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1 Wprowadzenie

PEGAS NONWOVENS S.A. (,PEGAS”, ,SPOtKA” LUB ,GRUPA”) JEST CZOLOWYM
EUROPEJSKIM PRODUCENTEM WLOKNIN WYKORZYSTYWANYCH GLOWNIE DO
PRODUKCJI ARTYKULOW HIGIENY OSOBISTEJ. SPOLKA DOSTARCZA ODBIORCOM
WLOKNINY POLIPROPYLENOWE | POLIPROPYLENOWO-POLIETYLENOWE (WLOKNINY
PP | PP/PE) WYTWARZANE W TECHNOLOGIACH SPUNBOND | MELTBLOWN (ZWANYCH
LACZNIE TECHNOLOGIA SPUNMELT), KTORE WYKORZYSTUJE SIE PRZEDE
WSZYSTKIM DO PRODUKCJI ARTYKULOW HIGIENICZNYCH JEDNORAZOWEGO
UZYTKU (TAKICH, JAK PIELUCHY DZIECIECE, ARTYKULY HIGIENICZNE DLA
DOROStLYCH CIERPIACYCH NA INKONTYNENCJE ORAZ ARTYKULY HIGIENICZNE DLA
KOBIET) JAK ROWNIEZ — W MNIEJSZYM STOPNIU — W BUDOWNICTWIE, ROLNICTWIE
ORAZ MEDYCYNIE.

Utworzona w 1990 r. Spdtka stata sie w ciggu 20 lat drugim co do wielkosci producentem widknin wytwarzanych w technologii spunmelt w
Europie (na podstawie rocznych zdolnosci produkcyjnych z 2010 r.). Obecnie PEGAS posiada dwa zaktady wyposazone w dziewieé linii
produkcyjnych na terenie Czech, trwa réwniez budowa kolejnej linii produkcyjnej w Egipcie. taczne zdolnosci produkcyjne Spétki siegajg 90 tys.
ton widknin rocznie. W sktad Grupy wchodzi jednostka dominujgca z siedzibg w Luksemburgu oraz cztery spétki operacyjne: PEGAS
NONWOVENS s.r.o., PEGAS-NT a.s., PEGAS-NW a.s i PEGAS-NS a.s.— wszystkie zlokalizowane w Czechach. W 2010 r. z myslg o
miedzynarodowej ekspansji PEGAS NONWOVENS S.A. utworzono spétke celowg PEGAS NONWOVENS International s.r.o., natomiast w
czerwcu 2011 r. powstata spotka PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC , ktéra realizuje inwestycje w Egipcie. Pod koniec 2011 r. Spoétka
zatrudniata 424 osoby.

Od czasu pierwszej oferty publicznej Spotki, kiéra miata miejsce w grudniu 2006 r., akcje PEGAS notowane sg na gietdach papierow
wartosciowych w Pradze i Warszawie. Wszystkie akcje Spétki znajdujg sie w wolnym obrocie, a ich wtascicielami sg inwestorzy instytucjonalni

i indywidualni. Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. czionkowie kierownictwa Spotki posiadali tacznie 0,9% akcji PEGAS.

PEGAS jest czlonkiem Europejskiego Stowarzyszenia Producentéw Artykutow Jednorazowych i Widknin (European Disposables and

Nonwovens Association, EDANA).



2 Najwazniejsze dane finansowe — 2011 r.

Dane finansowe ( w tys. EUR) 2011 2010
Przychody ogotem 165 848 148 150
Zysk EBITDA 36 066 35218
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 26 853 18 865
Zysk netto za okres przypisany akcjonariuszom 13 966 21039
Liczna akcji na koniec okresu 9229 400 9229 400
Aktywa ogdtem 302 943 251 221
Kapitaty wtasne ogoétem 130 764 129 041
Kredyty i pozyczki ogétem 125738 96 238
Zadtuzenie netto/($rodki pieniezne netto) 119 490 91 553
Naktady inwestycyjne 41 586 8194
Wskazniki

Marza EBITDA 21,7% 23,8%
Marza zysku operacyjnego 16,2% 12,7%
Marza zysku netto przypisanego akcjonariuszom 8,4% 14,2%
Naktady inwestycyjne jako % przychodow 25,1% 5,5%

Dziatalno$¢ operacyjna

Wielko$¢ produkcji ogétem (w tonach, bez odpadoéw) 73412 70 182
Liczba zatrudnionych na koniec okresu 424 384
Kursy wymiany walut

Sredni kurs wymiany CZK/EUR 24,586 25,290
Kurs wymiany CZK/EUR na koniec okresu 25,800 25,060




3  Historia Spoiki

UTWORZONA W 1990 R. SPOLKA STALA SIE W CIAGU 20 LAT CZOLOWYM
EUROPEJSKIM PRODUCENTEM WEOKNIN WYTWARZANYCH W TECHNOLOGII
SPUNMELT. OBECNIE PEGAS POSIADA DWA ZAKLADY WYPOSAZONE W DZIEWIEC
LINIl PRODUKCYJNYCH NA TERENIE CZECH, TRWA ROWNIEZ BUDOWA KOLEJNEJ
LINII PRODUKCYJNEJ W EGIPCIE.

1992

Budowa pierwszej linii produkcyjnej
Pierwszg linie produkcyjng w czeskiej miejscowosci Bu€ovice uruchomiono w 1992 r. Ten skromny zaktad dziatajacy pod szyldem Neotex dat

poczatek dwom dekadom dynamicznego rozwoju Spotki.

1998

Zaktad Bucovice osigga wielko$¢ docelowg
W 1998 r. ukonczono budowe trzeciej, ostatniej z planowanych linii produkcyjnych w Bucovicach, i tym samym zaktad osiagnat wielko$¢é

docelowa.




2011

Zaktad Znojmo-Pfimétice

Ze wzgledu na ograniczong powierzchnie zaktadu Buéovice uniemozliwiajgcg jego dalszg rozbudowe, w 1996 r. Spdtka przystapita do budowy
kolejnego zaktadu produkcyjnego w miejscowosci Znojmo-Pfimétice. Najnowszg, sz6stg linie produkcyjng w tym zaktadzie oddano do uzytku w
2011 r.

2012

Budowa zaktadu w Egipcie
W 2011 r. Spdtka podjeta decyzje o rozpoczeciu ekspansji miedzynarodowej. Pierwszym etapem realizacii tej strategii jest budowa zaktadu

produkcyjnego w Egipcie . Prace budowlane rozpoczeto w styczniu 2012 r., a ich ukonczenie jest planowane na druga potowe 2013 r.




Z prawdziwg przyjemnoscig korzystam z okazji, aby podzieli¢ sie z Panstwem swojg oceng najistotniejszych wydarzen ubiegtego roku, ktore
umozliwity nam osiggniecie zaktadanych celéw, przyczyniajgc sie do rozwoju Grupy PEGAS NONWOVENS i wytyczajac kierunki jej przysztych

dziatan.

Pod koniec roku z powodzeniem uruchomiliSmy nowa linie produkcyjng w zaktadzie Znojmo. Nowa linia produkcyjna, najbardziej zaawansowana
sposrod wszystkich wykorzystywanych obecnie przez PEGAS, pozwoli nam umocni¢ pozycje technologicznego lidera na rynku produkcji wtoknin.
Doswiadczona i fachowa kadra Spotki wzorowo wywigzata sie z powierzonego jej zadania — nowa linia produkcyjna, ktérg udato sie uruchomic
bez wigkszych komplikacji, wytwarza obecnie materiaty spetniajgce najwyzsze standardy jakosci. Poza zwiekszeniem zdolnosci produkcyjnych
PEGAS w zakresie materiatow ultralekkich, technologia ta pozwoli nam wzbogaci¢ oferte handlowg o nowe witdkniny dwusktadnikowe oraz inne

specjalistyczne materiaty, ktérych produkcje na skale przemystowag zamierzamy uruchomi¢ jeszcze w tym roku oraz w latach kolejnych.

W minionym roku momentem kluczowym z punktu widzenia dalszego rozwoju Grupy byto podjecie decyzji o rozpoczeciu ekspansji na rynkach
miedzynarodowych. Pierwszym etapem realizacji tej strategii jest budowa zakladu produkcyjnego w Egipcie. Przedsiewzigcie jest owocem
udanych rozméw z jednym z gtéwnych odbiorcow Spotki, ktéry wyrazit zainteresowanie dostawami produktéw PEGAS do swoich nowo
wybudowanych w tamtym rejonie Swiata zaktadéw. Inwestycja ta stanowi punkt przelomowy w historii Spétki, poszerzajgc zasieg jej dziatalnosci
na nowe, preznie rozwijajgce sie rynki. W zesztym roku podjeliSmy szereg waznych dziatan w zwigzku z naszg egipska inwestycjg. ZawarliSmy na
przyktad z duzym odbiorcg dtugoterminowg umowe na dostawy widknin wyprodukowanych w Egipcie, zabezpieczajgc w ten sposéb zbyt na
znaczng czes¢ produkcji nowego zaktadu. PozyskaliSmy réwniez srodki na sfinansowanie przedsiewziecia, zakupiliSmy odpowiedni teren,
wytonilismy generalnego wykonawce prac budowlanych i urzadzen technologicznych, oraz ubezpieczylismy catos¢ inwestycji od ryzyka
politycznego. W styczniu biezacego roku, po uzyskaniu pozwolenia na budowe, rozpoczeliSmy prace. Z satysfakcjg moge stwierdzi¢, ze postepujg
one zgodnie z przyjetym harmonogramem i budzetem. Do ukonczenia inwestycji pozostato jeszcze wiele pracy, jestem jednak przekonany, ze
dzieki naszemu doswiadczeniu i wiedzy wszystko poéjdzie zgodnie z planem. Przewidujemy, ze uruchomienie pierwszej linii produkcyjnej nastagpi
w drugiej potowie 2013 r., a w wypadku sprzyjajgcej koniunktury w regionie w latach 2015/2016 wyposazymy zaktad w Egipcie w dodatkowa linie
produkcyjna.

Rozbudowie mocy produkcyjnych muszg towarzyszy¢ dziatania zmierzajace do zapewnienia wzrostu wielkosci sprzedazy. W tym zakresie
podstawowym warunkiem jest zadowolenie klientéw z oferowanych produktéw, w zwigzku z czym tym bardziej doceniamy ponowne przyznanie
Spotce w 2011 r. prestizowego wyrdznienia ,Kontrahent Roku” przez firme Procter & Gamble. Wyrdznienie to przyznano dwunastu najlepszym
dostawcom z grona obstugujacych te spotke 75 000 firm z catego Swiata. Ponadto po raz czwarty z rzedu otrzymaliSmy nagrode ,Excellence
Award”, przyznawang dostawcom, ktorzy w diugiej perspektywie czasowej wykazali sie najwyzszg jakoscig ustug. Nagrody te stanowig wyraz

najwyzszego uznania dla naszego wysitku, a takze zrédto motywac;ji, by nadal podazaé obrang droga.

Wyniki finansowe za 2011 r. spetnity nasze oczekiwania. Pomimo ostabienia popytu na europejskim rynku wtoknin w ostatnim kwartale roku oraz
naktadow ponoszonych na inwestycje w Egipcie, udato sie w petni zrealizowaé prognoze rocznego zysku EBITDA . Zysk EBITDA wyniést 36,1
min EUR, co oznacza wzrost 0 2,4% w poréwnaniu z rokiem ubiegtym, gtéwnie dzieki nowo uruchomionej linii produkcyjnej. Efekt ten bedzie

odczuwalny jeszcze w 2012 r., kiedy to przewidujemy dalszg poprawe wyniku EBITDA na poziomie 5%-15% w ujeciu rok do roku.

W 2011 r. byliSmy swiadkami niezwykle gwattownych wahanh cen surowcéw. Ceny polimerow wzrosty w pierwszej potowie roku do rekordowych
poziomoéw, natomiast w drugim poétroczu odnotowaty silne spadki. Te wahania miaty istotny wplyw na nasze kwartalne wyniki finansowe, choc¢ z
perspektywy catego roku ich wptyw byt nieznacznie pozytywny. Od poczatku 2012 r. ceny polimeréw znowu ostro png sie w gore, ksztattujac sie
na poziomie zblizonym do historycznych rekordéw. Istnieje duze prawdopodobienstwo, ze zmienno$¢ cen surowcdw ponownie przetozy sie na

duze zréznicowanie naszych wynikéw finansowych za poszczegdlne kwartaty roku.



Podczas gdy rok 2011 obfitowat w wydarzenia, rok 2012 bedzie okresem konsolidowania pozycji Spotki. Naszym celem bedzie stabilizacja
wykorzystania istniejgcych urzadzen produkcyjnych oraz optymalizacja funkcjonowania najnowszej linii produkcyjnej, co pozwoli nam dobrze

przygotowac sie do wejscia w rok 2013, kiedy to planujemy uruchomi¢ naszg pierwszg linie produkcyjng w Egipcie.

Sukces rynkowy wymaga zmudnej pracy, optymalizacji poziomu ponoszonego ryzyka oraz znajomosci potrzeb i oczekiwan klientow.
Podsumowujac pragne ponownie podziekowac wszystkim tym, ktdrzy swojg dtugoletnig praca i odpowiedzialnym podejsciem majacym na celu

trwaty rozwoj Spoétki udowodnili, ze przysztos¢ Grupy PEGAS lezy im na sercu.

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



OPIS DZIALALNOSCI | RYNKU SPOLKI

Rynek wtdknin

Gtéwnym rynkiem Spétki wedtug kryterium lokalizacji geograficznej jest Europa (Europa Zachodnia, Europa Srodkowo-Wschodnia, Rosja i
Turcja). Rynek widknin w tym regionie odnotowat wzrost o 5,7% (CAGR) od 2000 r., a na koniec 2010 r. produkcja widknin osiggneta poziom
1,79 min ton (54,25 mid m2).

Glownym obszarem dziatalnosci Spotki jest europejski segment artykutéw higieny osobistej, bedacy odbiorcg 0,57 min ton widknin (29,28 mid
m2), co stanowi 32% facznej rocznej produkcji w Europie. Segment ten obejmuje trzy najwazniejsze grupy produktéw: pieluchy dzieciece
jednorazowego uzytku, artykuty higieniczne dla dorostych cierpigcych na inkontynencje i artykuty higieniczne dla kobiet. Artykuty higieniczne
staly sie nieodzownym sktadnikiem codziennego zycia, w zwigzku z czym zapotrzebowanie na nie charakteryzuje sie brakiem cyklicznosci i w
poréwnaniu z innymi sektorami rynku pozostaje stosunkowo niewrazliwe na zmiany sytuacji ekonomicznej. Jego stabilno$¢ zostata
potwierdzona w 2008 r. i 2009 r., w okresie spowolnienia gospodarczego, kiedy obserwowano staty wzrost sprzedazy w ujeciu ilosciowym,

niezaleznie od czynnikéw zewnetrznych.

Wedtug kryterium lokalizacji geograficznej, podstawowym rynkiem Spétki pozostaje szeroko rozumiany kontynent europejski, obejmujgcy
region tradycyjnie okreslany jako Europa Zachodnia oraz Europe Srodkowo-Wschodnig wraz z Rosjg. Nizszy stopien nasycenia rynku w
przeliczeniu na jednego mieszkanca w Rosji i rozwijajacych sie krajach Europy Srodkowo-Wschodniej w poréwnaniu z panstwami Europy
Zachodniej wyjasnia obserwowany w tych krajach szybszy wzrost zapotrzebowania na produkty wytworzone na bazie widknin. Z drugiej
strony starzenie sie spoteczenstw Europy Zachodniej w potgczeniu ze wzrostem sredniej dtugosci zycia i wysokim poziomem dochodow
sprzyja rozwojowi rynku artykutow higienicznych dla dorostych cierpigcych na inkontynencje. Nowoczesne lekkie widkniny, charakteryzujace

sie duzym komfortem stosowania, przyczyniajg sie do wiekszej akceptacji tego typu artykutdow higienicznych wsrod klientow.

Konkurencja

Konkurencje dla Spotki stanowig europejscy producenci widknin polipropylenowych i polipropylenowo-polietylenowych wytwarzanych w
technologii spunmelt, aktywni na rynku artykutéw higienicznych. Na podstawie danych szacunkowych EDANA i John R. Starr, w 2010 .
PEGAS plasowat sie na drugim miejscu ws$rdéd najwiekszych producentéw. Gtéwnymi konkurentami Spétki sg podmioty o zasiegu
miedzynarodowym i regionalnym, posiadajace zaktady produkcyjne w krajach Europy Zachodniej, a takze kilku nowych graczy, ktorzy pojawili
sie na rynku rosyjskim. W poréwnaniu do innych kontynentéw europejski rynek wiéknin PP i PP/PE wykonywanych w technologii spunmelt

jest znacznie bardziej rozdrobniony — dziata na nim facznie ponad 30 producentéw.

Opis produktow Spotki
Artykuly higieniczne
Podstawowymi pozycjami asortymentu Spotki sg widkniny: Pegatex® S, Pegatex® SMS oraz Pegatex® BICO, dostosowane do okreslonych

potrzeb kazdego klienta i wykorzystywane do produkcji:

— pieluch dzieciecych jednorazowego uzytku,
— artykutéw higienicznych dla dorostych cierpigcych na inkontynencje oraz

— artykutéw higienicznych dla kobiet.

Aby sprosta¢ wysokim wymaganiom klientow stosujacych artykuty higieniczne na bazie wtdknin, Spétka posiada w ofercie szeroki asortyment
lekkich i ultralekkich witéknin, wytwarzanych z wykorzystaniem najnowoczesniejszych technologii, ktére charakteryzujg sie doskonatymi

wiasciwosciami technicznymi, sg miekkie i mite w dotyku, a tym samym bardziej komfortowe w uzyciu przez konsumenta koncowego.

Odziez medyczna i ochronna

Widkniny Pegatex® S, Pegatex® SM i Pegatex® SMS, jako potprodukty tekstylne stuzace do wytwarzania odziezy ochronnej jednorazowego
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uzytku, spetniajg — a nawet przewyzszajg — wymogi techniczne w ramach surowych norm dla produktéw ochronnych stosowanych na
niebezpiecznych stanowiskach pracy. Widkniny te zostaty opracowane z mysla o tych konkretnych zastosowaniach. Charakteryzujg sie
wysokimi wtasciwosciami barierowymi, dzieki czemu stanowig ochrone przed draznigcymi substancjami ptynnymi, a takze zapobiegajg

przenikaniu czagsteczek pytow i mikroorganizmow. Dzieki temu sg wykorzystywane jako pétprodukty do wytwarzania nastepujacych artykutow:

Medyczna odziez ochronna:

— maski chirurgiczne,

fartuchy i przescieradta chirurgiczne,
— nakrycia gtowy,

— pokrowce na obuwie.

Przemystowa odziez ochronna:

— kombinezony i maski ochronne,

— odziez przeciwchemiczna.

Rolnictwo

Na potrzeby rolnictwa PEGAS oferuje widknine pod markg PEGAS-AGRO®, ktéra wykorzystywana jest przede wszystkim w uprawie warzyw
i ogrodnictwie, a takze posiada zastosowania w zmechanizowanej produkcji na duzg skale. Materiat ten mozna wykorzystywac jako wtoknine
nakrywajgca (do ostony upraw), chronigca rosliny przed niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi i innymi szkodliwymi czynnikami (np.
wiatrem, przymrozkami, gradem, czy szkodnikami), a takze jako wtékning do Scidtkowania, ktéra zapobiega wzrostowi i rozprzestrzenianiu sie

chwastow.

Meblarstwo i budownictwo
Widknina Pegatex® S wykorzystywana jest w budownictwie jako sktadnik materiatdw kompozytowych (modyfikowany w procesie laminacji),

szczegolnie do wytwarzania oktadziny poddachowej, izolacji cieplnych i dzwigkochtonnych oraz oston przeciwwiatrowych.

Widkniny Pegatex® S i Pegatex® SMS majg zastosowanie w przemysle meblarskim jako wtdknina wyréwnujgca do produkcji tylnych lub

dolnych czesci tapicerki meblowej, do wzmocnienia szwéw, 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 drobnych (mikrodenierowych)
witoknach i doskonatej rownomiernosci powierzchniowej, czesto laminuje sie z innymi materiatami. Wyjatkowe wiasciwosci filtracyjne i
pochfaniajace sprawiajg, ze widknina ta moze by¢ wykorzystywana do produkcji czysciwa przemystowego oraz sorbentéw do oleju, kwaséw i

cieczy na bazie zasadowe;j.
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Nazwa produktu Przeznaczenie Gléwne zastosowania

Pegatex® S Artykuty higieniczne, odziez Pieluchy dziecigce, artykuty higieniczne dla kobiet,
medyczna i ochronna, artykuty higieniczne dla dorostych cierpiacych na
rolnictwo, meblarstwo i inkontynencje, fartuchy, nakrycia gtowy, pokrowce
budownictwo, czy$ciwo na obuwie, wiéknina do ostony upraw, wtdknina do

Scidtkowania, materace, widknina wyréwnujaca,
flizelina, ostony przeciwwiatrowe, oktadzina
poddachowa, $cierki do uzytku domowego i

czys$ciwo przemystowe

Pegatex® SMS Artykuty higieniczne, odziez Pieluchy dziecigce, artykuty higieniczne dla
medyczna i ochronna, dorostych cierpigcych na inkontynencje,
budownictwo, filtracja przescieradta, fartuchy, maski chirurgiczne;

przemystowa odziez ochronna, ostony

przeciwwiatrowe, produkty do filtracji powietrza

Pegatex® S BICO Artykuty higieniczne, rézne Pieluchy dziecigce, artykuty higieniczne dla kobiet,
branze artykuty higieniczne dla dorostych cierpiacych na

inkontynencje, wiékna kompozytowe, laminaty

Pegatex® SMS Artykuty higieniczne Pieluchy dziecigce, artykuty higieniczne dla kobiet,

BICO artykuty higieniczne dla dorostych cierpigcych na
inkontynencje

PEGAS-AGRO® Rolnictwo Ochrona roslin

Wiéknina do ostony

upraw

PEGAS-AGRO® Rolnictwo Wiékniny do nakrywania gleby
Witdknina do

Scidtkowania

Pegatex® MB Czysciwo, sorbenty Czysciwo przemystowe, sorbenty pochtaniajace

(Meltblown) oleje i substancje chemiczne

TECHNOLOGIA | PRODUKCJA

Grupa posiada i eksploatuje zaawansowane technologicznie urzgdzenia do produkcji wysokiej jakosci widknin wytwarzanych w technologii
spunmelt. Zarzadzanie produkcjg polega na biezgcej konserwacji i modernizacji urzadzen i maszyn, dzieki czemu Spdtka pozostaje jednym z

czotowych producentéw widknin w Europie.

Wszystkie dziewie¢ linii produkcyjnych zakupiono od niemieckiej firmy Reicofil, ktéra jest jednym z czotowych dostawcéw urzgdzen do
produkcji widknin spunmelt i obecnie gtéwnym graczem na $wiatowym rynku urzadzen do produkcji wiéknin na bazie polipropylenu i wtdknin

polipropylenowo-polietylenowych.

Trzy linie produkcyjne pracujg w zakfadach, ktore znajdujg sie w miescie Bucovice koto Brna, natomiast pozostate szes¢ — w miescie
Primétice koto Znojmo. Produkcja z pierwszej linii, ktérg uruchomiono w 1992 r., przeznaczona jest gtdwnie do zastosowan technicznych i
rolniczych. Produkcja z linii mel/tblown (uruchomionej w 1996 r.) stosowana jest gtdwnie do celdéw technicznych tam, gdzie wymagane sg
wysokie zdolnosci pochtaniania, np. do produkcji sorbentéow i czysciwa przemystowego. Pozostate linie produkcyjne przeznaczone sg do

wytwarzania produktow na potrzeby rynku artykutow higienicznych.

Spotka jako pierwszy producent widknin spunmelt wprowadzita w 1998 r. technologie Reicofil z opcjg produkowania materiatéw na bazie

mikrowtékien. Uruchomiona w 2000 r. linia produkcyjna Reicofil 3, umozliwiajgca wytwarzanie materiatdbw dwusktadnikowych, byta pierwszg
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tego typu linig w Europie. Linia Reicofil 4, ktérej uruchomienie nastgpito pod koniec 2004 r., wykorzystuje nowg technologie pozwalajacg na
szybkie tempo produkcji widknin o udoskonalonej strukturze i jednolitosci.
Szerokosc¢ linii Reicofil 4 wynosi 4,2 m, natomiast pozostate linie produkcyjne Reicofil majg szerokos¢ 3,2 m (z wyjatkiem linii do produkgji

wtoknin w technologii meltblown, ktorej szerokos¢ wynosi 1,6 m).

Uruchomiona jesienig 2007 r. linia produkcyjna pod nazwg SSMMMS' 3200 Reicofil 4 Special korzysta z najnowoczesniejszych rozwigzan
technologicznych i jest pierwszg tego typu linig na $wiecie. Wytwarza ona ultralekkie witdkniny wykorzystywane do produkcji artykutéw

higienicznych oraz w innych branzach.

W drugiej potowie 2011 r. Spdtka uruchomita dziewigtg linie produkcyjna. Linia typu Reicofil 4 stuzy przede wszystkim do produkcji materiatow
przeznaczonych do wytwarzania artykutéw higienicznych, lecz mozna na niej réwniez uruchomié¢ produkcje materiatéw do innych zastosowan.

Dzigki nowej linii, ktdrej szerokos¢ wynosi 4,2 m, roczne moce produkcyjne Spotki wzrosty nawet o 20 000 ton (w zaleznosci od asortymentu).

1 czerwca 2011 r. Spotka ogtosita zamiar budowy nowego zaktadu produkcyjnego w Egipcie. PEGAS NONWOVENS planuje tam budowe
dwaoch linii produkcyjnych w perspektywie srednioterminowej. Przewidywana zdolnos¢ produkcyjna pierwszej linii, ktorej uruchomienie jest
planowane na drugg potowe 2013 r., wynosi okoto 20 tysiecy ton (w zaleznosci od asortymentu). Jezeli sytuacja rynkowa w regionie bedzie
temu sprzyjata, Spotka zamierza rozbudowac zaktad poprzez uruchomienie drugiej linii produkcyjnej w latach 2015-2016, co zwiekszytoby

taczne zdolnosci produkcyjne egipskiego zaktadu do 45-50 tysiecy ton.

Oprécz gtéwnych linii produkcyjnych PEGAS korzysta z trzech mniejszych linii wykonczeniowych do ciecia, klejenia i perforowania widkniny

zgodnie ze specyfikacjg klienta.
Spotka przyktada duza wage do recyklingu odpadow, ktére sg naturalnym produktem ubocznym w procesie produkcyjnym realizowanym w
technologii spunmelti ktére podlegajg ponownemu wykorzystaniu. Z myslg o dalszym udoskonalenia recyklingu, Spoétka opracowata wtasny

proces technologiczny, pozwalajgcy zmniejszy¢ ilos¢ odpadoéw do minimum. Linia recyklingu zostata uruchomiona w 2006 r.

1,S” oznacza warstwe w technologii spunbond, a litera ,M” warstwe w technologii me/tblown.
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ZAKLADY | NIERUCHOMOSCI

PEGAS posiada dwa zakfady produkcyjne znajdujgce sie w odlegtosci ok. 100 km od siebie, w potudniowo-wschodniej czesci Czech.
Starszy zaktad — w miescie BuCovice — wyposazony jest w trzy linie produkcyjne. Obecnie mozliwosci jego rozbudowy sg ograniczone.
Nowszy zaktad — w miejscowosci Pfimétice na obrzezach miasta Znojmo — wyposazony jest w sze$¢ linii produkcyjnych. Ponadto Spotka
posiada budynek administracyjny w Znojmo w poblizu zakfadu Pfimétice. Wszystkie te obiekty zostaty zbudowane od podstaw. Zaktady
produkcyjne zajmujg tacznie powierzchnie ok. 146 000 m?2, zczego 86 700 m?2 zajmujg budynki i inne obiekty (w tym budynek

administracyjny w Znojmo). PEGAS jest wiascicielem wszystkich tych nieruchomosci i obiektow.

W zwiagzku z inwestycjg w Egipcie, Spoétka nabyta grunt, na ktérym ma stang¢ zaktad produkcyjny, w obrebie strefy przemystowej w Madinat

as-Sadis min Uktubar (Miasto 6 pazdziernika) w poblizu Kairu. Powierzchnia nabytej dziatki wynosi 42 000 m?2.

Urzadzenie Rok uruchomienia Technologia Lokalizacja zaktadu Szeroko$¢ linii (m) Roczne zdolnosci
Konfiguracja produkceyjne (t)
Reicofil 2 1992 S Bucovice 3,2 2700
Reicofil 2 1996 SMS Bucovice 3,2 4600
Reicofil Meltblown 1996 M Primétice 1,6 700
Reicofil 3 1998 SMS Bucovice 3,2 7 000
Reicofil 3 BiCo 2000 SSMMS Pfimétice 3,2 11 500
Reicofil 3 BiCo 2001 SSS Pfimétice 3,2 10 000
Reicofil 4 2004 SSS Pfimétice 4,2 20 000
Reicofil 4 Special 2007 SSMMMS Pfimétice 3,2 15 000
Reicofil 4S Advanced BiCo 2011 SSMMS Primétice 4,2 18 500
Zdolnosci produkcyjne 90 000
ogotem
KLIENCI

Pozycja PEGAS jako jednego z lideréw europejskiego rynku widknin na potrzeby produkcji artykutdéw higienicznych pozwolita Spotce
zbudowa¢ bliskie i trwate relacje z klientami bedacymi czotowymi graczami na rynkach, na ktorych dziatajg. PEGAS pragnie dalej zaciesnia¢
wspotprace z dotychczasowymi klientami wykorzystujac dogtebng wiedze na temat ich potrzeb oraz wiedze z zakresu technologii, jak rowniez
oferujgc nowe, udoskonalone produkty itechnologie. PEGAS dziata w Scistej wspotpracy z klientami i dostawcami, co pozwala Spoice
wprowadzac nowe i ulepszone produkty oraz produkty o wtasciwosciach spetniajgcych oczekiwania klientow w zakresie migkkosci, lekkosci i

efektywnosci kosztowe;.

W 2011 r. sprzedaz na rzecz pieciu najwiekszych klientéw stanowita 78% przychodéw ogdtem (wobec 79% w 2010 r.). Obecna struktura
klientéw Spotki odzwierciedla sytuacje na rynku artykutdow higienicznych, ktéry podzielony jest pomiedzy kilku producentéw wyrobow
gotowych, z ktorych kazdy ma znaczny udziat w rynku. We wrzesniu 2011 r. PEGAS podpisat z jednym ze swoich najwazniejszych klientow

trzyletnig umowe (na lata 2011-2013) na dostawy widknin w tacznej ilosci przekraczajacej 100 000 ton, o wartosci ponad 200 min EUR.

W 2011 r. PEGAS otrzymat prestizowg nagrode ,Kontrahent Roku”, przyznawang przez Procter & Gamble. Nagrode te, stanowiacg kontynuacje
wczesniej przyznawanego wyroznienia ,Dostawca Roku”, ktore Spotka otrzymata w roku 2010, uzyskato 12 najlepszych dostawcéw wybranych z
grona 75000 firm z catego $wiata. Réwnoczesnie Spodtka otrzymata po raz czwarty z rzedu nagrode ,Excellence Award”, przyznawang

dostawcom utrzymujacym statg wysoka jakos¢ dostaw przez diuzszy czas.
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DOSTAWCY

Podstawowym surowcem do produkcji wioknin spunmelf sa polimery, gtownie polipropylen, a w nastepnej kolejnosci polietylen. W 2011 r.
zuzycie polipropylenu i polietylenu stanowito 76,6% tacznych kosztéw operacyjnych Spétki (w wytaczeniem amortyzacji). W ciggu ostatnich
trzech lat Spétka kupowata surowce polimerowe od szesciu dostawcow. Zakupy surowcow polimerowych realizowane sg na podstawie umow

jednorocznych i wieloletnich. Biezaca analiza poréwnawcza zapewnia utrzymanie konkurencji pomiedzy dostawcami.

ZARZADZANIE JAKOSCIA | OCHRONA SRODOWISKA

PEGAS posiada certyfikaty jakosci 1SO 9001 i ISO 14001. Po raz pierwszy Spotka uzyskata je w 1997 r. W zwigzku ze zmiang w 2000 r.
standardow ISO serii 9001 istniejacy system zostat czesciowo zmodyfikowany, w efekcie czego w 2002 r. System Zarzadzania Jakoscig i System
Zarzadzania Srodowiskiem zostaty zintegrowane. Spétka posiada certyfikowany zintegrowany system jakosci zgodny z certyfikatami 1ISO 9001
przyznanymi przez CQS i IQNet, oraz system zarzadzania $rodowiskiem zgodny z certyfikatami ISO 14001 wydanymi przez CQS i IQNet. W
ramach swojej dziatalnosci PEGAS zamierza udoskonala¢ irozbudowywacé opisany powyzej system zarzadzania jakoscia, kierujac sie
nadrzednym celem, jakim jest spetnianie najwyzszych mozliwych norm i standardéw. Wszystkie wymienione certyfikaty zostaty odnowione w
grudniu 2011 r.

