na nastepujgce rodzaje ryzyka finansowego dotyczacego
prowadzonej dziatalnosci:

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

e ryzyko ptynnosci, z szczegdlnym uwzglednieniem dostepnosci funduszy
i dostepu do rynku kredytowego;

e ryzyko rynkowe (dotyczace gtdwnie kursow wymiany walut i poziomu stop
procentowych), wynikajagce z tego, ze Spoétka dziata na poziomie
miedzynarodowym, stosujgc rozne waluty i korzystajac z instrumentéw
finansowych zaleznie od poziomu stép procentowych.

Przy zarzadzaniu ryzykiem finansowym Grupa koncentruje sie na
nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych, starajagc sie zminimalizowac
potencjalnie negatywny wptyw zmian otoczenia rynkowego na wyniki dziatalnosci.

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

Ryzyko kredytowe

Przewazajgca wiekszosc realizowanej sprzedazy to transakcje, w ramach ktérych
Grupa kredytuje klientéw. Ryzyko wynikajace z udzielania klientom kredytow jest
w petni zabezpieczone zawartymi polisami ubezpieczeniowymi dotyczgcymi
poszczegodlnych naleznosci lub zaliczkami wptacanymi przez klientow.

Maksymalng warto$¢ ryzyka kredytowego, na ktoére Grupa jest teoretycznie
narazona, okresla warto$¢ bilansowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug i
pozostatych naleznosci, ktéra wg stanu na 31 grudnia 2008 r. wynosita 27 360
tys. EUR (26 244 tys. EUR na 31 grudnia 2007 r.), z czego 90% stanowity
naleznoéci z tytutu dostaw i ustug (86% na 31 grudnia 2007 r.). Z pozostatej
czesci kwote 2055 tys. EUR na 31 grudnia 2007 r. stanowity naleznosci
dotyczgce wartosci godziwej transakcji zamiany stop procentowych. Naleznosci z
tytutu transakcji zamiany stoép procentowych nie wystepowaty na 31 grudnia
2008 .

Stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostatych naleznosci wg terminow
zapadalnosci:

2008 2007

% %

naleznosci naleznosci

ogotem ogotem

Nieprzeterminowane 24 955 91,2% 24 403 92,9%

Przeterminowane do 1

miesigca 2 068 7,6% 1827 7,0%
Przeterminowane powyzej

1 miesigca 337 1,2% 14 0,1%

Ogoétem 27 360 100,0% 26 244 100,0%
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Poza nieuregulowang kwotg 140 tys. EUR, wszystkie przeterminowane
naleznosci wg stanu na 31 grudnia 2008 r. zostaty zaptacone do konca stycznia
2009 .

W 2008 r. Grupa dokonata odpisu przeterminowanych naleznosci w kwocie 13
tys. EUR (0 tys. EUR w 2007 r.). Z powyzszej kwoty naleznosci 12 tys. EUR
sptacono w lutym 2009 r., w zwigzku z czym rozwigzano odpisy aktualizujace
wartosé naleznosci w tej samej wysokosci.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci powstaje, gdy Spoétka nie jest w stanie pozyska¢ funduszy
koniecznych do prowadzenia dziatalnosci w aktualnej sytuacji gospodarczej.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spoétka optymalizuje zarzgdzanie posiadanymi
funduszami w nastepujacy sposéb:

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

Analiza ryzyka ptynnoSci

W ponizszych tabelach przedstawiono oczekiwane terminy wymagalnosci
aktywow finansowych Grupy (z wyjatkiem instrumentéw pochodnych) oraz
umowne okresy pozostate do sptaty dla jej zobowigzan finansowych (z wyjatkiem
instrumentéw pochodnych). Dane zawarte w tabelach przedstawiono na
podstawie niezdyskontowanych umownych okreséw wymagalnosci aktywow
finansowych, wigcznie z odsetkami otrzymanymi z tytutu takich aktywow, oraz na
podstawie niezdyskontowanych przeptywéw pienieznych wynikajacych z
zobowigzan finansowych, przy zatozeniu najwczesniejszego terminu, w ktorym
Grupa moze zostaC zobowigzana do ich sptaty. Przedstawione w tabeli
zobowigzania finansowe obejmujg przeptywy pieniezne wynikajace z pfatnosci
odsetek i rat kapitatowych.

2 lata—-
5 lat

2008 Oprocentowanie

na 31 grudnia

Ponizej 6 6miesiecy—
miesiecy 2 lata

Powyzej
5 lat

Ogétem

Aktywa

finansowe:

Aktywa --
nieoprocentowane
Instrumenty o
statym
oprocentowaniu
Zobowigzania
finansowe:

28 - - -

0%-1,75%
281 - - -

Instrumenty o
zmiennym
oprocentowaniu
Instrumenty o
statym
oprocentowaniu

EURIBOR
1,2,3,6 M
+1,2% (1,25%)

6%

13 935

1550

19 951

105
142

28

281

139

028

1 550
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2007 Oprocentowanie Ponizej 6 6
na 31 grudnia miesiecy miesiecy—

2 lata

2 lata— Powyzej

5 lat 5 lat

Ogétem

Aktywa
finansowe:
Aktywa
nieoprocentowane
Instrumenty o

statym 1,5-3,35%

oprocentowaniu
Zobowigzania
finansowe:

483 -

Instrumenty o EURIBOR

Zmiennym

1,2,3,6 M

oprocentowaniu +1,2% (1,25%) 2 201 16 291

Instrumenty o
statym
oprocentowaniu

6%
1869 --

133
795

28

483

152

287

1 869

Sredni wazony okres ptatnosci dla wystawionych faktur wyniést 61 dni w 2008 r.
(56 dni w 2007 r.). Natomiast sredni wazony okres ptatnosci dla otrzymanych
faktur wyniést 46 dni w 2008 r. (41 dni w 2007 r).

Kierownictwo Spotki uwaza, Zze fundusze i dostepne linie kredytowe opisane w
Nocie 5 x) wraz ze srodkami pochodzacymi z dziatalnosci operacyjnej umozliwig
Spotce realizacje zadan zwigzanych z dziatalnoscig inwestycyjng i zaspokojg jej
zapotrzebowanie na kapitat obrotowy.

W ponizszej tabeli przedstawiono analize ptynnoséci dla pochodnych instrumentéow
finansowych Grupy. Dane zawarte w tabelach przedstawiono na podstawie
niezdyskontowanych wptywéw/(wyptywow) srodkdéw pienieznych netto z tytutu
instrumentéw pochodnych rozliczanych w kwotach netto oraz
niezdyskontowanych wptywoéw i (wyptywéw) brutto z tytutu instrumentéw
pochodnych, ktére wymagajg rozliczenia w kwotach brutto. W wypadku, gdy
kwota zobowigzania lub naleznosci nie jest ustalona, kwoty przedstawione w
tabeli zostaty okreSlone w odniesieniu do przewidywanego poziomu stop
procentowych wynikajgcego z krzywych dochodowosci istniejagcych w dniu
sprawozdawczym.

2008 Ponizej 6 6miesiecy— 2lata-5lat Powyzej
miesiecy 2 lata 5 lat

Rozliczane w kwocie netto:

Transakcje zamiany stop 85 (384) -- --

procentowych

2007 Ponizej6 6miesiecy— 2 lata-5lat Powyzej
miesiecy 2 lata 5 lat

Rozliczane w kwocie netto:

Transakcje zamiany stop 793 1325 -- --

procentowych
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Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe powigzane jest z mozliwoscig wptywu cen i kursow rynkowych,
np. poziomu kurséw walutowych, stop procentowych i kurséw akcji, na wartosc
przychodow Spétki lub utrzymywanych przez nig instrumentéw finansowych.

Spdtka jest narazona na ryzyko rynkowe wynikajgce z wahan kurséow walutowych
i zmian stop procentowych.

Ryzyko walutowe

Mimo iz Grupa prowadzi dziatalnos¢ wytacznie na terenie Czech, skala operacji
osigga poziom miedzynarodowy, co wigze sie z ekspozycjg na ryzyko walutowe
zarébwno w dziatalnosci operacyjnej, jak i finansowej. Walutg funkcjonalng
stosowang przez PEGAS NONWOVENS s.r.o. i jej podmioty zalezne jest czeska
korona (CZK), a wypadku PEGAS NONWOVENS S.A. walutg funkcjonalng jest
euro (EUR). Wiekszos¢ transakcji przeprowadzanych w ramach dziatalnosci
operacyjnej (pozycje przychoddw i kosztow operacyjnych) jest realizowana w
euro. Podobna sytuacja dotyczy dziatalnosci finansowej (sptata kredytéw i
odsetek). Zgodnie z informacjg w Nocie 3 b, walutg prezentacji skonsolidowanych
sprawozdan finansowych jest euro.

Spoétka jest generalnie narazona na ryzyko walutowe w zakresie wartosci
przychodow i przeptywdw pienieznych.

Rachunek zyskow i strat

Obroty

Ze wzgledu na to, ze walutg funkcjonalng Spétki jest euro, umocnienie sie
czeskiej korony wobec euro ma niekorzystny wptyw na skonsolidowane
przeptywy pieniezne i vice versa. Skutki tych zmian sg przedstawione w tabeli na
str. 71 (wiersz ,Obroty”).

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

Wynik finansowy

Spdtka jest obecnie narazona na potencjalne zmiany wartosci pozycji w rachunku
zyskéw i strat gtébwnie ze wzgledu na niezrealizowane zyski i straty z tytutu roznic
kursowych, wynikajgce z przeszacowania pozyciji bilansowych (kredyty bankowe,
pozyczki pomiedzy spotkami Grupy, srodki pieniezne, naleznosci i zobowigzania
z tytutu dostaw i ustug). Niezrealizowane zyski i straty z tytutu réznic kursowych
nie majg wptywu na wartos¢ przeptywow pienieznych.

Podatek dochodowy

Niezrealizowane zyski i straty z tytutu réznic kursowych podlegajg opodatkowaniu
w Czechach.
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Przeptywy pieniezne

Obroty

Przychody z tytutu sprzedazy produkcji wtasnej w euro i koronach czeskich
pokrywajg koszty zakupdw surowcow, pozostate koszty operacyjne i koszty
obstugi zadtuzenia w danej walucie, co automatycznie zapewnia naturalny
hedging dla dziatalnosci Grupy dzieki generowanym przeptywom pienieznym w
okreslonych walutach. Mimo stosowania naturalnego hedgingu wystepuje pewna
dysproporcja pomiedzy wptywami i wydatkami w poszczegolnych walutach, co
jest odzwierciedleniem ekspozycji przeptywdw pienieznych na ryzyko walutowe.
Niemniej skutki zmian kursow walutowych majg wptyw zarbwno na wysokosc
obrotow, jak i na wartos¢ przeptywow pienieznych.

Podatek dochodowy
Podatek dochodowy, o ktérym mowa powyzej, wptywa rowniez na wartosc
przeptywow pienieznych.

Pozycje rachunku zyskéw i strat wg walut w 2008 r.

pozostate

EUR CzZK waluty
Przychody 89% 11% 0%
Koszty operacyjne (bez amortyzaciji) 81% 19% 0%
Amortyzacja 0% 100% 0%
Koszty finansowe 100% 0% 0%

Podatek dochodowy* - - -

* Nie mozna poda¢ struktury walutowej podatku dochodowego w 2008 r., gdyz
Grupa nie wykazata biezgcego podatku w tym okresie.

Pozycje rachunku zyskéw i strat wg walut w 2007 r.

pozostate

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

Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. i 31 grudnia 2007 r., Grupa nie stosowata
walutowych instrumentow pochodnych w celu ograniczenia ryzyka walutowego

Spdétka jest narazona gtdwnie na ryzyko zmian kurséw walutowych pomiedzy

korong czeska a euro. Wahania kursoéw innych walut nie majg istotnego wptywu
na dziatalno$¢ Spdtki.
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Analiza wrazliwoS$ci

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

Wzmochnienie kursu korony czeskiej wobec euro o 10%

2008 2007
Rachunek Obroty (2 815) (2 397)
przeptywow .
pienieznych Podatek dochodowy (3 364) (4 633)
Ogétem (6 179) (7 030)
2008 2007
Obroty (2 815) (2 397)
Amortyzacja (1 868) (1 370)
Rachunek Niezrealizowane zyski z tytutu réznic¢
zyskow i strat kursowych w zwigzku z przeliczeniem
pozycji bilansowych 16 021 19 303
Podatek dochodowy* (3 364) (4 633)
Ogétem 7974 10 903
Ostabienie kursu korony czeskiej wobec euro 0 10%
2008 2007
Rachunek Obroty 2 303 1 961
przeptywow . .
pienieznych Podatek dochodowy
Ogétem 2 303 1 961
2008 2007
Obroty 2303 1 961
Rachunek Amortyzgqa . oy 1528 1121
zyskow i Nlezreallzowane. zyski z tytu’fg réznic
strat kursowych w zwigzku z przeliczeniem
pozyciji bilansowych (13 108) (15 793)
Podatek dochodowy* -- --
Total (9 277) (12 711)

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

Ryzyko stép procentowych

Spodtka jest narazona na ryzyko stdép procentowych w zwigzku z zacigganiem
kredytéw bankowych oprocentowanych wg zmiennej stopy procentowej. Spoétka
wykorzystuje piecioletni kredyt konsorcjalny o wartosci 150 min EUR,
oprocentowany wg zmiennej stopy procentowe.

W ramach zarzadzania ryzykiem stép procentowych Spotka zawarta dwa
kontrakty zamiany stép procentowych (IRS). Zob. Nota 5 ).

Analiza wrazliwoS$ci
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W celu dokonania oceny potencjalnego wptywu zmian stop procentowych Spotka
oblicza — raz w roku — hipotetyczne zyski lub straty z tytutu kredytéw bankowych
niezabezpieczonych za pomocg transakcji zamiany stép procentowych na
podstawie zmiany kosztéw odsetek. Rowniez zmiana wartosci godziwej transakcji
zamiany stop procentowych miataby wptyw na wyniki Spotki.

Strata z tytutu wzrostu kosztow odsetek, obliczona na podstawie salda kredytow
bankowych oraz stanu srodkoéw pienieznych i innych aktywow pienieznych na 31
grudnia 2008r., a takze chwilowego i réwnolegtego wzrostu krzywej
dochodowosci euro o 1% w skali roku, osiggnetaby 385 tys. EUR w skali roku
(267 tys. EUR na 31 grudnia 2007 r.). Wyzszy wptyw zmiany krzywej
dochodowoséci 0 1% w 2008 r. w poréwnaniu z 2007 r. wynika z nizszego
stosunku s$redniej nominalnej kwoty transakcji zamiany stép procentowych do
sredniej wartosci oprocentowanego zadtuzenia netto. Wzrost krzywej
dochodowosci euro 0 1% w skali roku spowodowatby wzrost wartosci godziwej
transakcji zamiany stop procentowych o ok. 341 tys EUR wg stanu na 31 grudnia
2008 r. (ok. 978 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2007 r.).

Chwilowy i rownolegty spadek krzywej dochodowosci euro o 1% w skali roku
przynidstby oszczednosci z tytutu spadku kosztow odsetek netto w kwocie
385 tys. EUR w skali roku (267 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2007 r.) a
wartos¢ godziwa transakcji zamiany stdop procentowych obnizytaby sie o ok.
350 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2008 r. (ok. 1024 tys. EUR wg stanu na 31
grudnia 2007 r.). Nizszy potencjalny wptyw na wartos¢ godziwg transakciji
zamiany stop procentowych na 31 grudnia 2008 r. jest zwigzana z nizszag
wartoscig nominalng tych transakcji zamiany w poroéwnaniu ze stanem na 31
grudnia 2007 r. 1024 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2007 r. Wyzej
wspomniany hipotetyczny dochdd podlega opodatkowaniu. W zwigzku z tym,
podatek dochodowy wzréstby o 7 tys. EUR w 2008 r. (171 tys. EUR w 2007 r.).

Zarzadzanie kapitatem

Cele zarzagdzania kapitatem w Spotce to:

e zabezpieczenie zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalnosci, tak aby
mogta w dalszym ciggu generowac zyski dla akcjonariuszy i korzysci dla
innych podmiotow, ktére zaangazowaty kapitat w Spotce, oraz

e generowanie adekwatnego zysku dla akcjonariuszy, wspoétmiernego z
poziomem ryzyka.

Spotka zarzadza kwotg i strukturg kapitatu oraz dokonuje w nim korekt zgodnie ze
zmianami warunkow ekonomicznych i profilu czynnikow ryzyka majgcych wptyw
na majatek Spotki. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatu Spétka
moze korygowac kwote dywidend wyptacanych na rzecz akcjonariuszy, emitowac
akcje lub sprzedawac aktywa w celu zmniejszenia zadtuzenia.

Spotka nie okresla zadnego poziomu kapitatu, jednak kierownictwo uwaznie
monitoruje czynniki ryzyka pod katem warto$ci wspotczynnika wyptacalnosci i jest
przygotowane do zmiany poziomu kapitatu w wyzej opisany sposaob.

Spotka nie podlega zewnetrznym wymogom kapitatowym.
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5.

Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

a)Przychody
Grupy produktow

Sprzedaz dla sektora artykutéw
higienicznych

Sektor artykutow higienicznych
- produkty specjalistyczne

Sektor artykutow higienicznych
- produkty pozostate
Sprzedaz dla sektora artykutéw
higienicznych ogétem
Sprzedaz dla pozostatych
sektoréw

Sprzedaz ogotem

Rynki zbytu

Sprzedaz krajowa

Sprzedaz eksportowa

Ogoétem

2008 2007
%
sprzedazy % sprzedazy
ogotem ogotem
35142 246 27 543 22,6
88 801 62,2 77 289 63,4
123 943 86,8 104 832 86,0
18 828 13,2 17139 14,0
142 771 100,0 121 971 100,0
2008 2007
% %
sprzedaz sprzedaz
y ogotem y ogétem
28 472 19,9 18 889 15,5
103
114 299 80,1 082 84,5
142 771 100,0 121 971 100,0

b)Sprawozdawczos¢ segmentowa

Grupa zajmuje sie wylacznie produkujg witdknin, w zwigzku z tym Rada
Dyrektorow nie wydzielita segmentow dziatalnosci, dla ktorych prowadzona

bytaby osobna sprawozdawczosc.

Segmenty dziatalnosci w podziale geograficznym przedstawiajq sie nastepujaco:

Regiony

Europa Zachodnia

Europa Srodkowo-Wschodnia
Rosja

Pozostate kraje

Ogétem

2008 2007
80 197 77 832
54 958 37 593

3 346 2 931

4270 3615

142 771 121 971

Prezentacja informacji finansowych w podziale na segmenty geograficzne opiera
sie na klasyfikacji przychodéw wg rzeczywistej dostawy towaréw. Podziat
geograficzny przychoddw przedstawiony w notach za poprzedni rok opierat sie na
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klasyfikacji wg adresu klienta widniejacego na fakturze. Nowy sposob prezentacji
dostarcza informacje lepiej charakteryzujace rodzaj prowadzonej dziatalnosci.

Wszystkie aktywa Spofki zlokalizowane sg na terenie Czech i catos¢ wydatkéw na
aktywa zostata poniesiona w tym kraju.

c)Zuzycie surowcow, materialéw eksploatacyjnych i ustug obcych

2008 2007
Zuzycie surowcow 81423 66 512
Zuzycie czesci zamiennych i naprawy 3 485 2 832
Zuzycie energii 7 247 4 672
Pozostate materiaty 660 478
Pozostate ustugi obce 2 006 2090
Zuzycie surowcow i materialéw eksploatacyjnych
ogotem 94 821 76 584

Koszt zuzytych surowcow stanowi 85,9% tacznej wartosci zuzytych surowcow i
materiatdbw eksploatacyjnych oraz wykorzystanych ustug obcych w 2008 r.
(odpowiednio 86,8% w 2007 r.).

d)Pozostate przychody/(koszty) operacyjne netto

2008 2007
Zysk na sprzedazy urzgdzen 34 34
Wptywy z tytutu ubezpieczenia 44 147
Koszty ubezpieczenia (551) (494)
Pozostate podatki (24) (24)
Pozostate przychody 860 1442
Pozostate przychody/(koszty) operacyjne netto
ogoétem 363 1105

Pozycja ,pozostate przychody” obejmuje kwote odszkodowania w wysokosSci
1 040 tys. EUR zasagdzonego na rzecz PEGAS-NT a.s. w 2007 r. w wyniku
wygranego postepowania arbitrazowego.

e)Prace badawcze

W 2008 r. wydatki na prace badawcze wyniosty 2 277 tys. EUR, przy czym
najwiekszg ich czesc¢ stanowit koszt surowcoéw przeznaczonych do badan nad
produktami w kwocie 1 549 tys. EUR.

W 2007 r. wartos¢ naktadéw inwestycyjnych Grupy poniesionych na prace

badawcze wyniosta 1 837 tys. EUR, z czego koszt surowcéw przeznaczonych do
badan nad produktami wyniost 1 354 tys. EUR.
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f) Srednia liczba pracownikéw, wykonawczych cztonkéw kierownictwa i
dyrektoréw niewykonawczych Grupy oraz koszty wynagrodzen

) Swiadczenia Koszt
Srednia Wynagrodzeni  w formie akgji Koszt $wiadcze
2008 liczba a cztonkow rozliczane w ubezpieczen n
pracownik6 Ogote Fundus Rady Srodkach spotecznych i  socjalnyc
w m z pfac Dyrektoréw pienieznych zdrowotnych h
Pracownicy 373 6198 4479 - - 1592 127
Wykonawczy
cztonkowie
kierownictwa i 8 347 261 519 (494) 58 3
dyrektorzy
niewykonawczy
Ogoétem 381 6545 4740 519 (494) 1650 130
. Swiadczenia Koszt
Srednia Wynagrodzeni  w formie akcji Koszt  swiadcze
2007 liczba a cztonkow rozliczane w ubezpieczen n
pracownik6 Ogote  Fundus Rady srodkach spotecznych i socjalnyc
W m z ptac Dyrektoréow pienieznych zdrowotnych h
Pracownicy 348 4952 3590 -~ - 1259 103
Wykonawczy
cztonkowie
kierownictwa i 10 1327 521 191 494 117 4
dyrektorzy
niewykonawczy
Ogoétem 358 6279 4111 191 494 1376 107

W 2007 r. Panowie John Halsted i Henry Gregson ztozyli rezygnacje z funkgcji
niewykonawczych cztonkéw Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A. Pan
Halsted ztozyt rezygnacje z zajmowanego stanowiska w dniu 21 wrzesnia 2007 r.,
natomiast Pan Gregson — w dniu 12 grudnia 2007 r. Obaj sprawowali funkcje
niewykonawczych czionkéw Rady Dyrektoréw Spotki od grudnia 2005 r.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2007 r., w Spoice byto zatrudnionych dwodch
Dyrektorow Niewykonawczych i szesciu wykonawczych cztonkéw kierownictwa.
Cztery osoby sposrod grona wykonawczych czionkéw kierownictwa petnity
funkcje cztonkow Rady Dyrektoréw 31 grudnia 2007 r.

Panowie TravniCek i Bogdan odeszli ze Spotki w 2008 r. Pan Travnicek
zrezygnowat ze stanowiska wykonawczego cztonka kierownictwa w lutym 2008 r.
i z dniem 30 kwietnia odszedt ze Spétki, a pan Milos Bogdan, ktory petnit funkcje
cztonka Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A. i byt roéwniez
wykonawczym cztonkiem kierownictwa zrezygnowat ze wszystkich funkcji w
Grupie z dniem 6 pazdziernika 2008 r.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. czterej wykonawczy cztonkowie kierownictwa

— panowie Bogdan, Klaska, Rezaé i Gerza — petnili funkcje cztonkdéw Rady
Dyrektoréw. W nastepstwie rezygnacji pana Bogdana liczba wykonawczych
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cztonkéw kierownictwa petnigcych funkcje cztonkéw Rady Dyrektorow
zmniejszyta sie do trzech oséb, wg stanu na 31 grudnia 2008 r.