System Zarzadzania Jakoscig

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

Wysokie standardy zwigzane z systemem zarzadzania jakoscig oraz systemem zarzadzania srodowiskowego oraz jakos¢ produktéw oparta jest

na trzech podstawowych filarach:

— zaawansowanych rozwigzaniach technologicznych,
— narzedziach zarzadzania jakoscig,

— wynikach.

Oproécz spetniania ogdlnych wymogow w zakresie jakosci wynikajacych ze standardu ISO 9001 Spétka nieustannie pracuje nad udoskonaleniem

proceséw produkcyjnych i zwigzanych z nimi aktywéw z myslg o oferowaniu klientom produktoéw najwyzszej jakosci.

W celu optymalizacji obecnego systemu zarzadzania jakoscig 1ISO 9001 kierownictwo Spétki, korzystajac ze zdobytej wiedzy i doswiadczenia w
zakresie narzedzi zarzgdzania jakoscig w catym procesie produkcyjnym, podjeto decyzje o wprowadzeniu wilasnego systemu zarzadzania
jakoscig — PQS (PEGAS Quality System — System Jakosci PEGAS). Celem projektu jest zarowno szkolenie pracownikéw, jak i zmiana kultury
organizacyjnej oraz spowodowanie postrzegania jakosci jako kluczowego czynnika determinujacego sukces Spoiki, a takze zapewnienie

niezmiennie wysokiej jakosci oferowanych produktow.

Wszystkie obiekty produkcyjne wyposazone sg w urzadzenia kontroli ciSnienia powietrza, stuzgce eliminacji ryzyka zanieczyszczenia wtdknin
w procesie produkcji przez owady czy roznego rodzaju czastki. Na wszystkich liniach produkcji higienicznej wprowadzono system
monitorowania jakosci z uzyciem kamer cyfrowych, majacy na celu kontrole spdéjnosci i jednolitosci oraz kontrole widknin pod katem

obecnosci czgstek obcych. Dzigki powyzszym srodkom i dziataniom znacznie spadia liczba reklamaciji.

Zadowolenie klientow z oferowanych produktow i ustug zajmuje wysokie miejsce wsrod priorytetow Spotki, ktora jest w petni zaangazowana

w utrzymywanie statej wspotpracy ze swoimi odbiorcami. Nasza dbatos¢ o klientdéw jest przez nich regularnie doceniana.

System Zarzadzania Srodowiskiem
Ochrona $rodowiska oraz stworzenie bezpiecznych i sprzyjajgcych zdrowiu warunkéw pracy dla pracownikéw, jak réwniez ich nieustanne

ulepszanie, w tym poprzez przeciwdziatanie zanieczyszczeniu srodowiska i konsekwentne dziatania prowadzace do zmniejszenia niekorzystnego
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wptywu dziatalnosci Spotki na srodowisko, nalezg do priorytetowych zadan PEGAS.

Majac na uwadze wszystkie aspekty ochrony srodowiska wymagane standardem ISO 14001, Spétka wprowadzita i realizuje system zarzgdzania
srodowiskiem. Proces produkcyjny polega na transformacji surowcow (polipropylenu i polietylenu) w posta¢ wiokien poprzez zastosowanie
temperatury i cisnienia. Proces ten powoduje minimalne zmiany chemiczne w stosowanych materiatach oraz jedynie ograniczone

zanieczyszczenie powietrza.

Kierownictwo Grupy przyjeto do stosowania zbior kluczowych zasad umozliwiajacych spetnienie obowigzujgcych wymogoéw srodowiskowych.
Wszyscy pracownicy PEGAS sg swiadomi odpowiedzialnosci za wypetnianie i przestrzeganie zasad polityki Srodowiskowej obowigzujacych w
Grupie Kapitatowej PEGAS.

Szczegotowe informacje na temat dziatan z zakresu ochrony srodowiska znajdujg sie na stronie internetowej Spétki pod adresem

www.pegas.cz lub www.pegas.lu, w zaktadce Spétka/Certyfikacja/Roczne o$wiadczenie w sprawie polityki ekologiczne;j.

PRACE BADAWCZE

Prace badawcze i zaplecze techniczne
Jednym z najwazniejszych elementéw obecnej i przysziej strategii PEGAS jest opracowywanie produktéw i znajdowanie dla nich nowych
zastosowan. Obszar ten jest obstugiwany przez tworzony od ponad dziesieciu lat wyspecjalizowany zespdt technikdbw zajmujacy sie

tworzeniem nowych produktéw i czuwajgcy nad techniczng strong dziatalnosci Spotki oraz obstugg klienta.

Zespoly robocze prowadzg prace w wielu obszarach, jednak ogdlnie mozna je podzieli¢ na prace nad zastosowaniami przemystowymi i
higienicznymi, ze szczegdélnym naciskiem na zastosowanie witoknin do produkcji wyrobow higienicznych, na ktérym koncentrujg sie

najwazniejsze projekty realizowane w Spoétce.

Z technologicznego punktu widzenia prace wykonywane przez dziat techniczny majg dwa gtéwne cele:
a) podniesienie jakosci, parametrow oraz wydajnosci produkcji wyrobéw standardowych oraz

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

Cele te sg realizowane we wspoipracy z dostawcami surowcéw, przy wykorzystaniu polimeréw standardowych i specjalistycznych, i/lub we

wspotpracy z dostawcami maszyn, ktéra umozliwia Spétce produkcje konkurencyjnych wyrobéw dla swoich klientéw.

Omawiajac stosowane przez Spoétke technologie wspomnie¢ nalezy o kontynuowanym przez Spoétke wdrazaniu komercyjnym ultralekkich
materiatdbw wytwarzanych na najnowszej linii produkcyjnej. Nowa linia spetnita oczekiwania co do parametrow uzytkowych wytwarzanego
materialu koncowego oraz ogoélnej wydajnosci urzadzen. Umozliwi ona rowniez wprowadzenie na rynek nowych, technologicznie

zaawansowanych produktéw, co po raz kolejny pozwoli Spétce PEGAS umocni¢ pozycje lidera postepu technologicznego.

Obok nowych ultralekkich materiatbw PEGAS z powodzeniem opracowat i rozpoczat wprowadzanie do sprzedazy nowego rodzaju widkniny

stosowanej w medycynie, ktéra po poddaniu specjalnej obrébce uzyskata doskonate wtasciwosci ochronne.

Ponadto PEGAS aktywnie uczestniczy w pracach majacych na celu opracowanie delikatnych wiéknin, bardzo przyjemnych w dotyku i
charakteryzujgcych sie doskonata peczliwoscig i uktadalnoscia, a takze witoknin o podwyzszonej rozciggliwosci i charakteryzujgcych sie
wysokimi wilasciwosciami barierowymi, ktére — po ich dopracowaniu i udanym wdrozeniu komercyjnym — mogg przynies¢ klientom liczne

korzysci.

PEGAS wspotpracuje z wieloma instytucjami naukowymi, ktére wspieraja Spotke silnym zapleczem badawczym, szczegdlnie w zakresie
badan nad modyfikacjg struktury wtoknin w celu otrzymania przyjemnego w dotyku materiatlu o znacznej objetosci, osiagnieciem wysokich
wtasciwosci barierowych oraz specjalistycznymi polimerami. Kilka uczelni wyzszych i osrodkéw badawczo-rozwojowych, przede wszystkim w
Czechach i na Stowacji, ale takze w Europie Zachodniej, oferuje Spétce szczegding pomoc w wielu specjalistycznych dziedzinach badan i/lub
dostep do nowoczesnego zaplecza laboratoryjnego.
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W celu lepszego wykorzystania linii produkcyjnych oraz przyspieszenia tempa realizacji projektow rozwojowych, PEGAS korzysta — na
podstawie umoéw — 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 bgdz projektow,
wdrozonych lub realizowanych bezposrednio dla poszczegdlnych klientéw. Istnieje kilka projektow, w ramach ktérych wszystkie trzy strony

wspotdziatajg ze soba, angazujgc w ten sposob caty tancuch dostawcow.

Koszty przeprowadzonych w 2011 r. prac badawczych siegnety 2,3 min EUR.

Wiasnosc intelektualna

PEGAS uzyskat rejestracje swojego znaku handlowego oraz logo w wybranych krajach Europy i na rynkach miedzynarodowych. Spotka
jest wtascicielem jednego zarejestrowanego patentu na witdknine wykonang na bazie mikrowtdkien w technologii spunmelt, ktora jest
wykorzystywana do produkcji artykutdw higienicznych. PEGAS jest rowniez wiascicielem patentu na obrobke widknin plazma

atmosferyczng. Patenty te posiadajg rejestracje miedzynarodowg obowigzujacg w wybranych krajach europejskich.

Spotka zarejestrowata w Czechach patent na specjalistyczng obrobke wtdknin wykorzystywanych do produkcji artykutdéw medycznych. Trwa

postepowanie w sprawie miedzynarodowej rejestracji tego patentu.

W ostatnim czasie PEGAS ztozyt rowniez wniosek o rejestracje patentu na migkki materiat o znacznej objetosci.

Postepowania sgdowe
Zgodnie z aktualnym stanem przeciw Grupie nie toczy sie zadne postepowanie sadowe ani arbitrazowe, ktére mogtoby miec istotny wptyw

na jej pozycje finansowg lub wyniki dziatalnosci, ani nie istnieje grozba wszczecia takiego postepowania.

STRATEGIA

Strategia Spotki na 2012 r. i dalsze lata przewiduje:

1) dalsze umacnianie pozycji rynkowej poprzez rozwéj i wykorzystanie kolejnych mozliwosci rozszerzenia Grupy,
2) utrzymanie i umocnienie pozycji technologicznego lidera na europejskim rynku widknin spunmelt wykorzystywanych do produkcji
jednorazowych artykutéw higienicznych, oraz

3) zapewnienie akcjonariuszom wysokiego zwrotu z inwestyc;ji.

PEGAS zamierza osiggac te cele przede wszystkim w drodze realizacji nastepujgcych elementéw strategii.

Dalsze inwestycje w zaawansowane technologicznie moce produkcyjne: PEGAS podejmie starania w celu zwigkszenia mocy produkcyjnych
poprzez uruchamianie nowoczesnych instalacji, wyprzedzajgc na tym polu konkurentéw na rynku europejskim. Najnowsza dziewiata linia

produkcyjna w Znojmo zostata uruchomiona w drugiej potowie 2011 r., a w Egipcie trwa budowa kolejnej nowe;j linii.

Utrzymanie bliskich relacji z klientami i dostawcami: PEGAS zamierza kontynuowa¢ wspotprace z klientami, producentami maszyn i
dostawcami surowcéw w zakresie nowych przedsiewzie¢ badawczo-rozwojowych i wdrazania nowych produktéw, wyprzedzajgc na tym polu
konkurencje. PEGAS bedzie dazyt do utrzymania pozycji branzowego lidera w dziedzinie postepu technologicznego, dostarczajac klientom

produkty najwyzszej jakosci oraz opracowujac nowe materiaty.

Koncentracja na dostarczaniu nowoczesnych produktéw: PEGAS jest najwiekszym w Europie producentem dwuskiadnikowych wiéknin

spunmelt, posiadajagcym rozlegte doswiadczenie w projektowaniu i produkcji materiatéw ultralekkich.

Utrzymanie wynikow finansowych na poziomie zapewniajgcym pozycje w czotéwce spotek w branzy: Zasadnicze cele Spotki to jej dalszy

wzrost w tempie odpowiadajgcym wzrostowi jej podstawowego rynku docelowego, osiaganie przychodéw adekwatnych do tempa wzrostu
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oraz utrzymanie wysokich marz operacyjnych na tle gtéwnych spotek konkurencyjnych. PEGAS skutecznie generuje duzg ilos¢ srodkow

pienieznych, ktore sg nastepnie przeznaczane na finansowanie rozwoju oraz sptate zadluzenia, a takze umozliwiajg wyptate dywidendy.

Sledzenie pojawiajacych sie mozliwosci inwestycyjnych: Spotka bedzie w dalszym ciggu $ledzi¢ pojawiajace sie poza granicami Czech

mozliwosci inwestycyjne, w tym mozliwosci przejecia istniejgcych lub uruchomienia wlasnych zaktadéw produkcyjnych w innych krajach.

ZASOBY LUDZKIE

PEGAS dysponuje wykwalifikowang i zmotywowang kadra, co przektada sie na wzglednie wysokg rentownos¢ w przeliczeniu na pracownika i
rosngcg wydajnosc¢. Stawiajgc sobie za cel przeciwdziatanie odptywowi wysoko wykwalifikowanych pracownikéw, Spoétka utrzymuje wskaznik
rotacji personelu na niskim poziomie w skali roku (ok. 5,6% w 2011 r.). Ponizsza tabela przedstawia poziom zatrudnienia w rozbiciu na
rodzaju wykonywanych czynnosci.

PEGAS zapewnia swoim pracownikow mozliwo$¢ ustawicznego ksztatcenia sie poprzez udziat w szkoleniach, ktére sg czesciowo

obowiagzkowe i obejmujg takie obszary, jak bezpieczenstwo na stanowisku pracy, umiejetnosci zwigzane z obstuga komputera i jezyki obce.

Srednia miesieczna pensja pracownikow Spotki (w tym czionkéw kierownictwa) nadal ksztaltuje sie znacznie ponizej $redniej
zachodnioeuropejskiej, lecz pozostaje istotnie wyzsza od sredniej ptacy w rejonie potudniowych Moraw w Czechach. Spotka stosuje silnie
motywacyjny system wynagrodzen, w ramach ktérego skifadnik staty ptacy zasadniczej ksztattuje sie na poziomie od 80% (w wypadku

pracownikoéw fizycznych) do ok. 60% (w wypadku kadry kierowniczej). Wynagrodzenie robotnikow jest uzaleznione od wielkosci i jakos$ci

produkgcji z danej linii produkcyjnej, jednak jest ono ograniczone gérnymi limitami.

Liczba pracownikéw wg stanu na 31 grudnia
2010

Dyrektorzy niewykonawczy 3 2 2
Dyrektorzy wykonawczy 2 3 3
Cztonkowie kierownictwa 15 16 15
Specjalisci 53 51 54
Personel laboratoryjny 37 37 43
Brygadzisci 62 61 68
Wykwalifikowani robotnicy 212 214 239
Ogodtem 384 384 424
Srednia liczba pracownikéw 380 380 414

SPOLECZNA ODPOWIEDZIALNOSC

PEGAS jest nie tylko jednym z gtéwnych zaktadéw produkcyjnych i pracodawcéw w rejonie miast Znojmo i VySkov, ale rowniez ,dobrym

sgsiadem”, z zaangazowaniem realizujacym polityke odpowiedzialnosci biznesu wobec lokalnych spotecznosci i troski o zdrowe srodowisko.

W 2011 r. Spotka kontynuowata wspieranie wydarzen kulturalnych, spotecznych i sportowych w regionie, w ktérym prowadzi dziatalnosé.

Centrum Dzieciece
W 2009 r. Spotka rozpoczeta wspotprace z Centrum Dzieciecym w Znojmo, ktére zapewnia opieke pediatryczng, neurologiczna, rehabilitacyjna,
psychologiczng, edukacyjng oraz spoteczng zagrozonym lub niepetnosprawnym dzieciom i ich rodzinom. Centrum zapewnia dzieciom do 15

roku zycia kompleksowg opieke medyczng w formie leczenia szpitalnego (stacjonarnego) i ambulatoryjnego.
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Festiwal Muzyczny w Znojmo

Zgodnie ze swojg formutg Festiwal Muzyczny w Znojmo koncentruje sie na rocznicach zwigzanych ze stawnymi kompozytorami minionych epok
i w ten sposob nawigzuje do cennej historycznej architektury miasta. Jednoczes$nie aspiracjg tworcéw Festiwalu bylo potaczenie muzyki z
wyjatkowymi walorami wytwarzanego w tym regionie wina. Ich zamystem byto wypromowanie Festiwalu jako rozpoznawalnego w catych
Czechach (a z czasem takze w catej Europie) wydarzenia kulturalnego, promujgcego Znojmo jako centrum kultury i przyczyniajgcego sie w ten
sposob do rozwoju turystyki. Ponadto, w jego ramach majg powstawaé oryginalne projekty artystyczne, ktére stang sie integralng czescig

wydarzen kulturalnych na $wiecie. Od kilku lat patronem tego trwajacego 17 dni Festiwalu jest Pavel Sporcl, stynny czeski skrzypek.

Klub siatkarski Znojmo — Pfimétice

Klub siatkarski Znojmo — Pfimétice zostat zatozony w lutym 2005 r. po zawarciu umowy o wspotpracy pomiedzy druzynami TJ Sokol Pfimétice
i PSK Znojmo. Dzieki nawigzaniu tej wspotpracy, powstata silna druzyna reprezentujaca Znojmo i caty rejon, ktérej w okresie siedmiu lat
istnienia udato sie uplasowac na czele rankingéw czeskiej pitki siatkowej. W zmaganiach mistrzowskich uczestnicza zespot przygotowawczy,

druzyny studentow, kadetéw, juniorow oraz druzyna zenska. PEGAS jest partnerem generalnym klubu od 2010 r.

KOMENTARZ DO WYNIKOW FINANSOWYCH

Przychody, koszty i zysk EBITDA

W 2011 r. skonsolidowane przychody (przychody ze sprzedazy produktéw Spoiki) ksztattowaly sie na poziomie 165,8 min EUR i byly wyzsze o
11,9% w stosunku do poprzedniego roku. Czynnikiem o kluczowym znaczeniu dla wzrostu przychodéw byt utrzymujacy sie wzrost indekséw
cen polimeréw (w szczegolnosci w pierwszym poétroczu), ktory w 2011 r. wynidst 10% w poréwnaniu do sredniego poziomu odnotowanego w

2010 r. Do wyzszych przychodéw przyczynito sie takze uruchomienie nowej linii produkcyjnej w 1l kw. roku.

W 2011 r. taczne skonsolidowane koszty operacyjne, z wylgczeniem amortyzacji (netto), wzrosty o 14,9% w stosunku do 2010 r., ksztattujgc sie

na poziomie 129,8 min EUR. Gtéwna przyczyng wyzszych kosztéw operacyjnych byt wspomniany powyzej wzrost indekséw cen polimerow.

W 2011 r. zysk EBITDA ksztattowat sie na poziomie 36,1 min EUR, co oznacza wzrost 0 2,4% rok do roku. Wynik ten jest zgodny z prognozami
wynikéw ogtoszonymi na poczatku roku, kiedy to Spotka przewidywata poprawe zysku EBITDA w ujeciu rocznym o 2 do 7%. Wzrost zysku
EBITDA na przestrzeni 2011 r. Spotka zawdzigecza gtéwnie uruchomieniu nowej linii produkcyjnej. Spadek cen polimeréw w drugiej potowie roku
zniwelowat ich wzrost w pierwszym potroczu; w skali catego roku, wplyw mechanizmu przenoszenia cen polimerow na ceny produktéw byt
korzystny. Wypracowany zysk EBITDA uksztattowat sie w dolnym rejonie przedziatu prognozy ze wzgledu na ostabienie popytu na europejskim
rynku widknin w ostatnim kwartale roku oraz koszty ponoszone w zwigzku z budowg nowego zaktadu produkcyjnego w Egipcie. W 2011 r.

koszty te wyniosty 0,3 min EUR.

W 2011 r. marza EBITDA osiggneta poziom 21,7% i byta o 2,1 punktu procentowego nizsza niz w 2010 r.

Koszty operacyjne
W 2011 r. fgczne koszty zuzytych surowcéw i materiatow wyniosty 122,0 min EUR i byty o0 15,4% wyzsze niz w 2010 r. Gtéwnym czynnikiem
wplywajgcym na zwiekszenie kosztu materiatow byt wzrost cen polimerow oraz wyzsze zuzycie materiatdbw do produkcji w zwigzku z

uruchomieniem nowej linii produkcyjne;j.
taczne koszty pracownicze zwiekszyly sie w 2011 r. o 4,2% w stosunku do roku poprzedniego i wyniosty 8,3 min EUR. Wzrost wynikat
gtéwnie z zatrudnienia pracownikdw na potrzeby obstugi nowej linii produkcyjnej. taczne koszty pracownicze w 2011 r., wyrazone w koronach

czeskich oraz bez uwzglednienia aktualizacji wyceny programu opcji na akcje, wzrosty o 5,5% w stosunku do 2010 r.

Saldo pozostatych przychodéw i kosztéw operacyjnych w 2011 r. bylo dodatnie (wykazano pozostate przychody operacyjne (netto)) na

poziomie 0,6 min EUR, co oznacza spadek o 24,9% w stosunku do poprzedniego roku.
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Amortyzacja

W 2011 r. warto$¢ skonsolidowanych odpiséw amortyzacyjnych wyniosta 9,2 min EUR i byta nizsza o0 43,7% od zanotowanej w 2010 r. Spétka
przeprowadzita w 2011 r. analize okresu ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych aktywéw trwatych. Na podstawie jej wynikow, Spotka podjeta
decyzje o wydluzeniu pozostatego szacowanego okresu ekonomicznej uzytecznosci technologii produkcyjnej. Zmiana obowigzuje od 1

stycznia 2011 r., w zwigzku z czym wartosci odpiséw amortyzacyjnych dokonanych w 2011 roku i 2010 roku nie mozna poréwnywac.

Zysk operacyjny
Zysk operacyjny (EBIT) za 2011 r. wyniost 26,9 min EUR i byt wyzszy o 42,3% w poréwnaniu z 2010 r. Na poréwnanie wartosci zysku

operacyjnego 2010 i 2011 r. znaczny wptyw miata nizsza warto$¢ odpiséw amortyzacyjnych.

Przychody i koszty finansowe

W 2011 r. zyski/(straty) z tytutu réznic kursowych oraz pozostate przychody/(koszty) finansowe (netto) ztozyty sie na warto$¢ ujemng na
poziomie -4,3 min EUR, wobec dodatniej wartosci 6,3 min EUR w 2010 r. Na pozycje te skiadajg sie zrealizowane i niezrealizowane
zyski/straty z tytutu réznic kursowych oraz pozostate przychody i koszty finansowe. Zmiana w stosunku do roku poprzedniego byta zwigzana z
ksztaltowaniem sie kursu wymiany CZK/EUR, a w konsekwencji niezrealizowanymi réznicami kursowymi powstatymi w zwigzku z aktualizacjg

wyceny pozycji bilansowych denominowanych w EUR.

W 2011 r. koszty odsetkowe (netto) zwigzane z obstugg zadtuzenia wyniosty 4,3 min EUR i byly 0 29,6% wyzsze w poréwnaniu z 2010 r.
Wzrost kosztéw odsetkowych zwigzany jest z refinansowaniem zadtuzenia zewnetrznego i bedacym konsekwencjg tej operacji ostatecznym
odpisem pozostatej czesci prowizji przygotowawczej dotyczacej wczesniejszego kredytu bankowego. Do wzrostu omawianej pozyciji

przyczynit sie rowniez wyzszy poziom marzy odsetkowej zwigzanej z nowg linig kredytowa, a takze wieksze wykorzystanie nowego kredytu.

Podatek dochodowy

W 2011 r. obcigzenie podatkowe wyniosto 4,3 min EUR, czyli 0 402,6% wiecej niz w 2010 r. Spdtka odnotowata podatek dochodowy w zwigzku
ze zmianami w zakresie podatku odroczonego wynikajacymi z wprowadzenia nowej linii produkcyjnej do ewidencji srodkow trwatych
podlegajacych amortyzacji, a takze w zwigzku z wygasnigeciem ulg inwestycyjnych przyznanych jednostce zaleznej PEGAS - DS a.s., ktdra po
potaczeniu z PEGAS NONWOVENS s.r.o. z dniem 1 pazdziernika 2011 r. przestata istnie¢. Zobowigzanie z tytutu podatku biezgcego wyniosto

2,1 min EUR, natomiast podatek odroczony ulegt zmianie o0 2.2 min EUR.

Zysk netto
Zysk netto za 2011 r. wyniést 14,0 min EUR i byt o 33,6% nizszy niz w poprzednim roku, co bylo zwigzane przede wszystkim ze zmianami

wartosci réznic kursowych pomiedzy porownywanymi okresami oraz wzrostem podatku dochodowego.

Naktady inwestycyjne i inwestycje

W 2011 r. catkowite naktady inwestycyjne w ujeciu skonsolidowanym wyniosty 41,6 min EUR, co stanowito wzrost o 407,5% w stosunku do
2010 r. Nakfady na utrzymanie i konserwacje osiggnety warto$¢ 3,4 min EUR, natomiast naktady zwigzane z budowg nowych mocy
produkcyjnych zamknety sie kwotg 38,2 min EUR. Wzrost naktadéw inwestycyjnych w 2011 r. zwigzany byt gtéwnie z budowa nowej linii
produkcyjnej w Czechach i zaktadu w Egipcie. Poniesione przez Spoétke naktady inwestycyjne osiggnety wartos¢ odpowiadajaca prognozie z

uwzglednieniem dokonanej korekty, tj. 42 min EUR.

Srodki pieniezne i zadtuzenie
Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. catkowite zadtuzenie finansowe na poziomie skonsolidowanym (zaréwno krétko- jak i diugoterminowe)
wyniosto 125,7 min EUR i byto o 30,7% wyzsze niz na 31 grudnia 2010 r. Zadtuzenie netto na 31 grudnia 2011 r. wyniosto 119,5 min EUR

(wzrost o 30,5% rok do roku), co odpowiadato wskaznikowi zadtuzenia netto do EBITDA na poziomie 3,3x.

Omoéwienie wynikéw dziatalnosci operacyjnej za 2011 r.
W 2011 r. tgczna produkcja (po odjeciu odpadéw) wyniosta 73 412 ton i byta wyzsza o 4,6% w stosunku do 2010 r. Na wyniki dziatalnosci

operacyjnej w 2011 r. wptyneto uruchomienie nowej linii produkcyjnej w miejscowosci Pfimétice.
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W 2011 r. przychody ze sprzedazy widknin przeznaczonych do produkgji artykutow higienicznych stanowity 87,5% catkowitych przychodoéw,
pozostajgc na zblizonym poziomie jak w 2010 r. (87,7%). Wysoki udziat sprzedazy tej grupy produktow potwierdza znaczaca pozycje Spotki na

rynku witéknin do produkcji artykutéw higienicznych.

W 2011 r. przychody ze sprzedazy standardowych wtéknin przeznaczonych do produkgji artykutow higienicznych wyniosty 112,8 min EUR, co
stanowi wzrost 0 13,4% w stosunku do 2010 r. W 2011 r. udziat przychodéw ze sprzedazy standardowych witoknin dla sektora artykutéw

higienicznych w przychodach ogétem ksztattowat sie na poziomie 68,0% (wzrost w stosunku do poziomu 67,1% odnotowanego w 2010 r.).

Przychody ze sprzedazy materiatow lekkich i dwusktadnikowych dla sektora artykutéw higienicznych osiagnety wartos¢ 32,4 min EUR w 2011 r. i
byly 0 6,1% wyzsze niz w poprzednim roku. Udziat tej grupy produktéw w catkowitych przychodach ze sprzedazy wyniést 19,5% w 2011 r., co
stanowi nieznaczny spadek wobec udziatlu na poziomie 20,6% w 2010 r. W 2011 r. przychody ze sprzedazy pozostatych produkiéw

przeznaczonych dla sektoréw budowlanego, rolnego i medycznego) wyniosty 20,7 min , czyli 0 13,9% wiecej niz w r.
h dl ktoréw budowl | i med iosty 20,7 min EUR li o 13,9% wiecej nizw 2010

Jezeli chodzi o strukture geograficzng przychoddéw ze sprzedazy, Spotka potwierdzita niezmienng koncentracje na szeroko pojetym rynku
europejskim. W 2011 r. przychody ze sprzedazy w krajach Europy Zachodniej wyniosty 87,5 min EUR, co stanowito 52,7% przychodéw ogétem
(w 2010 r.: 58,0%). Przychody ze sprzedazy w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej i Rosji wyniosty w 2011 r. 72,1 min EUR i stanowity 43,5%
przychoddéw ogdtem (w 2010 r. udziat ten wynosit 38,3%.) Przychody ze sprzedazy na pozostatych rynkach osiggnely poziom 6,2 min EUR, czyli
3,8% przychoddw ogdtem (3,7% w roku poprzednim).

Prognozy na 2012 r.
W 2012 r. efekt zwiekszonego wykorzystania nowe;j linii produkcyjnej uruchomionej w drugim pétroczu ubiegtego roku bedzie wyraznie

widoczny. PEGAS spodziewa sie okoto dwudziestoprocentowego wzrostu produkcji w skali roku.

Z uwagi na ostabienie popytu pod koniec 2011 r., Spétka odnotowata zwiekszony stan zapasow produktow gotowych. W | kw. 2012 r. sytuacja
na rynku nie ulegta zmianie, w zwigzku z czym stan zapaséw bedzie nadal wzrasta¢. Opierajac sie na posiadanej wiedzy i sygnatach

pochodzacych od klientow, Spotka uwaza, ze zapasy uda sie zmniejszy¢ w drugim potroczu 2012 r.

Aby czesciowo ograniczy¢ i zniwelowac efekt dziatania presji cenowej ze strony klientow, Spétka nadal bedzie wykorzystywacé swoj atut w

postaci wysokiej wydajnosci produkcji.
Naktady zwigzane z budowa linii produkcyjnej w Egipcie obnizg rentownos¢ operacyjng Spoétki w 2012 r. o okoto 1 min EUR.

Uwzgledniajagc oméwione powyzej czynniki oraz informacje znane na dzien dzisiejszy, Spdtka oczekuje, ze wzrost zysku EBITDA w 2012 r. w

poréwnaniu do wyniku osiggnietego w 2011 r. (36,1 min EUR) bedzie ksztattowat sie na poziomie 5-15%.

W perspektywie krétkoterminowej na wyniki operacyjne moga oddziatywaé zmiany cen polimeréw. Spétka przewiduje, ze na rynku polimeréw
nadal bedzie panowaé¢ duza zmiennos¢ cenowa, co bedzie miato wptyw na rentownos$c¢ dziatalnosci w poszczegdlnych kwartatach 2012 r. W

przeciwienstwie do sytuacji, jaka miata miejsce pod koniec 2011 r., obecnie obserwuje sie¢ dynamiczny wzrost indekséw cen polimeréw.

Spotka szacuje, ze w 2012 r. catkowite nakfady inwestycyjne nie przekroczg 46 min EUR (przy kursie wymiany na poziomie 24,50 CZK/EUR).

ULGI INWESTYCYJNE W CZECHACH

Ulgi inwestycyjne przyznane Spoice

W przesziosci czeskie wiadze kilkakrotnie przyznawaty Spotce ulgi inwestycyjne. Beneficjentami juz uzyskanych ulg inwestycyjnych sg spotki
zalezne PEGAS-NT a.s., PEGAS-NW a.s. i PEGAS - NS a.s., utworzone jako spotki celowe z zadaniem realizacji poszczegoélnych zadan
inwestycyjnych. W 2010 r. wygasty ulgi podatkowe przyznane spotce zaleznej PEGAS - DS a.s. w 1999 r. i od 1 stycznia 2011 r. spotka ta
przestata istnie¢ w wyniku potaczenia z PEGAS NONWOVENS s.r.o.
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PEGAS-NT a.s.
Na mocy decyzji podjetej w lipcu 2002 r. rzad czeski przyznat spotce PEGAS-NT a.s. nastepujgce ulgi inwestycyjne:
— Catkowite zwolnienie z obowigzku zaptaty podatku dochodowego od os6b prawnych na okres do dziesieciu lat; oraz

— Dotacja z przeznaczeniem na tworzenie nowych miejsc pracy w kwocie 5,4 min CZK.

taczna kwota przyznanych ulg inwestycyjnych nie moze przekroczy¢ 45% poniesionych naktadéw inwestycyjnych (czyli wg stanu na 31
grudnia 2011 r. — 994 min CZK), jednak nie wiecej niz 509,9 min CZK. PEGAS-NT a.s. zaczat korzysta¢ z ulg inwestycyjnych w roku
obrotowym 2005.

PEGAS - NW a.s.

PEGAS-NW a.s. uzyskat ulge inwestycyjng na podstawie decyzji rzadu czeskiego z 10 czerwca 2005 r. Ulga przewiduje zwolnienie z
obowiagzku zaptaty podatku dochodowego od oséb prawnych na okres do dziesieciu lat. Wartos¢ ulgi podatkowej nie moze przekroczy¢ 48%
poniesionych nakfadow inwestycyjnych (czyli wg stanu na 31 grudnia 2011 r. — 1058 mIn CZK), jednak nie wiecej niz 573,6 min CZK. PEGAS-

NW a.s. zaczat korzystac z przyznanej ulgi w roku obrotowym 2008 r.