Z dniem 8 kwietnia 2008 r. pana Marka Modeckiego powotano na stanowisko
Dyrektora Niewykonawczego i cztonka Rady Dyrektoréw PEGAS.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2008 r. w Spéice byto zatrudnionych trzech
Dyrektorow Niewykonawczych i czterech wykonawczych cztonkow kierownictwa.
Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. trzy osoby sposréd grona wykonawczych
cztonkow kierownictwa petnity funkcje czitonkow Rady Dyrektorow.

Wykonawczy cztonkowie kierownictwa (w tym czescy cztonkowie Rady
Dyrektoréw) mogq korzysta¢ z samochodoéw stuzbowych Spdétki na cele prywatne.
Poza tym, wykonawczy cztonkowie kierownictwa nie otrzymujg zadnych innych
dodatkowych swiadczen.

Oprécz opcji na akcje fantomowe, w latach 2008 i 2007 czionkowie Rady
Dyrektorow nie otrzymali Zadnych pozyczek, zaliczek, ani innych Swiadczen w
naturze.

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

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto sie 15 czerwca
2007 r. zatwierdzito przyznanie bezptatnych opcji fantomowych w tgcznej liczbie
230 735 na rzecz szesciu wykonawczych czionkdéw wyzszego kierownictwa oraz
dwoch dyrektorow niewykonawczych. Data przyznania opcji fantomowych zostata
okreslona na 24 maja 2007 r. Wykonanie jednej opcji uprawnia danego cztonka
kierownictwa do wyptaty pienieznej obliczonej jako kurs akcji Spotki na
zamknieciu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w
wypadku zaprzestania notowan na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze)
w dniu poprzedzajgcym 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% opciji, przy czym
pierwsze opcje mogg by¢ wykonywane poczgwszy od pierwszej rocznicy
pierwszej oferty publicznej akcji Spdtki, tj. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie —
poczgwszy od czwartej rocznicy pierwszej oferty publicznej. Dana czes$¢ opcji
fantomowych moze zosta¢ wykonana w dacie nabycia praw do wykonania opcji
lub w poézniejszym czasie. Aby uzyskaC uprawnienie do objecia opcji
fantomowych danej serii uczestnik jest zobowigzany wykonac¢ swiadczenie na
rzecz Grupy w dacie nabycia praw do wykonania opcji.
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Najwazniejsze warunki kontraktowe programu opcji na akcje fantomowe w 2007

r..

Data t Liczba opcji Liczba opcji Wartos¢ .Wartoés':. Wartos$¢ godziwa
. aczna ; godziwa opcji .
Data nabycia Cena liczba przyznanych przyznanych godziwa rzvznanveh  CPCIl przyznanych
przyznania praw do wykonania rzvznan dyrektorom dyrektorom przyznanych pd ):‘ektor}(l)m dyrektorom
opcji wykonania (CZK) przy y wykonawczy niewykonawczy opcji (tys. Y niewykonawczym
opdji ch opdji m m EUR) Wyk‘z”a""éﬁyé“) (tys. EUR)
tys. '
24.05.2007 18.12.2007 7492 57686 46 148 11538 295 236 59
24.05.2007 18.12.2008 7492 57683 46 147 11536 98 79 19
24.05.2007 18.12.2009 7492 57683 46 147 11536 59 47 12
24.05.2007 _ 18.12.2010 7492 57683 46 147 11536 42 33 9
_Ogétem 230735 184 589 46 146 494 395 99
W wyniku zmian personalnych, do ktorych doszto w 2008 r. (zob. Nota 5 f.) liczba
przydzielonych opcji zmienita sie w nastepujacy sposéb: prawa przystugujgce
panu TravniCkowi w zwigzku z jego uczestnictwem w programie opcji na akcje
wygasty i nie mogg by¢ wykonywane, z kolei pan Bogdan utracit prawa
przystugujace mu w zwigzku z uczestnictwem w programie opcji na akcje, poza
czescig praw nabytych w grudniu 2007 r. w zwigzku z realizacjg pierwszego
etapu programu.
Najwazniejsze warunki kontraktowe programu opcji na akcje fantomowe w 2008
r..
Data L Liczba opcji Liczba opcji Wartosé _Wartoé? Warto$¢ godziwa
Data nabycia Cena aczna przyznanych przyznanych godziwa godziwa opcji opcji przyznanych
X . liczba przyznanych
przyznania praw do  wykonani rZvZnanve dyrektorom dyrektorom przyznanyc dvrektorom dyrektorom
opcji  wykonania a (CZK) prey. h ye wykonawczy niewykonawczy h opcji (tys. y niewykonawczym
- opcji wykonawczy
opgciji m m EUR) m (tys. EUR) (tys. EUR)
24.05.2007 18.12.2007 749,2 50 664 39 126 11 538 - - --
24.05.2007 18.12.2008 749,2 41432 29 896 11 536 - - --
24.05.2007 18.12.2009 749,2 41432 29 896 11 536 - - --
24.05.2007 18.12.2010 749,2 41 432 29 896 11536 - - -
_Ogotem 174 960 128 814 46 146 - - --

W latach 2007 i 2008 nie wykonano zadnych opcji na akcje fantomowe.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. warto$¢ godziwa opcji fantomowych wynosita
zero EUR (494 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2007 r.), w tym wartos¢
Swiadczen z tego tytutu na rzecz dyrektorow niewykonawczych wynosita zero
EUR (99 tys. EUR wg stanu na 31 grudnia 2007 r.). Spadek wartosci godziwej w
2008 r. nalezy przypisa¢ gwattownej obnizce kursu akcji PEGAS NONWOVENS
S.A.

Do obliczenia wartosci godziwej opcji fantomowych wykorzystano model wyceny
Blacka-Scholesa, w ktérym przyjeto nastepujace zatozenia:

e ostatnia cena akcji PEGAS NONWOVENS S.A. notowana w 2008 na gietdzie
papierow wartosciowych w Pradze wykorzystana w modelu — 232,90 CZK
z 31 grudnia 2008 (750,50 CZK z 31 grudnia 2007 r.);
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e oczekuje sie, ze uczestnicy programu wykonajg dang czesc przyznanych opcji
fantomowych w ciggu dziesieciu lat od dnia nabycia prawa do ich realizac;ji;

e stopa procentowa wolna od ryzyka jest liniowo interpolowana z poziomu stop
PRIBOR obowigzujacych na czeskim rynku miedzybankowym (<12M) oraz
punktéw swapowych dla transakcji zamiany stép procentowych na czeskim
rynku (>12M);

e odchylenie standardowe dla catego okresu poczawszy od pierwszej oferty
publicznej wykorzystane do okre$lenia poziomu zmienno$ci ceny akcji —
41,27% w 2008 r. i 20,82% w 2007.

h) Koszty amortyzaciji

2008 2007
Amortyzacja srodkéw trwatych 16 738 12 289
Amortyzacja wartosci niematerialnych i prawnych 72 44
Ogoétem 16 810 12 333

i) Zyski z tytutu réznic kursowych i inne przychody finansowe

2008 2007
Zrealizowane i niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 10 919 9 285
Zmiany warto$ci godziwej transakcji zamiany stop
procentowych -- 36
Pozostate przychody finansowe 1 -
Ogétem 10 920 9 321

j) Straty z tytutlu réznic kursowych i inne koszty finansowe

2008 2007
Zrealizowane i niezrealizowane ujemne réznice kursowe 11 020 5509
Zmiana wartos$ci godziwej transakcji zamiany stop procentowych 2 055 --
Pozostate koszty finansowe 75 52
Ogétem 13 150 5 561

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

k) Przychéd z tytutu odsetek

2008 2007

Przychdéd z tytutu odsetek 74 199

Pozycja ,Przychdd z tytutu odsetek” obejmuje odsetki od srodkéw
zgromadzonych na rachunkach bankowych i od lokat terminowych.
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I) Koszty odsetkowe

2008 2007
Koszty rozliczen i odsetek z tytutu kredytow i
pozyczek 6 152 9747
Odsetki od lokat pracowniczych 106 97
Pozostate 104 111
Ogoétem 6 362 9 955
m) (Zobowiagzania)/naleznosci z tytutu podatku dochodowego

2008 2007
Biezacy podatek dochodowy 1 (1297)
Odroczony podatek dochodowy 725 3 388
Ogoétem 726 209
Zmiany stanu zobowigzan/naleznosci z tytutu podatku dochodowego
przedstawiono w Nocie 5 z).
Efektywna stawka podatkowa

% %
tacznej tacznej

2008 kwoty 2007 kwoty

Zysk przed opodatkowaniem

pzdatkiem dochodowym 14163 20
Podatek dochodowy naliczony wg

obowigzujgcej stawki 2974  21,0% 4
Efekt zmian w stawce podatku

dochodowego -- -
Efekty konsolidacji i korekt MSSF

niemajace wptywu na kwote podatku

047

811 24,0%

(1087)  (5,3%)

odroczonego 52 0,4% (535) (2,7%)
Ulgi podatkowe (3683) (26,0%) (5113) (25,4%)

Kwoty podlegajace odliczeniu od

podstawy opodatkowania (64) (0,5%)
Efekt nieujawnionych naleznosci z

tytutu odroczonego podatku

(79)  (0,4%)

dochodowego w Czechach (8) (0,1%) (212)  (1,1%)

Efekt réznicy pomiedzy stawkami
podatkowymi obowigzujgcymi w
Czechach i Luksemburgu, oraz efekt
nieujawnionych naleznosci z tytutu
odroczonego podatku dochodowego
dotyczacych PEGAS NONWOVENS

S.A. w Luksemburgu 11 0,1% 67 0,3%
Pozostate efekty (8) (0,1%) 57 0,3%
Podatek dochodowy ogétem / (726)  (51%) (2091) (10,4%)

efektywna stawka podatkowa
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Trzy spotki nalezace do Grupy otrzymaty w Czechach ulgi inwestycyjne. Spoétce
PEGAS-DS a.s. przyznano ulge inwestycyjng w ramach systemu obowigzujacego
przed wejsciem w zycie Ustawy o ulgach podatkowych, dzieki ktorej panstwo
dofinansowato spfate naleznosci z tytutu podatku dochodowego. W zwigzku z
tym, w swoich sprawozdaniach finansowych Spoétka ujmuje zobowigzania z tytutu
podatku dochodowego pomniejszone o przewidywang kwote 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 tgcznej kwoty zobowigzan z tytutu podatku
dochodowego. Zgodnie z przewidywaniami spotka PEGAS-NW a.s. korzysta z
ulgi poczgwszy od 2008 r. Maksymalng kwote ulg inwestycyjnych przeliczono na
euro wg kursu z 31 grudnia 2007 r., ktory wynosit 26,62 korony za 1 euro.

Maks. % kwoty Okres

wykorzystane;j Maks. Maks. . . Rok, w ktérym
jako ulga od kwota w kwota w obowigzywania ulge wykorzystano
podatku min CZK min EUR ulgi od podatku po raz pierwsz
dochodowego dochodowego y
PEGAS - DS a.s. 50% -- -- 10 lat 2001
PEGAS-NT a.s. 45% 509,9 19,2 10 lat 2005
PEGAS - NW a.s. 48% 573,6 21,5 10 lat 2008

Ulgi inwestycyjne przynoszg oszczednosci podatkowe i sg przyznawane przez
rzad pod warunkiem spetnienia przez Grupe okreslonych wymogéw (dotyczacych
np. liczby dodatkowych inwestycji). Stosujgc zasade ostroznosci oraz biorgc pod
uwage fakt, ze kwota doptat jest uzalezniona od wykazanych wynikéw
finansowych, spofki nie ujmujg zadnych wartosci niematerialnych i prawnych
powstatych w zwigzku z ulgg inwestycyjng, ktorej wartos¢ jest rowna kwocie
dopfat. Szacunkowe dane dotyczace nieujawnianych wartosci niematerialnych nie
bytyby miarodajne.

Do obliczenia facznej kwoty podatku dochodowego wykorzystano stawke
podatkowg obowigzujacg w Czechach w wysokosci 21% (w 2007 r. — 24%) gdyz
niemal caty przychdéd podlegajacy opodatkowaniu wygenerowano w ramach
dziatalnosci operacyjnej prowadzonej w Czechach.

n)Zysk na akcje

Do wyliczenia podstawowego zysku na akcje 31 grudnia 2008 r. postuzyta kwota
zysku netto przypadajgcego na akcjonariuszy w wysokosci 14 889 tys. EUR oraz
Srednia wazona liczba akcji zwyktych w obrocie w 2008 r. Rozwodniony zysk na
akcje oblicza sie w oparciu o srednig wazong liczbe akcji w obrocie (ustalang w
taki sam sposob jak w wypadku podstawowego zysku na akcje) skorygowang o
skutki ewentualnej emisji papierow wartosciowych wptywajgcych na poziom
rozwodnienia (w wypadku Grupy bytaby to emisja obligacji zamiennych).
Obligacje zamienne to instrumenty z opcjq ich zamiany na akcje zwykte. Wedtug
stanu na 31 grudnia 2008 r. i 31 grudnia 2007 r., podstawowy zysk na akcje byt
réwny rozwodnionemu zyskowi na akcje, poniewaz Grupa nie zawarta na dzieh
bilansowy zadnych uméw, ktére przewidywatyby ewentualng emisje papierow
wartosciowych. W latach 2007 i 2008 liczba akcji nie zmienita sie.
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Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. i 31 grudnia 2007 r. w sprawozdaniach
finansowych nie wykazano udziatdbw mniejszosciowych w jednostkach zaleznych.

Srednia wazona liczba akcji zwyktych

2007
Liczba akcjiw Srednia wazona
obrocie w 2007 liczba akciji
Styczen — grudzien 9 229 400 9 229 400
2008
Liczba akcjiw  Srednia wazona
obrocie w 2008 liczba akciji
Styczen — grudzien 9 229 400 9 229 400
Podstawowy zysk na akcje
2008 2007
Zysk netto przypadajacy na
akcjonariuszy tys. EUR 14 889 22138
Srednia wazona liczba akcji zwyktych sztuk 9229400 9229400
Podstawowy zysk na akcje EUR 1,61 2,40

Zysk na akcje oblicza sie jako iloraz kwoty zysku netto za dany rok
przypadajgcego na akcjonariuszy Spoétki oraz $redniej wazonej liczby akcji
istniejgcych w kazdym dniu tego roku..

Rozwodniony zysk na akcje

2008 2007

Zysk netto za rok przypadajacy na

akcjonariuszy tys. EUR 14 889 22 138
Srednia wazona liczba akcji zwyktych i

potencjalnie  wyemitowanych akgji

zwyktych sztuk 9229400 9229400
Rozwodniony zysk na akcje EUR 1,61 2,40
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o) Rzeczowe aktywa trwate

Grunty i Maszyny Pozostaty

budynki produkcyjne sprzet W budowie  Przedpfaty Ogodtem
Koszt nabycia
Stan na 31.12.2006 29 973 85 750 5 866 1373 2982 125 944
Zwigkszenia 6 314 24716 3010 53 447 34 540
Zmniejszenia (3) -- (4) (3) - (10)

1 3 (2
Przeniesienia 292 011 -- (1 350) 953) --
1

Réznice kursowe 313 4008 322 (10) (10) 5623
Stan na 31.12.2007 38 889 117 485 9194 63 466 166 097
Zwiekszenia 88 627 486 62 - 1263
Zmniejszenia (1) -- (368) -- -- (369)
Przeniesienia (168) - 733 (67) (498) -
Réznice kursowe (442) (1399) (169) (1) 32 (1979)
Stan na 31.12.2008 38 366 116 713 9 876 57 -- 165 012
Umorzenie
Stan na 31.12.2006 1463 13 388 571 -- -- 15 422
Amortyzacja 948 10 599 742 -- -~ 12 289
Zmniejszenia (1) -- (3) -- -- (4)
Roznice kursowe 89 894 52 - -- 1035
Stan na 31.12.2007 2499 24 881 1362 -- -- 28 742
Amortyzacja 1257 14 441 1040 - - 16 738
Zmniejszenia -- -- (368) -- -- (368)
Roéznice kursowe (122) (1352) (66) - -- (1 540)
Stan na 31.12.2008 3634 37 970 1968 - - 43 572
Wartos¢ ksiegowa
netto
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
31.12.2008 34732 78 743 7 908 57 - 121 440
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p) Wartosci niematerialne i prawne

Oprogramowanie Wartos¢ firmy Ogotem
Koszt nabycia
Stan na 31.12.2006 133 84 384 84 517
Zwiekszenia 136 -- 136
Zmniejszenia (18) - (18)
Réznice kursowe 9 2773 2782
Stan na 31.12.2007 260 87 157 87 417
Zwiekszenia 132 -- 132
Zmniejszenia (5) -- (5)
Réznice kursowe (12) (1 003) (1015)
Stan na 31.12.2008 375 86 154 86 529
Umorzenie
Stan na 31.12.2006 31 -- 31
Amortyzacja 44 - 44
Zmniejszenia (13) -- (13)
Réznice kursowe 2 -- 2
Stan na 31.12.2007 64 - 64
Amortyzacja 72 -- 72
Zmniejszenia (5) -- (5)
Réznice kursowe (5) - (5)
Stan na 31.12.2008 126 -- 126
7.7  Wartos¢ ksiegowa netto
31.12.2006 102 84 384 84 486
31.12.2007 196 87 157 87 353
31.12.2008 249 86 154 86 403

14 grudnia 2005 r. Grupa przejeta petng kontrole nad dziatalnoscig spotki PEGAS
a.s. (obecnie: PEGAS NONWOVENS s.r.o.) i jej jednostek zaleznych.

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

Spotka przeprowadzita test na utrate wartosci firmy na dzien 31 grudnia 2008 r. i
31 grudnia 2007 r. W celu ustalenia ewentualnej utraty wartosci firmy, szacuje sie
wartos¢ uzytkowg osrodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne, do ktérych
zostata przypisana warto$¢ firmy. Kierownictwo Spofki przyjeto, ze na potrzeby
przeprowadzenia testu na utrate wartosci firmy, wszystkie przejete jednostki
zalezne sg traktowane jako jeden osrodek wypracowujacy $rodki pieniezne. W
celu ustalenia wartosci uzytkowej, kierownictwo dokonuje oszacowania
przysztych  przeptywéw pienieznych, ktére zgodnie z oczekiwaniami
wypracowywane beda przez osrodek wypracowujacy Srodki pieniezne, oraz
ustalenia wtasciwej stopy dyskontowe;.

Na podstawie obliczen przeprowadzonych zgodnie z opisem powyzej, nie
stwierdzono utraty wartosci firmy w 2008 r. i 2007 r.
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q) Zapasy

2008 2007
Materiaty 4 155 5034
Produkty 6 169 5 046
Produkcja w toku 635 642
Czesci zamienne 1772 1634
Pozostate -- 60
Ogétem 12 731 12 416

Pozycja ,Czesci zamienne” obejmuje aktywa o okresie uzytecznosci ponizej
jednego roku lub nieistotnej wartosci jednostkowej.

r) Krétkoterminowe naleznosci z tytulu dostaw i ustug i pozostate
naleznosci krétkoterminowe

2008 2007
Naleznosci z tytutu sprzedazy produktow 25412 22 460
Zaliczki 87 91
Wartos¢ godziwa transakcji zamiany stop
procentowych -- 2055
Naleznosci z tytutu podatku VAT 1518 1350
Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 298 133
Czynne rozliczenia miedzyokresowe przychodow 14 83
Pozostate 31 72
Ogoétem 27 360 26 244

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

Okres Wartos¢ 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 kontraktéw swapowych jest ustalana na podstawie krzywej
dochodowoséci euro w dniu daty bilansowej, z zastosowaniem metody
zdyskontowanych przeptywow pienieznych.
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Na dzien 31 grudnia 2008 r. i 31 grudnia 2007 r. wartos¢ godziwa transakcji
zamiany stop procentowych przedstawiata sie nastepujgco:

Kontrahent 2008 2007
Ceska spotitelna (167) 1003
Erste Bank (121) 1052
Ogotem (288) 2 055

Wartos¢ godziwa transakcji zamiany stop procentowych na 31 grudnia 2008 r.
stanowi zobowigzanie Spotki (zob. Nota 5 aa).

Powyzsze transakcje zamiany stop procentowych zabezpieczaly 63,6%
zadtuzenia Spétki na 31 grudnia 2008 r. (70,3% na 31 grudnia 2007 r.).

s) Srodki pieniezne i ekwiwalenty $srodkéw pienieznych

2008 2007
Srodki pieniezne w kasie 28 28
Srodki pieniezne na rachunkach biezacych 81 148
Lokaty terminowe/lokaty overnight 200 335
Ogoétem 309 511
Stosunkowo niskie saldo $rodkéw pienieznych i ekwiwalentow Srodkow

pienieznych byto zwigzane z nowg politykg zarzgdzania srodkami pienieznymi
wdrozong w zwigzku z refinansowaniem zadtuzenia Spdotki w 2007 r. Nowe
kredyty bankowe umozliwiajg Spoétce codzienne wykorzystywanie sald srodkow
pienieznych na spfate zaciggnietego zadtuzenia. Zob. Nota 5 x).

t) Kapitat zaktadowy

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

Nastepnie, 28 listopada 2006r., Spotka dokonata podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o0 9 075 056,56 EUR w drodze zamiany dtugu na kapitat zaktadowy
z jednoczesng emisjg 7 318 594 akcji, kazda o wartosci nominalnej 1,24 EUR.
Pamplona Capital Partners |, LP objeta 7 133 109 sposrod tak wyemitowanych
akcji, a niektorzy cztonkowie kierownictwa Spoftki pozostate 185 485 akgiji.

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 pomiedzy ceng subskrypcji nowych akcji (27 EUR) a ich ceng nominalng
(1,24 EUR) zostata wykazana w kapitale wiasnym jako kapitat zapasowy z tytutu
emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej, w tgcznej kwocie 46 626 tys. EUR.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2006 r. kapitat zaktadowy dzielit sie na 9 229 400
akcji, kazda o wartosci nominalnej 1,24 EUR.
85



W lipcu 2007 r. gtdwny akcjonariusz Spoétki, Pamplona Capital Partners |, LP,
zaoferowata wszystkie posiadane akcje w Spoétce inwestorom kwalifikowanym na
Gietdach Papierow Wartosciowych w Pradze i Warszawie.

W 2008 r. ani w 2007 r. nie nastgpita zadna zmiana liczby akcji.
u) Zysk z lat ubiegtych

W roku zakonczonym 31 grudnia 2008 r. Spotka nie wyptacata dywidendy z zysku
z lat ubiegtych (podobnie jak w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2007
r.). Szczegotowe informaciji na temat wyptat z zysku przedstawiono w Nocie 5 v).

v) Kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

30 wrzesnia 2008 r. Spotka wyptacita na rzecz akcjonariuszy 7 844 990 EUR
(0,85 EUR na jedng akcje) w formie zwrotu kapitatu zapasowego z emisji akcji
powyzej wartosci nominalnej (27 wrzesnia 2007 r. byta to kwota w wysokosci 7
014 344 EUR, tj. 0,76 na jedng akcje).

w) Ustawowo tworzony kapitat zapasowy

Zgodnie z postanowieniami czeskiego prawa handlowego, czeskie spotki sg
zobowigzane do tworzenia kapitaltu zapasowego z zysku netto (po
opodatkowaniu). Ustawowo tworzony kapitat zapasowy jest przeznaczony na
pokrycie ewentualnych przysztych strat lub przezwyciezenie niekorzystnej
sytuaciji, w jakiej dana spdtka moze sie znalez¢ w przysztych okresach. Ustawowo
tworzony kapitat zapasowy nie jest objety wyptatami zzysku na rzecz
akcjonariuszy.

x) Kredyty ptatnicze i kredyty bankowe

W maju 2007r. Spotka dokonata refinansowania  wczesniejszego
uprzywilejowanego zadtuzenia w formie kredytu bankowego zaciagnietego pod
koniec 2006 r. za pomocag piecioletniego kredytu konsorcjalnego o tgcznej
wartosci 150 min EUR. Nowe instrumenty kredytowe obejmujg kredyt odnawialny
na kwote do 130 min EUR oraz niekonsorcjalny kredyt ptatniczy na kwote do
20 min EUR.