PEGAS - NS a.s.
PEGAS - NS a.s. uzyskat od czeskiego Ministerstwa Przemystu i Handlu zobowigzanie do udzielenia ulg inwestycyjnych na mocy decyziji

wydanej 12 stycznia 2009 r.

Zatwierdzono nastepujgce ulgi inwestycyjne dla PEGAS - NS a.s.:
— ulga w podatku dochodowym od oséb prawnych na okres 10 lat; oraz

— dotacje na tworzenie miejsc pracy w wysokosci 200 tys. CZK na jedno miejsce pracy utworzone w rejonie Znojmo.

taczna wartos¢ ulg inwestycyjnych nie moze przekroczy¢ 30% catkowitych naktadéw inwestycyjnych (czyli wg stanu na 31 grudnia 2011 r. —

845 min CZK), przy czym tgczna kwota dotacji publicznej nie moze by¢ wyzsza niz 403,50 min CZK.

INWESTYCJE W EGIPCIE

1 czerwca 2011 r. Spoétka ogtosita zamiar budowy nowego zaktadu produkcyjnego w Egipcie. W zwigzku z powyzszym utworzono nowg
spotke zalezng —- PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC. Decyzja o inwestycji i ustanowienie nowej spoétki to wynik pomysinego zakonczenia
negocjacji z jednym z kluczowych odbiorcow, ktéry wyrazit zainteresowanie dostawami wioknin do jego zaktadéw produkcyjnych na
Bliskim Wschodzie. Ponadto, inwestycja ma réowniez na celu wykorzystanie potencjatu rozwojowego tego rynku. Jesienig 2011 r. Spoétka

pomysinie sfinalizowata negocjacje z klientem, podpisujgc diugoterminowg umowe na dostawy witoknin.

Planowane naktady inwestycyjne na realizacje pierwszego etapu przedsiewziecia w Egipcie to ok. 55-60 min EUR.

Spoétka zawarta umowe na zakup gruntu przeznaczonego pod budowe zaktadu produkcyjnego z Industrial Development Group -
deweloperem strefy przemystowej w Miescie 6 pazdziernika (Madinat as-Sadis min Uktubar) pod Kairem. Powierzchnia dziatki wynosi 42

tys. m2.

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

Do obstugi nowej linii produkcyjnej zostanie zatrudnionych okoto 80 pracownikow.

Jesienig 2011 r. PEGAS zawart umowe z dostawcg technologii produkcyjnej — Reifenhaeuser REICOFIL GmbH & Co., a takze z PSG

International a.s. — generalnym wykonawcg prac budowlanych.
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Za inwestycje PEGAS NONWOVENS w Egipcie odpowiada Philippe Ehret, specjalista z bogatym doswiadczeniem w dziedzinie produkcji
wtoknin i zarzgdzania projektami. Wczesniej Philippe Ehret zarzadzat zakohczong sukcesem inwestycjg polegajacg na budowie zakifadu

produkcji widknin w Arabii Saudyjskiej.

W czerwcu 2011 r. Spotka dokonata refinansowania kredytu bankowego, tym samym zapewniajac sobie $rodki finansowe na dalszg

ekspansje miedzynarodows. Jesienig Spotka zawarta z EGAP umowe ubezpieczenia ryzyk zwigzanych z realizacjg inwestycji w Egipcie.

INNE WYMAGANE PRAWNIE INFORMACJE

Akcjonariat PEGAS

Szczegotowy opis akgji i akcjonariatu Spotki przedstawiony zostat w rozdziale 6 ,Informacje dla Inwestoréow”.

Oswiadczenie w sprawie kierownictwa i stosowania tadu korporacyjnego
Oswiadczenie w sprawie kierownictwa i tadu korporacyjnego przedstawione zostato w rozdziale 7 ,tad korporacyjny” i w rozdziale 11

,Dodatkowe informacje”.

Gtoéwne czynniki ryzyka i niepewnosci
Szczegodtowy opis gtownych czynnikdw ryzyka i niepewnosci taczacych sie z dziatalnoscig Spétki zostat przedstawiony w rozdziale 7 ,tad

korporacyjny (Czynniki ryzyka)”.

Cele i polityka zarzgdzania ryzykiem finansowym oraz ekspozycja Spétki na poszczegélne rodzaje ryzyka
Cele i polityka zarzgdzania ryzykiem finansowym przez Spotke, jak réwniez jej narazenie na poszczegolne czynniki ryzyka, zostaty

szczegotowo opisane w notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego (str. 55-60).

Oddziaty PEGAS i podmioty nalezgce do Grupy PEGAS

Opis spotek zaleznych objetych konsolidacjg znajduje sie w notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego (str. 75).

Nabycie akcji wtasnych
W 2011 r. Spdtka nie nabywata akcji wiasnych.

Kontrola wewnetrzna i struktura zarzgdzania ryzykiem

Czionkowie kierownictwa Spotki odpowiadajg za ustanowienie i utrzymanie systemu kontroli wewnetrznej w Spolce, a takze za sprawne
sporzadzanie sprawozdan finansowych przy jego uzyciu. System kontroli wewnetrznej obejmuje wszystkie obszary dziatalnosci Spotki. Spotka
wprowadzita proces statej identyfikacji czynnikdéw ryzyka, na ktére jest narazona, oraz zarzgdzania nimi, ktéry ma na celu zapewnienie, ze
Spotka podjeta lub podejmuje stosowne dziatania w celu niwelowania pojawiajacych sie zagrozen. Sprawozdania finansowe tworzone tak dla
celow sprawozdawczosci wewnetrznej, jak i zewnetrznej, sporzadzane sg przez wykwalifikowanych specjalistéw i poddawane przegladowi

przez innych niezaleznych ekspertéw. Roczne sprawozdania finansowe podlegajg badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta.

ISTOTNE ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

29 marca 2012 r. wygast mandat niewykonawczego cztonka Rady Dyrektorow, pana Neila J. Everitta, ktéry postanowit nie ubiegaé sie o

wybor na kolejng kadencje.

Kierownictwo Grupy nie posiada informacji na temat jakichkolwiek innych zdarzen, ktére miaty miejsce po 31 grudnia 2011 r., a ktére mogtyby

miec¢ istotny wptyw na Spdtke.
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AKCJE | KAPITAL ZAKLADOWY SPOLKI

Inwestorzy instytucjonalni oraz 100%
indywidualni (taczna liczba akcji w wolnym

obrocie)

w tym akcje znajdujace sie¢ w posiadaniu 0,9%

cztonkdéw kierownictwa Spoiki

Zrédto: Dane Spotki

W grudniu 2006 r. PEGAS zrealizowat pierwszg oferte publiczng akcji po cenie 749,20 CZK (27 EUR). W ramach oferty Spotka zaoferowata
tacznie 5 042 750 akcji, w tym 1 810 000 nowo wyemitowanych akcji w kapitale zaktadowym Spétki oraz 3 323 750 akcji oferowanych przez

wprowadzajgcego, Pamplona Capital Partners I, LP (,Pamplona”).

Od grudnia 2006 r. akcje PEGAS NONWOVENS S.A. sg przedmiotem obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Pradze i na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie. PEGAS wyemitowat jedng serie akcji. Z kazdej akcji przystuguje prawo do jednego gtosu i takie same
prawa do dywidendy. Akcje Spotki sg akcjami imiennymi, majg posta¢ zdematerializowang i sa zarejestrowane w depozycie Clearstream Bank.

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1,24 EUR. Laczna warto$¢ nominalna wyemitowanego kapitatu zaktadowego to 11 444 456 EUR.

4 lipca 2007 r. Pamplona — gtéwny akcjonariusz PEGAS NONWOVENS S.A. — ogtosita zamiar sprzedazy czesci lub catosci posiadanego pakietu
akcji PEGAS. 10 lipca 2007 r. Pamplona uplasowata caly posiadany pakiet akcji (43,4% kapitatu zaktadowego) na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Pradze i na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, w drodze przyspieszonej budowy ksiegi popytu, po cenie,
odpowiednio, 780 CZK i 102,492 PLN . Akcje zostaly sprzedane przede wszystkim europejskim inwestorom instytucjonalnym/portfelowym; oferta

nie byta kierowana do inwestoréw indywidualnych.

Akcje Spotki otrzymaty na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze kod ISIN LU0275164910 BAAPEGAS, a na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie kod PGS. Od 19 marca 2007 r. akcje PEGAS NONWOVENS S.A. wchodzg w skitad indeksu PX, obejmujacego

wszystkie duze spotki notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze.

Kurs akcji i wielkos¢ obrotu w 2011 r.3
W 2011 r. fgczna wartos¢ obrotu akcjami PEGAS wyniosta 1,8 mld CZK na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze oraz 3,3 min PLN na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Najnizszy kurs akcji w ciagu tego roku wyniost 412 CZK oraz 60,6 PLN, a najwyzszy — 473 CZK

oraz 80,5 PLN odpowiednio na gietdach w Pradze i Warszawie.

31 grudnia 2011 r. kurs zamkniecia akcji Pegas wynosit 457 CZK na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Pradze oraz 77,45 PLN na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, a kapitalizacja rynkowa Spotki osiagneta warto$¢ 4,2 mld CZK (obliczong na podstawie notowan kursu

na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze).

Zmiany w strukturze akcjonariatu Spotki w 2011 r.

Na 31 grudnia 2011 r. tagczny udziat kierownictwa Spétki w jej kapitale zaktadowym wynosit 0,9%. Udziat ten nie ulegat zmianom w ciggu roku.

18 marca 2011 r. Spdtka otrzymata zawiadomienie, ze wedtug stanu na 17 marca 2011 r. w posiadaniu klientow i funduszy zarzgdzanych przez
Templeton Asset Management Ltd. znajdowato sie 903 059 akgji Spotki (zarzadzanych przez powiernikow Banque Generale Du Lux i Fortis
Banque Luxembourg). Akcje te stanowity 9,78% kapitatu zaktadowego i ogdinej liczby gtoséw wynikajacych z wyemitowanych akcji Spétki. Przed
17 marca 2011 r. w posiadaniu klientéw i funduszy zarzadzanych przez Templeton Asset Management Ltd. bylo 928 659 akcji Spdiki,
stanowigcych 10,06% kapitatu zakladowego i ogdinej liczby gtoséw z akcji PEGAS.
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16 czerwca 2011 r. Spétka otrzymata zawiadomienie, ze wedtug stanu na 7 czerwca 2011 r. w posiadaniu funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez AEGON Hungary Fund Management Co. znajdowato si¢ tacznie 67 321 akcji Spotki, stanowigcych 0,73% jej kapitatu
zaktadowego i ogdlnej liczby gtoséw z wyemitowanych akcji. Przed dniem 7 czerwca 2011 r. w posiadaniu funduszy zarzadzanych przez
AEGON Hungary Fund Management Co. byto tgcznie 469 027 akcji Spofki, stanowigcych 5,08% jej kapitatu zaktadowego i ogdinej liczby

gtosow.

6 pazdziernika 2011 r. Spotka otrzymata zawiadomienie, ze wedtug stanu na 4 pazdziernika 2011 r. w posiadaniu Wood & Company
Funds SICAV PLC znajduje sie 974 491 akcji Spofki, stanowigcych 10,56% jej kapitatu zaktadowego i ogolnej liczby gloséw wynikajgcych
z wyemitowanych akcji. Przed dniem 4 pazdziernika 2011 r. Wood & Company Funds SICAV PLC posiadata tacznie 682 491 akcji Spotki,

stanowigcych 7,39% jej kapitatu zakladowego i ogdlnej liczby gloséw z wyemitowanych akgciji.

Polityka wyptaty dywidendy

18 lipca 2011 r. Rada Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A. zatwierdzita wyptate dywidendy na rzecz akcjonariuszy Spotki w wysokosci 9
229 400 EUR, tj. 1,00 EUR na akcje (przy ogdlnej liczbie akcji wynoszacej 9 229 400 sztuk). Dzien ustalenia prawa do dywidendy (czyli dzien,
na koniec ktérego akcje uprawniajgce do otrzymania dywidendy sg zapisane na rachunkach prowadzonych na rzecz uprawnionych osob w
systemach rozliczeniowych Centralni depozitaf cennych papird, a.s., Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych, lub innych) wyznaczono
na 20 pazdziernika 2011 r., natomiast dzien wyptaty dywidendy na 27 pazdziernika 2011 r. Dywidende wyptacono z kapitatu z emisji akcji

powyzej ich wartosci nominalnej. Wyptata dywidendy nie wymagata zgody Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

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

akcjonariuszy.

Zaangazowanie PEGAS w utrzymywanie biezgcych relacji z inwestorami

W okresie od pierwszej oferty publicznej PEGAS koncentruje swe wysitki na zainteresowaniu jak najwigekszej liczby analitykow sporzgdzaniem
raportéw na temat Spétki, rozwijaniu kontaktow z analitykami oraz utrzymywaniu relacji inwestorskich zgodnie z najlepszymi standardami
obowiazujacymi na rynku. Obecnie raporty na temat Spotki publikuje o$miu analitykow (po stronie sprzedazowej) oraz liczne grono

komentatoréw rynku reprezentujacych zaréwno miedzynarodowe banki inwestycyjne, jak i krajowe czeskie instytucje finansowe.

PEGAS deklaruje gotowos¢ do utrzymywania otwartej i aktywnej komunikacji z akcjonariuszami. Spotka ogtosita i realizuje harmonogram

publikowania informacji dla inwestoréw, w petni zgodny ze standardami rynkowymi obowigzujgcymi spofki gietdowe.

Dane do kontaktéw z dziatem Relacji Inwestorskich

Relacje Inwestorskie

Adres: Pfimétice 3623/86, 669 04 Znojmo, Czechy
Tel.: +420 515 262 408

Faks: +420 515 262 505

e-mail: iro@pegas.cz

Strona internetowa: www.pegas.cz, www.pegas.lu

2 Poniewaz akcje Spoditki zostaty uplasowane na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Pradze i na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nie jest

dostepna ich oficjalna cena w euro. Od 10 lipca 2007 r. kurs wymiany CZK/EUR wynosi 28,601.

3 Zrodto: Bloomberg i PSE.
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PEGAS NONWOVENS S.A. z siedzibg w Luksemburgu jest jednostka dominujacg i posiada 100% kapitatu zaktadowego operacyjnej
spotki zaleznej PEGAS NONWOVENS s.r.o. z siedzibg w Znojmo w Czechach. PEGAS NONWOVENS s.r.o. posiada 100% kapitatu

zaktadowego trzech operacyjnych spoétek zaleznych, zawigzanych w Czechach.

Wszystkie aktywa operacyjne znajdujg sie w posiadaniu spotki PEGAS NONWOVENS s.r.o. oraz jej trzech podmiotow zaleznych:
PEGAS-NT a.s., PEGAS-NW a.s. i PEGAS-NS a.s. Dziatalnos¢ Spétki w obszarze wspotpracy z dostawcami i klientami prowadzona jest
przez PEGAS NONWOVENS s.r.o. W 2011 r., po wygasnieciu ulg inwestycyjnych przyznanych PEGAS-DS a.s., spoétka ta potgczyta sie
z PEGAS NONWOVENS s.r.0. Potgczenie nie miato wptywu na dziatalnos¢ Spotki.

W 2010 r. powotano spotke celowg PEGAS NONWOVENS International s.r.o. na potrzeby realizacji potencjalnych przysztych inwestycji.
W 2011 r. na potrzeby realizacji inwestycji Spotki w Egipcie zawigzano PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC.

RADA DYREKTOROW
Za administrowanie i zarzadzanie Spétkg odpowiedzialna jest Rada Dyrektoréw. Rada Dyrektoréw jest szeroko umocowana do wykonywania
wszystkich czynnosci administracyjnych i rozporzadzajacych w interesie Spotki. Do jej kompetencji nalezg wszelkie sprawy, ktére nie sg na

mocy prawa luksemburskiego lub Statutu Spoétki wyraznie zastrzezone dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Czionkowie Rady Dyrektorow wybierani sg przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy na okres nieprzekraczajgcy szesciu lat. Czionkowie
Rady Dyrektorbw mogg zosta¢ w dowolnym czasie odwotani decyzjg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, a takze mogg by¢ bez

ograniczeh powotywani ponownie w sktad Rady Dyrektoréw.

Skfad Rady Dyrektoréw

Ponizej przedstawiono informacje o kazdym z czlonkéw Rady Dyrektorow, w tym informacje na temat wieku i stanowiska zajmowanego w
Spoice.

STRUKTURA ORGANIZACYJNA

Ponizszy schemat przedstawia aktualng strukture organizacyjng Grupy wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r.

Stanowisko/funkcja Adres stuzbowy Okres penienia funkcji w 2011 r.
Franti$ek Rezad 38  dyrektor wykonawczy Priméticka 86, 669 04, Znojmo, Czechy 01.01.2011 - 31.12.2011
FrantiSek Klaska 55  dyrektor wykonawczy Priméticka 86, 669 04, Znojmo, Czechy 01.01.2011 - 31.12.2011
Marian Rasik 40 dyrektor wykonawczy Pfiméticka 86, 669 04, Znojmo, Czechy 01.01.2011 - 31.12.2011
Marek Modecki 53 dyrektor niewykonawczy,  68-70, boulevard de la Pétrusse, 01.01.2011 - 31.12.2011
Przewodniczacy Rady Luksemburg, L-2320, Wielkie Ksiestwo
Luksemburga
Neil Everitt 51 dyrektor niewykonawczy  68-70, boulevard de la Pétrusse, 01.01.2011 - 31.12.2011
Luksemburg, L-2320, Wielkie Ksiestwo
Luksemburga
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Ponizej przedstawiono kroétkie noty biograficzne oraz informacje na temat doswiadczenia zawodowego kazdego z czionkéw Rady Dyrektorow.

FrantiSek Reza¢

38 lat, jest absolwentem Wydziatu Prawa na Uniwersytecie Masaryka w Brnie. Prace w PEGAS rozpoczat jeszcze jako student w 1996 r. Od
tego czasu zajmowat w Spéice szereg stanowisk kierowniczych: pracowat jako Dyrektor Dziatu Prawnego i Kadr, a w 2004 r. objat stanowisko
Dyrektora Handlowego. Od pazdziernika 2008 r. jest Dyrektorem Generalnym. Od listopada 2006 r. petni funkcje dyrektora wykonawczego w
spétce holdingowej PEGAS NONWOVENS S.A.

FrantiSek Klaska

55 lat, powotany na stanowisko dyrektora wykonawczego Spétki w listopadzie 2006 r. Jest zwigzany ze spdtkg PEGAS od 1991 r. Wczes$niej
przez pie¢ lat byt zatrudniony w spétce inzynierskiej o zréznicowanym profilu dziatalnosci, pod nazwg 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.

Marian Rasik

40 lat, powotany na stanowisko dyrektora wykonawczego z dniem 1 marca 2010 r. W grudniu 2009 r. zostat Dyrektorem Finansowym PEGAS
NONWOVENS s.r.o. Wczesniej byt dyrektorem firmy doradztwa finansowego Corpin Partners. W latach 2003-2005 petnit funkcje Dyrektora
Finansowego w spétce Vitkovice Strojirenstvi a.s. Wcze$niej pracowat réwniez w praskim oddziale VUB Bank oraz w ABN AMRO. Kariere
zawodowg rozpoczynat jako biegly rewident w firmie Coopers & Lybrand. Marian Rasik jest absolwentem wydziatu ekonomii Politechniki

Ostrawskiej.

Marek Modecki

53 lata, powotany na stanowisko dyrektora niewykonawczego w kwietniu 2008 r. Pan Marek Modecki jest bankowcem i obecnie petni funkcje
czionka Rady Nadzorczej Concordia Espirito Santo Investment Ltd. w Polsce, odpowiedzialnego za transakcje przeje¢ i potaczen oraz
bankowos$¢ prywatng. Uzyskat stopien magistra prawa na Uniwersytecie Warszawskim. Studiowat takze prawo miedzynarodowe w Instytucie

Maxa Plancka w Hamburgu oraz prawo na Uniwersytecie w Hamburgu.

Neil Everitt

51 lat, powotany na stanowisko dyrektora niewykonawczego z dniem 30 marca 2010 r. Jest Przewodniczagcym Rady South Asian Real Estate
Ltd, a jednoczesnie petni funkcje Przewodniczagcego Stowarzyszenia Miodych Prezeséw (YPO) na region Europy. Byt Dyrektorem
Generalnym Stock Spirits Group — czotowego producenta napojow spirytusowych z Europy Srodkowej. Wczeéniej przez 11 lat pracowat dla
spotki Allied Domecq plc, Europe, ostatnio na stanowisku prezesa. Na wczesniejszym etapie swojej kariery petnit szereg funkcji kierowniczych
w Ameryce Potudniowej i Europie z ramienia British American Tobacco plc. Neil Everitt jest absolwentem weterynarii na Uniwersytecie

Londynskim, ukonczyt réowniez program Advanced Management Course organizowany przez INSEAD.
W 2011 r. nie nastapity zadne zmiany w sktadzie Rady Dyrektoréw.

Ponizej przedstawiono zestawienie stanowisk w organach zarzgdzajgcych lub nadzorczych zajmowanych przez dyrektorow Spétki w innych
podmiotach w okresie ostatnich pieciu lat. Pozostali dyrektorzy, ktorzy nie zostali ujeci w ponizszej tabeli, nie zajmujg badz nie zajmowali

stanowisk w organach zarzadzajgcych lub nadzorczych poza Spotka.

W okresie pieciu lat poprzedzajgcych date niniejszego raportu rocznego zaden z czionkéw Rady Dyrektorow (i) nie zostat skazany wyrokiem
sgdowym za przestepstwo oszustwa; (ii) nie petnit funkcji w organach wykonawczych podmiotéw, ktére w okresie petnienia przez niego tej
funkgji lub bezposrednio po zaprzestaniu petnienia przez niego tej funkcji zostaty postawione w stan upadtosci lub likwidacji, lub w ktérych
ustanowiono zarzad komisaryczny; (iii) nie podlegat zadnym sankcjom natozonym przez jakikolwiek organ ustawowy lub regulacyjny (w tym
jakakolwiek organizacje zawodowg), ani tez (iv) nie zostat objety aktem oskarzenia z oskarzenia publicznego sporzadzonym przez
prokurature lub inny organ witadzy panstwowej i nie zostat pozbawiony przez sad prawa do petnienia funkcji czionka organow
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych jakiejkolwiek spotki lub prawa do uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiejkolwiek spotki. Z wyjgtkiem okolicznosci ujawnionych w niniejszym raporcie rocznym nie wystepuje zaden, czy to faktyczny czy

potencjalny, konflikt interesébw pomigedzy prywatnymi interesami ktdéregokolwiek z cztonkéw Rady Dyrektoréw a jego obowigzkami wzgledem
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Spoiki.

Zaden z cztonkéw Rady Dyrektoréw nie petni funkgji cztonka organéw nadzorczych ani funkcji o charakterze niewykonawczym w jakiejkolwiek

innej spotce gietdowej, ani nie prowadzi zadnej dziatalnosci poza Spoétkg, ktéra mogtaby mie¢ istotne znaczenie dla jej interesow.

WYNAGRODZENIE CZtONKOW RADY DYREKTOROW | KIEROWNICTWA

Przyjete w Spéice zasady wynagradzania pracownikdw majg na celu stworzenie programu wynagrodzen umozliwiajgcego pozyskiwanie,
utrzymywanie i odpowiednie motywowanie czionkéw Rady Dyrektoréw i innych czionkéw kierownictwa spoétek Grupy, posiadajgcych
odpowiednie cechy osobowosciowe, umiejetnosci i doswiadczenie niezbedne do witasciwego kierowania Spétka. W lipcu 2008 r. na mocy
uchwaty Rady Dyrektoréow utworzony zostat Komitet ds. Wynagrodzen. Na 31 grudnia 2011 r. w sktad Komitetu wchodzili Marek Modecki

(Przewodniczacy) oraz Neil Everitt.

Informacja na temat akcji posiadanych przez cztonkéw kierownictwa
Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. cztonkowie Rady Dyrektoréw spétki PEGAS posiadali tacznie 56 291 akcji Spotki, dajacych prawo do 56

291 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. osoby wykonujgce u emitenta obowigzki zarzadu (obowigzki kierownicze) posiadaty 29 132 akcje spofki

PEGAS, dajgce prawo do 29 132 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w $rodkach pienieznych dla wykonawczych czionkédw kierownictwa i

dyrektorow niewykonawczych

15 czerwca 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzito nowe zasady programu premii opartych na wartosci akcji dla
kierownictwa wyzszego szczebla oraz czionkéw Rady Dyrektorow. Przyjecie nowego programu miato na celu zwiekszenie jego funkcji
motywacyjnej oraz objecie programem nowych czionkéw kierownictwa wyzszego szczebla i Rady Dyrektorow. W zwigzku z powyzszym
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito wydac tacznie 230 735 bezptatnych opcji fantomowych (odpowiadajacych 2,5%
kapitatu zaktadowego PEGAS NONWOVENS SA) czionkom Rady Dyrektoréw oraz cztonkom kierownictwa wyzszego szczebla PEGAS i/lub
jej podmiotéw stowarzyszonych. Wykonanie jednej opcji uprawnia do otrzymania jednej akcji fantomowej, czyli do wyptaty pienieznej w
kwocie réznicy miedzy 473,00 CZK (kurs akcji PEGAS na Gieldzie Papieréow Wartosciowych w Pradze na 15 grudnia 2009 r. powigkszony o
10%) a ceng akcji Spdtki na zamknieciu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku zaprzestania notowan
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym dzieh wykonania opcji fantomowych. Posiadacze nabywajg kazdego
roku prawo do wykonania 25% opcji fantomowych (to jest 57 684 opcji), przy czym pierwsze opcje moga by¢ wykonywane poczgwszy od 18
grudnia 2010 r., a ostatnie — poczawszy od 18 grudnia 2013 r. z zastrzezeniem, ze pierwsze opcje wykonywane poczgwszy od 18 grudnia
2010 r. catkowicie zastgpig ostatnie opcje biezacego programu premii opartych na wartosci akcji zatwierdzonego na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy w 2007 r. wykonywane poczawszy od tego samego dnia. Co za tym idzie, odstgpiono od przyznanego w 2007 r.
prawa do pozostatych 34 008 opcji (z prawem do wykonania opcji od 18 grudnia 2010 r.) zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy 15 czerwca 2007 r. Przyznane prawa do wykonania czesci opcji fantomowych wygasty wraz z odejsciem poprzednich cztonkéw

Rady Dyrektoréw Spofki.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy upowaznito Rade Dyrektorow do przyznania opisanych wyzej opcji fantomowych dyrektorom

oraz cztonkom kierownictwa wyzszego szczebla zgodnie z kryteriami ustalonymi przez Rade Dyrektoréw i wedtug jej uznania.
Na 31 grudnia 2011 r. taczna liczba wydanych akcji fantomowych wynosita 356 839.

Spotka ani spotki operacyjne nie utworzyty i obecnie nie zamierzajg tworzyé programu opcji na akcje dla pracownikow.
Program premiowy dla cztonkéw kierownictwa Spofki

W 2008 r. ZWZA zatwierdzito warunki programu premiowego przeznaczonego dla cztonkéw kierownictwa wyzszego szczebla Grupy PEGAS

na 2008 r. i kolejne lata obrotowe.
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Najistotniejsze elementy programu premiowego:

— Program, ktory obowigzuje w roku obrotowym 2008 i bedzie obowigzywat w latach kolejnych, powstat w celu motywowania cztonkow
kierownictwa wyzszego szczebla do dokiadania staran w celu osiggniecia zaktadanych wynikow finansowych, odzwierciedlonych w
zaktadanym zysku EBITDA.

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

— Jezeli faktyczny zysk EBITDA bedzie réwny zaktadanemu, wyptacona kwota premii bedzie réwna docelowej kwocie premii. Jezeli faktycznie
osiaggniety zysk EBITDA bedzie nizszy lub wyzszy od zakiadanego, docelowa kwota premii zostanie obnizona lub podwyzszona do

maksymalnej kwoty premii zgodnie z kryteriami ustalanymi corocznie przez Rade Dyrektorow.

Osiggniety w 2011 r. poziom zysku EBITDA byt 0 3% nizszy od zaktadanego, od ktérego uzalezniona byta docelowa kwota premii.

Wynagrodzenie dla os6b wykonujgcych obowigzki zarzgdu
Osobom wykonujgcym obowigzki zarzadu (obowigzki kierownicze) przystuguje premia menedzerska, ktora czesciowo zalezna jest od
realizacji zaktadanego zysku EBITDA i podlega takim samym zasadom, jak wyzej opisany program premiowy dla cztonkéw kierownictwa.

Pozostata czes¢ premii przyznawanej osobom wykonujacym obowigzki zarzadu ustalana jest na podstawie oceny przetozonych.

tAD KORPORACYJNY

Zgodnie z Regulaminem Gietdy Papieréow Warto$ciowych w Warszawie oraz w zwigzku z wprowadzeniem akcji Spétki do notowan na tej
gieldzie, Spotka zobowigzana jest wskazaé, ktére z polskich zasad tadu korporacyjnego Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
zamierza stosowac, jak réwniez wymieni¢ zasady, ktorych nie bedzie stosowaé, wraz z podaniem przyczyn takiego stanu rzeczy. Pierwotnie
obowigzujgce Zasady tadu Korporacyjnego Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, przyjete przez Spoétke w trakcie pierwszej oferty
publicznej, zostaty zmienione na mocy Uchwaty nr 13/1171/2007 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia

4 lipca 2007 r. w sprawie zmiany Regulaminu Gietdy.

Spotka postanowita stosowaé wigkszosé Zasad tadu Korporacyjnego Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie. Zostaty one okreslone

ponize;j.

Imig i Nazwisko Zajmowane stanowiska

Marek Modecki W przesziosci cztonek organéw zarzadzajgcych w
spétkach:

Concordia Espirito Santo Investment Ltd. (Cztonek

Rady Nadzorczej)
Prokom Software S.A. (Cztonek Rady Nadzorczej)

Metalexport S.A. (Cztonek Rady Nadzorczej)

Petrolinvest S.A. (Cztonek Rady Nadzorczej)

Polnord S.A. (Cztonek Rady Nadzorczej)

Obecnie czlonek organéw zarzadzajacych w spétkach:

Concordia Ltd. (Partner Zarzadzajacy)

Immobel S.A. (Niewykonawczy cztonek Zarzgdu)

21 Concordia Ltd. (Partner Zarzadzajacy)

Neil J. Everitt W przesziosci cztonek organéw zarzadzajgcych w
spoétkach:
Stock Spirits Group S.A.

Obecnie czlonek organéw zarzadzajacych w spétkach:

South Asian Real Estate Ltd, Wyspa Man
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Wynagrodzenie w 2011 r.

PEGAS NONWOVENS SA Pozostate spétki Grupy
Wynagrodzenie pienigzne  Wynagrodzenie pieniezne Swiadczenia niepienigzne
Czionkowie Rady Wynagrodzenie Rady 347 331 - - 347 331
Dyrektoréw Pensje i podobne $wiadczenia - 94 811 19 442 114 253
Premie menedzerskie - 74 391 - 74 391
Inne (wynagrodzenie) 41 283 - - 41 283
LACZNIE 388 614 169 202 19 442 577 258
Cztonkowie kierownictwa  Pensje i podobne $wiadczenia - 518 312 51220 569 532
spétek Grupy* Premie menedzerskie - 102 361 - 102 361
Wynagrodzenie Rady (w tym Rady - 81 368 - 81 368
Nadzorczej)
LACZNIE - 702 041 51220 753 261
LACZNIE 388 614 871 243 70 662 1330519

* Zgodnie z definicjg ,0s6b wykonujacych 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 rynku) oraz z dyrektywa Komisji 2004/72/WE z 29 kwietnia 2004 r. wykonujaca dyrektywe 2003/6/WE. Pozycja ta obejmuje tacznie 15 oséb.

OSWIADCZENIE W SPRAWIE STOSOWANIA ZASAD tADU KORPORACYJNEGO GIELDY PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE, z uwzglednieniem zmian wprowadzonych w 2008 r. i 2010 r.

Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spétek gieldowych

1. Spoétka powinna prowadzi¢ przejrzystg i efektywng polityke informacyjna, zaréwno z wykorzystaniem metod tradycyjnych, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii
oraz najnowszych narzedzi komunikacyjnych zapewniajacych szybki, bezpieczny oraz szeroki dostgp do informacji. Korzystajac w jak najszerszym stopniu z
powyzszych metod komunikacji, Spétka powinna w szczegdlnosci:

- prowadzi¢ korporacyjng stroneg internetowa, wzorujac jej zakres i sposéb prezentacji na modelowym serwisie relacji inwestorskich, dostepnym na stronie
http://naszmodel.gpw.pl/;
- zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, z wykorzystaniem nowoczesnych metod komunikacji internetowej;

- umozliwi¢ transmisje walnych zgromadzen za posrednictwem Internetu, a takze rejestrowac przebieg obrad i upubliczniaé go na stronie internetowe;j.