Kredyty bankowe nie podlegajg ustalonemu harmonogramowi spfat kapitatu
i odsetek, co zwalnia Spodtke z obowigzku dokonywania regularnych spiat
zadtuzenia z tego tytutu.
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Zobowiagzanie Prowizja Stopa

Limit z tytutu za Wartos¢ Czes¢ Czese Stopa oprocent.
2008 . A . . diugo- wg stanu
ciagnienia kredytu przygoto- ksiegowa biezaca terminowa oprocent. na
bankowego Wanie 31.12.2008
Kredyt 1,2,3,6M
. 130 000 119 000 (1280) 117633 21502 96 131 EURIBOR 4,723 %
odnawialny +1.2%
1,2,3,6M
Kredyt 20 000 3328 (197) 3218 3218 - EURIBOR 3,942 %
ptatniczy +1,25%
Kredyty
bankowe 150 000 122 328 (1477) 120851 24720 96 131
_ogotem
Limit Zobowigzanie Prowizja Wartos¢é Czesé Stopa Stopa
ciagnienia z tytutu za ksiegowa Czesé dilugo- oprocent. oprocent.
2007 kredytu przygoto- bi N terminowa wg stanu
: iezaca
bankowego wanie na
31.12.2007
Kredyt 1,2,3,6M
. 130 000 119 000 (1669) 117 331 823 116 508 EURIBOR 5,394 %
odnawialny +12%
Kredyt 1,2,3,6M
y 20 000 5984 (257) 5727 5727 -- EURIBOR 6,059 %
ptatniczy +1,25%
Kredyty
bankowe 150 000 124 984 (1926) 123058 6550 116 508
_ogoétem

Omawiane kredyty bankowe sg zabezpieczone nastepujacymi instrumentami:

1)udziat kapitale zaktadowym PEGAS NONWOVENS s.r.o.;

2)zabezpieczenie na przedsiebiorstwie spotki PEGAS NONWOVENS s.r.o.;
3)zabezpieczenie na maszynach i urzadzeniach spotki PEGAS NONWOVENS
s.r.o,;

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

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

Wartosc¢ ksiegowa kredytow bankowych jest bliska ich wartosci godziwe;.

Kredyt odnawialny dzieli sie na czesci biezacy i dlugoterminowa, wyznaczone na
podstawie szacunkéw kierownictwa. Szacunki sg sporzadzane na podstawie
prognozowanych przeptywow pienieznych.

y) Inne zobowigzania o pozostalym okresie wymagalnosci powyzej jednego
roku

W 2007 r. na saldo pozostatych zobowigzan, w wysokosci 101 tys. EUR, sktadata
sie dtugoterminowa czes¢ zobowigzan z tytutu programu opcji fantomowych.
Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. wartos¢ godziwa opcji fantomowych byta
réwna zeru.
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z) Odroczony podatek dochodowy
Aktywa i rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

Aktywa Pasywa Wartos¢ netto
2008 2007 2008 2007 2008 2007

Rzeczowe aktywa trwate -- - (11826) (12268) (11826) (12268)

Zapasy 111 154 - -- 111 154
Pozostate 337 - - (76) 337 (76)
Aktywa/(rezerwa) z tytutu

odroczonego podatku 448 154 (11826) (12344) (11378) (12 190)
dochodowego

Kompensacja aktywéw/
(rezerwy) z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego

(448)  (154) 448 154 - -

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

(11 378) (12190) (11378) (12 190)

Zgodnie z zasadami rachunkowosci opisanymi w Nocie 3 h., odroczony podatek
dochodowy zostat obliczony z zastosowaniem stawek podatku dochodowego
obowigzujagcych w latach, w ktérych aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego zostang zrealizowane lub rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego zostanie rozliczona, tj. 21% w 2008 r., 20% w 2009r. i 19% w
nastepnych latach (oraz 24% w 2007). Obnizanie stawki podatku dochodowego
wynika z reformy systemu podatkowego przyjetego przez czeski Parlament w
2007 r.

Na obnizenie odroczonego podatku dochodowego w kwocie 812 tys. EUR sktadajg
sie przychody z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 725 tys.
EUR oraz dodatnie réznice kursowe w kwocie 87 tys. EUR.

aa)Krétkoterminowe zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania krétkoterminowe

2008 2007
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 11 931 28 110
Zaliczki otrzymane -- 21
Zobowigzania wobec pracownikow 2 300 3154
Bierne rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw 1398 1 598
Wartos¢ godziwa transakcji zamiany stop
procentowych 288 --
Pozostate 834 335
Ogoétem 16 751 33 218

W 2007 r. Spoétka otwarta nowa linie produkcyjng. Wysoki stan zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug w 2007 r. nalezy przypisa¢ zakupom nowych maszyn na potrzeby
nowej linii produkcyjnej, na kwote 15 081 tys. EUR. Sptata zobowigzanh z tytutu
zakupu maszyn przyczynita sie do zmniejszenia stanu zobowigzan z tytutu dostaw
i ustug w 2008 r.
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bb) Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego i inne zobowigzania
podatkowe

2008 2007
Podatek od wynagrodzen 58 76
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego od os6b
prawnych pomniejszone o zaliczki zaptacone na poczet
podatku dochodowego 21 1 351
Ogoétem 79 1427

cc)Skiad Grupy
Do przeliczenia zarejestrowanego kapitatu czeskich jednostek zaleznych zostat
zastosowany kurs wymiany 26,93 CZK/EUR obowigzujacy 31 grudnia 2008 r.

Jednostki zalezne objete konsolidacja

Nazwa spoftki Data Udziatw Zarejestro Zarejestro Liczba
przejecia  kapitale -wany -wany i wartosé
Zakia- kapitat kapitat nominalna
dowym (tys. CZK) (tys. EUR) akcji
PEGAS 5.12.2005 100% 3633 135 100% kapitatu o
NONWOVENS s.r.0. * wart. nominalnej
3633 tys. CZK
PEGAS-DS as. 14.12.200 100% 800 000 29707 64 akcje, kazda o
5 wart. nom. 10 000

tys. CZK, i 64 akcje,
kazda o wart. nom.
2500 tys. CZK

PEGAS-NT a.s. 14.12.200 100 % 550 000 20 423 54 akcje, kazda o

5 wart. nom.

10 000 tys. CZK, i
10 akcji, kazda o
wart. nom. 1000 tys.

CZK
PEGAS - NW a.s.** 14.12.200 100 % 650 000 24 137 64 akcje, kazda o
5 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 186 5 akcji, kazda o
wart. nom. 1000 tys.
CZK

* Spotka PEGAS NONWOVENS s.r.o. zostala zarejestrowana 14 listopada
2003 r. pod nazwg ELK INVESTMENTS s.r.o., ktérg zmienita na PEGAS
NONWOVENS s.r.o. w2006r. PEGAS a.s., jednostka zalezna PEGAS
NONWOVENS s.r.0., zostata utworzona w 1990 r. Ze skutkiem od 1 stycznia
2006 r. potgczyta sie z PEGAS NONWOVENS s.r.o. i zostata wykreslona z
Rejestru Handlowego 12 maja 2006 r. CEE Enterprise a.s. potgczyta sie z
PEGAS NONWOVENS s.r.o. ze skutkiem od 1 stycznia 2007 r. i zostata
wykres$lona z Rejestru Handlowego 20 sierpnia 2007 r.
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** 18 kwietnia 2008 r. nastgpito podwyzszenie kapitatu zakltadowego PEGAS -
NW a.s.
z 550 000 tys. CZK do 650 000 tys. CZK.

*** PEGAS-NS a.s. zostata utworzona przez Spodtke w grudniu 2007 r. z
zadaniem realizacji przedsiewziecia budowy nowej linii produkcyjne;.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

a) W 2007 r. Grupa dokonata sptaty zobowigzania wobec spétki Pamplona
Equity Advisors,|, Ltd. w wysokosci 204 tys. EUR;

b) Grupa nie bylg strong zadnych innych transakcji zawieranych z dyrektorami
wykonawczymi i niewykonawczymi z wyjatkiem tych, o ktérych mowa w
Notach 5f)i 5 g).

W lipcu 2007 r. gtdwny akcjonariusz, Pamplona Capital Partners I, LP, dokonat
sprzedazy catego pakietu akcji Spotki na rzecz inwestoréw kwalifikowanych za
posrednictwem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Pradze i Warszawie.

Zobowigzania i zobowigzania warunkowe

Grupa nie posiada istotnych zobowigzan ani zobowigzan warunkowych, ktore nie
zostaty uwzglednione w bilansie.

Istotne zdarzenia po dniu bilansowym
Rada Dyrektoréw Grupy nie posiada informacji na temat jakichkolwiek zdarzen,

ktore miaty miejsce po dniu bilansowym, a ktdre mogtyby miec¢ istotny wptyw na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na 31 grudnia 2008 r.

FrantiSek Reza¢ Ales Gerza
Czlonek Rady Dyrektorow Czlonek Rady Dyrektorow
PEGAS NONWOVENS S.A. PEGAS NONWOVENS S.A.
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8 Jednostkowe sprawozdanie finansowe PEGAS
NONWOVENS S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2008 r.
wraz z raportem niezaleznego biegtego rewidenta

8.1 Raport niezaleznego biegtego rewidenta

Deloitte

Avudit, Tas, Conmifting
Finantish Adviany Serroe
560, rue de Neudor!
L-2230 Lurembourg

BE 1173

To the shareholders of L1011 Luvembourg
PEGAS NOMNWOVENS 5.A. Tol: #3852 451 421

Far + 352 451 £52 401
68-70, boulevard de la Pétrusse v, chaloitte.lu

L-2320 Luxembourg

REPORT OF THE REVISEUR "ENTREPRISES

Following cur appointment by the General Meeting of the Shareholders dated June 16, 2008, we have
sudited the sccompanying annual accounts of PEGAS NONWOVENS S.A., which comprise the balance
sheet as at December 31, 2008 and the profit and loss account for the year then ended, and a summary of
significant accounting policies and other explanatory notes.

Board of direcior 's responsibiling for the amnual accounis

The board of directors is responsible for the preparation and fair presentation of these annual aceounts in
gccordance with the Luxembourg begal and regulatory requirements relating to the preparation of the
anmuel accounts, This responsibility includes: designing, implementing and maintaining internal control
relevant to the preparation and fair presentation of annual accounts that are free from material
misstatenent, whether due to fraud or error; selecting and applying appropriate accounting policies; and

making sccounting estimates that are reasonable in the circumstances.

Responsibility of the réviseur d'enfreprises

Owur responsibility is to express an opinion on these annual sccounts based on our audit. We conducted our
audit in accordance with International Standards on Auditing as adopted by the fnstinu 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 annual accounts are free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in
the annual accounts. The procedures selected depend on the judgement of the réviseur d ‘enfreprises,
including the assessment of the risks of material misstatement of the annual sccounts, whether due to
fraud or error. In making those risk assessments, the révisewr o ‘entreprises considers internal control
relevant to the entity’s preparation and fair presentation of the annual accounts 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 internal control,

. . Member of
Awndit. Tax . Consulting « Financml Advisory. Deinatte Touche Tohmarts
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Deloitte

An audit also includes cvaluating the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness
of accounting estimates made by the board of directors, as well as evaluating the overall presentation of
the annual accounts. We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to
provide a basis for our audit opinion.

Opinion

In our opinion, the annual sccounts give a true and fair view of the financial position of

PEGAS NONWOVENS 5 A, as of December 31, 2008, and of the results of its operations for the year
then ended in accordance with the Luxembourg legal and regulatory requirements relating to the
preparation of the annual accounts.

Deloitte 5.A.
Réviseur d'entreprises

~

I

Olivier Lefévre

Luxembourg, March 11, 2009

92



Do akcjonariuszy
PEGAS NONWOVENS S.A.
68—70, boulevard de la Pétrusse

L-2320 Luksemburg

RAPORT BIEGLEGO REWIDENTA

W zwigzku z wyborem naszej firmy na biegtego rewidenta Spotki, dokonanym na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Pegas Nonwovens S.A., ktoére odbyto sie 16
czerwca 2008 r., przeprowadzilismy badanie zatgczonego rocznego sprawozdania
finansowego Pegas Nonwovens S.A., na ktére skfada sie bilans na dzieh 31
grudnia 2008 r., rachunek zyskow i strat za rok obrotowy zakonczony w tym dniu,
oraz streszczenie istotnych zasad rachunkowosci i inne noty objasniajace.

Odpowiedzialno$¢ Rady Dyrektorow Spotki za roczne sprawozdanie finansowe

Rada Dyrektoréw ponosi odpowiedzialnosS¢ za sporzadzenie i rzetelng prezentacje
niniejszego rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami prawnymi i
regulacyjnymi Luksemburga odnoszacymi sie do sporzadzania sprawozdan
finansowych. Odpowiedzialno$¢ ta obejmuje opracowanie, wdrozenie i utrzymanie
wewnetrznej kontroli w zakresie sporzadzania i rzetelnej prezentacji sprawozdan
finansowych tak, aby nie zawieraty istotnych btedéw wynikajgcych z oszustw ani
pomytek, wybdr i zastosowanie odpowiednich zasad rachunkowosci oraz
dokonywanie uzasadnionych w danych okolicznosciach szacunkéw ksiegowych.

Odpowiedzialno$c¢ biegtego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii na temat niniejszego rocznego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.
Badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji
Finansowej (ISA) przyjetymi przez Institut des Réviseurs d’Entreprises. Standardy
te wymagajg zachowania zgodnosci z zasadami etycznymi oraz zaplanowania i
przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajacg pewnos¢, ze
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bteddw.

Badanie polega na zastosowaniu procedur w celu uzyskania dowodéw

potwierdzajacych kwoty wykazane w rocznym sprawozdaniu finansowym i

ujawnione w nim informacje. Wybér procedur zalezy od osadu biegtego rewidenta,

w tym od oceny ryzyka wystgpienia istotnych btedéw w rocznym sprawozdaniu

finansowym, czy to z powodu oszustwa czy tez pomytki. Dokonujgc takiej oceny
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ryzyka, biegly rewident bierze pod uwage mechanizmy kontroli wewnetrznej w
zakresie sporzadzania i rzetelnej prezentacji rocznego sprawozdania finansowego
przez jednostke, aby opracowac¢ odpowiednie do okolicznosci procedury badania,
nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
jednostki.

Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniego stosowania zasad rachunkowosci,
zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Rade Dyrektoréw oraz ocene ogolnej
prezentacji rocznym sprawozdania finansowego. JesteSmy przekonani, ze
uzyskane przez nas w trakcie badania dowody stanowig wystarczajgca i
odpowiednig podstawe do wyrazenia opinii.

Opinia

Naszym zdaniem roczne sprawozdanie finansowe przedstawia w sposéb rzetelny i
jasny sytuacje finansowg Pegas Nonwovens S.A. na dzieh 31 grudnia 2008 r., oraz
wyniki finansowe Spotki za rok obrotowy zakornczony w tym dniu, zgodnie z

przepisami prawnymi i regulacyjnymi Luksemburga odnoszacymi sie do
sporzadzania sprawozdan finansowych.

Deloitte S.A.
Réviseur d’entreprises

Olivier Lefevre
Partner

Luksemburg, 11 marca 2009 r.
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PEGAS NONWOVENS S.A.

NOTY OBJASNIAJACE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
na dzien 31 grudnia 2008 r.

(dane w EUR)
(ciag dalszy)

8.2 Jednostkowy bilans sporzadzony wg stanu na 31 grudnia

2008 .

PEGAS NONWOVENS S.A.
Jednostkowy bilans

wg stanu na 31 grudnia 2008 r.
(dane w EUR)

AKTYWA

Aktywa trwate:

Aktywa finansowe:
- akcje/udziaty w jednostkach
stowarzyszonych

Aktywa obrotowe:
Naleznosci:

Naleznosci od jednostek stowarzyszonych:

- z terminem zapadalnosci do 1 roku
- z terminem zapadalnos$ci powyzej 1
roku

Srodki pieniezne w bankach

Rozliczenia miedzyokresowe

95

2008 2007
383 812,76 383 812,76
1 050,00 1 050,00

35158 674,70

44 858 674,70

276 806,16 387 727,05
35 436 530,86 45 247 451,75
204 178,08 24 611,37
36 024 521,70 45 655 875,88




PEGAS NONWOVENS S.A.

NOTY OBJASNIAJACE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

na dzien 31 grudnia 2008 r.
(dane w EUR)
(ciag dalszy)

PASYWA

Kapitat wiasny:

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

Wynik finansowy z lat ubiegtych

Strata za rok obrotowy

Rezerwy

Zobowigzania:
Podatek dochodowy

Pozostate zobowigzania z terminem wymagalnosci
do 1 roku

Nota

2008

2007

11 444 456,00
31 766 384,20

(6 470 234,16)
(1061 284,41)

11 444 456,00
39 611 374,20

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

35679 321,63

44 585 596,04

5 055,62 494 015,83
21 482,50 21 420,00
318 661,95 554 844,01
340 144,45 576 264,01

36 024 521,70

45 655 875,88

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania

finansowego.
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PEGAS NONWOVENS S.A.

NOTY OBJASNIAJACE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
na dzien 31 grudnia 2008 r.

(dane w EUR)
(ciag dalszy)

8.3 Jednostkowy rachunek zyskow i strat za rok zakonczony 31

grudnia 2008 r.

PEGAS NONWOVENS S.A.

JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za rok zakonczony 31 grudnia 2008 r.

(dane w EUR)
Nota 2008 2007
KOSZTY
Koszty pracownicze 8 601 959,86 325718,73
Koszty operacyjne 1004 805,92 860 950,78
Program opcji fantomowych 6 - 494 015,83
Zobowigzania z tytutu odsetek i
podobne zobowigzania 9 684,83 6 732,85
Podatek dochodowy 7 62,50 12 520,00
1616 513,11 1699 938,19
PRZYCHODY
Odwrdcenie programu opcji 6 493 979,57
fantomowych
Naleznosci z tytutu odsetek i 61 249,13 30 041,45
podobne naleznosci
Strata za rok obrotowy 1061 284,41 1 669 896,74
1616 513,11 1699 938,19
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PEGAS NONWOVENS S.A.

NOTY OBJASNIAJACE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

na dzien 31 grudnia 2008 r.
(dane w EUR)
(ciag dalszy)

8.4 Noty do jednostkowego sprawozdania finansowego

NOTA 1 — INFORMACJE OGOLNE

PEGAS NONWOVENS S.A. jest spotkg prawa handlowego zawigzang w
Luksemburgu 18 listopada 2005 r., posiadajacg forme prawng spoétki akcyjnej
(société anonyme). Siedziba Spotki miesci sie pod adresem 68-70, boulevard de la
Pétrusse, L-2320 Luksemburg. Spotka zostata wpisana do Rejestru Handlowego
Luksemburga pod numerem B 112.044.

Przedmiotem dziatalnosci Spodtki jest nabywanie akcji i udziatbw w strukturze
wiascicielskiej, w dowolnej formie, w luksemburskich lub zagranicznych spétkach i
przedsiebiorstwach handlowych, przemystowych, finansowych i innych; nabywanie
papierow wartosciowych i wynikajacych z nich praw poprzez wejscie kapitatowe,
wktad kapitatowy, zakup lub wykonanie opcji (w ramach subemisji ustugowej),
negocjacje lub w dowolny inny sposdb, w szczegdlnosci nabywanie patentow i
licencji, nieruchomosci, praw majatkowych i udziatbw w nieruchomosciach, wedtug
uznania Spétki, oraz ich przechowywanie, administrowanie nimi, rozbudowe, kupno
lub sprzedaz, w catosci badz w czesci, w zamian za wynagrodzenie w formie, ktérg
Spotka uzna za wtasciwg, a w szczegolnosci w formie akcji, udziatdw lub innych
papieréow wartosciowych nalezacych do podmiotu nabywajgcego wyzej wymienione
aktywa; przeprowadzanie, udzielanie wsparcia lub uczestniczenie w transakcjach o
charakterze finansowym, handlowym lub innym, oraz zapewnienie wsparcia
polegajagcego na ustanawianiu zastawow, udzielaniu pozyczek lub wydawaniu
gwarancji na rzecz dowolnej spoétki holdingowej, jednostki zaleznej, spotki
pozostajgcej pod kontrolg tego samego podmiotu dominujgcego, lub innego
podmiotu w jakikolwiek sposéb stowarzyszonego ze Spoétka, lub ktéremukolwiek z
wyzej wymienionych podmiotéw, w ktérym Spotka jest posrednio lub bezposrednio
zaangazowana finansowo; pozyskiwanie srodkéw pienieznych w dowolny sposéb
oraz gwarantowanie spfaty zaciggnietego zadtuzenia; pozyskiwanie finansowania
zewnetrznego oraz emitowanie obligacji i innych papierow wartosciowych; oraz
podejmowanie wszelkich czynnosci, ktore w posredni lub bezposredni sposéb
pozwalajg na realizacje celu Spdtki. Spétka moze podejmowaé czynnosci o
charakterze handlowym, logistycznym Iub finansowym, ktére bezposrednio lub
posrednio zwigzane sg w kazdym swoim aspekcie z zakresem dziatalnosci opisanym
powyzej tak, aby cel Spotki zostat osiggniety.

Ponadto Spdtka przygotowuje skonsolidowane sprawozdania finansowe, ktore

nastepnie sg publikowane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i
udostepnione w siedzibie Spoiki.
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Rok obrachunkowy rozpoczyna sie 1 stycznia i konczy 31 grudnia.

Akcje spotki notowane sg na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze oraz
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie od 21 grudnia 2006 r. w nastepstwie
przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej.

NOTA 2 - ISTOTNE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Ksiegi rachunkowe Spotki prowadzone sg w walucie Unii Europejskiej (euro), a
roczne sprawozdania finansowe sporzadzane sg zgodnie z zasadami rachunkowosci
powszechnie przyjetymi w Luksemburgu, w tym zgodnie z nastepujgcymi istotnymi
zasadami:

a) Aktywa finansowe

Aktywa finansowe wykazywane sg wedtug historycznego kosztu nabycia. Dywidendy
ujmowane sga w momencie ustalenia przez jednostke stowarzyszong praw
akcjonariuszy do ich otrzymywania. Jezeli Rada Dyrektoréw uzna, ze nastgpita
trwata utrata wartosci aktywéw finansowych, Spétka dokonuje stosownych odpisow
aktualizujgcych.

b) Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Pozycje aktywow i zobowigzah pienieznych denominowanych w walucie innej niz
euro przeliczane sa wedtug kursu wymiany walut obowigzujgcego w dniu
bilansowym, natomiast pozycje przychoddéw i kosztow wyrazone w walucie innej niz
euro zostaty przeliczone wedtug kursu obowigzujagcego w dniu zawarcia transakc;ji.
Zrealizowane i niezrealizowane ujemne réznice kursowe oraz zrealizowane dodatnie
réznice kursowe odnoszone sg w ciezar rachunku zyskow i strat.

c¢) Naleznosci

Naleznosci wyceniane sg w wartosci nominalnej, pomniejszonej o rezerwe na
naleznos$ci watpliwe.

d) PtatnoS$ci w formie akcji rozliczane w Srodkach pienieznych

W 2007 r. Spotka wdrozyta program premii opartych na wartosci akcji dla czionkéw
Rady Dyrektorow oraz kluczowych pracownikéw podmiotow zaleznych. Program ten
stanowi transakcje ptatnosci rozliczang w srodkach pienieznych, w ramach ktorej
Spétka nabywa ustugi $Swiadczone przez kluczowych pracownikow poprzez
zacigganie zobowigzan wzgledem ustugodawcy, ktérych warto$¢ powigzana jest z
kursem akcji Spdtki. Program realizowany jest poprzez wydawanie opcji
fantomowych, w wypadku ktérych uprawnienia nabywane sg kazdego roku, przy
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czym pierwsze opcje mogg 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 dzieh sprawozdawczy, Spotka wycenia zobowigzania wynikajgce z opcji
fantomowych w wartosci godziwej. Zmiany wartosci godziwej zobowigzan odnoszone
sg W ciezar rachunku zyskow i strat sporzgdzonego za dany okres sprawozdawczy.