[skreslono]

Spoétka powinna dotozy¢ staran, aby odwotanie walnego zgromadzenia lub zmiana jego terminu nie uniemozliwiaty wykonania ani nie ograniczaty prawa akcjonariuszy

do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

4. Spotka powinna dazy¢ do tego, aby w sytuacji gdy wyemitowane przez nig papiery warto$ciowe sg przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) i w
ramach réznych systemdw prawnych, realizacja zdarzen korporacyjnych zwigzanych z nabyciem praw przez akcjonariuszy nastgpowata w tych samych terminach we

wszystkich krajach, w ktérych notowane s3 jej papiery wartosciowe.

5. Spoétka powinna wdrozy¢ polityke wynagradzania pracownikéw oraz zasady ustalania takiej polityki. Polityka wynagradzania pracownikéw powinna w szczegdélnosci
okresla¢ forme, strukturg oraz poziom wynagrodzen cztonkéw organéw nadzorczych i zarzagdczych. Przy okreslaniu zasad wynagradzania cztonkéw organéw
nadzorczych i zarzadczych Spotki zastosowanie ma Zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen
dyrektoréw spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE) oraz Zalecenie Komisji Europejskiej z 30 kwietnia 2009 r. uzupetniajace powyzsze zalecenie
(2009/385/WE).

6. Cztonek rady nadzorczej powinien legitymowac sie nalezytg wiedzg i doswiadczeniem, oraz powinien by¢ w stanie poswigci¢ niezbedng ilo$¢ czasu na wykonywanie

swoich obowigzkéw. Cztonek rady nadzorczej powinien podejmowa¢ odpowiednie dziatania majace na celu zapewnienie, aby rada nadzorcza otrzymywata informacije

o istotnych sprawach dotyczacych spétki.

7. Kazdy cztonek rady nadzorczej powinien kierowac si¢ w swoim postepowaniu interesem spétki oraz niezaleznymi opiniami i sadami, a w szczegélnosci:
- nie przyjmowacé nieuzasadnionych korzysci, ktére mogtyby rzutowa¢ negatywnie na ocene niezaleznosci jego opinii i sadéw;

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

8. Zaden akcjonariusz nie powinien by¢ uprzywilejowany w stosunku do pozostatych akcjonariuszy w zakresie transakgji i uméw zawieranych przez spétke z

akcjonariuszami lub podmiotami z nimi powigzanymi.

9. Zgodnie z zaleceniami Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie spotki publiczne oraz ich akcjonariusze powinni zapewni¢ parytet mgzczyzn i kobiet na

stanowiskach zarzadczych i nadzorczych, wspierajgc tym samym kreatywno$¢ i innowacyjno$¢ prowadzonej dziatalnosci.
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tad korporacyjny

Lp. ZASADA TAK/NIE KOMENTARZ PEGAS NONWOVENS S.A.

Dobre praktyki stosowane przez zarzady spotek gietdowych

Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej nastepujace

informacje (poza wymaganymi przez przepisy prawne):

1) podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegélnoéci statut i regulaminy organéw
spotki;

2) zyciorysy zawodowe cztonkdw organdw spotki;

TAK

TAK

3) raporty biezace i okresowe;

TAK

4) [skreslono]

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

podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem;

TAK

6) roczne sprawozdania z dziatalno$ci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej
komitetdw, wraz z przekazang przez rade nadzorczg oceng pracy rady nadzorczej oraz

systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym dla spotki;

NIE

Spotka nie moze przestrzegaé 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 dotyczace spraw objetych porzadkiem
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

W przesztosci na walnych zgromadzeniach nie zgtaszano
wnioskow o odwotanie, zmiane terminu lub porzgdku obrad

walnego zgromadzenia.

9) informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i powodach zarzgdzenia

przerwy;

TAK

W przesziosci nie ogtaszano zadnych przerw w obradach

walnego zgromadzenia.

10) informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak wyptata dywidendy, oraz
innych zdarzen skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza,
z uwzglednieniem termindw oraz zasad przeprowadzania tych operacji. Informacje te
powinny by¢ zamieszczane w terminie umozliwiajacym podjecie przez inwestorow decyzji

inwestycyjnych;

TAK

11) powzigte przez zarzad, na podstawie o$wiadczenia cztonka rady nadzorczej,
informacje o powigzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym
akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu

spotki;

NIE

Spotka nie moze przestrzegaé 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 spétka w zwigzku z jego wprowadzeniem;

TAK

13) o$wiadczenie dotyczgce stosowania zasad tadu korporacyjnego zawartych w ostatnim
opublikowanym raporcie rocznym, a takze w raporcie wymienionym w par. 29 ust. 5

Regulaminu Gietdy, jezeli taki raport zostat opublikowany;

TAK

14) informacje na temat wewnetrznych zasad Spoétki dotyczacych zmiany podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, lub informacje dotyczace braku

zasad w tym zakresie.

TAK

Spétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim,

przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci . pkt 1.

TAK

Przed zawarciem przez spoétke istotnej umowy z podmiotem powigzanym zarzad zwraca
sig do rady nadzorczej o zatwierdzenie tej transakcji/umowy. Powyzszemu obowigzkowi
nie podlegajg transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach
prowadzonej dziatalno$ci operacyjnej przez spétke z podmiotem zaleznym, w ktérym
spotka posiada wiekszos$ciowy udziat kapitatowy. Na potrzeby niniejszego dokumentu
termin ,podmiot powigzany” posiada znaczenie nadane mu w Rozporzadzeniu Ministra
Finanséw wydanym na podstawie art. 60 ust. 2 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o

spotkach publicznych (Dz. U. nr 184, poz. 1539, z p6zn. zm.).

NIE

Spotka nie moze przestrzegaé tej zasady w catosci, poniewaz

nie posiada Rady Nadzorczej.
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Lp. ZASADA TAK/NIE KOMENTARZ PEGAS NONWOVENS S.A.

4 O zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego powstania cztonek zarzadu TAK
powinien poinformowac zarzad oraz powstrzymac¢ sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz
od gtosowania nad uchwata w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt intereséw.

5 [skre$lono]

6 Czlonkowie zarzadu powinni uczestniczy¢ w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie TAK
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi napytania zadawane w trakcie
walnego zgromadzenia.

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

8 W przypadku gdy zarzad Spoétki zostanie poinformowany o zwotaniu walnego NIE Art. 399 ust. 2-4 Kodeksu Spétek Handlowych nie ma
zgromadzenia w trybie art. 399 ust. 2-4 Kodeksu Spotek Handlowych, niezwtocznie zastosowania do Spotki poniewaz zostata ona zarejestrowana
podejmie on dziatania wymagane w zwigzku z organizacjqg i przebiegiem walnego w Luksemburgu. Niemniej jednak przepisy prawa
zgromadzenia. Powyzsza zasada ma réwniez zastosowanie w przypadku zwotania luksemburskiego i Statut Spétki zawierajg podobne zapisy.
walnego zgromadzenia na podstawie upowaznienia wydanego przez sad rejestrowy,
zgodnie z art. 400 ust. 3 Kodeksu Spotek Handlowych.

Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych

1 Poza czynno$ciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna: NIE Spotka nie moze przestrzegac tej zasady, poniewaz nie
1) raz w roku sporzadzac i przedstawia¢ zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztg posiada Rady Nadzorczej.
ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki;

2) raz w roku dokonac¢ i przedstawia¢ zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu ocene swojej
pracy; 3) rozpatrywac i opiniowa¢ sprawy majace by¢ przedmiotem uchwat walnego
zgromadzenia..

2 Czionek rady nadzorczej powinien przekazac zarzadowi spétki informacje na temat swoich TAK  Zgodnie z art. 9.16 Statutu, cztonek Rady Dyrektoréw, ktérego
powigzan z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% interes osobisty w sprawie przedstawionej do akceptacji Rady
ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowigzek dotyczy powigzan Dyrektorow jest sprzeczny z interesem Spoétki, zobowigzany
natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wptyw na stanowisko cztonka jest poinformowa¢ Rade Dyrektoréw o tym fakcie i zazadac¢
rady nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez rade. wpisania jego o$wiadczenia do protokotu. Taki cztonek Rady

Dyrektoréw nie moze uczestniczyé w pracach Rady
Dyrektoréw nad dang kwestig. Na najblizszym posiedzeniu
Walnego Zgromadzenia, przed podjeciem gtosowania nad
jakakolwiek inng kwestia, nalezy poinformowa¢ akcjonariuszy
o przypadkach konfliktu interesu osobistego cztonka Rady
Dyrektoréw z interesem Spotki.

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

4 O zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwos$ci jego powstania cztonek rady nadzorczej TAK  Zgodnie z art. 9.16 Statutu cztonek Rady Dyrektoréw, ktérego
powinien poinformowac rade nadzorczg i powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji interes osobisty w sprawie przedstawionej do akceptacji Rady
oraz od glosowania nad uchwatg w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt interesow. Dyrektoréw jest sprzeczny z interesem Spotki, zobowigzany

jest poinformowa¢ Rade Dyrektoréw o tym fakcie i zazadaé
wpisania jego o$wiadczenia do protokotu. Taki cztonek Rady
Dyrektoréw nie moze uczestniczyé w pracach Rady
Dyrektoréw nad dang kwestig. Na najblizszym posiedzeniu
Walnego Zgromadzenia, przed podjeciem gtosowania nad
jakakolwiek inng kwestia, nalezy poinformowac¢ akcjonariuszy
o przypadkach konfliktu interesu osobistego cztonka Rady
Dyrektorow z interesem Spotki.

5 Czionek rady nadzorczej nie powinien rezygnowac z petnienia funkcji w sytuacji, gdy NIE Spétka nie moze przestrzegac tej zasady, poniewaz nie
mogtoby to negatywnie wptyngé na mozliwos¢ dziatania rady nadzorczej, w tym posiada Rady Nadzorczej.
podejmowania przez nig uchwat.

6 Przynajmniej dwéch cztonkédw rady nadzorczej powinno spetnia¢ kryteria niezaleznosci od NIE Spotka nie moze przestrzegaé tej zasady, poniewaz nie

spotki i podmiotéw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze spdtkg. W zakresie kryteriow
niezaleznos$ci cztonkéw rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatacznik Il do Zalecenia
Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw

niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji

posiada Rady Nadzorczej.
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Lp. ZASADA

rady (nadzorczej). Niezaleznie od postanowien pkt b) wyzej wymienionego Zatacznika
osoba bedaca pracownikiem spétki, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego
nie moze by¢ uznana za spetniajaca kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w tym
Zatgczniku. Ponadto za powigzanie z akcjonariuszem wykluczajace przymiot
niezaleznosci cztonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie sie
rzeczywiste i istotne powigzanie z akcjonariuszem majacym prawo do wykonywania 5% i

wiecej ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

TAK/NIE

KOMENTARZ PEGAS NONWOVENS S.A.

[skre$lono]

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien
by¢ stosowany Zatacznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r.

dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych (...).

NIE

9

Zawarcie przez spotke umowy/transakcji z podmiotem powigzanym, spetniajacej warunki o

ktorej mowa w czesci Il pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorcze;j.

NIE

Spotka nie moze przestrzegaé tej zasady, poniewaz nie

posiada Rady Nadzorczej.

Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

Przedstawicielom mediéw powinno sie umozliwia¢ obecno$¢ na walnych zgromadzeniach.

NIE

Regulamin walnego zgromadzenia nie moze utrudnia¢ uczestnictwa akcjonariuszy w
walnym zgromadzeniu i wykonywania ich praw. Zmiany w regulaminie powinny

obowigzywaé najwczesniej od nastepnego walnego zgromadzenia.

TAK

[skreslono]

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z prawem poboru powinna
precyzowac ceng emisyjng albo mechanizm jej ustalenia lub zobowigza¢ organ do tego
upowazniony do ustalenia jej przed dniem prawa poboru, w terminie umozliwiajacym

podjecie decyzji inwestycyjnej.

TAK

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

korporacyjnych.

TAK

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

terminami wymaga szczegoétowego uzasadnienia.

TAK

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty dywidendy warunkowej moze
zawierac tylko takie warunki, ktérych ewentualne spetnienie nastgpi przed dniem ustalenia

prawa do dywidendy.

TAK

[skreslono]

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie podziatu warto$ci nominalnej akcji nie powinna
okresla¢ nowej warto$ci nominalnej akcji na poziomie ktéry maégtby skutkowaé bardzo
niskg jednostkowa warto$ciag rynkowa akcji, co mogtoby stanowi¢ ryzyko dla poprawne;j i

wiarygodnej wyceny spotki notowanej na gietdzie.

TAK

10

Spotka zapewnia udziat akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikaciji elektronicznej, w formie:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia;

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga
wypowiadaé sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w innym miejscu niz
miejsce obrad;

3) wykonywania osobiécie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego
zgromadzenia.

Powyzsza zasada powinna zosta¢ wprowadzona nie pdzniej niz 1 stycznia 2012 r.

NIE

Akcjonariusze mogg wykonywac prawo gtosu przez
petnomocnika, jednak zalecenia zawarte w pkt 1) i 2) nie
zostaty dotychczas zrealizowane. Obecnie kwestia ta jest

rozpatrywana przez kierownictwo Spoétki.
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CZYNNIKI RYZYKA

Na dziatalnos¢, wyniki operacyjne i sytuacje finansowg Spotki niekorzystny wptyw moga mie¢ czynniki ryzyka przedstawione ponizej.

Marketing i sprzedaz
PEGAS dziata na bardzo konkurencyjnym rynku, a zatem pojawienie sie na nim nowych podmiotéw lub uruchomienie nowych mocy
wytwoérczych przez producentéw juz dziatajgcych na rynku artykutdw higienicznych mogtoby mie¢ niekorzystny wpltyw na poziom

sprzedazy i marz realizowanych przez Spotke.

Poniewaz znaczna cze$¢ sprzedazy ogotem realizowana jest na rzecz zaledwie kilku klientow, utrata nawet jednego z nich mogtaby mie¢

istotny wplyw na poziom przychodéw Spofki i jej rentownosé.

Zmiana wielkosci popytu na artykuty higieniczne ze strony klientow koncowych oraz zmiana ich preferencji na korzys¢ tanszych produktow

moze doprowadzi¢ do zmiany asortymentu oferowanego przez PEGAS oraz mie¢ wptyw na poziom przychodéw i rentownosci Spofki

Produkcja

Jakiekolwiek zaktécenia pracy zaktadow produkcyjnych PEGAS mogtyby miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Spotki. W
zakresie urzadzen i serwisu technicznego linii produkcyjnych PEGAS uzalezniony jest od jednego producenta. Istnieje ryzyko braku
mozliwosci terminowej rekonfiguracji linii produkcyjnych w odpowiedzi na zmiany popytu na konkretne rodzaje witdknin spunmelt.
Urzadzenia innych producentéw mogg okazac sie bardziej wydajne, a ich rozw6j moze przebiega¢ w szybszym tempie w poréwnaniu z

urzadzeniami obecnego dostawcy Spotki.

Konkurenci Spotki moga mie¢ dostep do wiekszej liczby tanszych zrodet finansowania, co umozliwi im szybsza modernizacje i rozwdj ich
zaktaddéw produkcyjnych, zapewniajgc znaczacg przewage konkurencyjng nad PEGAS.
Ciggtos¢ dostaw i transportu produktow Spotki z zaktadéw produkcyjnych do klientdéw uzalezniona jest od réznych okolicznosci i

czynnikow ryzyka.

W zakresie dostaw podstawowych surowcéw PEGAS uzalezniony jest od dostawcoéw zewnetrznych. Wzrost cen surowcédw, energii
elektrycznej innych materiatdbw moze mie¢ zatem istotny niekorzystny wptyw na sytuacje finansowa i wyniki operacyjne Spétki, chociaz

wzrost cen polimerow jest w duzej czesci przenoszony na klientow w formie wyzszych cen.

Prace badawczo-rozwojowe
Konkurenci Spoétki moga opracowac nowe, poszukiwane przez klientéw materiaty, uzyskujac tym samym 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 Iub innymi
przedsiewzieciami, w tym ryzyko btednego okreslenia celow przejec, ryzyko niemoznosci sfinalizowania transakcji oraz ryzyko zwigzane z

integracjg dziatalnosci przejetych przedsiebiorstw z dziatalnoscig Spotki.

Wiasnosc¢ prawna i intelektualna

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

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

Niekorzystny wynik ewentualnego postepowania sgdowego prowadzonego wobec Spotki mogiby niekorzystnie wptynaé na jej dziatalnosé i

perspektywy.
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Finanse
Zadtuzenie Spotki moze miec niekorzystny wpltyw na jej sytuacje finansowa i wyniki operacyjne. Istnieje ryzyko, ze w zwigzku z trwajacym
obecnie kryzysem na rynkach finansowych banki mogg dokona¢ weryfikacji, a nastepnie zwiekszy¢ oprocentowanie pozostajgcego do sptaty

zewnetrznego zadtuzenia. W zwigzku z powyzszym zwigkszone koszty odsetek mogg mie¢ wptyw na poziom rentownosci Spotki.

Obecny poziom zadtuzenia oraz warunki finansowania zewnetrznego (zobowigzania umowne) mogg potencjalnie doprowadzi¢ do zmiany

realizowanej obecnie przez Spotke polityki zwiekszania kwoty dywidendy w kolejnych latach.

Istnieje ryzyko, ze wahania kursu korony czeskiej w stosunku do euro moga niekorzystnie wptyng¢ na rentownosc¢ Spotki. Operacyjne spofki
zalezne PEGAS korzystajg z ulg podatkowych przyznanych przez rzad czeski. W zwigzku z powyzszym rentownos¢ Spoétki mogtaby ulec

pogorszeniu na skutek niekorzystnych zmian w ogélnej polityce podatkowej badz obnizenia poziomu lub zniesienia ulg podatkowych.

Zmiany cen polimeréw, ktére znajdujg odzwierciedlenie w cenach wyrobéw Spétki z pewnym opdznieniem, moga w perspektywie

krotkoterminowej wptywac na poziom przychodow i rentowno$¢ Spotki.

Wykupywane polisy ubezpieczeniowe mogg nie zapewnia¢ Spotce adekwatnej ochrony przed mozliwymi stratami.

Ochrona, srodowisko i bezpieczenstwo
Koniecznos$¢ przestrzegania przepiséw prawa z zakresu bezpieczenstwa i higieny pracy oraz ochrony srodowiska, jak rowniez zmiany

tych przepiséw, moga mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki operacyjne i sytuacje finansowa Spofki.

Kluczowi pracownicy i wiedza techniczna

Utrata mozliwosci korzystania z ustug kluczowych cztonkéw kierownictwa moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Spofki.

Istnieje ryzyko niemoznosci pozyskania i utrzymania przez PEGAS odpowiednio licznej i wykwalifikowanej kadry z uwagi na ograniczong

liczbe takich osob i wysokie zapotrzebowanie na ich ustugi.

Zmiany wiasnosciowe
PEGAS jest spotka, ktérej wszystkie akcje znajdujg sie w wolnym obrocie. Struktura wtasnosciowa Spétki jest bardzo rozdrobniona, a jej akcje
znajdujg sie w posiadaniu wielu akcjonariuszy. Ewentualne wejscie do Spétki inwestora wigkszosciowego mogtoby doprowadzi¢ do nagtej

zmiany strategii dtugoterminowej i mie¢ wptyw na wartos¢ akcji.

Ryzyko zwigzane z inwestycjg w Egipcie

Inwestycje na rynkach wschodzacych, takich jak Egipt, obarczone sg zazwyczaj wiekszym ryzykiem niz inwestycje w panstwach rozwinietych.
Wigze sie ono miedzy innymi z zagrozeniem zmianami politycznymi, brakiem mozliwosci przeniesienia zyskéw, wywtaszczeniem lub
zniszczeniami powstatymi na skutek rozruchéw na tle politycznym. Podobnie jak inne wschodzace rynki, egipska gospodarka w przysztosci moze

by¢ podatna na dziatanie niekorzystnych czynnikéw.

Sytuacja polityczna i stan bezpieczenstwa publicznego w regionie, w ktérym znajduje sie Egipt, staty sie w ostatnich latach mniej pewne.
Podobnie jak w innych panstwach tego regionu, w Egipcie wystepowaly w przesziosci ataki terrorystyczne. Nie mozna zagwarantowac, ze
aktywnos$c¢ ekstremistéw i organizacji terrorystycznych w Egipcie nie wzrosnie lub ze organizowane przez nie ataki nie beda sie powtarzac.

Podobnie nie ma pewnosci, ze wtadze bedg w stanie utrzymac obecny poziom wewnetrznego porzadku i stabilizacji.
Cho¢ Spotka zawarta z EGAP umowe ubezpieczenia chronigcg inwestycje Spoétki w Egipcie od skutkow braku mozliwosci przeniesienia

zyskow, wywtaszczenia i zniszczen powstatych na skutek rozruchéw na tle politycznym, istnieje ryzyko, ze wykupiona polisa moze nie

zapewni¢ PEGAS adekwatnej ochrony przed wszelkimi mozliwymi stratami dotyczacymi jej inwestycji w Egipcie.
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8  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

PEGAS NONWOVENS S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. wraz z raportem

niezaleznego biegtego rewidenta

Deloitte.

560, g Zuaort
L2220 iukernboey
LR 1173

To the Shareholders of L1071 Lustribexirg
PEGAS NONWOVENS S.A. T 352451 451
68-70, boulevard de 1a Pétrusse o e s
L2320 Luxembotrg

REPORT OF THE REVISEUR IYENTREPRISES AGREE

Report on the consolidated financial statements

Following our appointment by the General Meeting of the Shareholders dated June 15, 2011, we have
audited the accompanying consolidated financial statements of PEGAS NONWOVENS 5.4, which
comprise the consolidated statement of financial position as at December 31, 2011, and the consolidated
statement of comprehensive income, consolidated statement of changes in equity and consolidated
statement of cash flow for the year then ended and a summary of significant accounting policies and other
explanatory information.

Responsibility of the Board of Directors for the consolidated financial statements

The Board of Directors is responsible for the preparation and fair presentation of these consolidated
financial statements in accordance with International Financial Reporting Standards as adopted by the
European Union, and for such internal control the Board of Directors determines is necessary to enable the
preparation of consolidated financial statements that are free from material misstatement, whether due to

frand or error.

Responsibility of the réviseur d'entreprises agréé

Our responsibility is to express an opinion on these consolidated financial statements based on our audit.
We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing as adopred for
Luxembourg by the Commission de Surveillance du Secteur Financier, 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 misstalement.
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Deloitte.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the
consolidated finaneial statements. The procedures selected depend on the réviseur d'entreprises agréé's
judgement including the assessment of the risks of material misstatement of the consolidated financial
statements, whether due to fraud or error. In making those risk assessments, the réviseur d'entreprises
agréé considers internal control relevant to the entity’s preparation and fair presentation of the
consolidated financial statements in order to design audit procedures that are appropriate in the
circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s 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 staterments.

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 consolidated financial statements give a true and fair view of the consolidated financial
position of PEGAS NONWOVENS S.A as of December 31, 2011, and of its financial performance and its
consolidated cash flows for the year then ended in accordance 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.

The accompanying Corporate Governance Statement on pages 19 to 32 which is the responsibility of the
Board of Directors, includes the information required by the law of December 19, 2002 on the commercial
and companies register and on the accounting records and annual accounts of undertakings, as amended
and the description included with respect 1o Article 68bis paragraphs ¢ and d of the aforementioned law is
consistent with the consolidated financial statements.

For Deloitte Audit, Cabinet de révision agréé

Nick T: dvisetr d'entreprises agréé
Partner

April 12, 2012
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Deloitte Audit

Sociéteé a responsabilité limitée
560, rue de Neudorf

L-2220 Luksemburg

B.P. 1173

L-1011 Luksemburg

Tel.: +352 451 451
Faks: +352 451 452 992

www.deloitte.lu

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA (REVISEUR D ENTREPRISES AGREE)

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 przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 15 czerwca 2011 r.,
przeprowadziliSmy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego PEGAS NONWOVENS S.A., na ktére skiada sie
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej wg stanu na 31 grudnia 2011 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow,
zestawienie zmian w kapitale wtasnym i skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok zakonczony w tym dniu, a takze

streszczenie istotnych zasad rachunkowosci i inne noty objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Rady Dyrektoréw za skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Rada Dyrektorow Spétki ponosi odpowiedzialno$¢ za sporzadzenie i rzetelng prezentacje niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unie Europejska oraz za
utrzymanie takich mechanizméw kontroli wewnetrznej, ktére uznaje za konieczne w celu przygotowania skonsolidowanego sprawozdania

finansowego niezawierajgcego istotnych btedow wynikajgcych z oszustw lub pomytek.

Odpowiedzialnos¢ réviseur d'entreprises agréé

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii na temat niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej (ISA)
przyjetymi dla Luksemburga przez Komisje Nadzoru Sektora Finansowego (CSSF). Standardy te wymagajg zachowania zgodnosci z
zasadami etycznymi oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajgcg pewnosé, ze skonsolidowane

sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedow.

Badanie polega na zastosowaniu procedur w celu uzyskania dowodoéw potwierdzajacych kwoty wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym i ujawnione w nim informacje. Wybdr procedur zalezy od osadu niezaleznego biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka
wystgpienia istotnych bledow w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, czy to z powodu oszustwa czy tez pomytki. Dokonujgc takiej
oceny ryzyka, niezalezny biegty rewident bierze pod uwage mechanizmy kontroli wewnetrznej w zakresie sporzadzania i rzetelnej prezentaciji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przez jednostke, aby opracowac¢ odpowiednie do okolicznosci procedury badania, nie zas 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 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. JesteSmy przekonani, ze uzyskane przez nas w

trakcie badania dowody stanowig wystarczajgca i odpowiednig podstawe do wyrazenia opinii.
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Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia w sposob rzetelny i jasny sytuacje finansowg PEGAS
NONWOVENS S.A. w ujeciu skonsolidowanym wg stanu na 31 grudnia 2011 r., a takze skonsolidowane wyniki finansowe Spdiki i
skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok zakonczony w tym dniu, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami

Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unie Europejska.
Raport dotyczacy przestrzegania innych przepiséw prawnych i regulaciji

Informacje zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu z dziatalnosci Spétki, za ktérego przygotowanie odpowiada Rada Dyrektorow

Spotki, sg spojne z informacjami zawartymi z skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Przedstawione na str. 26-35 oswiadczenie w sprawie stosowania tadu korporacyjnego, za ktére odpowiada Rada Dyrektorow Spotki, zawiera
informacje wymagane na mocy Ustawy z 19 grudnia 2002 r. o rejestrze handlowym i rejestrze spoétek oraz ksiegach rachunkowych i rocznych
sprawozdaniach finansowych spétek (z pdzniejszymi zmianami), a opis zaprezentowany w zwigzku z art. 68bis ust. ¢ i ust. d wspomnianej

ustawy jest spdjny z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu Deloitte Audit, Cabinet de révision agree

Nick Tabone, Réviseur d’entreprises agreé

Partner

12 kwietnia 2012 r.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. (w tys. EUR)

Nota 2011 2010

Przychody 5a), b) 165 848 148 150
Surowce i materiaty 5¢) (119 671) (103 627)
Koszty pracownicze 5f1),9) (8 330) (7 996)
Amortyzacja 5h) (9 213) (16 353)
Koszty prac badawczych 5e) (2 347) (2 063)
Pozostate przychody operacyjne netto 5d) 566 754
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 26 853 18 865
Zyski z tytutu réznic kursowych i inne przychody finansowe 5i) 10 168 11 302
Straty z tytutu réznic kursowych i inne koszty finansowe 5j) (14 481) (4 985)
Przychody z tytutu odsetek 5k) 24 16
Koszty z tytutu odsetek 51) (4 281) (3 300)
Zysk przed opodatkowaniem podatkiem dochodowym 18 283 21898
Obcigzenie podatkowe 5m) (4 317) (859)
Zysk netto za rok 13 966 21039
Inne catkowite dochody
Zysk netto z wyceny instrumentéw zabezpieczajacych przeptywy (620) (938)
pieniezne
Zmiany kapitatu rezerwowego z tytutu réznic kursowych (2 394) 4435
Catkowite dochody ogétem za rok 10 952 24 536
Zysk netto przypisany:
Akcjonariuszom Spotki 13 966 21039
Udziatom mniejszosciowym - -

13 966 21039
Catkowite dochody ogoétem przypisane:
Akcjonariuszom Spotki 10 952 24 536
Udziatom mniejszosciowym - -

10 952 24 536
Zysk na akcje 5n)
Podstawowy zysk na akcje (EUR) 1,51 2,28
Rozwodniony zysk na akcje (EUR) 1,51 2,28

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czes$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
na 31 grudnia 2011 r (w tys. EUR)

Nota 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 50) 151 826 107 713
Wartosci niematerialne i prawne 5p) 452 219
Wartos$¢ firmy 5p) 89 927 92 583
Aktywa trwate ogétem 242 205 200 515
Aktywa obrotowe
Zapasy 5q) 17 624 14 741
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 5r1) 36 866 31280
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5s) 6248 4685
Aktywa obrotowe ogdtem 60 738 50 706
Aktywa ogotem 302 943 251 221
PASYWA
Kapitat zaktadowy i kapitaty rezerwowe
Kapitat zaktadowy 5t) 11 444 11 444
Kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 5v) - 9078
Kapitat zapasowy 5w) 6942 6034
Kapitat rezerwowy z tytutu réznic kursowych 4244 6 638
Kapitat rezerwowy z wyceny zabezpieczen przeptywdw pienieznych (1377) (757)
Zysk zatrzymany 5u) 109 511 96 604
Kapitat zaktadowy i kapitaty rezerwowe ogdtem 130 764 129 041
Zobowigzania dtugoterminowe
Kredyty bankowe 5x) 125512 95 450
Pozostate zobowigzania 5y) 55 103
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 52z) 12 337 10 686
Zobowigzania dtugoterminowe ogétem 137 904 106 239
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 5 aa) 33 943 13419
Zobowigzania z tytutu podatku 5 bb) 95 1734
Krétkoterminowe zobowigzania wobec bankéw 5x) 226 788
Rezerwy 11 -
Zobowigzania krotkoterminowe ogétem 34 275 15 941
Zobowigzania ogotem 172179 122 180
Pasywa ogotem 302 943 251 221

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. (w tys. EUR)

Nota 2011 2010
Zysk przed opodatkowaniem podatkiem dochodowym 18 283 21898
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 9213 16 353
(Zyski) z tytutu réznic kursowych (178) (2 095)
Koszty z tytutu odsetek 4281 3300
Zmiana wartosci godziwej transakcji zamiany stop procentowych (765) (1162)
Pozostate zmiany w kapitale wtasnym (620) (938)
Pozostate przychody/ (koszty) finansowe (55) 8
Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej
Zmniejszenie/ (zwiekszenie) stanu zapaséw (3 469) (320)
Zmniejszenie/ (zwiekszenie) stanu naleznosci (6 811) (4 511)
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowigzan 6 440 (1 680)
Podatek dochodowy (zaptacony)/ otrzymany (5 427) (1.358)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 20 892 29 495
Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (41 586) (8 194)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (41 586) (8 194)
Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci finansowej
Zaciagniecie/ (sptata) kredytéw bankowych 34 910 (5 657)
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu pozostatych zobowigzan (48) 76
Dywidendy wyptacone (9 229) (8 768)
Odsetki zaptacone (3437) (2732)
Pozostate przychody/ (koszty) finansowe 55 (8)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 22 251 (17 089)
Zmniejszenie netto stanu srodkow pienieznych i ekwiwalentow srodkow 1557 4212
pienieznych
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na poczatek 4685 473
okresu
Wptyw zmian kurséw wymiany walut na stan $rodkéw pienigznych 6 --
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na 31 grudnia 5s) 6248 4685

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

43



SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. (w tys. EUR)

Kapital
z emisji
akgji
powyzej

Kapital  wartosci

Kapital
rezerwowy z
wyceny

Kapitat

zabezpiecze rezerwowy z
Kapitalh przeplywéw tytutu réznic

zakladowy nominalnej zapasowy pienieznych

kursowych

Kapitat wtasny ogétem

Udziaty

przypadajacy namniejszosci

akcjonariuszy Spotki

1 stycznia 2010 11444 17 846 4 396 181 2203 77 203 113 273 - 113 273
Z podziatu zysku -- (8 768) -- - -- -- (8 768) - (8 768)
Inne catkowite dochody za rok -- - -- (938) 4435 -- 3497 - 3497
Zysk netto za rok -- - -- - -- 21039 21039 - 21039
Kapitat rezerwowy tworzony z zysku - - 1638 - - (1638) - - -
zatrzymanego

31 grudnia 2010 11 444 9078 6 034 (757) 6638 96 604 129 041 - 129041
Z podziatu zysku - (9 078) - - - (151) (9 229) - (9 229)
Inne catkowite dochody za rok - - - (620) (2 394) - (3014) - (3014)
Zysk netto za rok - - - - - 13 966 13 966 - 13 966
Kapitat rezerwowy tworzony z zysku -- - 908 - - (908) - - -
zatrzymanego

31 grudnia 2011 11 444 - 6 942 (1377) 4 244 109 511 130 764 - 130 764

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF)

za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. (w tys. EUR)

1. Informacje ogdlne i okreslenie jednostek podlegajgcych konsolidacji

Informacje ogélne na temat Grupy i jej dziatalno$ci podstawowe;j

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

14 grudnia 2005 r. Spotka przejeta petng kontrole nad dziatalno$ciag PEGAS a.s. (obecnie PEGAS NONWOVENS s.r.o0.).

PEGAS NONWOVENS s.r.o. jest spotkg zarejestrowang w Czechach. Jej siedziba miesci sie pod adresem Pfiméticka 86, 669 04 Znojmo.
Podstawowa dziatalno§¢ PEGAS NONWOVENS s.r.o. oraz jej spotek zaleznych (PEGAS-NT a.s., PEGAS - NW a.s. oraz PEGAS - NS a.s.)
to produkcja widknin. Spotka zalezna PEGAS — DS a.s. przestata istnie¢ z dniem 1 stycznia 2011 r. na skutek potaczenia z PEGAS
NONWOVENS s.r.o.

Z mysla o dalszej ekspansji miedzynarodowej PEGAS NONWOVENS S.A. w 2010 r. zawigzana zostata spétka PEGAS NONWOVENS
International s.r.o., a w czerwcu 2011 r. utworzono na potrzeby prowadzenia inwestycji polegajgcej na budowie zaktadu produkcyjnego w
Egipcie spétke PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki na dzien i za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. obejmuje sprawozdanie finansowe Spofki

oraz jej spotek zaleznych (tgcznie zwanych ,Grupg”).

2. Podstawa sporzgdzenia sprawozdania
(a) Oswiadczenie o zgodnosci sprawozdania z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)

oraz interpretacjami w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Rade Dyrektorow Spétki w dniu 12 kwietnia 2012

r.

(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”). Korona czeska jest réwniez bazowg walutg funkcjonalng spotki PEGAS NONWOVENS
International s.r.o. Walutg funkcjonalng PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC jest dolar amerykanski (,USD”). Sprawozdania finansowe
poszczegolinych wymienionych jednostek zostaty przeliczone z walut funkcjonalnych na walute prezentacji. Bazowag walutg funkcjonalng
PEGAS NONWOVENS S.A. jest euro (EUR).

(c) Podstawa wyceny
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone weditug zasady kosztu historycznego, z wyjgtkiem finansowych instrumentow

pochodnych, ktére wyceniane sg wedtug wartosci godziwe;j.

(d) Zastosowanie szacunkéw i ocen

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia przez Rade Dyrektorow okreslonych zatozen i dokonania ocen i
szacunkow, ktére majg wplyw na zastosowang polityke rachunkowosci oraz wykazywane w sprawozdaniu finansowym wartosci aktywow,
zobowigzan, przychodéw i kosztow. Przyjete wielkosci szacunkowe oraz zwigzane z nimi zatozenia bazujg na doswiadczeniu historycznym

oraz szeregu innych czynnikéw, ktérych uwzglednienie uznaje sie w danych okolicznosciach za zasadne, a ktorych wypadkowa staje sie
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podstawg dokonania oceny wartosci bilansowej aktywéw i zobowigzan, ktéra nie wynika bezposrednio z innych zrédet. Rzeczywiste wyniki

finansowe moga sie rozni¢ od przyjetych szacunkéw.

Szacunki oraz lezgce u ich podstaw zatozenia sg poddawane biezacej weryfikacji. Korekty szacunkéw ksiegowych sg ujmowane w okresie, w
ktérym zostaty dokonane — jezeli korekta dotyczy wytgcznie danego okresu, lub w okresie, w ktérym zostaty dokonane oraz w przysztych

okresach — jezeli korekta dotyczy zaréwno biezacego okresu, jak i przysztych okresow.

Rada Dyrektorow wykorzystuje szacunki przysztych przeptywoéw pienieznych na potrzeby klasyfikacji krétkoterminowych i dtugoterminowych
kredytéw bankowych oraz na potrzeby przeprowadzenia testu na utrate wartosci firmy. Ponadto szacunki stosuje sie w celu ustalenia okresu
uzytkowania sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych na potrzeby amortyzacji. Koszt wytworzenia stosowany do wyceny gotowych

produktow obliczany jest rowniez na podstawie danych szacunkowych.

3. Streszczenie istotnych zasad rachunkowosci
Przedstawione ponizej zasady rachunkowosci byly stosowane w sposéb ciagly we wszystkich okresach zaprezentowanych w niniejszym

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, przez wszystkie jednostki wchodzace w sktad Grupy.

(a) Metody konsolidaciji
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe PEGAS NONWOVENS S.A. oraz sprawozdania finansowe
jednostek kontrolowanych przez Spétke (jednostek zaleznych). Spétka sprawuje kontrole nad danym podmiotem, jezeli decyduje o polityce

finansowej i operacyjnej takiego podmiotu w sposéb 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 wedtug wartosci godziwej w terminie nabycia.

Nadwyzka kosztu nabycia nad wartoscig godziwg mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywdw netto jest wykazywana jako warto$c¢ 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 ktérym nastgpito nabycie.

Udzialy niekontrolujace oraz udzialy inwestorow mniejszosciowych konsolidowanych jednostek zaleznych, ktére stanowig obecnie udziaty
wiasnosciowe i w przypadku likwidacji dajg ich posiadaczom prawo do proporcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki, wyceniane sg
poczatkowo w wartosci proporcjonalnego udziatu obecnych instrumentéw wiasnosciowych w ujetych kwotach mozliwych do zidentyfikowania
aktywow netto jednostki przejmowanej, badz w wartosci godziwej. Wybdér metody wyceny dokonywany jest indywidualnie dla kazdej transakgiji.
Inne udziaty niekontrolujgce wycenia sie wedtug wartosci godziwej lub zgodnie z zasadami przedstawionymi w innych MSSF, jesli takowe majg

zastosowanie.

W miare koniecznosci 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 wytgczeniom konsolidacyjnym.

(b) Waluty obce
W sprawozdaniach finansowych jednostek nalezgcych do Grupy, transakcje przeprowadzane w walutach innych niz funkcjonalna waluta
jednostki (w walutach obcych) przelicza sie wedtug oficjalnego kursu ogtaszanego przez Bank Narodowy na ostatni dzieh roboczy miesigca

kalendarzowego, ktéry ma zastosowanie do transakcji uyyjmowanych w miesigcu kolejnym.

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 wedtug stanu na dzieh sprawozdawczy na walute funkcjonalng wedtug kursu wymiany

obowigzujgcego w tym dniu. Réznice kursowe powstate z tytutu przeliczenia sa ujmowane w rachunku zyskow i strat.

Na potrzeby sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego aktywa i zobowigzania sg wykazywane w EUR (ktore jest walutg

funkcjonalng spoétki dominujacej i walutg prezentacji Grupy) wedtug kursu obowigzujgcego na dzien bilansowy. Pozycje przychodow i kosztow
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sg przeliczane wedtug srednich kursow dla tego okresu, z wyjatkiem sytuacji, gdy wahania kurséw byly bardzo znaczace — w takim wypadku

do przeliczenia stosuje sie kurs wymiany obowigzujgacy na dzien przeprowadzenia odnos$nej operac;ji.

Zastosowane kursy wymiany (zrodto: oficjalne kursy ogtaszane przez Narodowy Bank Czech i Europejski Bank Centralny):

Sredni kurs w okresie (dla pozycji sprawozdania z catkowitych dochodow oraz rachunku przeptywow

pienieznych)

1 stycznia — 31 grudnia 2010 .

25,290 CZK/EUR

1 stycznia — 31 grudnia 2011 r.

24,586 CZK/EUR

1 stycznia — 31 grudnia 2011 r.

1,3900 USD/EUR

Na dzien bilansowy

Bilans na 31 grudnia 2010 r.

25,060 CZK/EUR

Bilans na 31 grudnia 2011 r.

25,800 CZK/EUR

Bilans na 31 grudnia 2011 r.

1,2939 USD/EUR

Ewentualne roznice kursowe z tytutu przeliczenia na walute prezentacji sg klasyfikowane jako kapitaty wtasne i przenoszone do kapitatu

rezerwowego z tytutu réznic kursowych Grupy.

(c) Ujmowanie przychodéw ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej i odpowiadajg kwotom naleznym za towary i
ustugi dostarczone w toku normalnej dziatalnosci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, podatek od towaréw i ustug oraz inne podatki
zwigzane ze sprzedaza.

Przychody ze sprzedazy produktéw ujmowane sg w momencie dostarczenia produktéw i przekazania klientowi prawa wiasnosci do nich lub

przeniesienia ryzyka zwigzanego z produktami na przewoznika. Przychody ze sprzedazy ustug sa ujmowane w momencie wykonania ustugi.

(d) Sprawozdawczo$é segmentowa

MSSF 8 wymaga identyfikacji segmentoéw operacyjnych na podstawie informacji wewnetrznych dotyczacych czesci sktadowych Grupy, ktére
podlegaja regularnemu przegladowi przez gtéwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych na potrzeby alokacji zasobow
do poszczegolnych segmentdw i oceny wynikéw ich dziatalnosci. Na podstawie przeprowadzonej analizy MSSF 8 w Grupie wyodrebniono

jeden segment operacyjny — segment produkcji widknin.

(e) Prace badawczo-rozwojowe
Wydatki na prace badawcze podejmowane w celu poszerzenia wiedzy technicznej i naukowej wykazywane sa w rachunku zyskoéw i strat w

chwili poniesienia.

Wydatki na prace badawcze podlegaja aktywowaniu, jesli w odniesieniu do danego produktu lub procesu spetnione jest kryterium identyfikaciji
finansowych i technicznych mozliwos$ci realizacji prac. Aktywowane wydatki obejmujg koszty materiatow i robocizny oraz odpowiednig czes¢
kosztéw ogdlnych. Pozostate wydatki na prace badawcze wykazywane sg w rachunku zyskéw i strat jako koszty. Aktywowane wydatki na

prace badawcze wykazuje sie wedtug kosztu wytworzenia pomniejszonego o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci.
(f) Koszty finansowania zewnetrznego
Oprocz kosztow, o ktorych mowa ponizej, koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat w okresie, ktérego

dotycza.

Koszty finansowania zewnetrznego dotyczace aktywéw, ktérych przygotowanie do uzytku lub sprzedazy wymaga znacznego czasu, sg

aktywowane jako cze$c¢ kosztéw takich aktywow.

(g) Opodatkowanie

Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i strat uwzglednia podatek biezacy i podatek odroczony.
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Biezacy podatek dochodowy

Biezacy podatek dochodowy jest obliczany w oparciu o zysk podlegajacy opodatkowaniu i podstawe opodatkowania. Zysk podlegajacy
opodatkowaniu rézni sie od ksiegowego zysku netto wykazywanego w rachunku zyskéw i strat w zwigzku z wylgczeniem przychodow
podlegajacych opodatkowaniu w innych okresach i kosztow stanowigcych koszty uzyskania przychodéw w innych okresach oraz pozycji
kosztéw i przychodoéw, ktére nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu lub nie bedg stanowity kosztu uzyskania przychodu. Zobowigzanie
Grupy z tytutu podatku dochodowego biezgcego jest obliczane z zastosowaniem stawek podatku obowigzujgcych na podstawie przepisow

uchwalonych w danym kraju przed dniem bilansowym.

Podatek odroczony

Aktywa i rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, dotyczace réznic pomiedzy wartosciami bilansowymi aktywow i pasywow
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym a ich wartoscig podatkowa, wycenia sie metodg zobowigzan bilansowych. Rezerwa z tytutu podatku
odroczonego jest zasadniczo wykazywana w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych, natomiast sktadnik aktywow z tytutu
podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszyC przyszte zyski

podatkowe o rozpoznane ujemne roznice przejsciowe.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzieh bilansowy, a jezeli spodziewane

przyszte zyski podlegajgce opodatkowaniu nie sg wystarczajgce do realizacji sktadnika aktywéw lub jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowigzywaé w momencie, gdy pozycja aktywoéw zostanie
zrealizowana lub zobowigzanie rozliczone. Z wyjgtkiem podatku odroczonego wynikajacego z aktualizacji wyceny transakcji zmiany stop
procentowych (IRS) do wartosci rynkowej, podatek odroczony odnoszony jest w rachunek zyskéw i strat. Obecnie zawarte transakcje zmiany
stép procentowych zostaly wyznaczone przez Spotke jako zabezpieczenie przeptywdw pienieznych, zatem zmiany w wartosci godziwej tych
transakcji uyyimowane sa w kapitale wikasnym. Zmiany w podatku odroczonym wynikajace ze zmian wartosci godziwej transakgcji zamiany stop

procentowych sg réwniez ujmowane w kapitale wtasnym.

Sktadnik aktywow oraz rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego sg kompensowane, jezeli Grupa posiada mozliwy do
wyegzekwowania tytut do przeprowadzenia kompensat naleznosci i zobowigzan z tytutu biezgcego podatku dochodowego oraz gdy dotycza
one podatku dochodowego natozonego przez te¢ sama wladze podatkowa, a Grupa zamierza rozliczy¢ naleznosci i zobowigzania z tytutu

biezacego podatku dochodowego w kwocie netto.

(h) Dotacje rzadowe

Rzad czeski przyznat Spétce nastepujace ulgi inwestycyjne:

Granty i dotacje rzagdowe zwigzane z wydatkami pracowniczymi
Rzad czeski przyznat Spétce granty na szkolenia dla pracownikéw oraz dotacje na tworzenie nowych miejsc pracy. Granty i dotacje zostaty

ujete w roku poniesienia kosztow finansowanych przez dotacje.

Ulgi dotyczace podatku dochodowego
Ulgi dotyczace podatku dochodowego stanowig ulgi inwestycyjne. Grupa nie ujmuje tacznej wartosci zobowigzania z tytutu podatku, lecz

wykazuje zobowigzanie z tytutu podatku w kwocie pomniejszonej o przewidywang ulge podatkowa.

Dotacje na projekty badawczo-rozwojowe
Spotka uzyskata szereg dotacji na projekty badawczo-rozwojowe, przydzielanych przez Ministerstwo Przemystu i Handlu Republiki Czeskiej w
drodze konkursu w ramach programéw wsparcia badan i rozwoju. Spétka ujmuje dotacje na projekty badawczo-rozwojowe w sprawozdaniu z

catkowitych dochodow za rok, w ktérym poniesiono wydatki zwigzane z realizowanymi projektami.
Mozliwos¢ pomniejszenia podstawy opodatkowania

PEGAS moze odliczy¢ od podstawy opodatkowania pewne koszty zwigzane z pracami badawczo-rozwojowymi, ktére spetniajg odpowiednie

kryteria okreslone w przepisach podatkowych.

48



(i) Rzeczowe aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate sg wykazywane wedlug kosztu (w tym ceny nabycia), pomniejszonego o skumulowang kwote odpiséw

amortyzacyjnych oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Koszt sktadnika rzeczowych aktywow trwatych (z wyjatkiem nieruchomosci gruntowych oraz srodkéw trwatych w budowie) jest amortyzowany

metoda liniowa przez oczekiwany okres ekonomicznej uzytecznosci danego sktadnika, w nastepujacy sposob:

Gléwne grupy aktywéw Liczba laf

Linie produkcyjne 15-25
Zaktady produkcyjne i budynki biurowe 30-60
Samochody i inne pojazdy 5-6

Na podstawie przeprowadzonej analizy oczekiwanego okresu ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych aktywow trwatych, Spétka podjeta
decyzje o wydtuzeniu pozostatego szacowanego okresu ekonomicznej uzytecznosci technologii produkcyjnej (catkowity szacowany okres
ekonomicznej uzytecznosci wydtuzyt sie z 12-20 lat do 15-25 lat). Zmiana obowigzuje od 1 stycznia 2011 r. Wydtuzenie oczekiwanego
okresu ekonomicznej uzytecznosci spowoduje zmniejszenie odpiséw amortyzacyjnych w 2011 r. o ok. 6,7 min EUR. Odpisy amortyzacyjne w

2012 r. zmniejszg sie o ok. 5,9 min EUR, w 2013 — 0 1,9 min EUR, natomiast od 2014 r. kwota zmiany nie bedzie istotna.

Zyski i straty z tytutu sprzedazy lub wycofania z uzycia danego sktadnika rzeczowych aktywow trwatych sg ustalane wedtug réznicy pomiedzy

kwotg uzyskang ze sprzedazy a wartoscig bilansowg danego aktywa i ujmowane w rachunku zyskéw i strat.

(j) Wartosci niematerialne i prawne
Nabyte wartosci niematerialne i prawne sg wykazywane wedtug kosztu pomniejszonego o skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych.

Wartosci niematerialne i prawne amortyzowane sg metodg liniowg przez oczekiwany okres ich ekonomicznej uzytecznosci.

Wartos¢ bilansowa skfadnikow wartosci niematerialnych i prawnych podlega weryfikacji pod katem trwatej utraty wartosci, jezeli wydarzenia

lub zmiany stanu faktycznego wskazuja, iz wartos¢ bilansowa poszczegdlnych sktadnikow przekracza ich wartosé odzyskiwalng.

Wartosci niematerialne i prawne obejmujg gtéwnie oprogramowanie, ktére jest amortyzowane metoda liniowa przez oczekiwany okres jego
ekonomicznej uzytecznosci wynoszacy osiem lat, jak rowniez aktywowane wartosci niematerialne i prawne powstate w wyniku badan

rozwojowych.

(k) Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy stanowi nadwyzke kosztu nabycia nad warto$cig godziwg nabytego udziatu w wartosci netto mozliwych do zidentyfikowania
aktywow i pasywow jednostki zaleznej na dzieh nabycia. Wartos$¢ firmy powstajgca w wyniku nabycia jednostek zaleznych jest ujmowana jako
odrebny skfadnik wartosci niematerialnych i prawnych. Po pierwotnym ujeciu wartos¢ firmy wykazywana jest wedtug kosztu pomniejszonego o

odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

() Utrata wartos$ci aktywéw i wartosci firmy

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje weryfikacji wartosci bilansowej srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych w celu
stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki wskazujagce 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. Jezeli nie jest mozliwe
oszacowanie wartosci odzyskiwalnej dla pojedynczego sktadnika aktywow, Grupa szacuje warto$¢ odzyskiwalng osrodka wypracowujgcego

srodki pieniezne, do ktérego nalezy dany sktadnik aktywow.

Wartos¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwdéch wartosci: wartos¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy lub warto$¢ uzytkowa.
Ta ostatnia odpowiada wartosci zaktualizowanej szacowanych przyszlych przeptywoéw pienigeznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy
dyskonta przed opodatkowaniem, uwzgledniajgcej aktualng rynkowg ocene pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego sktadnika
aktywow.

Jezeli wartos¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci bilansowej sktadnika aktywow (lub osrodka wypracowujacego srodki pieniezne), warto$¢

bilansowa jest obnizana do wartosci odzyskiwalnej. Jednocze$nie wykazywana jest utrata wartosci w rachunku zyskéw i strat.
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W celu przeprowadzenia testu na utrate wartosci, wartos¢ firmy jest analizowana raz w roku. Jezeli wartos¢ odzyskiwalna jest nizsza od
wartosci bilansowej aktywéw, utrata wartosci pomniejsza wartos¢ bilansowg wartosci firmy, a w dalszej kolejnosci zmniejsza wartos¢ innych
aktywow proporcjonalnie do wartosci bilansowej kazdego sktadnika aktywow. Utrata wartosci wykazana dla wartosci firmy nie podlega

odwrdceniu w kolejnych okresach sprawozdawczych.

Na potrzeby przeprowadzenia testu na utrate wartosci kierownictwo ustalito, ze wszystkie jednostki zalezne prowadzace dziatalnosc

produkcyjng beda traktowane jako jeden o$rodek wypracowujacy srodki pienigzne.

(m) Zapasy

Zapasy ujmowane sg 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 materiatéw i, o ile ma to zastosowanie, robocizny oraz inne koszty poniesione
w celu doprowadzenia sktadnikow zapaséw do aktualnego stanu i miejsca, ustalone przy normalnym wykorzystaniu zdolnosci produkcyjnych,
z wylgczeniem kosztéw finansowych. W celu obliczenia ceny nabycia/kosztu wytworzenia stosuje sie metode wyceny wedtug Sredniej

wazonej.

Cena sprzedazy netto odpowiada oszacowanej cenie sprzedazy pomniejszonej o wszelkie oszacowane koszty z wykonczeniem sktadnika

zapasOw oraz z marketingiem, sprzedazg i dystrybucja.

(n) Instrumenty finansowe

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

(o) Pochodne instrumenty finansowe
W zwigzku z dziatalnoscig operacyjng Grupa jest narazona gtéwnie na ryzyko finansowe w postaci zmian kurséw walut i stép procentowych.

Do zabezpieczenia przed tymi rodzajami ryzyka Grupa wykorzystuje pochodne instrumenty finansowe.

W celu zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej Grupa stosuje transakcje zamiany stép procentowych.

Zgodnie z MSR 39, transakcje zamiany stop procentowych, ktore nie zostaty wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajgce, klasyfikowane
sg jako instrumenty przeznaczone do obrotu i ujmowane wedlug warto$ci godziwej w aktywach obrotowych/zobowigzaniach

krétkoterminowych, przy czym zmiany wartosci godziwej sg odnoszone na wynik finansowy okresu, w ktérym wystgpity.

Rachunkowos$¢ zabezpieczen — instrumenty zabezpieczajace przeplywy pienigzne

W grudniu 2009 r. i wrzesniu 2011 r. Spotka zawarta transakcje zamiany stop procentowych (z datami wymagalnosci odpowiednio w grudniu
2012 r. i czerwcu 2016 r.) i wyznaczyta te transakcje na instrumenty zabezpieczajgce przeptywy pieniezne. W momencie poczatkowego
okreslenia powigzania o charakterze zabezpieczenia grupa formalnie dokumentuje powigzanie pomigdzy instrumentem zabezpieczajgcym a
pozycja zabezpieczang. Ponadto w chwili ustanowienia zabezpieczenia, a nastepnie na biezgco, Grupa dokumentuje, czy instrument
zabezpieczajacy wykazuje duzg efektywno$¢ w kompensowaniu zmian wartosci godziwej przeptywoéw pienieznych zwigzanych z pozycjg
zabezpieczang. Efektywna czes¢ zmian wartosci godziwej instrumentéw pochodnych, kitore zostaty okreslone jako instrumenty
zabezpieczajgce przeptywy pieniezne i spetniajg kryteria zabezpieczenia przeptywdw pienieznych, jest ujmowana w innych catkowitych

dochodach. Zysk lub strata zwigzana z nieefektywng czescig tych zmian jest odnoszona na wynik finansowy biezgcego okresu.

Kwoty wczesniej ujete w innych catkowitych dochodach i w kapitale wtasnym sg odnoszone w ciezar rachunku zyskéw i strat w okresie, w
ktérym dana pozycja zabezpieczana jest ujmowana w rachunku zyskéw i strat, w tej samej pozycji co pozycja zabezpieczana. Grupa
zaprzestaje stosowania rachunkowosci zabezpieczen w wypadku anulowania powigzania o charakterze zabezpieczenia, a takze jezeli
instrument zabezpieczajacy wygasnie, zostanie sprzedany, rozwigzany lub wykonany badz jezeli zabezpieczenie przestato spetnia¢ kryteria
rachunkowosci zabezpieczen. taczne zyski lub straty ujete w kapitale wtasnym pozostajg czescig kapitatu wlasnego i sg wykazywane, kiedy
przewidywana transakcja zostanie ostatecznie ujeta w rachunku zyskow i strat. Jezeli wystapienie przewidywanej transakcji przestaje byc¢

prawdopodobne, zyski lub straty ujete w kapitale wtasnym sg odnoszone na wynik finansowy biezgcego okresu.

Pochodne instrumenty finansowe sg poczatkowo ujmowane wedtug wartosci godziwej na dzien transakcji, a nastepnie ponownie wyceniane

wedlug wartosci godziwej na kolejne dni sprawozdawcze. Pochodne instrumenty finansowe sg rozrézniane zgodnie z tréjpoziomowg
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hierarchig okreslajagca dane wykorzystane do obliczenia ich wartosci godziwe;.
Instrumentem pochodnym jest instrument finansowym lub inny kontrakt, ktory spetnia nastepujace warunki:

- wartos$¢ instrumentu finansowego zmienia sie¢ wraz ze zmiang okreslonej stopy procentowej, ceny instrumentu finansowego, ceny
towaru, kursu wymiany walut, indeksu cen lub stép, ratingu kredytowego lub indeksu kredytowego badz tez innej zmiennej, pod
warunkiem ze zmienna o charakterze niefinansowym nie jest specyficzna dla strony zawierajacej kontrakt;

— instrument finansowy nie wymaga inwestycji poczatkowej lub wymaga inwestycji o wartosci mniejszej niz warto$¢ konieczna w
wypadku innego rodzaju kontraktéw, w stosunku do ktérych oczekuje sie podobnych zmian warto$ci w wypadku zmiany czynnikéw
rynkowych; oraz

— instrument finansowy podlega rozliczeniu w przysztosci.

(p) Platnosci w formie akgc;ji rozliczane w srodkach pienieznych

W 2007 r. Spoétka wdrozyta program premii opartych na wartosci akcji dla cztonkéw Rady Dyrektoréw oraz kierownictwa wyzszego szczebla.
Program stanowi transakcje pfatnosci rozliczang w $rodkach pienieznych, w ramach ktorej Spotka nabywa ustugi swiadczone przez
kluczowych pracownikéw poprzez zacigganie zobowigzan wzgledem ustugodawcy, ktorych wartos¢ powigzana jest z kursem akcji Spofki.
Program realizowany jest poprzez wydawanie opcji fantomowych, z ktoérych uprawnienia nabywane sg kazdego roku. Okres Swiadczenia
ustug odpowiada okresowi nabywania praw, a ustugi ujmowane sg w miare ich wykonywania przez ustugodawce w okresie nabywania

uprawnien.

Na kazdy dzien sprawozdawczy Spoétka wycenia zobowigzania wynikajace z opcji fantomowych wedtug wartosci godziwej. Zmiany wartosci

godziwej zobowigzan ujmowane sg w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw za dany okres.

Wartos¢ godziwa opcji fantomowych ustalana jest z uwzglednieniem:

- modelu wyceny

- zatozen dotyczacych okresu trwania opcji/decyzji uczestnikow programu
- biezgcego kursu akcji

- prognozowanych wahan kursu

- prognozowanych dywidend

- stopy procentowej wolnej od ryzyka.

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

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
pomniejszonego o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Przychody z tytulu odsetek sa ujmowane z zastosowaniem efektywnej stopy
procentowej, z wyjgtkiem krétkoterminowych naleznosci z tytutu dostaw i ustug (ktére nie sg oprocentowane), w wypadku ktérych ujete

oprocentowanie bytoby nieistotne.
(r) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pienigzne 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.
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(s) Zadtuzenie
Oprocentowane kredyty bankowe
W chwili poczatkowego ujecia oprocentowane kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym wyceniane sg wedtug wartosci godziwej, a

nastepnie wedlug zamortyzowanego kosztu z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe;j.

Réznica pomigdzy kwotg otrzymanych srodkéw (pomniejszong o koszty transakcji) a kwotg rozliczenia badz umorzenia zadtuzenia wyceniana

jest przez okres obowigzywania umowy kredytowej przy uzyciu efektywnej stopy procentowe;.

(t) Rezerwy

Rezerwy tworzone sg woéwczas, gdy na Grupie cigzy obecne zobowigzanie wynikajace z przesztych zdarzen i istnieje prawdopodobienstwo,
ze zobowigzanie to bedzie musiato zosta¢ przez Grupe uregulowane, a jego wartos¢ mozna wiarygodnie oszacowaé. Rezerwy wykazuje sie
w kwocie oszacowanej przez kierownictwo jako kwota wydatkow niezbednych do realizacji obecnego zobowigzania na dzien bilansowy.

Rezerwy sg dyskontowane do wartosci biezacej, o ile efekt jest istotny.

(u) Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sg poczatkowo ujmowane wedlug wartosci godziwej (pomniejszonej o koszty transakcji), a nastepnie
wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z wyjatkiem krétkoterminowych zobowigzan z

tytutu dostaw i ustug.

(v) Przyjecie nowych i znowelizowanych standardéw
Standardy i interpretacje obowigzujgce w biezagcym okresie sprawozdawczym
Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej wydat nastepujgce nowe i znowelizowane standardy i interpretacje,

ktére obowigzujg w biezacym okresie sprawozdawczym.

- Zmiany do MSSF 1 i MSSF 7 Podniesienie jakosci ujawnianych informacji dotyczgcych instrumentow finansowych (majq zastosowanie
do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2010 r. lub pézniej). Zmiany do MSSF 1 zwalniajg jednostki stosujgce MSSF po raz
pierwszy z obowigzku spetnienia dodatkowych wymogow w zakresie ujawniania informacji, wprowadzonych w marcu 2009 r. w ramach
Zmian do MSSF 7 Podniesienie jakosci ujawnianych informacji dotyczgcych instrumentow finansowych. Dzigki zmianom jednostki
stosujgce MSSF po raz pierwszy beda mogty korzysta¢ z takich samych przepiséw przejsciowych, jakie Zmiany do MSSF 7 zapewniajg
podmiotom juz stosujgcym MSSF.

- Zmiany do MSSF 1 wynikajgce z projektu corocznych poprawek (majg zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2011 r. lub pdzniej). Wprowadzone zostaly nastepujgce zmiany: (i) zmiany w zasadach rachunkowosci w pierwszym roku
stosowania MSSF; (ii) wylaczenie zaktadanych kosztéw — wycena do wartosci godziwej w zwigzku z wystgpieniem pewnych zdarzen;
oraz (iii) wytaczenie zaktadanych kosztow — podmioty, ktére obowigzuje regulacja cen.

- Zmiany do MSSF 3 Pofgczenia jednostek gospodarczych (2008 r.) (majg zastosowanie do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1
lipca 2010 r. lub pozniej). Zmiany dotycza nastepujacych obszarow: (i) wyceny udziatdw niekontrolujgcych; (ii) niewymienionych i
dobrowolnie wymienionych nagréod — ptatnosci w formie akcji; oraz (iii) wymogéw przejsciowych dotyczacych wynagrodzenia
warunkowego z tytutu potaczenia jednostek gospodarczych przeprowadzonego przed datg wejscia w zycie zmienionego MSSF (2008
r.).

- Zmiany do MSSF 7 /nstrumenty finansowe: ujawnianie informacji (maja zastosowanie do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2011 r. lub pdzniej). Zmiany do MSSF 7 precyzujg wymagany poziom szczegotowosci ujawnianych informacji dotyczacych
ryzyka kredytowego i zabezpieczen, oraz umozliwiajg zwolnienie z ujawniania uprzednio wymaganych informacji dotyczacych
renegocjacji warunkow kredytu.

- Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdar finansowych (maja zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2011 r. lub pdzniej). Zmiany do MSR 1 precyzuja, ze jednostka moze przedstawi¢ wymagang analize innych catkowitych dochodow w
zestawieniu zmian w kapitale wlasnym albo w notach do sprawozdania finansowego.

- MSR 24 (nowelizacja: 2009 r.) Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 r. lub po6zniej). W zmienionym standardzie zmodyfikowano definicje podmiotu powigzanego i
uproszczono wymagania dotyczace ujawniania informacji przez jednostki powigzane z organami panstwowymi.

- Zmiany do MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (nowelizacja: 2008 r.) (ma zastosowanie do okresow

rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 r. lub pdzniej). Nowelizacja precyzuje, ze zmiany wprowadzone do MSR 21, MSR 28 i MSR
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31 nalezy stosowac prospektywnie (z wyjatkiem paragrafu 35 MSR 28 i paragrafu 46 MSR 31, ktére nalezy stosowac retrospektywnie).

- Zmiany do MSR 32 /nstrumenty finansowe. prezentacja (majg zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2010
r. lub pdzniej). Zmiana precyzuje zasady rachunkowosci dla emisji uprawnien (praw poboru, opcji, warrantow) denominowanych w
walucie innej niz waluta funkcjonalna emitenta. Dotychczas emisje uprawnieh ujmowano jako zobowigzania stanowigce instrumenty
pochodne, natomiast zgodnie z wymogami zmienionego standardu, z zastrzezeniem spetnienia okreslonych warunkéw, emisje
uprawnien sg klasyfikowane jako kapitat wlasny niezaleznie od waluty, w jakiej okreslona jest cena wykonania instrumentu.