Wartos¢ godziwa opcji fantomowych ustalana jest z uwzglednieniem:
modelu wyceny,

zatozen dotyczacych okresu trwania opciji/decyzji uczestnikow programu,
biezgcego kursu akcji,

prognozowanych wahan kursu,

prognozowanych dywidend,

stopy procentowej wolne od ryzyka.

e) Dane porownywalne
Dane poréwnywalne za 2007 r. zostaty przeksztatcone w celu umozliwienia ich

porownania z danymi za 2008 r. Przeksztatcenie nie miato wptywu na wartos¢ zysku
netto.
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NOTA 3 - AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH

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

18 stycznia 2006 r. Spoétka podjeta decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
CEE Enterprise a.s. o 1600 000 CZK poprzez emisje 1 600 000 nowych akcji o
wartosci nominalnej 1,00 CZK za akcje, rownoczesnie obejmujgc 1 510 000 akcji o
wartosci 1 510 000 CZK (51 855,29 EUR). Pozostate akcje w liczbie 90 000 sztuk
zostaty objete przez szesciu nowych akcjonariuszy.

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

W 2007 r. PEGAS NONWOVENS s.r.0., spotka utworzona w Republice Czeskiej,
bedaca podmiotem catkowicie zaleznym od CEE Enterprise a.s., podjeta decyzje o
przeprowadzeniu transakcji przejecia i wigczeniu CEE Enterprise a.s. do PEGAS
NONWOVENS s.r.0. z dniem 1 stycznia 2007 r.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 r. Spoétka posiadata udziaty w strukturze
wiascicielskiej nastepujacych podmiotow:

Spoétka Kraj Udziat w Koszt Kapitat wlasny Wynik za rok
strukturze nabycia (tys. CZK) obrotowy
wilascicielski (EUR) (tys. CZK)
ej
PEGAS ,
NONWOVENS Rggg:&? 100,00% 383 812,76 1529 795 378 052
S.r.o.

Kapitat wiasny Spotki obejmuje wynik za okres. Dane dotyczace wysokosci kapitatu
wiasnego oraz wyniku za okres zaczerpnieto ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2008 r.

Na udziatach w spotce PEGAS NONWOVENS s.r.o. ustanowiony zostat zastaw
stanowigcy zabezpieczenie kredytow bankowych.

NOTA 4 — NALEZNOSCI OD JEDNOSTEK STOWARZYSZONYCH

13 grudnia 2005 r. Spotka udzielita jednostce zaleznej pierwszej z kolei pozyczki w
kwocie 39 768 950 EUR i z oprocentowaniem 10,00% w skali roku. Ostateczny
termin sptaty pozyczki uptywat z dniem 14 grudnia 2035. 29 listopada 2006 r.
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pozyczka, o ktorej mowa wyzej, wraz z naliczonymi odsetkami zostata zastgpiona
nieoprocentowang pozyczka na rzecz jednostki zaleznej w wysokosci 43 525 943,70
EUR, ktérej termin sptaty wyznaczono na 29 listopada 2056 r. W roku zakonczonym
31 grudnia 2008 r. z tytutu czeSciowych sptat pozyczki Spoétka otrzymata kwote
9617 269,00 EUR. Na 31 grudnia 2008 r. pozostajgca do sptaty kwota kapitatu z
tytutu tej pozyczki wynosita 33 908 674,70 EUR (43 525 943,70 EUR w 2007 r.).

13 grudnia 2005 r. Spétka udzielita jednostce zaleznej drugiej z kolei pozyczki na
kwote 15 000 000 EUR o oprocentowaniu rownym stawce stosowanej w wypadku
pozyczki mezzanine, powiekszonej o marze 0,125%. Ostateczny termin sptaty mijat
14 grudnia 2014 r. 31 sierpnia 2006 r. pozyczka zostata czesciowo sptacona przez
jednostke zalezng, a kwota sptaty, zawierajgca kapitat i naroste odsetki, wyniosta
9 800 576,92 EUR. 29 listopada 2006 r. przedmiotowg pozyczke, wraz z naliczonymi
odsetkami, zastgpiono nowa, udzielong przez Spodtke, pozyczkg w kwocie
6 855 833,92 EUR. Pozyczka nie jest oprocentowana, a termin sptaty ustalono na 29
listopada 2056 r. Zadtuzenie z tytutu nowej pozyczki zostato czesciowo sptacone
(6 773 102,92 EUR) w dniu 31 sierpnia 2007 r. W dniu 28 lutego 2008 r. pozyczka
zostata w catosci sptacona.

30 stycznia 2007 r. Spotka udzielita jednostce zaleznej kolejnej pozyczki o wartosci
1250 000,00 EUR . Pozyczka jest nieoprocentowana, a termin zwrotu uptywa 30
stycznia 2057 r. Zgodnie z ustaleniami, na Zzadanie jednostki zaleznej pozyczka
moze podlega¢ zamianie na wniesione poza kapitatem zaktadowym udziaty lub
Srodki pieniezne jednostki zaleznej.
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NOTA 5 - KAPITAL ZAKLADOWY | KAPITALY REZERWOWE
a) Kapitat objety i kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej wartos$ci nominalnej

W momencie utworzenia Spofki jej kapitat zaktadowy wynosit 125 000 EUR i dzielit
sie 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 wartosci nominalnej 10 EUR na akcje na 100 806 akcji o
wartosci nominalnej 1,24 EUR na akcje. W rezultacie kapitat zaktadowy Spotki
zmniejszyt sie o kwote 0,56 EUR, ktéra zostata przekazana na kapitat zapasowy z
emisji akcji powyzej wartosci nominalnej.

Ponadto, 28 listopada 2006 r. akcjonariusze Spotki zdecydowali o podwyzszeniu jej
kapitatu zaktadowego o kwote 9 075 056,56, wigcznie z kapitatem zapasowym z
emisji akcji powyzej wartosci nominalnej w wysokosci 118,20 EUR, w drodze emis;ji 7
318 594 akcji o wartosci nominalnej 1,24 EUR na akcje, pokrytych wktadem
niepienieznym.

W ramach emisji akcji na rynku publicznym Grupa wyemitowata w grudniu 2006 r.
1 810 000 nowych akcji zwyktych. Akcje nowej emisji zostaty objete po cenie 27 EUR
na akcje.

Réznica miedzy ceng, po jakiej akcje nowej emisji zostaty objete (27 EUR) oraz ich
wartoscig nominalng (1,24 EUR) zostata wykazana w kapitale wtasnym jako kapitat
zapasowy z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej, w tgcznej kwocie 46 625 600
EUR.

W wyniku podziatu kapitatu zapasowego z emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej
dokonanego 27 wrzesnia 2007 r. i 25 wrzesnia 2008 r. w tagcznej kwocie odpowiednio
7 014 344,00 EUR i 7 844 990,00 EUR, warto$¢ kapitatu zapasowego z emisji akcji
powyzej wartosci nhominalnej wyniosta 31 766 384,20 EUR na 31 grudnia 2007 r.
(39611 374,20 EUR w 2007 r.).

Na 31 grudnia 2008 r. kapitat zaktadowy Spotki wynosit 11 444 456,00 EUR i dzielit
sie na 9 229 400 w pefni optaconych akcji o wartosci nominalnej 1,24 EUR na akcje.
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Kapitat Kapitat Wynik Wynik za rok
zapasowy zapasowy z finansowy z obrotowy
(legal emisji akcji  lat ubiegtych

reserve) powyzej

wartosci

nominainej
EUR EUR EUR EUR

Stan na 1 stycznia 2008 r. 39611374,20 (4 800 337,42) (1669 896,74)

Podziat wyniku finansowego

- Podziat kapitatu zapasowego z emis;ji (7 844 990,00) - -
akcji powyzej wartosci nominalnej dokonany

w 2008 .

- Whynik finansowy z lat ubiegtych - - (1669 896,74) 1669 896,74
- Strata za rok zakonczony 31 grudnia - - - (1061 284,41)

2008 r.

Stan na 31 grudnia 2008 r. - 31766 384,20 (6470234,16) (1061 284,41)

b) Kapitat zapasowy (legal reserve)

Zgodnie z przepisami prawa luksemburskiego Spotka zobowigzana jest corocznie
przeznacza¢ kwote nie mniejszg niz 5% wypracowanego przez siebie zysku netto na
kapitat zapasowy do czasu, gdy wysoko$¢ tego kapitatu osiggnie poziom 10%
kapitatu zaktadowego. Kapitat zapasowy nie jest dostepny do podziatu miedzy
akcjonariuszy w formie dywidendy. W biezacym roku Spoétka jest zwolniona z
obowigzku dokonania odpisu na kapitat zapasowy ze wzgledu na poniesione straty.

NOTA 6 - REZERWY

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore odbyto sie 15 czerwca 2007 r.
zatwierdzito przyznanie bezptatnych opcji fantomowych w tgcznej liczbie 230 735 na
rzecz szesciu wykonawczych czionkow 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 pienieznej obliczonej jako kurs akcji Spétki na zamknieciu na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku zaprzestania
notowan na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym
dzien wykonania opcji fantomowych pomniejszona o kwote 749,20 CZK stanowigcag
cene oferowang w pierwszej ofercie publicznej akcji PEGAS NONWOVENS S.A.
(cena z pierwszej oferty publicznej). Posiadacze nabywajg kazdego roku prawo do
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wykonania 25% opcji, przy czym pierwsze opcje mogq 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 publicznej.

W wyniku odejscia ze Spotki w 2008 r. dwoch cztonkdw wyzszego kierownictwa,
taczna liczba przyznanych opcji zmniejszyta sie do 174 960 wg stanu na 31 grudnia
2008 r.

Wartos¢ godziwa opcji fantomowych na 31 grudnia 2008 r. wynosita EUR 36,26 (494
015,83 EUR w 2007 r.). Zanotowany w 2008 r. spadek wartosci godziwej wynikat
gtéwnie z gwattownego zatamania sie kursu akcji PEGAS NONWOVENS S.A.

W 2007 r. i 2008 r. nie wykonano zadnych opciji na akcje fantomowe.

Pozycja rezerwy obejmuje réwniez bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow
zwigzane z wynagrodzeniem z tytutu zakazu konkurencji ptatnym na rzecz
odchodzacego dyrektora Spoétki. Wg stanu na 31 grudnia 2008 r. bierne rozliczenia

miedzyokresowe kosztow zwigzane z wynagrodzeniem z tytutu zakazu konkurencji
wynosity 5 019,36 EUR (0,00 EUR w 2007 r.).

NOTA 7 — PODATKI

Spdétka podlega opodatkowaniem wszystkimi podatkami, ktéorym podlegajg spotki
handlowe na terytorium Luksemburga.

NOTA 8 — KOSZTY OSOBOWE

Koszty osobowe obejmujg wynagrodzenie dyrektoréw oraz premie dla kierownictwa.
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9 Stowniczek terminow

Obrobka z wykorzystaniem plazmy atmosferycznej — obrébka za pomocg zjonizowanego gazu, np.
przy zastosowaniu wytadowania koronowego lub plomienia, majgca zastosowanie w scalaniu
materiatdw wymagajgcych wyzszych energii powierzchniowych.