- Zmiany do MSR 34 Srddroczna sprawozdawczos¢ finansowa (majq zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2011 r. lub pdzniej). W zmianach potozony zostat nacisk na przestrzeganie zasad zawartych MSR 34, zgodnie z ktorymi
informacje o istotnych zdarzeniach i transakcjach przedstawiane za okresy $rodroczne powinny stanowi¢ aktualizacje informacji
zamieszczonych na temat tych zdarzen lub transakcji w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym. W zmianach sprecyzowano
rébwniez spos6b stosowania tych zasad w stosunku do instrumentéw finansowych i ich wartosci godziwe;j.

- Zmiany do KIMSF 13 Programy lojalnosciowe (majg zastosowanie do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2010 r. lub
pozniej). Zmiany precyzuja, ze przy wyznaczaniu wartosci godziwej punktow lojalnosciowych nalezy bra¢ pod uwage - (i) wartosc
upustu lub nagréd, ktére bylyby oferowane klientom, ktorzy nie zebrali punktéw lojalnosciowych przy sprzedazy poczatkowej; oraz (ii)
oczekiwang wartos¢ punktow, ktére nie zostang wykorzystane.

- Zmiany do KIMSF 14 Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania (maja zastosowanie do okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 r. lub pdzniej). Zmiany majg zastosowanie w scisle okreslonych okolicznosciach, kiedy jednostka
podlega minimalnym wymogom finansowania i dokonuje przedpfat na ten cel. Zmieniona interpretacja umozliwia traktowanie korzysci
wynikajacych z takiej wczesniejszej ptatnosci jako sktadnika aktywow.

- KIMSF 19 Rozliczenie zobowigzari instrumentami kapitafowymi (nowelizacja: 2009 r.) (ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 r. lub pdzniej). KIMSF 19 omawia sposéb ujecia sptaty zobowigzan finansowych w formie emisji

instrumentow kapitatowych.

Zastosowanie powyzszych zmian w standardach i interpretacjach nie spowodowato istotnych zmian w zasadach rachunkowosci stosowanych

przez Grupe.

Standardy i interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci i przyjete przez Unie Europejska, ktére nie weszty

jeszcze w zycie

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego wydano ponizsze standardy i interpretacje, ktore nie weszly jeszcze w zycie.

Spotka nie zdecydowata sie na ich wczesniejsze zastosowanie. Do takich standardow i interpretacji naleza:

- Zmiany do MSSF 1 Zasfosowanie Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy: eliminacja
sztywnych terminow dla jednostek stosujgcych MSSF po raz pierwszy (maja zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
lipca 2011 r. lub pdzniej). Zmiany do MSSF 1 zastepujg daty wyszczegodlnione w niektéorych wymogach MSSF 1 datg przejscia na
MSSF. W zmianach zawarte zostaty rowniez wskazéwki dla jednostek wychodzacych z cigezkiej hiperinflac;i.

- Zmiany do MSSF 7 Ulepszenie ujawnieri dotyczgcych wytgczania z bilansu (majg zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 lipca 2011 r. lub pdzniej). Zmiany wprowadzajg do MSSF 7 poprawione przepisy dotyczace ujawnien w ramach ogélnego
przegladu dziatalnosci pozabilansowe;j.

- Zmiany do MSSF 7 Ujawnianie informacji: kompensowanie aktywow finansowych i zobowigzari finansowych (majg zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 r. lub pdzniej). Wedtlug nowych zasad ujawniania informacji, jednostki bedg
zobowigzane ujawnia¢ warto$¢ brutto pozycji objetych prawem do kompensacji, wartos¢ brutto aktywow i zobowigzan podlegajaca
kompensacji zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowosci oraz zwigzang z nimi ekspozycje netto na ryzyko kredytowe. Dzigki tym danym
inwestorzy lepiej poznajg stopien, w jakim jednostka wykorzystuje kompensowanie w bilansie, a takze wptyw prawa do dokonywania
kompensacji na prawa i zobowigzania jednostki.

- MSSF 9 (nowelizacja: 2010 r.) /nstrumenty finansowe (ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2015 r.).
MSSF 9 wprowadza wymog wyceny po poczatkowym ujawnieniu wszystkich ujmowanych aktywow finansowych wchodzacych w zakres
MSR 39 /nstrumenty finansowe: ujmowanie | wycena wedtlug zamortyzowanego kosztu lub warto$ci godziwej. W szczegdlnosci
instrumenty dtuzne, ktére sg utrzymywane w ramach modelu dziatalnosci, ktérej celem jest egzekwowanie umownych przeptywow
pienieznych, i obejmujg umowne przeptywy pieniezne stanowigce wylgcznie sptaty kapitatu i odsetek od niesptaconej czesci kapitatu, na
0got powinny byé wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu na koniec kolejnych okreséw obrachunkowych. Wszystkie pozostate
instrumenty dtuzne i papiery udziatowe wycenia sie na koniec kolejnych okreséw obrachunkowych wedtug wartosci godziwej. Standard

wprowadza réwniez wytyczne dotyczgce rachunkowosci zobowigzan finansowych.
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- MSSF 10Skonsolidowane sprawozdania finansoiwea zastosowanie do okresow rocznych rozpoczaggah sé 1 stycznia 2013 r. lub pgaiej).

MSSF 10, opierag si na dotychczasowych zasadach, éleesprawowanie kontroli jako podstawdo ugcia jednostki w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym jednostki domigj. Standard zawiera dodatkowe wytyczne #iimdaj ace ustalenie zdoldei sprawowania kontroli w
wypadkach, gdzie ocena w tym zakresie jest probigrzaa.

- MSSF 11Wspolne ustalenia umowr(ena zastosowanie do okresOw rocznych rozpocagyeh s¢ 1 stycznia 2013 r. lub pdiej). Standard
ujednolica sposob klasyfikacji wspolnych ustalenownych poprzez wprowadzenie wymogu zastosowgaiaej metody rozliczania udziatow w
jednostkach wspoétkontrolowanych.

- MSSF 12Ujawnienia na temat zaangawania w inne jednostkima zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczggeh sé¢ 1 stycznia 2013 r. lub
pézniej). Standard zawiera wymogi informacyjne dofa= wszelkich form udziatébw w innych jednostkach,tym w spétkach zaleych,
wspolnych przedsivzigciach, spétkach stowarzyszonych i jednostkach strnykowanych niepodlegaych konsolidacii.

- MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finanso(mea zastosowanie do okres6w rocznych rozpoczggeh s¢ 1 stycznia 2013 r. lub gaiej).
Standard zostat zmodyfikowany w zwku z wydaniem MSSF 10, zmiany nie dotyciednak obecnie obowzZujacych zasad spogdzania
jednostkowych sprawozddinansowych.

- MSR 28Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz mspgirzedsiwziecia (ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpocaggeh s¢ 1
stycznia 2013 r. lub piej). Standard zostat zmodyfikowany w taki spodtppdpowiadat postanowieniom MSSF 10 i MSSF 11.

- MSSF 13Wycena wartéci godziwej(ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczggeh s¢ 1 stycznia 2013 r. lub paiej). Standard
ustanawia wspélne ramy wyceny wadbgodziwej oraz ujawniania informacji na temat wgy wartdci godziwej. MSSF 13 definiuje waio
godziwg, zawiera wskazowki w zakresie jej oki@nia oraz wymogi dotyere ujawniania informacji na temat wyceny wacdiogodziwej.

- Zmiany do MSR 1Prezentacja sktadnikéw innych catkowitych dochodbvap zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczgyah s¢ 1 lipca
2012 r. lub péniej). Zmiany wprowadzajwymadg ujawnienia dodatkowych informacji w innycatkowitych dochodach w taki sposéb, aby pozycje
innych catkowitych dochodéw byty podzielone na:tékie, ktére w kolejnych okresach nie zogtgnzeniesione do wyniku, oraz (ii) takie, ktére w
kolejnych okresach zostarprzeniesione do wyniku, gdy zostaspetnione okrdone warunki. Zmiany wymagajrowniez analogicznej alokacji
podatku dochodowego dotyrego sktadnikéw innych catkowitych dochodow.

- Zmiany do MSR 1ZPodatek dochodowy(maj zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczgyajh s¢ 1 styczna 2012 r. lub pdiej). Zmiany
wprowadzaj wyjatek od ogoélnych zasad MSR 12, zgodnie z ktérym wgcektywow i zobowizan z tytutu podatku odroczonego powinna
uwzgkdniat konsekwencje podatkowe planowanego przez jedasgilisobu odzyskania waéth bilansowej sktadnika aktywow.

- Zmiany do MSR 1%wiadczenia pracowniczémajs zastosowanie do okreséw rocznych rozpocaayah sé 1 styczna 2013 r. lub pdiej).
Zmieniony standard wymaga ujmowania zmian zohaewi z tytutu zdefiniowanych$wiadczeér oraz wartéci godziwej aktywdw programu
swiadczedh w chwili ich powstania, elimingg w ten sposéb ,metedkorytarzows”, dopuszczam w poprzedniej wersji MSR 19, i przyspieszaj
ujmowanie kosztéw przesztego zatrudnienia.

- MSR 32 Instrumenty finansowe: Kompensowanie aktywéw fioesych i zobowizai finansowych(ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajcych s¢ 1 stycznia 2014 r. lub pgaiej). Zmiany precyzwj (i) znaczenie wyrgenia ,posiada way tytut prawny do dokonania
kompensaty”; oraze (ii) pewne mechanizmy rozliczania brutto mdy¢ traktowane jako ekwiwalent rozliczania netto.

- KIMSF 20 Rozliczanie kosztéw usuwania nadktadéw na etamelykcji w kopalniach odkrywkowych{ma zastosowanie do okres6w rocznych
rozpoczynajcych s¢ 1 styczna 2013 r. lub pniej). Interpretacja precyzuje w jakich wypadkacuwanie nadktadu w procesie produkcji mgle
ujmowa® jako sktadnik aktywéw oraz w jaki sposob powinkeié on wyceniany, zaréwno pogtkowo, jak i w kolejnych okresach.

Spotka nie zdecydowatagsha wczéniejsze zastosowanie powszych standardéw, nowelizacji i interpretacji pradah ich wefcia w zycie. Spétka
przewiduje,ze ich zastosowanie niezdizie miato znacrego wplywu na jej sprawozdanie finansowe za okne&térym zostag zastosowane po raz
pierwszy.

Standardy i interpretacje wydane przez Rag Mi¢dzynarodowych Standardéw Rachunkowéci, ktére nie zostaty jeszcze przyjte przez Unig Europejska
Na dzieéw zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansow&gmisja Europejska nie przya do stosowania nagujacych znowelizowanych
standardow:

Standardy:

- MSSF 9Instrumenty finansowe

- MSSF 10Skonsolidowane sprawozdania finansowe

- MSSF 11Wspélne ustalenia umowne

- MSSF 12Ujawnienia na temat zaangawania w inne jednostki

- MSSF 13Wycena wartéci godziwej

- MSR 27Jednostkowe sprawozdania finansowe

- MSR 28Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz Inwspizedsiwziecia
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Zmiany:

- Podatek odroczony: Realizacja aktyw{&wmiany do MSR 12)

- Cigzka hiperinflacja i usunicie sztywnych terminéw dla stogeych MSSF po raz pierwsggmiany do MSSF 1)
- Prezentacja skfadnikéw innych catkowitych dochodémiany do MSR 1)

- Swiadczenia pracownicz@miany do MSR 19)

- Ujawnianie informacji- Kompensowanie aktywéw finansowych i zolgawai finansowych(Zmiany do MSSF 7)
- Kompensowanie aktywéw finansowych i zolawi finansowychZmiany do MSR 32)

- Pazyczki rzdowe(Zmiany do MSSF 1)

Interpretacje:
- KIMSF 20Rozliczanie kosztow usuwania nadktadoéw na etamidykcji w kopalniach odkrywkowych

Spoika przewidujeze przygcie powyzszych standardéw oraz zmian do standardéw i ireeapji nie lgdzie miato znaczego wplywu na jej sprawozda
finansowe za okres, w ktérym zosjarastosowane po raz pierwszy.

4. Ryzyko finansowe, inwestycyjne i zarzadzanie kapitatem

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

- ryzyko kredytowe zwigzane z utrzymywaniem zwyktych relacji biznesowych z klientami;

- ryzyko ptynnosci, z szczegélnym uwzglednieniem dostepnosci funduszy i dostepu do rynku kredytowego;

- ryzyko rynkowe (dotyczace gtdwnie kurséw wymiany walut i poziomu stop procentowych), wynikajace z faktu, ze Spoétka prowadzi
dziatalno$¢ o zasiegu miedzynarodowym, stosujgc roézne waluty i korzystajac z instrumentéw finansowych, ktérych warto$¢ jest

uzalezniona od poziomu stép procentowych.

Przy zarzadzaniu ryzykiem finansowym Grupa koncentruje sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych, starajac sie zminimalizowac

potencjalnie negatywny wptyw zmian otoczenia rynkowego na wyniki dziatalnosci.

Ponizej przedstawiono opis potencjalnego wptywu wymienionych czynnikdéw ryzyka na dziatalnos¢ Spétki pod wzgledem jakosciowym i

ilosciowym.

Ryzyko kredytowe
Przewazajgca czes$¢ realizowanej sprzedazy to transakcje, w ramach ktérych Grupa kredytuje klientéw. Ryzyko wynikajgce z udzielania
klientom kredytow jest w petni zabezpieczone zawartymi polisami ubezpieczeniowymi dotyczacymi naleznosci poszczegoélnych klientéw lub

zaliczkami wptacanymi przez klientow.

Maksymalng warto$¢ ryzyka kredytowego, na ktére Grupa jest teoretycznie narazona, okresla warto$¢ bilansowa naleznosci z tytutu dostaw i
ustug i pozostatych naleznosci, ktéra wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. wynosita 36 866 tys. EUR (31 280 tys. EUR na 31 grudnia 2010 r.),

z czego 87% stanowity naleznosci z tytutu dostaw i ustug (88% na 31 grudnia 2010 r.).

Stan nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug i pozostatych naleznosci wedtug terminéw wymagalnosci:

nie

% tacznej kwo % tacznej kwol
Nieprzeterminowane 33424 90,7% 29 279 93,6%
Przeterminowane do 1 miesigca 2671 7,2% 1552 5,0%
Przeterminowane powyzej 1 miesigca 771 2,1% 449 1,4%
Ogoétem 36 866 100,0% 31280 100,0%

W 2011 r. Spotka utworzyta rezerwe na naleznosci przeterminowane w kwocie 52 tys. EUR. W 2010 r. Grupa dokonata odpisu

przeterminowanych naleznosci w kwocie 77 tys. EUR. Wplywy z tytutu ubezpieczenia powyzszych naleznosci wyniosty 71 tys. EUR.
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Obecna struktura klientéw Spétki odzwierciedla sytuacje na rynku odbiorcéw koncowych, ktéry podzielony jest pomiedzy kilku producentéw
wyrobow gotowych, z ktérych kazdy ma znaczny udziat w rynku. W 2011 r. sprzedaz na rzecz pigciu najwiekszych klientéw stanowita 78%
przychodéw ogdétem (wobec 79% w 2010 r.). Na 31 grudnia 2011 r. naleznosci z tytulu dostaw i ustug od pieciu najwiekszych klientow
wynosity 70% ogétu naleznosci z tytutu dostaw i ustug (wobec 74% na 31 grudnia 2010 r.).

Ryzyko ptynnosci
Ryzyko ptynnosci realizuje sig, gdy Spotka nie jest w stanie pozyskac funduszy koniecznych do prowadzenia dziatalnosci przy biezacych

uwarunkowaniach gospodarczych.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spoétka optymalizuje zarzadzanie posiadanymi funduszami w nastepujacy sposéb:
- utrzymywanie dostepnej ptynnosci na odpowiednim poziomie;
- zapewnienie sobie dostepu do linii kredytowych;

- monitorowanie ptynnosci w przysziosci na podstawie planowania dziatalnosci.

Analiza ryzyka ptynnosci

W ponizszych tabelach przedstawiono oczekiwane terminy zapadalnosci aktywow finansowych Grupy (z wyjatkiem instrumentéw
pochodnych) oraz umowne okresy pozostate do terminu spfaty jej zobowigzan finansowych (z wyjatkiem instrumentéw pochodnych). Dane
zawarte w tabelach przedstawiono na podstawie niezdyskontowanych umownych okreséw zapadalnosci aktywoéw finansowych, w tym
odsetek, jakie majg by¢ otrzymane z tytutu tych aktywow, oraz na podstawie niezdyskontowanych przeptywoéw pienieznych wynikajacych z
zobowigzan finansowych, przy zatozeniu najwczesniejszego terminu, w ktérym Grupa moze by¢ zobowigzana do ich sptaty. Przedstawione w

tabeli zobowigzania finansowe obejmujg przeptywy pieniezne wynikajace z ptatnosci odsetek i rat kapitatowych.

6 miesigcy- 2 lata-

Oprocentowanie na 31 grudnia Do 6 miesigcy 2 lata Slat Powyzej 5 lat

Aktywa finansowe:

Aktywa nieoprocentowane -- 33638 - -- - 33 638

Zobowigzania finansowe:

Zobowigzania nieoprocentowane - 27 152 -- - -- 27 152

Instrumenty o zmiennym EURIBOR 1,3,6 M + marza

oprocentowaniu od 1,3% do 2,4% 3076 8470 141 418 - 152 964

Instrumenty o statym oprocentowaniu 5% 2916 - - - 2916
6 miesiecy- 2 lata-

2010 Oprocentowanie na 31 grudnia Do 6 miesigcy 2 lata S5lat Powyzej 5 lat Ogotel

Aktywa finansowe:

Aktywa nieoprocentowane - 29 656 - -- -- 29 656

Instrumenty o statym oprocentowaniu 0,70% 4 557 - - -- 4 557

Zobowigzania finansowe:

Zobowigzania nieoprocentowane - 6778 - - - 6778
Instrumenty o zmiennym EURIBOR 1,2,3,6 M

oprocentowaniu +1,2% (1,25%) 4091 98 129 - - 102 220
Instrumenty o statym oprocentowaniu 5% 2443 - - - 2443

Sredni wazony okres ptatno$ci dla wystawionych faktur wyniést w 2011 r. 64 dni (62 dni w 2010 r.). Natomiast $redni wazony okres ptatnosci

dla otrzymanych faktur wyniost w 2011 r. 18 dni (20 dni w 2010 ).

Kierownictwo Spétki uwaza, ze fundusze i dostepne linie kredytowe opisane w Nocie 5 x) wraz ze $rodkami pochodzgacymi z dziatalnosci

operacyjnej umozliwig zaspokojenie potrzeb Spotki wynikajgcych z dziatalnosci inwestycyjnej oraz jej zapotrzebowanie na kapitat obrotowy.

W ponizszej tabeli przedstawiono analize ptynnosci dla pochodnych instrumentéw finansowych Grupy. Dane zawarte w tabelach
przedstawiono na podstawie niezdyskontowanych wptywoéw/(wydatkéw) srodkéw pienieznych netto z tytutu instrumentéw pochodnych
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rozliczanych w kwotach netto. W wypadku, gdy kwota zobowigzania lub naleznosci nie jest ustalona, kwoty przedstawione w tabeli zostaty

okreslone na podstawie przewidywanego poziomu stép procentowych wynikajacego z krzywych dochodowosci na dzien sprawozdawczy.

2011 Do 6 miesigcy 6 miesigcy-2 lata 6 miesiecy-2 lata Powyzej 5 laf]

Rozliczane w kwocie netto:

Transakcje zamiany stop procentowych (127) (1 155) (388) --

2010 Do 6 miesigcy 6 miesigcy-2 lata 6 miesigcy-2 lata Powyzej 5 laf

Rozliczane w kwocie netto:

Transakcje zamiany stop procentowych (320) (529) -- --

Ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe zwigzane jest z mozliwoscig wptywu cen i kurséw rynkowych, np. poziomu kurséw walutowych, stép procentowych i kurséw

akcji, na warto$¢ przychodéw Spéiki lub posiadanych przez nig instrumentéw finansowych.

Spotka jest narazona na ryzyko rynkowe wynikajgce z wahan kurséw walutowych i zmian stép procentowych.

Ryzyko walutowe

Mimo iz Grupa prowadzi dziatalno$¢ produkcyjng wytacznie na terenie Czech i buduje obecnie zaktad produkcyjny w Egipcie, skala jej
operacji ma zasieg miedzynarodowy, co wigze sie z ekspozycjg na ryzyko walutowe zaréwno w dziatalnosci operacyjnej, jak i finansowe;j.
Walutg funkcjonalng PEGAS NONWOVENS s.r.o. i jej podmiotéw zaleznych jest korona czeska (CZK). Korona czeska jest rowniez bazowag
walutg funkcjonalng PEGAS NONWOVENS International s.r.o. Walutg funkcjonalng PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC jest dolar
amerykanski. Bazowag walutg funkcjonalng PEGAS NONWOVENS S.A. jest euro. Walutg prezentacji sprawozdan finansowych PEGAS
NONWOVENS S.A. jest euro. Wiekszosc¢ transakcji przeprowadzanych w ramach dziatalnosci operacyjnej (pozycje przychodéw i kosztow
operacyjnych) jest realizowana w euro. Podobna sytuacja dotyczy dziatalnos$ci finansowej (sptata kredytéw i odsetek). Zgodnie z informacjg w

Nocie 3 b walutg prezentacji skonsolidowanych sprawozdan finansowych jest euro.

Spotka jest generalnie narazona na ryzyko walutowe w zakresie wartosci przychoddw i przeptywow pienieznych.

Rachunek zyskow i strat

Obroty

Ze wzgledu na fakt, ze znaczna czes$¢ transakcji sprzedazy i kupna realizowana jest w euro, umochienie sie korony czeskiej wobec euro ma
niekorzystny wptyw na skonsolidowane przeptywy pieniezne, natomiast obnizenie kursu korony czeskiej ma wptyw pozytywny. Skutki tych

zmian sg przedstawione w tabeli na str. 58-59 (pozycja ,,Obroty”).

Amortyzacja

Amortyzacja obliczana jest w koronach czeskich, co ma wptyw na kwoty w rachunku zyskoéw i strat, ktére sg wykazywane w euro.

Wynik finansowy

Spotka jest obecnie narazona na potencjalne zmiany wartosci pozycji w rachunku zyskow i strat gtéwnie ze wzgledu na niezrealizowane
zyski i straty z tytutu réznic kursowych, wynikajgce z przeszacowania pozycji 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 warto$¢ przeptywow pienieznych.

Podatek dochodowy

Niezrealizowane zyski i straty z tytutu roznic kursowych podlegajg opodatkowaniu w Czechach.

Przeptywy pienigzne
Obroty

Wiekszos¢ transakcji sprzedazy i kupna a takze catos¢ obstugi zadluzenia jest realizowana w euro, co zapewnia naturalny Aedging dla
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dziatalnosci Grupy dzigki generowanym przeptywom pienieznym w okreslonych walutach. Mimo stosowania naturalnego hedgingu wystepuje
pewna dysproporcja pomiedzy wptywami i wydatkami w poszczegdlnych walutach (gtéwnie koronach czeskich), ktéra skutkuje ekspozycjg
przeptywoéw pienieznych na ryzyko walutowe. Tym samym skutki zmian kurséw walutowych majg wplyw zaréwno na wysokos$¢ obrotow, jak i
na warto$¢ przeptywow pienieznych.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy, o ktérym mowa powyzej, wptywa rowniez na warto$¢ przeptywdw pienieznych.

Pozycje rachunku zyskéw i strat wedtug walut w 2011 r.

EUR CzZK Inne}
Przychody 98% 2% 0%
Koszty operacyjne (bez amortyzacji) 87% 13% 0%
Amortyzacja 0% 100% 0%
Koszty finansowe 100% 0% 0%
Podatek dochodowy 0% 100% 0%
Pozycje rachunku zyskéw i strat wedtug walut w 2010 r.

EUR CzZK Inne
Przychody 89% 11% 0%
Koszty operacyjne (bez amortyzacji) 87% 13% 0%
Amortyzacja 0% 100% 0%
Koszty finansowe 100% 0% 0%
Podatek dochodowy 0% 100% 0%

Na 31 grudnia 2011 r. i 31 grudnia 2010 r. Grupa nie stosowata walutowych instrumentéw pochodnych w celu ograniczenia ryzyka

walutowego.

Spotka jest narazona gtéwnie na ryzyko zmian kurséw walutowych pomiedzy korong czeskg a euro. Wahania kurséw innych walut nie majg

istotnego wptywu na dziatalno$¢ Spotki.

Analiza wrazliwosci

W ponizszej tabeli przedstawiono potencjalne skutki nagtego umocnienia sig lub ostabienia korony czeskiej w stosunku do euro o0 10%:

Umocnienie kursu korony czeskiej wobec euro 0 10%

2011 2010f

Rachunek przeptywow pienieznych Obroty (1553) 99
Podatek dochodowy* (2 986) (2 276)
Ogotem (4 539) (2177)
Rachunek zyskow i strat Obroty (1553) 99
Amortyzacja (1 024) (1817)
Niezrealizowane zyski z tytutu réznic kursowych w zwigzku z 15715 11979

aktualizacjg wyceny pozycji bilansowych
Podatek dochodowy* (2 986) (2 276)
Ogotem 10 152 7 985

* Kalkulacja podatku dochodowego nie uwzglednia wptywu zmian pozycji ,Obroty” wynikajacych z ulg inwestycyjnych.



2011 2010f

Rachunek przeptywoéw pienigznych Obroty 1270 (81)
Podatek dochodowy* - --
Ogétem 1270 (81)
Rachunek zyskow i strat Obroty 1270 (81)
Amortyzacja 838 1487
Niezrealizowane straty z tytutu réznic kursowych w zwigzku z (12 858) (9 801)

aktualizacjg wyceny pozycji bilansowych

Podatek dochodowy* -

Ogétem (10 750) (8 395)

* Kalkulacja podatku dochodowego nie uwzglednia wptywu zmian pozycji ,Obroty” wynikajacych z ulg inwestycyjnych.

Wyzszy potencjalny wptyw zmian kursu walutowego na pozycje ,Obroty” w roku 2011 wynika ze spadku przychodéw denominowanych w
koronach czeskich. Nizszy potencjalny wptyw zmian kursu walutowego na odpisy amortyzacyjne w 2011 r. spowodowany jest wydtuzeniem
szacowanego okresu ekonomicznej uzytecznosci technologii i wynikajgcym z niego obnizeniem odpiséw amortyzacyjnych. Wyzszy
potencjalny wptyw réznic kursowych zwigzanych z aktualizacjg wyceny pozycji bilansowych w 2011 r. spowodowany jest przede wszystkim

wyzszym saldem niesptaconego zadtuzenia w bankach.

Ryzyko stopy procentowej
Spotka jest narazona na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z zacigganiem kredytow bankowych oprocentowanych wedtug zmiennej stopy
procentowej. Spoétka korzysta z piecioletniego kredytu konsorcjalnego o wartosci 180 min EUR, oprocentowanego wedtug zmiennej stopy

procentowe;j.

W ramach zarzadzania ryzykiem stopy procentowej Spétka zawarta dwie transakcje zamiany stép procentowych (IRS). Wigecej informacji na

ten temat znajduje sie w Nocie 5 aa).

Analiza wrazliwosci
W celu dokonania oceny potencjalnego wptywu zmian stop procentowych Spoétka oblicza hipotetyczne zyski lub straty z tytutu kredytow
bankowych niezabezpieczonych za pomoca transakcji zamiany stép procentowych na podstawie zmiany kosztéw odsetkowych w skali roku.

Na wyniki Spotki miataby wptyw rowniez zmiana wartosci godziwej transakcji zamiany stép procentowych.

Strata z tytutu wzrostu kosztow odsetkowych netto, obliczona na podstawie salda kredytow bankowych oraz stanu $rodkow pienieznych i ich
ekwiwalentéw na 31 grudnia 2011 r. oraz przy zatozeniu nagtego i rownolegtego wzrostu krzywej dochodowosci euro o 1% w skali roku,
osiggnetaby 296 tys. EUR w skali roku (209 tys. EUR na 31 grudnia 2010 r.). Wzrost krzywej dochodowosci o 1% w skali roku spowodowatby
wzrost wartosci godziwej transakcji zamiany stop procentowych o ok. 3482 tys. EUR wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. (ok. 1078 tys. EUR
wedtug stanu na 31 grudnia 2010 r.).

Nagly i réownolegty spadek krzywej dochodowosci euro o 1% w skali roku przyniostby oszczednosci z tytutu spadku kosztéw odsetkowych
netto w kwocie 296 tys. EUR w skali roku (209 tys. EUR wedtug stanu na 31 grudnia 2010 r.), a wartos¢ godziwa transakcji zamiany stop
procentowych obnizytaby sie o ok. 3820 tys. EUR wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. (ok. 1130 tys. EUR wedtug stanu na 31 grudnia 2010
r.). Wyzszy potencjalny wptyw na wartos¢ godziwg transakcji zamiany stop procentowych na 31 grudnia 2011 r. jest zwigzany z zawartymi w

trakcie roku nowymi transakcjami zamiany stép procentowych.

Ryzyko inwestycyjne

W 2011 r. Spoétka podjeta decyzje o wybudowaniu zaktadu produkcyjnego w Egipcie. Aby wyeliminowac czynniki ryzyka potencjalnie wigzace
sie z tg inwestycja, Spétka PEGAS zawarta umowe ubezpieczeniowg z Export Guarantee and Insurance Corporation (,EGAP”). Umowa
chroni inwestycje Spotki przed ryzykiem braku mozliwosci transferu zyskow, wywlaszczenia oraz zniszczeh powstatych na skutek rozruchow
na tle politycznym. EGAP jest spétkg nalezacg w 100% do panstwa czeskiego, ktérej gtbwnym celem jest wspieranie eksportu i dziatalnos¢

ubezpieczeniowa skierowana do eksporterow czeskich produktéw, ustug i inwestycji.
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Zarzadzanie kapitatem

Cele zarzadzania kapitatem w Spétce to:

- zabezpieczenie zdolnosci Spoétki do kontynuowania dziatalnosci tak, aby mogta w dalszym ciggu generowaé zyski dla akcjonariuszy i
korzysci dla innych interesariuszy, oraz

- generowanie adekwatnego zysku dla akcjonariuszy, wspotmiernego z poziomem ryzyka.

Spotka zarzadza wysokoscig i strukturg kapitatu oraz dokonuje korekt zgodnie ze zmianami warunkéw ekonomicznych i profilu czynnikow
ryzyka majacych wplyw na majatek Spdtki. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatu Spétka moze korygowac kwote dywidend
wyptacanych na rzecz akcjonariuszy, dokonywaé zwrotu kapitatu akcjonariuszom, emitowa¢ akcje lub sprzedawac¢ aktywa w celu

zmniejszenia zadtuzenia.

Spoétka nie okresla zadnego poziomu kapitatu, jednak kierownictwo uwaznie monitoruje czynniki ryzyka pod katem wartosci wspotczynnika
wyptacalnosci i jest gotowe w razie potrzeby dokona¢ zmiany poziomu kapitatu w opisany wyzej sposéb.

Spdtka nie podlega zewnetrznym wymogom kapitatowym.

5. Dodatkowe noty objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

a) Przychody
Grupy produktéw
2011 2010
% sprzedazy ogétem % sprzedazy ogote
Sprzedaz do sektora artykutéw higienicznych
Sektor artykutéw higienicznych — produkty specjalistyczne 32 371 19,5 30 505 20,6
Sektor artykutéw higienicznych — produkty pozostate 112788 68,0 99 477 67,1
Sprzedaz do sektora artykutéw higienicznych ogotem 145 159 87,5 129 982 87,7
Sprzedaz do pozostatych sektorow 20 689 12,5 18 168 12,3
Sprzedaz ogotem 165 848 100,0 148 150 100,0
Rynki zbytu
2011 2010
% sprzedazy ogétem % sprzedazy ogdtei
Sprzedaz krajowa 30931 18,7 31770 21,4
Sprzedaz eksportowa 134 917 81,3 116 380 78,6
Ogotem 165 848 100,0 148 150 100,0

Strukture sprzedazy w podziale na sprzedaz krajowg i zagraniczng okreslono z perspektywy spotek operacyjnych.

b) Sprawozdawczos$¢ segmentowa

Na podstawie przeprowadzonej analizy MSSF 8 w Grupie wyodrebniono jeden segment operacyjny — segment produkcji wioknin.

Struktura geograficzna przychodow ze sprzedazy przedstawia sie nastepujgco:

Region 2011 2010
Europa Zachodnia 87 481 85 920
Europa Srodkowo-Wschodnia 68 449 53 745
Rosja 3677 2992
Pozostate kraje 6241 5493
Ogotem 165,848 148,150




Prezentacja struktury geograficznej przychodéw ze sprzedazy opiera sie na klasyfikacji przychodéw wedtug miejsca rzeczywistej dostawy
towaréw.

Wszystkie aktywa trwate Spotki znajduja sie na terenie Czech, z wyjatkiem rzeczowych aktywdw trwatych o wartosci 13 578 tys. EUR

zlokalizowanych w Egipcie.

c) Koszt zuzytych surowcéw, materiatow i ustug obcych

Zuzycie surowcow 99 364 84 341
Zuzycie cze$ci zamiennych i naprawy 3142 3496
Zuzycie energii 8 655 8 006
Pozostate materiaty 6114 5109
Pozostate ustugi 2 396 2675
Zuzycie surowcow i materiatéw ogétem 119 671 103 627

Wysokie koszty w pozyciji ,Pozostate materiaty” w 2011 i 2010 r. wynikajg z odsprzedazy wiéknin od innego producenta i zwigzanego z tym
ujecia kosztéw tych towarow.

Koszt zuzytych surowcéw stanowi 83,0% tacznej wartosci zuzytych surowcoéw, materiatdow i ustug obcych w 2011 r. (odpowiednio 81,4% w
2010 r.).

d) Pozostate przychody / (koszty) operacyjne netto

2011 2010

Zysk na sprzedazy urzadzen 26 92
Whptywy z tytutu ubezpieczenia 97 297
Koszty ubezpieczenia (573) (483)
Pozostate podatki (46) (45)
Pozostate przychody 1062 893
Pozostate przychody / (koszty) operacyjne netto ogétem 566 754

W pozycji ,Pozostate przychody” ujeto przyznane przez czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu dotacje na projekty badawczo-rozwojowe.

e) Prace badawczo-rozwojowe
W 2011 r. Grupa zainwestowata 2347 tys. EUR w prace badawcze, z czego 1777 tys. EUR stanowit koszt surowcéw przeznaczonych do
badania produktow.

W 2010 r. wydatki na prace badawcze wyniosty 2063 tys. EUR, przy czym najwiekszg ich cze$¢ stanowit koszt surowcoéw przeznaczonych do
badania produktow w kwocie 1506 tys. EUR.

f) Srednia liczba pracownikéw, dyrektoréw wykonawczych i niewykonawczych Grupy, oraz koszty wynagrodzen

Wynagrodzenia Ptatnosci w formie akgcji Koszt ubezpieczen

Srednia liczba cztonkéw Rady rozliczane w $rodkach spotecznych

pracownikéw  OgétemFundusz ptac Dyrektoréw pienigznych i zdrowotnych
Pracownicy 409 7789 5689 -- -- 1955 145
Dyrektorzy wykonawczy i 5 541 200 347 (73) 64 3

niewykonawczy

Ogotem 414 8330 5889 347 (73) 2019 148
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Wynagrodzenia Ptatnosci w formie akcji Koszt ubezpieczen

Srednia liczba czlonkéw Rady rozliczane w $rodkach spotecznych
pracownikéw  OgétemFundusz ptac Dyrektoréw pienigznych i zdrowotnych
Pracownicy 374 7048 5200 - - 1713 135
Dyrektorzy wykonawczy i 6 948 195 431 256 63 3
niewykonawczy
Ogodtem 380 7 996 5395 431 256 1776 138

Wediug stanu na 31 grudnia 2010 r. w Radzie Dyrektoréw Spotki zasiadato trzech dyrektoréw wykonawczych (Franti$ek Rezag, FrantiSek

Klaska i Marian Rasik) oraz dwéch dyrektorow niewykonawczych (Marek Modecki i Neil Everitt).
W 2011 r. sktad Rady Dyrektoréw nie ulegt zmianie.
Dyrektorzy wykonawczy Spotki mogg korzysta¢ z samochodow stuzbowych do celdow prywatnych.

Oprocz fantomowych opcji na akcje w latach 2011 i 2010 cztonkowie Rady Dyrektoréw nie otrzymali zadnych pozyczek, zaliczek, ani innych

Swiadczen niepienieznych.

g) Ptatnosci w formie akciji rozliczane w srodkach pienieznych dla wykonawczych cztonkéw kierownictwa i dyrektoréw 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 czionkéw wyzszego kierownictwa oraz dwoch dyrektoréow niewykonawczych. Data
przyznania opcji fantomowych zostata ustalona na 24 maja 2007 r. Wykonanie jednej opcji uprawnia danego cztonka kierownictwa do wyptaty
pienieznej obliczonej jako kurs akcji Spotki na zamknieciu na Gietldzie Papierow Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku
zaprzestania notowan na Gieldzie Papieréow Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym dzien wykonania opcji fantomowe;j,
pomniejszony o kwote 749,20 CZK, stanowigcg cene oferowang w pierwszej ofercie publicznej akcji PEGAS NONWOVENS S.A. (cena z
pierwszej oferty publicznej). Posiadacze nabywajg kazdego roku prawo do wykonania 25% opcji, przy czym pierwsze opcje moga byc¢
wykonywane poczawszy od pierwszej rocznicy pierwszej oferty publicznej akcji Spofki, tj. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie — poczawszy od
czwartej rocznicy pierwszej oferty publicznej. Dana czesc¢ opcji fantomowych moze zosta¢ wykonana w dniu nabycia praw do wykonania opcji
lub w pdzniejszym czasie. Aby uzyskac¢ prawo do opcji fantomowych danej serii uczestnik programu musi swiadczy¢ ustugi na rzecz Grupy w

dniu nabycia praw do wykonania opcji.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto sie 15 czerwca 2010 r., zatwierdzito przyznanie bezptatnych opcji fantomowych
w tacznej liczbie 230 735 (co odpowiada 2,5% kapitatu zaktadowego PEGAS) na rzecz czionkéw Rady Dyrektoréw oraz cztonkéw wyzszego
kierownictwa Spofki i/lub jej podmiotéw stowarzyszonych. Wykonanie jednej opcji fantomowej uprawnia danego cztonka kierownictwa do
wyptaty pienieznej w wysokosci réznicy pomiedzy kwotg 473,00 CZK (kurs akcji PEGAS na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Pradze na
15 grudnia 2009 r. powiekszony o 10%) a kursem akcji Spétki na zamknieciu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze (lub innym
rynku, w wypadku zaprzestania notowan na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym dzien wykonania opcji
fantomowych. Posiadacze nabywajg rokrocznie prawo do wykonania 25% opcji fantomowych (to jest 57 684 opciji), przy czym pierwsze opcje
mogg by¢ wykonywane poczawszy od 18 grudnia 2010 r., a ostatnie — poczawszy od 18 grudnia 2013 r. Pierwsze opcje, wykonywane
poczawszy od 18 grudnia 2010 r., catkowicie zastgpity ostatnie opcje z pierwszego programu premii opartych na wartosci akcji,
zatwierdzonego na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy z 15 czerwca 2007 r., wykonywane poczawszy od tego samego dnia.
W zwiazku z powyzszym zrezygnowano z prawa do pozostatych 34 008 opcji (z datg nabycia uprawnien ustalong na 18 grudnia 2010 r.)
przyznanych w 2007 r. i zatwierdzonych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z 15 czerwca 2007 r. Prawa do czesci opcji

fantomowych przyznanych w 2007 r. wygasty w zwigzku z odejsciem ze Spotki uprawnionych dyrektoréw.
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Najwazniejsze warunki umowne programu fantomowych opcji na akcje w na dzien 31 grudnia 2010 r.:

Warto$é
godziwa opcji Warto$é godziwa

Liczba opciji Liczba opciji Warto§¢  przyznanych opgji Wartosé

przyznanych przyznanych godziwa wykonawczym przyznanych  godziwa opcji

Data Data Cena tacznaliczba wykonawczym dyrektorom Opcje przyznanych czlonkom dyrektorom nieprzydzielon
przyznania nabycia wykonani przyznanych czionkom niewykonawczy nieprzydzielo opcji (wtys. kierownictwa niewykonawczym ych (w tys.
opcji uprawnienn  a (CZK) opcji  kierownictwa m EUR) (wtys. EUR) (w tys. EUR) EUR)
24.05.2007  18.12.2007 749,2 50 664 39 126 11538 - 97 75 22 -
24.05.2007  18.12.2008 749,2 41432 29 896 11536 - 82 59 23 -
24.05.2007  18.12.2009 749,2 34008 22 472 11536 - 67 44 23 -
15.06.2010  18.12.2010 473 57 684 42 220 15 464 - 173 127 46 -
15.06.2010  18.12.2011 473 57 684 31501 11538 14 645 58 32 12 14
15.06.2010  18.12.2012 473 57 684 31501 11538 14 645 31 17 6 8
15.06.2010  18.12.2013 473 57 683 31501 11538 14 644 22 12 4 6
Ogotem 356 839 228 217 84 688 43934 530 366 136 28

Najwazniejsze warunki umowne programu fantomowych opcji na akcje w na dzien 31 grudnia 2011 r.:

Warto$é
godziwa opcji Warto$é godziwa

Liczba opciji Liczba opciji Warto§é  przyznanych opcji Warto$é

przyznanych przyznanych godziwa wykonawczym przyznanych  godziwa opcji

Data Data Cena tacznaliczba wykonawczym dyrektorom Opcje przyznanych czlonkom dyrektorom nieprzydzielon
przyznania nabycia wykonani przyznanych czionkom niewykonawczy nieprzydzielo opcji (wtys. kierownictwa niewykonawczym ych (w tys.
opcji uprawnienn  a (CZK) opcji  kierownictwa ] EUR) (wtys. EUR) (w tys. EUR) EUR)
24.05.2007  18.12.2007 749,2 50 664 39 126 11 538 - 57 44 13 -
24.05.2007  18.12.2008 749,2 41432 29 896 11 536 - 48 34 14 -
24.05.2007  18.12.2009 749,2 34008 22 472 11536 - 39 25 14 -
15.06.2010  18.12.2010 473 57 684 42 220 15 464 -- 114 83 31 -
15.06.2010  18.12.2011 473 57 684 42 220 15 464 - 104 76 28 -
15.06.2010  18.12.2012 473 57 684 31501 11538 14 645 57 31 12 14
15.06.2010  18.12.2013 473 57 683 31501 11538 14 644 35 19 7 9
Ogotem 356 839 238 936 88614 29 289 454 312 119 23

15 czerwca 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy upowaznito Rade Dyrektoréw do dokonania przydziatu omawianych wyzej

opcji fantomowych pomigdzy dyrektoréw oraz kierownictwo wyzszego szczebla zgodnie z kryteriami ustalonymi przez Rade Dyrektorow i

wedtug jej uznania. Na dzien 31 grudnia 2010 r. z 230 735 opcji fantomowych zatwierdzonych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie

Akcjonariuszy w dniu 15 czerwca 2010 r. nie dokonano przydziatu 14 645 opcji fantomowych wykonywanych poczawszy od 18 grudnia 2011

r. i 18 grudnia 2012 r., oraz 14 644 opcji fantomowych wykonywanych poczawszy od 18 grudnia 2013 r.

W 2011 r. Rada Dyrektorow podjeta decyzje o dokonaniu przydziatu nieprzydzielonych dotychczas opcji fantomowych wykonywanych

poczawszy od 18 grudnia 2011 r. pomiedzy obecnych cztonkéw, proporcjonalnie do ilosci posiadanych przez nich opcji fantomowych.

W latach 2011 i 2010 nie wykonano zadnych fantomowych opcji na akcje.
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Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. warto$¢ godziwa opcji fantomowych wynosita 454 tys. EUR (530 tys. EUR wedtug stanu na 31 grudnia
2010 r.), w tym warto$¢ swiadczen z tego tytutu na rzecz dyrektorow wykonawczych wynosita 312 tys. EUR (366 tys. EUR wedtug stanu na 31
grudnia 2010 r.), a na rzecz dyrektoréw niewykonawczych wynosita 119 tys. EUR (136 tys. EUR wedtug stanu na 31 grudnia 2010 r.). Spadek
wartosci godziwej opcji w 2011 r. nalezy przypisa¢ mniejszym wahaniom i spadkowi kursu akcji PEGAS NONWOVENS S.A.

Do obliczenia wartosci godziwej opcji fantomowych wykorzystano model wyceny Blacka-Scholesa, w ktérym przyjeto nastepujace zatozenia:
Kurs akcji PEGAS NONWOVENS S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze wykorzystany w modelu — 457,00 CZK z 31 grudnia
2011 r.i 468,00 CZK z 31 grudnia 2010.

Przewiduje sie, ze uczestnicy programu wykonajg dang czes¢ przyznanych opcji fantomowych w ciggu dziesieciu lat od dnia nabycia
prawa do ich realizacji.

Stopa procentowa wolna od ryzyka jest liniowo interpolowana z poziomu stéop PRIBOR obowigzujgcych na czeskim rynku
migdzybankowym (<12M) oraz punktéw swapowych dla transakcji zamiany stép procentowych na czeskim rynku (>12M).

Odchylenie standardowe dla catego okresu poczgwszy od pierwszej oferty publicznej wykorzystane do okreslenia poziomu zmiennosci
ceny akcji — 33,38% w 2011 r. i 35,90% w 2010 r.

h) Amortyzacja

2011 2010
Amortyzacja $rodkow trwatych 9167 16 315
Amortyzacja wartosci niematerialnych i prawnych 46 38
Ogoétem 9213 16 353

i) Zyski z tytutu r6znic kursowych i inne przychody finansowe

Zrealizowane i niezrealizowane zyski z tytutu réznic kursowych 10 050 11 264
Pozostate przychody finansowe 118 38
Ogoétem 10 168 11 302
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j) Straty z tytutu réznic kursowych i inne koszty finansowe

Zrealizowane i niezrealizowane straty z tytutu réznic kursowych 14 403 4916
Pozostate koszty finansowe 78 69
Ogoétem 14 481 4985

Pozycja ,Pozostate koszty finansowe” obejmuje gtéwnie wydatki z tytutu prowizji bankowych.

k) Przychody z tytutu odsetek

Przychody z tytutu odsetek 24 16

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

1) Koszty odsetkowe

Koszty z tytutu odsetek i rozliczen z tytutu kredytow i pozyczek 3883 2967
Odsetki od lokat pracowniczych 133 108
Pozostate 265 225
Ogoétem 4281 3300

Koszty finansowania zewnetrznego w wysokosci 347 tys. EUR zostaly aktywowane w zwigzku z budowa nowej linii produkcyjnej w 2011 .

jako czes¢ tego aktywa (84 tys. EUR w 2010 r.).

m) Podatek dochodowy

Podatek biezacy (2 106) (2 053)
Podatek odroczony (2211) 1194
Ogotem (4 317) (859)

Zmiany stanu podatku odroczonego przedstawiono w Nocie 5 z).



Efektywna stawka podatkowa

2011 % tacznej kwoty 2010 % tacznej kwoty
Zysk przed opodatkowaniem podatkiem dochodowym 18 283 21898
Podatek dochodowy naliczony wg obowigzujacej stawki 3474 19,0% 4161 19,0%
Korekty konsolidacyjne i wg MSSF, ktére nie majg wptywu na kwote podatku (5) (0,0%) (7) (0,0%)
odroczonego
Ulgi podatkowe (1439) (7,9%) (3729) (17,0%)
Kwoty podlegajace odliczeniu od podstawy opodatkowania (8) (0,0%) (41) (0,2%)
Nieujety sktadnik aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w Czechach 2119 11,6% 3 0,0%
Roéznica pomigdzy stawkami podatkowymi obowigzujacymi w Czechach i Luksemburgu
oraz nieujety sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczacy
PEGAS NONWOVENS S.A. w Luksemburgu 181 1,0% 389 1,8%
Pozostate (5) (0,0%) 83 0,4%
Podatek dochodowy ogoétem / efektywna stawka podatkowa 4317 23,6% 859 3,9%

Czterem spoétkom nalezgcym do Grupy przyznano w Czechach ulgi inwestycyjne. Spotce PEGAS-DS a.s. przyznano ulge inwestycyjng na
mocy przepisdbw obowigzujgcych przed wejsciem w zycie Ustawy o ulgach inwestycyjnych, polegajaca na dofinansowaniu przez panstwo
sptaty zobowigzan z tytutu podatku dochodowego. W zwigzku z tym w swoich sprawozdaniach finansowych Spoétka ujmuje zobowigzania z
tytutu podatku dochodowego pomniejszone o przewidywang kwote dofinansowania. PEGAS-NT a.s., PEGAS-NW a.s. oraz PEGAS-NS a.s.
otrzymaty ulgi inwestycyjne juz po wejsciu w zycie Ustawy o ulgach inwestycyjnych. PEGAS-NT a.s. wykazuje dofinansowanie rzagdowe jako
odliczenia od podatku bez ujmowania tacznej kwoty zobowigzan z tytutu podatku dochodowego. PEGAS-NW a.s. zaczat korzystaé z
przyznanej ulgi w roku finansowym 2008 r. Spotce Pegas-NS a.s. ulge inwestycyjng przyznano w styczniu 2009 r. Ulgi inwestycyjne
przyznane spotce PEGAS - DS a.s. wygasty w 2010 r., a sama spotka przestata istnie¢ z dniem 1 stycznia 2011 r. wskutek potaczenia z
PEGAS NONWOVENS s.r.o.

Maksymalng kwote ulg inwestycyjnych przeliczono na euro wedtug kursu z 31 grudnia 2011 r., ktéry wynosit 25,80 koron za 1 euro.

Okres
Maks. % kwoty naktadéw do obowigzywania Rok, w ktérym z ulgi
wykorzystania jako ulga w podatku Maks. kwota w min  Maks. kwota w min ulgi w podatku skorzystano po raz
dochodowym CzZK EUR dochodowym pierwszy
PEGAS-NT a.s. 45% 509,9 19,8 10 lat 2005
PEGAS —NW as. 48% 573,6 22,2 10 lat 2008
PEGAS - NS a.s. 30% 403,5 15,6 10 lat Z ulgi jeszcze nie
skorzystano

Ulgi inwestycyjne przynosza oszczednosci podatkowe i sg przyznawane przez rzad pod warunkiem spetnienia przez Grupe okreslonych
wymogow (dotyczacych np. liczby dodatkowych inwestycji). Stosujgc zasade ostroznosci oraz biorgc pod uwage fakt, ze kwota doptat jest
uzalezniona od faktycznych wynikéw ekonomicznych, spdétki nie ujmujg aktywow z tytutu podatku odroczonego powstatych w zwigzku z
ulgami inwestycyjnymi i dotyczacych dofinansowania sptaty zobowigzah z tytutu podatku dochodowego. Oszacowanie kwoty nieujetych

aktywow nie bytoby wiarygodne.

Do obliczenia tgcznej kwoty podatku dochodowego zastosowano stawke podatkowg obowigzujacg w Czechach, w wysokosci 19% (w 2010 r.
— 19%), gdyz niemal cato$¢ dochodu podlegajgcego opodatkowaniu wygenerowano w ramach dziatalnosci operacyjnej prowadzonej w
Czechach.
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n) Zysk na akcje

Do wyliczenia podstawowego zysku na akcje na 31 grudnia 2011 r. postuzyla kwota zysku netto przypisanego akcjonariuszom w wysokosci
13 966 tys. EUR oraz $rednia wazona liczba akcji zwyktych w 2011 r. Rozwodniony zysk na akcje oblicza sie¢ w oparciu o $rednig wazong
liczbe akcji w obrocie (ustalang w taki sam sposob, jak w wypadku podstawowego zysku na akcje), skorygowang o skutki ewentualnej emisji
papierow wartosciowych powodujgcych rozwodnienie (w wypadku Grupy bytaby to emisja obligacji zamiennych). Obligacje zamienne to
obligacje z prawem do ich zamiany na akcje zwykte. Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. i 31 grudnia 2010 r. podstawowy zysk na akcje byt
réwny rozwodnionemu zyskowi na akcje ze wzgledu na fakt, ze Grupa nie zawarta na dzien bilansowy zadnych uméw, ktére przewidywatyby

ewentualng przysztg emisje papieréw wartosciowych. W latach 2011 i 2010 liczba akgciji nie ulegta zmianie.

Wediug stanu na 31 grudnia 2011 r. i 31 grudnia 2010 r. w sprawozdaniach finansowych nie wykazano udziatéw niekontrolujgcych w

jednostkach zaleznych.

Srednia wazona liczba akcji zwyktych

Srednia wazona liczba

Liczba akcji w obrocie w 2010 r. akgji

styczen—grudzien 9229 400 9229 400

Srednia wazona liczba

Liczba akcji w obrocie w 2011 r. akgji

styczen—grudzien 9229 400 9229 400
Podstawowy zysk na akcje

Zysk netto przypisany akcjonariuszom w tys. EUR 13 966 21039

Srednia wazona liczba akcji zwyktych sztuk 9229 400 9229 400

Podstawowy zysk na akcje EUR 1,51 2,28

Podstawowy zysk na akcje obliczono dzielagc zysk netto za rok przypisany akcjonariuszom Spotki przez $rednig wazong liczbe

wyemitowanych akcji w roku.

Rozwodniony zysk na akcje
Zysk netto przypisany akcjonariuszom w tys. EUR 13 966 21039
Srednia wazona liczba akcji zwyktych sztuk 9229 400 9229 400
Rozwodniony zysk na akcje EUR 1,51 2,28
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0) Rzeczowe aktywa trwate

Grunty i budynki Maszyny produkcyjne Pozostaty sprzet W budowie Zaliczki Ogétem
Cena nabycia
Stan na 01.01.2010 39 059 118 868 10 368 202 349 168 846
Zwigkszenie 252 381 1440 2968 4497 9538
Zbycie (13) (137) (140) - (365) (655)
Przeniesienie -- 143 - (143) - -
Roéznice kursowe 2193 6 668 594 37 57 9 549
Stan na 31.12.2010 41 491 125923 12 262 3064 4538 187 278
Zwigkszenie 2209 43 096 3127 4305 9911 62 648
Zbycie - - 171) - (4 626) (4 797)
Przeniesienie 2966 148 - (3114) - -
Roznice kursowe (1434) (5 646) (491) 29 88 (7 454)
Stan na 31.12.2011 45 232 163 521 14 727 4284 9911 237 675
Umorzenie
Stan na 01.01.2010 4885 52 296 2800 - - 59 981
Amortyzacja 1244 13910 1161 - - 16 315
Przeniesienie - (137) (104) -- - (241)
Roéznice kursowe 285 3058 167 - - 3510
Stan na 31.12.2010 6414 69 127 4024 - - 79 565
Amortyzacja 1303 6748 1116 -- - 9167
Przeniesienie - - (171) -- - 171)
Roéznice kursowe (245) (2 307) (160) - - (2712)
Stan na 31.12.2011 7472 73 568 4809 - - 85 849
Warto$¢ ksiegowa netto
01.01.2010 34174 66 572 7 568 202 349 108 865
31.12.2010 35077 56 796 8238 3064 4538 107 713
31.12.2011 37 760 89 953 9918 4284 9911 151 826
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p) Wartosci niematerialne i prawne oraz warto$¢ firmy

Oprogramowanie i inne wartosci

niematerialne Wartos$é firmy

Cena nabycia

Stan na 01.01.2010 384 87 668 88 052
Zwigkszenie 41 - 41
Zbycie (5) - (5)
Roéznice kursowe 21 4915 4936
Stan na 31.12.2010 441 92 583 93 024
Zwigkszenie 297 - 297
Zbycie (15) - (15)
Roznice kursowe (26) (2 656) (2 682)
Stan na 31.12.2011 697 89 927 90 624
Umorzenie

Stan na 01.01.2010 178 - 178
Amortyzacja 38 - 38
Zbycie 4) - (@)
Roéznice kursowe 10 -- 10
Stan na 31.12.2010 222 - 222
Amortyzacja 46 - 46
Zbycie (15) - (15)
Roznice kursowe (8) - ®)
Stan na 31.12.2011 245 - 245

Warto$¢ ksiegowa netto

01.01.2010 206 87 668 87 874
31.12.2010 219 92 583 92 802
31.12.2011 452 89 927 90 379

14 grudnia 2005 r. Spotka przejeta petng kontrole nad dziatalnoscig spotki PEGAS a.s. (obecnie dziatajacej pod firmg PEGAS NONWOVENS

s.r.o.) i jej jednostek zaleznych.

Wartos¢ firmy powstata w wyniku przejecia dotyczy przede wszystkim relacji z klientami, kompetencji zarzgdczych, umiejetnosci i
technicznych zdolnosci przejetych pracownikéw, reputaciji w zakresie jakosci produkcji i oczekiwanej przysztej rentownosci potaczonej grupy.
Rada Dyrektoréw nie byta w stanie wiarygodnie wyceni¢ wartosci niematerialnych i prawnych zwigzanych z relacjami z klientami, poniewaz

nie mozna wiarygodnie przewidzie¢ zapotrzebowania ze strony poszczegoélnych klientow.

Spoétka przeprowadzita test na utrate wartosci firmy na 31 grudnia 2011 r. i 31 grudnia 2010 r. Na potrzeby przeprowadzenia testu na utrate
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wartosci Rada Dyrektorow ustalita, ze wszystkie przejete jednostki zalezne bedg traktowane jako jeden osrodek wypracowujgcy srodki
pieniezne. Wartos¢ odzyskiwalng osrodka wypracowujgcego Srodki pieniezne okresla sie w oparciu o ustalenie wartosci uzytkowej,
uwzgledniajgce przewidywane przyszte przeptywy pieniezne oszacowane na podstawie zatwierdzonych przez kierownictwo budzetéw
finansowych, obejmujgcych okres czterech lat, oraz stopy dyskontowej wynoszacej od 11,4% do 11,6% w skali roku (w 2010: 11.3% do
12.1% w skali roku). Przewidywane przyszie przeptywy finansowe w okresie budzetowym szacuje sie na podstawie poprzednich
doswiadczen. W celu okreslenia przeptywdw pienieznych siegajacych poza horyzont czterech lat, dokonano ekstrapolacji danych z
wykorzystaniem rocznej stopy wzrostu na poziomie 0% (2010: 0%) (zatozenie ostroznosciowe) oraz stopy dyskontowej wynoszacej 12.1% w
skali roku (2010: 12.1% w skali roku). Do obliczen wykorzystano nizszg stope wzrostu niz dtugoterminowa szacunkowa stopa wzrostu
europejskiego rynku wioknin. Kierownictwo jest zdania, ze zadne racjonalnie mozliwe zmiany podstawowych zatozen, na ktérych opierajg sie
szacunki wartosci odzyskiwalnej, nie spowodujg, iz taczna wartos¢ bilansowa przekroczy tgczng wartos¢ odzyskiwalng osrodka

wypracowujgcego srodki pieniezne.

Przy ustalaniu wartosci uzytkowej pod uwage wzieto nastepujgce podstawowe zatozenia:

Popyt — W przesziosci PEGAS byta w stanie sprzeda¢ 100% produktow wytworzonych przy petnym wykorzystaniu mocy produkcyjnych
osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne. Kierownictwo uwaza, ze planowane niemal petne wykorzystanie mozliwosci zaktadow

produkcyjnych w okresie najblizszych czterech lat jest mozliwe do osiagniecia.

Marza brutto na sprzedazy przewidziana w budzecie — Srednie jednostkowe marze brutto na sprzedazy w ujeciu bezwzglednym ulegly w

okresie ostatnich trzech lat nieznacznemu obnizeniu. Kierownictwo spodziewa sie, ze w okresie budzetowym tendencja ta sie utrzyma.

Na podstawie obliczen przeprowadzonych zgodnie z powyzszym opisem w 2011 r. i 2010 r. nie rozpoznano utraty wartosci firmy.

q) Zapasy
T )
Materiaty 7511 6 544
Produkty 7047 5047
Produkcja w toku 559 901
Czesci zamienne 2484 2180
Pozostate 23 69
Ogotem 17 624 14 741

Pozycja,Czesci zamienngobejmuje aktywa o okresigyteczngci ponizej jednego roku lub nieistotnej wagtn jednostkowe;j

r) Krétkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu sprzedazy produktow 33638 29 656
Zaliczki 132 97
Naleznosci z tytutu podatku 2786 1292
Czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztéw 123 201
Pozostate 187 34
Ogoétem 36 866 31280




s) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

2011 2010

Srodki pieniezne w kasie 33 38
Srodki pieniezne na rachunkach biezacych 6215 90
Lokaty terminowe / lokaty overnight - 4 557
Ogoétem 6248 4685

Stosunkowo wysoki poziom srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw latach 2011 i 2010 byt zwigzany z naktadami kapitatowymi na nowe linie
produkcyjne. Na 31 grudnia 2011 r. nie korzystano z lokat terminowych ani lokat overnight z powodu braku atrakcyjnych ofert pozwalajgcych

na ulokowanie srodkéw pienieznych.

t) Kapitat zaktadowy
Do listopada 2006 r. kapitat zaktadowy Spétki dzielit sie na 12 500 akcji o wartosci nominalnej 10 EUR na akcje. W listopadzie 2006 r. nastapit
podziat akcji, po ktérym kapitat zaktadowy dzielit sie na 100 806 akcji o wartosci nominalnej 1,24 EUR na akcje.

Nastepnie, 28 listopada 2006 r., Spotka dokonata podwyzszenia kapitatu zaktadowego o 9 075 056,56 EUR w drodze zamiany dtugu na
kapitat zaktadowy z jednoczesng emisjg 7 318 594 akcji o wartosci nominalnej 1,24 EUR na akcje. Pamplona Capital Partners I, LP objeta 7

133 109 sposréd wyemitowanych akcji, a niektorzy cztonkowie kierownictwa Grupy — pozostate 185 485 akgiji.

W ramach publicznej emisji akcji, w grudniu 2006 r. Grupa wyemitowata 1 810 000 nowych akcji zwykiych. Akcje nowej emisji zostaty objete

przez 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 wlasnym jako

kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej, w tacznej kwocie 46 626 tys. EUR.

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

W lipcu 2007 r. gtébwny akcjonariusz Spodtki, Pamplona Capital Partners |, LP, sprzedat wszystkie posiadane akcje w Spotce inwestorom

kwalifikowanym na Gietdach Papierow Wartosciowych w Pradze i Warszawie.

W latach 2011 i 2010 liczba akcji nie ulegta zmianie.

u) Zysk zatrzymany
W 2011 r. zysk zatrzymany skorygowano o 151 tys. EUR w zwigzku z wyptata dywidendy. Szczegdtowe informacje na temat wyptat z zysku

przedstawiono w Nocie 5 v). W roku zakonczonym 31 grudnia 2010 r. Spétka nie wyptacata dywidendy z zysku zatrzymanego.

v) Kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

27 pazdziernika 2011 r. Spotka dokonata wyptat na rzecz akcjonariuszy w tacznej wysokosci 9 229 400 EUR tj. 1,00 EUR na akcje (29
pazdziernika 2010 r.: 8 767 930 EUR, tj. 0,95 EUR na akcje). Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej ulegt obnizeniu o 9 078
tys. EUR, a zysk zatrzymany — o 151 tys. EUR.

w) Kapitat zapasowy

Zgodnie z przepisami prawa handlowego obowigzujgcego w Czechach i w Luksemburgu, czeskie i luksemburskie spoétki sg zobowigzane do
tworzenia kapitatu zapasowego z zysku netto (po opodatkowaniu). Kapitat zapasowy jest przeznaczony na pokrycie ewentualnych przysztych
strat lub przezwyciezenie niekorzystnej sytuacji, w jakiej dana spétka moze sie znalez¢é w przysztych okresach. Kapitat zapasowy nie podlega

wyptacie na rzecz akcjonariuszy.
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x) Kredyty, w tym kredyty w rachunku biezgcym

W czerwcu 2011 r. Spétka dokonata refinansowania wczesniejszego uprzywilejowanego zadiuzenia w formie kredytu bankowego,
zaciggnietego w 2007 r., wykorzystujac do tego celu piecioletni kredyt o tgcznej wartosci do 180 min EUR. Nowe instrumenty kredytowe
obejmujg kredyt odnawialny do kwoty 165 min EUR oraz kredyt w rachunku biezagcym o wartosci do 15 min EUR.

Kredyty bankowe nie podlegajg ustalonemu harmonogramowi sptat kapitatu i odsetek. Spotka nie ma obowigzku dokonywania regularnych

sptat z tego tytutu i moze zarzadzac¢ wielkoscig zacigganego zadtuzenia zgodnie ze swoimi potrzebami kapitatowymi.