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

Bucéovice — miasto lezgce na Morawach, powiat Wyszkéw (VySkov), posiadajace okoto 6500
mieszkancow. W miescie tym znajduja sie trzy linie produkcyjne PEGAS.

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

Clearstream Bank — Clearstream jest czotowym europejskim dostawcg ustug potransakcyjnych na
gietdach papierow wartosciowych (post-trading services); podmiot zalezny Deutsche Borse.
Clearstream International powstat w styczniu 2000 r. w wyniku potaczenia Cedel International oraz
Deutsche Borse Clearing.

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 wysokos¢ przychodéw pomniejszonych
0 koszty wytworzenia sprzedanych produktéw, koszty sprzedazy, koszty ogodlnego 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 ogolnego 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 Przedsigbiorstw Sektora Produktow Jednorazowych i Wtdknin
(ang. European Disposables and Nonwovens Association) — europejska organizacja handlowa
przedstawicieli przemystu widknin i artykutéw higienicznych, zrzeszajaca ok. 200 spotek w 28 krajach.

INOTEX s.r.o. — INOTEX jest nastepcg Research Textile Finishing Institute (RTFI). Spdtka INOTEX
s.r.o. powstata w 1992 r., natomiast w 1996 r. przejeta kontrole nad RTFI. Dziatalnos¢ INOTEX
koncentruje sie na prowadzeniu prac badawczo-rozwojowych, $wiadczeniu ustug i przekazywaniu
technologii w zakresie obrébki wstepnej, barwiarstwa, druku oraz modyfikacjach specjalnych.

IPO - pierwsza oferta publiczna (ang. Initial Public Offering).
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Transakcja swapu (zamiany) stéop procentowych — (ang. Interest Rate Swap lub IRS). Instrument
finansowy zabezpieczajacy przed ryzykiem zmiany stép procentowych.

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

Uniwersytet Masaryka w Brnie — drugim co do wielko$ci publiczny uniwersytet w Republice Czeskiej
oraz czotowa instytucja szkolnictwa wyzszego na Morawach. Obecnie posiada dziewie¢ wydziatow
oraz ponad 200 katedr, instytutow i klinik.

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

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

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. - centralna instytucja odpowiedzialna za
prowadzenie i nadzorowanie systemu depozytowo-rozliczeniowego w zakresie obrotu instrumentami
finansowymi w Polsce.

Marza zysku netto — stosunek zysku netto pomniejszonego o podatek dochodowy i powiekszonego o
zysk przeznaczony do podziatu miedzy akcjonariuszy do przychodéw ogotem.

Wioknina — 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, fgczonych przedza lub widknami, lub filcowanych na
mokro, ewentualnie dodatkowo igtowanych.

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

Polimer — substancja zlozona z czasteczek o duzej masie molekularnej, ktore sktadajg sie z
wielokrotnie powtdérzonych 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.

Pfimétice — wczesniej osobna wies, obecnie dzielnica Znojmo, w ktérej zlokalizowane sg gtéwne
zaktady produkcyjne PEGAS.

Gietda Papierow Wartosciowych w Pradze — regulowany rynek obrotu papierami wartoSciowymi w
Republice Czeskie;.

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

Reicofil — czotowy producent urzadzen do produkcji wtoknin.

Regranulacja — metoda utylizacji odpaddéw powstajgcych w produkcji widkien poprzez ich
przetwarzanie w granulat, ktéry nastepnie moze by¢ ponownie wykorzystywany w procesie

produkcyjnym.

SAP — oprogramowanie SAP.
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Spunmeltiproces spunmelt — proces technologiczny stuzacy do produkcji witoknin. Roztopiony
polimer jest wyttaczany przez dysze zwtdkniajgce, w wyniku czego powstajg dtugie widkna rozciggane
przy pomocy strumienia powietrza w celu uzyskania wymaganej srednicy.

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

Univyc — spotka odpowiedzialna za rozliczanie transakcji w zakresie papieréw wartosciowych na
czeskim rynku kapitatowym. Univyc jest spétkg w petni zalezng od Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Pradze.

GPW - Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie, regulowany rynek obrotu papierami
wartosciowymi w Polsce.
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10 Dodatkowe informacje

10.1 Podstawowe dane na temat Spotki

Firma

PEGAS NONWOVENS S.A.

Adres:

68-70, boulevard de la Pétrusse

L-2320 Luxembourg

Luksemburg

Tel: (+352) 26 49 65 27

Fax: (+352) 26 49 65 64

Rejestr Spotki i numer w rejestrze:

Spotka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044

Zawigzanie Spéftki:

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. Spétka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod
numerem B 112.044. Tekst aktu zatozycielskiego Spotki zostat opublikowany w
luksemburskim dzienniku urzedowym Mémorial, Recueil des Sociétés et
Associations (wpis nr C 440 z 1 marca 2006 r.) Siedziba Spoétki miesci sie w
Luksemburgu pod adresem: 68-70, boulevard de la Pétrusse, L-2320 Luxembourg.
Siedziba i gtdwne miejsce prowadzenia dziatalnosci gtéwnej spotki operacyjnej i
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handlowej — PEGAS NONWOVENS s.r.o. — miesci sie w Republice Czeskiej pod
adresem Priméticka 86, 669-04, Znojmo

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

Przedmiotem dziatalnosci Spofki jest:

a)

b)

uczestniczenie lub obejmowanie badz nabywanie udziatdbw w dowolnych
krajowych lub zagranicznych podmiotach gospodarczych, przemystowych,
finansowych i innych (niezaleznie od formy, w jakiej sie to odbywa);
nabywanie dowolnych papierow warto$ciowych i praw poprzez uczestniczenie
w spotkach, wnoszenie wptat na ich kapitat, petnienie funkcji gwaranta nabycia
lub opcji, prowadzenie negocjacji lub w inny sposob, to jest nabywanie
patentéw i licencji oraz innego majatku, praw lub udziatbw 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 szczegblnosSci
w zamian za akcje, udziaty lub papiery wartosciowe spotki nabywajgcej taki
majatek, prawa lub udziaty;

zawieranie, wspomaganie i uczestniczenie w transakcjach finansowych,
gospodarczych lub innych, i udzielanie podmiotom dominujgcym, spétkom
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;

pozyczanie i pozyskiwanie srodkow finansowych w dowolny sposob i
zabezpieczanie sptaty jakichkolwiek pozyczonych srodkéw;

pozyczanie srodkow finansowych oraz emitowanie obligacji i innych papieréw
wartosciowych; oraz

podejmowanie wszelkich czynnosci wigzacych sie bezposrednio badz
posrednio z realizacjg okreslonych powyzej celow.
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Glowne spotki zalezne

Spoétki zalezne, w ktorych PEGAS NONWOVENS S.A. posiada — w sposoéb

bezposredni

lub posredni — udziaty w wysokosci

rbwnej co najmniej

10%

skonsolidowanych kapitatow wtasnych lub 10% skonsolidowanego zysku netto:

Firma Siedziba Numer identyfikacyjny Rodzaj dziatalnosci
Znojmo, Pfiméticka 25478478 Produkcja materiatéw
3623/86, PSC 66904 widkienniczych, tworzyw
sztucznych i wyrobow z
PEGAS NONWOVENS s.r.o. gumy
Znojmo, Pfiméticka 25554247 Produkcja witdknin,
3623/86, PSC 66904 badania naukowe i prace
rozwojowe w dziedzinie
technologii, widkien i
PEGAS-DS a.s. produkgiji
Znojmo, Pfiméticka 26287153 Produkcja materiatéw
PEGAS-NT a.s 3623/86, PSC 66904 widkienniczych
Znojmo, Pfiméticka 26961377 Produkcja materiatéw
PEGAS-NW a.s. 3623/86, PSC 66904 widkienniczych
Znojmo, Pfiméticka 27757951 Produkcja witdknin,
3623/86, PSC 66904 posrednictwo w
dziatalnosci handlowej i
ustugowej, badania
naukowe i prace
rozwojowe w dziedzinie
nauk przyrodniczych,
technicznych i
PEGAS-NS a.s. spotecznych

Wydatki poniesione w 2008r. przez Grupe Kapitatowg PEGAS w zwigzku z
ustugami audytoréw zewnetrznych

tys. EUR Audyt Pozostate Ogétem
PEGAS NONWOVENS SA 21,9 9,5 31,4
Pozostate spotki Grupy 97,0 17,5 114,5
PEGAS

LACZNIE 118,9 27,0 145,9

Pozostale informacje korporacyjne

Kapitat wyemitowany przez Spotke wynosi 11 444 456 EUR i dzieli sie na 9 229 400
akcji o wartosci nominalnej 1,24 EUR kazda. Kapitat statutowy Spétki wynosi
999 999,24 EUR i dzieli sie na 806 451 akcji o wartosci 1,24 EUR kazda.

Zasady powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Dyrektoréw opisuje art. 8 Statutu
Spoiki.

Uprawnienia Rady Dyrektoréw w zakresie emisji akcji regulujg par. 4, 51 6 art. 5
Statutu Spotki.

Spotka nie jest strong zadnej znaczacej umowy, ktéra wchodzitaby w ZzZycie,

zmieniataby swoje postanowienia lub wygasataby wraz ze zmiang kontroli w Spétce
wskutek jej przejecia lub w wyniku takiej zmiany.
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Wszystkie akcje wyemitowane przez PEGAS uprawniajg do jednego gtosu na
walnym zgromadzeniu oraz dajg rowne prawa gtosu w sprawach dotyczacych
dywidendy. Spdétka nie wyemitowata akcji dajgcych specjalne prawa kontroli lub
posiadajgcych ograniczenia w zakresie zbywalnosci.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spoétke nie istniejg umowy pomiedzy
akcjonariuszami, ktére moga naktadaé ograniczenia w zakresie zbywalnosci
papierow wartosciowych i/lub praw gtosu.

Spotka oraz jej spotki operacyjne nigdy nie organizowaly oraz nie zamierzajg
organizowac programow opcji na akcje dla swoich pracownikow.

Spotka zawarta ze swoimi dyrektorami wykonawczymi umowy na Swiadczenie ustug,
z tytutu ktérych dyrektorom przystugujg okreslone swiadczenia w wyniku zwolnienia z
innych powoddéw niz naruszenie obowigzkdw stuzbowych. Spétka zobowigzana jest
wyptaca¢ kazdemu dyrektorowi wykonawczemu jego miesieczne wynagrodzenie
(bez premii), ktére przystugiwatoby mu ze strony wszystkich spoétek nalezacych do
Grupy PEGAS z tytuly wszystkich uméw o $wiadczenie ustug w roku
poprzedzajacym rok, w ktérym wszystkie takie umowy ustugowe zostang rozwigzane,
przez okres do (i) uptywu trzech lat od dnia rozwigzania oraz (ii) dnia podjecia przez
dyrektora wykonawczego jakiejkolwiek formy zatrudnienia w charakterze pracownika
lub cztonka kadry zarzadzajacej, lub innej formy $wiadczenia ustug na rzecz osoby
trzeciej, w zaleznosci od tego, ktory z tych dni przypadnie wczesniej.

Spotka nie zawarta Zzadnych innych umow z czionkami Rady Dyrektorow lub
pracownikami, ktére przewidywatyby wyptate jakichkolwiek swiadczen w wypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia bez uzasadnionego powodu lub w wypadku wygasniecia
ich stosunku pracy w wyniku przejecia Spoétki przez inng firme.
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10.2 OsSwiadczenie oséb odpowiedzialnych

Bernhard W. Lipinski, Prezes Rady Dyrektoréw PEGAS NONWOVENS S.A.
FrantiSek Rezac, Cztonek Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A.,

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

Bernhard W. Lipinski FrantiSek Rezaé
Prezes Rady Dyrektoréow PEGAS Czlonek Rady Dyrektorow PEGAS
NONWOVENS S.A. NONWOVENS S.A.
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