Zobowigzanie z Czesé
Limit tytutu kredytu Prowizja za Czes$¢ diugotermin Oprocentowanie
wykorzystania bankowego przygotowanie Warto$¢ bilansowa biezaca (] Oprocentowanie na 31.12.2011
Kredyt EURIBOR
odnawialny 1,3,6M
165 000 127 000 (1488) 125512 - 125 512 + siatka marz* 2,809%
Kredyt w EURIBOR
rachunku 1,3,6M
biezacym 15000 361 (135) 226 226 - + siatka marz* 2,329%
Kredyty bankowe
ogotem 180 000 127 361 (1623) 125738 226 125512

Zobowiagzanie z Czesé
Limit tytutu kredytu Prowizja za Warto$é Cze$é dtugoterminow Oprocentowanie
wykorzystania bankowego przygotowanie bilansowa biezaca a Oprocentowanie na 31.12.2010
Kredyt EURIBOR
odnawialny 1,2,3,6M
130 000 96 000 (550) 95 450 - 95 450 +1.2% 2,013%
Kredyt w EURIBOR
rachunku 1,2,3,6M
biezagcym 20 000 873 (85) 788 788 - +1.25% 2,058%
Kredyty
bankowe
ogoétem 150 000 96 873 (635) 96 238 788 95 450

* Odpowiednia siatka marz uzalezniona jest od aktualnej wysokos$ci wskaznika Zadtuzenie netto/EBITDA. Marze ksztattuja sie w przedziale od 1,3% do 2,4%.

Kredyty bankowe sg zabezpieczone nastepujgcymi instrumentami:

1) udziat w kapitale zakladowym 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.0., oraz

5) akcje jednostek zaleznych PEGAS-NT a.s., PEGAS - NW a.s. and PEGAS - NS a.s.

Wartos¢ bilansowa kredytow bankowych jest bliska ich wartosci godziwe;j.
Kredyt odnawialny dzieli sie¢ na czesci biezaca i dtugoterminowa, wyznaczone na podstawie szacunkéw kierownictwa. Szacunki sg

sporzadzane na podstawie prognozowanych przeptywoéw pienieznych. Kredyt w rachunku biezgcym jest zawsze traktowany jako

zobowigzanie krotkoterminowe.
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y) Inne zobowigzania przypadajace do zaptaty w okresie powyzej jednego roku
Na saldo pozostatych zobowigzan sktadata sie réwniez dtugoterminowa cze$¢ zobowiazan z tytutu programu opcji fantomowych. Wedtug
stanu na 31 grudnia 2011 r. cze$¢ diugoterminowa opcji fantomowych zamykata sie kwotg 36 tys. EUR (31 grudnia 2010 r.: 53 tys. EUR).

z) Podatek odroczony

Aktywa i rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwa Netto (per saldo)

2011 2010
Rzeczowe aktywa trwate - (12 580) (11 012) (12 580) (11 012)
Zapasy 163 147 - -- 163 147
Pozostate 80 179 - - 80 179
Aktywa / (rezerwa) z tytutu odroczonego podatku 243 326 (12 580) (11 012) (12 337) (10 686)
dochodowego
Kompensacja aktywow i rezerwy z tytutu odroczonego (243) (326) 243 326 - -

podatku dochodowego

Aktywa / (rezerwa) z tytutu odroczonego podatku -- - (12 337) (10 686) (12 337) (10 686)

dochodowego

Na zwiekszenie podatku odroczonego o kwote 1651 tys. EUR sktadajg sie odroczony podatek dochodowy w wysokosci (2211) tys. EUR, efekt
zysku z tytutu réznic kursowych w wysokosci 415 tys. EUR, a takze pozytywny wptyw zmian podatku odroczonego wynikajgcy z aktualizaciji
wyceny transakcji zamiany stép procentowych do wartosci godziwej, ujety w kapitale wtasnym w kwocie 145 tys. EUR.

Nie wykazano aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego zwigzanych z ulgami inwestycyjnymi udzielonymi przez rzad.
Zgodnie z zasadami rachunkowosci opisanymi w Nocie 3 g), odroczony podatek dochodowy zostat obliczony z zastosowaniem stawek
podatku dochodowego obowigzujgcych w latach, w ktérych nastgpi realizacja aktywa lub rozliczenie rezerwy z tytutu odroczonego podatku

dochodowego, tj. 19% w 2011 r. i w nastgpnych latach (19% w 2010 r.).

aa) Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 27 152 6778
Zaliczki otrzymane 2 23
Zobowigzania wobec pracownikéw 3688 3753
Przychody przysztych okreséw 971 1124
Warto$¢ godziwa transakcji zamiany stop procentowych 1700 935
Pozostate 430 806
Ogotem 33943 13419

Wzrost stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na 31 grudnia 2011 r. wynika ze zobowigzan zwigzanych z nowa linig produkcyjna.

W grudniu 2009 r. Grupa zawarta dwie transakcje zamiany stép procentowych celem zabezpieczenia sie przed ryzykiem stop procentowych.
W ramach tych transakcji Spétka dokonuje ptatnosci wedtug statej stopy procentowej 2,09% w skali roku, a otrzymuje ptatnosci wedtug
zmiennej stopy procentowej EURIBOR 6M. Wartos¢ nominalna w kwocie 76 000 tys. EUR nie podlega amortyzacji. Kontrakty obowigzujg do
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14 grudnia 2012 r.

W 2011 r. Grupa zawarta dwa nowe kontrakty zamiany stop procentowych, w ramach ktérych Spoétka dokonuje ptatnosci wedtug rosngcej

statej stopy procentowej (sfep-up), a otrzymuje ptatnosci wedtug zmiennej stopy procentowej EURIBOR 3M. Wartos¢ nominalna wynosi 22

000 tys. EUR dla kontraktu obowigzujgcego do 14 grudnia 2012 r., i 98 000 tys. EUR dla kontraktu obowigzujacego do 14 czerwca 2016 r.

Strukture nowych kontraktéw zamiany stép procentowych przedstawiono ponizej:

Okres

14 wrzesénia 2011 r. — 14 grudnia 2011 r.

14 grudnia 2011 r. - 14 marca 2012 r.

14 marca 2012 r. — 14 czerwca 2012 .

14 czerwca 2012 r. — 14 wrze$nia 2012 r.

14 wrzes$nia 2012 r. — 14 grudnia 2012 r.

14 grudnia 2012 r. — 14 marca 2013 r.

14 marca 2013 r. — 14 czerwca 2013 r.

14 czerwca 2013 r. — 14 wrzes$nia 2013 r.

14 wrzesnia 2013 r. — 14 grudnia 2013 r.

14 grudnia 2013 r. — 14 marca 2014 r.

14 marca 2014 r. — 14 czerwca 2014 r.

14 czerwca 2014 r. — 14 wrze$nia 2014 r.

14 wrzes$nia 2014 r. — 14 grudnia 2014 r.

14 grudnia 2014 r. — 14 marca 2015 .

14 marca 2015 r. — 14 czerwca 2015 .

14 czerwca 2015 r. — 14 wrzes$nia 2015 .

14 wrzes$nia 2015 r. — 14 grudnia 2015 r.

14 grudnia 2015 r. — 14 marca 2016 r.

14 marca 2016 r. — 14 czerwca 2016 r.

Warto$¢é nominalna (w tys. EUR) Stata stopa procentowa
22 000 1,32%
22 000 1,32%
22 000 1,32%
22 000 1,42%
22 000 1,42%
98 000 1,52%
98 000 1,52%
98 000 1,62%
98 000 1,62%
98 000 1,72%
98 000 1,72%
98 000 1,82%
98 000 1,82%
98 000 1,92%
98 000 1,92%
98 000 2,02%
98 000 2,02%
98 000 2,12%
98 000 2,12%

Wartos¢ godziwa transakcji zamiany stop procentowych jest ustalana na podstawie krzywej dochodowosci euro na dzien bilansowy, z

zastosowaniem metody zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Dane uzywane do obliczania wartosci godziwej sg klasyfikowane,

zgodnie z MSSF 7, jako poziom 2 hierarchii wartosci godziwej, czyli jako dane inne niz nieskorygowane ceny notowane na aktywnych

rynkach, jednak mozliwe do zaobserwowania dla aktywéw badz zobowigzah bezposrednio (jako ceny) badz posrednio (wyliczone na

podstawie cen).

Na 31 grudnia 2011 r. i 31 grudnia 2010 r. warto$¢ godziwa transakcji zamiany stoép procentowych przedstawiata sie nastepujgco:

Kontrahent 2011 2010
Ceska spofitelna — kontrakt z 2009 r. (586) (491)
ING - kontrakt z 2009 r. (550) (444)
Ceska spofitelna — kontrakt z 2011 r. (313) --
ING - kontrakt z 2011 r. (251) -
Ogoétem (1 700) (935)
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Warto$¢ godziwa transakcji zamiany stép procentowych stanowi zobowigzanie Spotki .
Powyzsze transakcje zamiany stép procentowych zabezpieczaty 76,9% zadtuzenia Grupy na 31 grudnia 2011 r. (78,5% na 31 grudnia 2010

r.).

bb) Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego i inne zobowigzania podatkowe

2011 2010

Obcigzenie wynagrodzen 95 116
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych pomniejszone o zaliczki zaptacone na poczet podatku - 1618
dochodowego

Ogotem 95 1734

Na 31 grudnia 2011 r. nie rozpoznano zobowigzania z tytutu podatku dochodowego, poniewaz suma zaliczek zaptaconych na poczet podatku
dochodowego za rok 2011 byta wyzsza niz kwota podatku biezacego za 2011 r. W zwigzku z tym, w pozycji ,Krétkoterminowe naleznosci z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci” wykazano nalezno$¢ z tytutu podatku dochodowego — zob. Nota r).

cc) Sktad Grupy

Do przeliczenia zarejestrowanego kapitatu jednostek zaleznych zastosowano kursy wymiany réwne 25,800 CZK/EUR, oraz 1,2939 USD/EUR,

obowiazujace na 31 grudnia 2011 r.

Jednostki zalezne objete konsolidacjg

Udziat w Zarejestrowany
kapitale Zarejestrowany kapitat kapitat

Nazwa spotki Data przejecia zaktadowym (tys. CZK/USD) (tys. EUR) Liczba i warto§¢ nominalna akcji/udziatow

PEGAS NONWOVENS s.r.o0. * 05.12.2005 100% 3633 tys. CZK 140 100% kapitatu o wartosci nominalnej
3633 tys. CZK

PEGAS-NT a.s. 14.12.2005 100% 550 000 tys. CZK 21318 54 akcje o warto$ci nominalnej
10 000 tys. CZK

oraz 10 akcji o wartosci nominalnej

1000 tys. CZK

PEGAS - NW a.s. 14.12.2005 100% 650 000 tys. CZK 25194 64 akcje o wartosci nominalnej
10 000 tys. CZK

oraz 10 akcji o wartosci nominalnej

1000 tys. CZK

PEGAS - NS a.s.** 03.12.2007 100% 105 000 tys. CZK 4070 5 akcji o warto$ci nominalnej
1000 tys. CZK

oraz 10 akcji o wartosci nominalnej

10 000 tys. CZK

PEGAS NONWOVENS International s.r.o. 18.10.2010 100% 200 tys. CZK 8 100% kapitatu o wartosci nominalnej
b 200 tys. CZK
PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC **** 06.06.2011 100% 5000 tys. USD 3864 100% kapitatu o warto$ci nominalnej

5000 tys. USD

* Spotka PEGAS NONWOVENS s.r.o. zostata zarejestrowana 14 listopada 2003 r. pod nazwg ELK INVESTMENTS s.r.0., ktéra w 2006 r. zmieniono na
PEGAS NONWOVENS s.r.o. PEGAS a.s., jednostka zalezna PEGAS NONWOVENS s.r.o., zostata utworzona w 1990 r. Ze skutkiem od 1 stycznia 2006 r. zostata
potaczona z PEGAS NONWOVENS s.r.o. i wykreslona z Rejestru Handlowego 12 maja 2006 r. CEE Enterprise a.s. potaczyta si¢ z PEGAS NONWOVENS s.r.o.
ze skutkiem od 1 stycznia 2007 r. i zostata wykreslona z Rejestru Handlowego 20 sierpnia 2007 r. PEGAS - DS a.s., byta jednostka zalezna PEGAS
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NONWOVENS s.r.o., przestata istnie¢ w nastepstwie potagczenia z PEGAS NONWOVENS s.r.o. ze skutkiem od 1 stycznia 2011 r.

*k

PEGAS - NS a.s. zostata utworzona przez Spétke w grudniu 2007 r. z zadaniem realizacji przedsiewzigcia budowy nowej linii produkcyjnej.

*kk

PEGAS NONWOVENS International s.r.o. jest spotkg celowa powotang na potrzeby realizacji potencjalnych przysztych inwestycji.

*kkok

PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC zostata utworzona z zadaniem realizacji przedsiewzigcia budowy nowego zaktadu produkcyjnego w Egipcie.

6. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Grupa nie byta strong zadnych innych transakcji zawieranych z dyrektorami wykonawczymi i niewykonawczymi z wyjatkiem transakgji, o

ktérych mowa w Notach 5f) i 5 g).

7. Zobowigzania warunkowe

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

8. Zdarzenia po dniu bilansowym
29 Marca 2012 r. dobiegta konca kadencja pana Neila L. Everitta, jednego z niewykonawczych cztonkéw Rady Dyrektorow. Pan Everitt nie

podjat on staran o przedtuzenie mandatu na kolejng kadencje.

Rada Dyrektorow Grupy nie posiada informacji na temat jakichkolwiek zdarzen, ktére miaty miejsce po dniu bilansowym, a ktére mogtyby

miec¢ istotny wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na 31 grudnia 2011 r.

Marek Modecki Franti§ek Rezaé
Przewodniczacy Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A. Czionek Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A.
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9 Jednostkowe sprawozdanie finansowe

PEGAS NONWOVENS S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. wraz z raportem

niezaleznego biegtego rewidenta

Deloitte.

To the Shareholders of
PEGAS NONWOVENS S.A.
68-70, boulevard de la Pétrusse
L-2320 Luxembourg

REPORT OF THE REVISEUR D'ENTREPRISES AGREE

Report on the annual accounts

Following our appeintment by the General Meeting of the Shareholders dated June 15, 2011, we have
audited the accompanying annual accounts of PEGAS NONWOVENS 5.A_, which comprise the balance
sheet as at December 31, 2011 and the profit and loss account for the year then ended, and a summary of
significant accounting policies and other explanatory information.

Responsibility of the Board of Directors for the annual accounits

The Board of Directors is responsible for the preparation and fair presentation of these annual accounts in
accordance with Luxembourg legal and regulatory requirements relating 1o the preparation of the annual
accounts, and for such internal control as the Board of Directors determines is necessary o enable the

preparation of annual accounts that are free from material misstatement, whether due to fraud or error.
Responsibility af the réviseur d'enireprises agréé

Our responsibility is to express an opinion on these annual accounts based on our audit. We conducted our
audit in accordance with International Standards on Auditing as adopted for Luxembourg by the
Commission de Surveillance du Sectenr Financter. 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.
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Deloitte.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the
annual accounts. The procedures selected depend on the réviseur d"entreprises agréé’s judpement,
including the assessment of the risks of material misstatement of the annual accounts, whether due to fraud
or error. In making those risk assessments, the réviseur d'entreprises agréé 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. 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 annual accounts,

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

Opinion

In our opinion, the annual accounts give a true and fair view of the financial position of PEGAS
NONWOWVENS S.A. as of December 31, 2011, and of the resulis of its operations for the year then ended
in accordance with Luxembourg legal and regulatory requirements relating to the preparation of the annual
accounts.

Report on other legal and regulatory requirements

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

The accompanying Corporate Governance Statement on pages 19 to 32 which is the responsibility of the
Board of Directors, includes the information required by the law of December 19, 2002 on the commercial
and companies register and on the accounting records and annual accounts of undertakings, as amended
and the description included with respect to Article 68bis paragraphs ¢ and d of the aforementioned law is
consistent with the consolidated financial statements.

For Deloitte Audit, Cabinet de révision agréé

Nick Tabone, B¥viseur d entreprises agréé
Fartner

April 12,2012
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Deloitte Audit

Sociéteé a responsabilité limitée
560, rue de Neudorf

L-2220 Luksemburg

B.P. 1173

L-1011 Luksemburg

Tel.: +352 451 451
Faks: +352 451 452 992

www.deloitte.lu

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA (REVISEUR D ENTREPRISES AGREE)

Do akcjonariuszy

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

Raport z badania rocznego sprawozdania finansowego

W zwigzku z wyborem naszej firmy na biegtego rewidenta Spotki, dokonanym na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Pegas Nonwovens
S.A., ktére odbyto sie 15 czerwca 2011 r., przeprowadziliSmy badanie zataczonego rocznego sprawozdania finansowego Pegas Nonwovens
S.A., na ktére skiada sie bilans na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek zyskow i strat za rok zakonczony w tym dniu, oraz podsumowanie

istotnych zasad rachunkowosci i inne objasnienia.

Odpowiedzialnos¢ Rady Dyrektoréw Spoétki za roczne sprawozdanie finansowe

Rada Dyrektoréw ponosi odpowiedzialno$¢ za sporzgdzenie i rzetelng prezentacje niniejszego rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
z przepisami ustawowymi i wykonawczymi obowigzujgcymi w Luksemburgu w odniesieniu do sporzadzania rocznych sprawozdan
finansowych oraz za utrzymanie takich mechanizméw wewnetrznej kontroli, kiére uznaje za konieczne w celu przygotowania rocznych

sprawozdan finansowych, niezawierajgcych istotnych btedéw wynikajacych z oszustw lub pomytek.

Odpowiedzialnos¢ réviseur d'entreprises agréé

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii na temat niniejszego rocznego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez
nas badania. Badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej (ISA) przyjetymi dla Luksemburga
przez Komisje Nadzoru Sektora Finansowego (CSSF). Standardy te wymagajg zachowania zgodnosci z zasadami etycznymi oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajacg pewnos$¢, ze roczne sprawozdanie finansowe nie

zawiera istotnych bledow.

Badanie polega na zastosowaniu procedur w celu uzyskania dowodéw potwierdzajgcych kwoty wykazane w rocznym sprawozdaniu
finansowym i ujawnione w nim informacje. Wybdr procedur zalezy od osgdu niezaleznego biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka
wystgpienia istotnych btedéw w rocznym sprawozdaniu finansowym, czy to z powodu oszustwa czy tez pomyiki. Dokonujac takiej oceny
ryzyka, niezalezny biegty rewident bierze pod uwage mechanizmy kontroli wewnetrznej w zakresie sporzgdzania i rzetelnej prezentac;ji
rocznego sprawozdania finansowego przez jednostke, aby opracowac¢ odpowiednie do okolicznosci procedury badania, nie zas w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniego stosowania zasad

rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych przez Rade Dyrektorow oraz ocene ogodlnej prezentacji rocznego sprawozdania
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finansowego.

Jestesmy przekonani, ze uzyskane przez nas w trakcie badania dowody stanowig wystarczajaca i odpowiednig podstawe do wyrazenia opinii.

Opinia
Naszym zdaniem roczne sprawozdanie finansowe przedstawia w sposob rzetelny i jasny sytuacje finansowa Pegas Nonwovens S.A. na dzien
31 grudnia 2011 r. oraz wyniki finansowe Spétki za rok zakonczony w tym dniu, zgodnie z przepisami ustawowymi i wykonawczymi

obowigzujacymi w Luksemburgu w odniesieniu do sporzadzania rocznych sprawozdan finansowych.

Raport dotyczacy przestrzegania innych przepiséw prawnych i regulaciji

Informacje zaprezentowane w sprawozdaniu z dziatalnosci Spétki, za ktérego przygotowanie odpowiada Rada Dyrektoréw Spotki, sg spojne z
informacjami zawartymi z skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Przedstawione na str. 26-35 oswiadczenie w sprawie stosowania tadu korporacyjnego, za ktére odpowiada Rada Dyrektorow Spotki, zawiera
informacje wymagane na mocy Ustawy z 19 grudnia 2002 r. o rejestrze handlowym i rejestrze spoétek oraz ksiegach rachunkowych i rocznych

sprawozdaniach finansowych spétek (z pdzniejszymi zmianami), a opis zaprezentowany w zwigzku z art. 68bis ust. ¢ i ust. d wspomnianej

ustawy jest spdjny z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu Deloitte Audit, Cabinet de révision agreé

Nick Tabone, Reviseur d’entreprises agréé

Partner

12 kwietnia 2012 r.
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BILANS

na 31 grudnia 2011 r.
(dane w EUR)

Aktywa Nota 2011 2010
Aktywa trwate:

Aktywa finansowe:

- akcje/udziaty w jednostkach stowarzyszonych 3 392 199,38 392 199,38

Aktywa obrotowe:

Naleznosci:
Naleznosci od jednostek stowarzyszonych: 4

— z terminem wymagalnoséci do 1 roku 1 050,00 1 050,00

— z terminem wymagalnos$ci powyzej 1 roku 31450 000,00 32 800 000,00
Pozostate naleznosci z terminem wymagalnosci do 1 roku - 21 307,69
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 186 588,48 54 096,79

31637 638,48 32 876 454,48
Rozliczenia miedzyokresowe 4 880,97 61 724,88

32034 718,83 33330 378,74
Pasywa Nota 2011 2010
Kapitat zaktadowy i kapitaty rezerwowe 5
Kapitat zaktadowy 11 444 456,00 11 444 456,00
Kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej i inne podobne kapitaty 5462 594,20 14 691 994,20
Kapitaty rezerwowe:

Kapitat zapasowy 684 877,01 349 050,73
Wynik finansowy z lat ubiegtych 5481 144,57 (899 554,69)
Wynik za rok obrotowy 8 284 650,68 6 716 525,54

31357 722,46 32 302 471,78
Rezerwy: 6
Pozostate rezerwy 456 472,36 580 017,05
Zobowigzania niepodporzgdkowane:
Zobowigzania handlowe z terminem wymagalnosci do 1 roku 54 474,24 99 545,75
Podatek i ubezpieczenia spoteczne

Podatek 84 180,90 82 659,44

Ubezpieczenia spoteczne 1428,37 1 388,52
Inne zobowigzania z terminem wymagalnosci do 1 roku 80 440,50 264 296,20

220 524,01 447 889,91
32034 718,83 33330 378,74

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ rocznego sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r.

(dane w EUR)
Nota 2011 2010
Koszty:
Pozostate koszty zewnetrzne 449 057,47 1385 267,66
Pozostate koszty operacyjne 7 476 815,21 659 710,33
Zobowigzania z tytutu odsetek i podobne koszty
Pozostate zobowigzania z tytutu odsetek i podobne koszty 17 296,64 18 059,64
Podatek od wyniku finansowego 8 1 575,00 (900,00)
Pozostate podatki 62,00 (457,00)
Zysk za rok obrotowy 8 284 650,68 6716 525,54
9229 457,00 8778 206,17
Przychody:
Przychody z tytutu finansowych aktywéw trwatych od jednostek stowarzyszonych 3 9 229 400,00 8 767 930,00
Pozostate udziaty i pozostate przychody finansowe 57,00 10 276,17
9229 457,00 8778 206,17

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ rocznego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

SPORZADZONEGO NA 31 GRUDNIA 2011 R.
(dane w EUR)

NOTA 1 - INFORMACJE OGOLNE
PEGAS NONWOVENS S.A. (,Spotka”) jest spotkg prawa handlowego zawigzang w Luksemburgu 18 listopada 2005 r. jako société anonyme
— spodtka akcyjna. Siedziba Spotki miesci sie pod adresem 68-70, boulevard de la Pétrusse, L-2320 Luksemburg. Spoétka jest wpisana do

Rejestru Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest nabywanie akcji i udziatdw, w dowolnej formie, w strukturze wiascicielskiej luksemburskich lub
zagranicznych spoétek i przedsiebiorstw handlowych, przemystowych, finansowych i innych; nabywanie papieréw wartosciowych i
wynikajgcych z nich praw poprzez uczestniczenie w spotkach, wktad kapitatowy, zakup lub wykonanie opcji (w ramach subemisji ustugowej),
negocjacje lub w dowolny inny sposéb, w szczegdlnosci nabywanie patentdéw i licencji, nieruchomosci, praw majatkowych i udziatow w
nieruchomosciach, wedtug uznania Spotki, oraz ich utrzymywanie, administrowanie nimi, rozbudowe, kupno lub sprzedaz, w catosci bgdz w
czesci, w zamian za wynagrodzenie w formie, ktérg Spodtka uzna za wiasciwg, a w szczegolnosci w formie akcji, udziatéw lub innych papierow
wartosciowych nalezacych do podmiotu nabywajgcego wyzej wymienione aktywa; przeprowadzanie, udzielanie wsparcia lub uczestniczenie w
transakcjach o charakterze finansowym, handlowym lub innym, oraz zapewnienie wsparcia polegajacego na ustanawianiu zastawow,
udzielaniu pozyczek lub wydawaniu gwarancji na rzecz dowolnej spotki holdingowej, jednostki zaleznej, spétki pozostajgcej pod kontrolg tego
samego podmiotu dominujgcego, lub innego podmiotu w jakikolwiek sposéb stowarzyszonego ze Spdtkg lub ktérymkolwiek z wyzej
wymienionych podmiotéw, w ktéry Spotka jest posrednio lub bezposrednio zaangazowana finansowo; pozyskiwanie srodkéw pienieznych w
dowolny sposéb oraz gwarantowanie sptaty zaciagnietego zadluzenia; pozyskiwanie finansowania zewnetrznego oraz emitowanie obligac;ji i
innych papieréow wartosciowych; podejmowanie wszelkich czynnosci wigzacych sie bezposrednio badz posrednio z realizacja wyzej
okreslonych celéw. Spoétka moze podejmowaé czynnosci o charakterze handlowym, logistycznym lub finansowym, ktére bezposrednio lub

posrednio zwigzane sg w kazdym swoim aspekcie z zakresem dziatalnosci opisanym powyzej tak, aby cel Spotki zostat osiggniety.

Spoétka przygotowuje rowniez skonsolidowane sprawozdania finansowe, ktére nastepnie sg publikowane zgodnie z obowigzujgcymi

przepisami prawa i udostepniane w siedzibie Spofki.
Rok obrachunkowy rozpoczyna sie 1 stycznia i konczy 31 grudnia.

Akcje spotki notowane sg na Gietdzie Papieréow Warto$ciowych w Pradze oraz Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie od 21 grudnia

2006 r. w nastepstwie przeprowadzenia pierwszej oferty publiczne;j.

NOTA 2 — STRESZCZENIE ISTOTNYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Uktad bilansu i rachunku zyskéw i strat zostat zmieniony pod wzgledem przyjetej formy prezentacji zawartych w nich danych. Zmiana ta

wynika z koniecznosci dostosowania uktadu danych do wymogoéw Ustawy z 10 grudnia 2010 .

W celu zapewnienia poréwnywalnosci z danymi na 31 grudnia 2011 r., w bilansie oraz rachunku zyskoéw i strat na 31 grudnia 2010 r.

dokonano reklasyfikacji niektorych pozycgiji.

Ksiegi rachunkowe Spotki prowadzone sa w euro (EUR), a roczne sprawozdania finansowe sporzadzane sg zgodnie z zasadami

rachunkowosci powszechnie przyjetymi w Luksemburgu, w tym zgodnie z nastepujacymi istotnymi zasadami:

a) Aktywa finansowe
Aktywa finansowe wykazywane sg wedtug historycznego kosztu nabycia. Dywidendy ujmowane sg w momencie ustalenia przez jednostke
stowarzyszong praw akcjonariuszy do ich otrzymywania. Jezeli Rada Dyrektorow uzna, ze nastgpita trwata utrata wartosci aktywow

finansowych, Spétka dokonuje stosownych odpiséw aktualizujacych.

b) Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Pozycje aktywow i zobowigzan pienieznych denominowanych w walucie innej niz euro przeliczane sg wediug kursu wymiany walut
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obowigzujgcego w dniu bilansowym, natomiast pozycje przychodow i kosztow wyrazone w walucie innej niz euro sg przeliczane wedtug kursu
obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji. Zrealizowane i niezrealizowane ujemne roznice kursowe oraz zrealizowane dodatnie roznice

kursowe odnoszone sg w ciezar rachunku zyskow i strat.

c) Naleznosci

Naleznosci wyceniane sg w wartosci nominalnej, pomniejszonej o rezerwe na naleznosci watpliwe.

d) Ptatnosci w formie akciji rozliczane w srodkach pienigznych

W 2007 r. Spotka wdrozyta program premii opartych na wartosci akcji dla cztionkéw Rady Dyrektoréw oraz kluczowych pracownikow
podmiotéw zaleznych. Program ten stanowi transakcje ptatnosci rozliczang w $rodkach pienieznych, w ramach ktérej Spotka nabywa ustugi
Swiadczone przez kluczowych pracownikéw poprzez zacigganie zobowigzan wzgledem ustugodawcy, ktorych warto$¢ powigzana jest z
kursem akcji Spétki. Program realizowany jest poprzez wydawanie opcji fantomowych, w wypadku ktérych uprawnienia nabywane sg
rokrocznie, przy czym pierwsze opcje moga by¢ wykonywane po uptywie roku od momentu przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej, tj. od

18 grudnia 2007 r., a ostatnie — po uptywie czterech lat od tego momentu.

W 2010 r. program premii opartych na wartosci akcji zostat przedtuzony do 18 grudnia 2013 r.

Na kazdy dzien sprawozdawczy Spotka wycenia zobowigzania wynikajace z opcji fantomowych w wartosci godziwej. Zmiany wartosci

godziwej zobowigzan odnoszone sg w ciezar rachunku zyskow i strat sporzadzonego za dany okres sprawozdawczy.

Wartos¢ godziwa opcji fantomowych ustalana jest z uwzglednieniem:

- modelu wyceny,

- zatozen dotyczacych okresu trwania opcji/decyzji uczestnikow programu,
- biezacego kursu akgji,

- prognozowanych wahan kursu,

- prognozowanych dywidend,

- stopy procentowej wolnej od ryzyka.

NOTA 3 - AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH
5 grudnia 2005 r. Spotka nabyta 100 akcji CEE Enterprise a.s., spotki akcyjnej utworzonej w Czechach, za cene 2 248 190 CZK (78 737,44
EUR).

18 stycznia 2006 r. Spétka podjeta decyzje o podwyzszeniu kapitatu zakladowego CEE Enterprise a.s. 0 1 600 000 CZK poprzez emisje 1 600
000 nowych akcji o wartosci nominalnej 1,00 CZK za akcje, obejmujgc réwnoczesnie 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 fgczng cene 253 220,03 EUR.

W 2007 r. PEGAS NONWOVENS s.r.o., spétka utworzona w Czechach bedaca podmiotem w 100% zaleznym od CEE Enterprise a.s.,
podjeta decyzje o przeprowadzeniu transakcji przejecia i wiaczeniu CEE Enterprise a.s. do PEGAS NONWOVENS s.r.o. z dniem 1 stycznia

2007 .

W 2010 r. Spotka nabyta 100% akcji PEGAS NONWOVENS International s.r.o., spétki utworzonej w Czechach, za cene 200 000,00 CZK (8
386,62 EUR).
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Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. Spétka posiadata udziaty w strukturze wiascicielskiej nastepujacych podmiotow:

Udziat w strukturze Koszt nabycia Kapitat wtasny Wynik za rok obrotowyj

wiascicielskiej (EUR) (tys. CZK) (tys. CZK)

PEGAS NONWOVENS s.r.o0. Czechy 100,00% 383 812,76 2181877 227 464
PEGAS NONWOVENS International s.r.o. Czechy 100,00% 8 386,62 (17 555) (30 622)
392 199,38 2164 322 196 842

Kapitat wtasny Spotki obejmuje wynik za rok obrotowy. Dane dotyczgce wysokosci kapitatu wtasnego oraz wyniku za rok obrotowy

zaczerpnigto z rocznego sprawozdania finansowego za rok zakohczony 31 grudnia 2011 r., zbadanego przez biegtego rewidenta.

Walne Zgromadzenie PEGAS NONWOVENS s.r.0., jednostki zaleznej Spotki, podjeto decyzje o wyptacie dywidendy na rzecz Spotki w
wysokosci 9 229 400,00 EUR.

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

zaciagnietych przez jednostki zalezne (Nota 10).

NOTA 4 - NALEZNOSCI OD JEDNOSTEK STOWARZYSZONYCH

13 grudnia 2005 r. Spdétka udzielita PEGAS NONWOVENS s.r.o. pozyczki w kwocie 39 768 950 EUR i z oprocentowaniem 10,00% w skali
roku. Ostateczny termin sptaty pozyczki ustalono na 14 grudnia 2035 r. 29 listopada 2006 r. pozyczka ta, wraz z naliczonymi odsetkami,
zostata zastgpiona nowa nieoprocentowang pozyczka udzielong przez Spétke PEGAS NONWOVENS s.r.o. w wysokosci 43 525 943,70 EUR,

ktorej termin sptaty wyznaczono na 1 grudnia 2056 r.
W roku zakonczonym 31 grudnia 2011 r., tytutem czesciowych sptat pozyczki, Spoétka otrzymata kwote 5 950 000,00 EUR.

Na 31 grudnia 2011 r. pozostajgca do sptaty kwota kapitatu z tytutu tej pozyczki wynosita 25 400 000,00 EUR (31 350 000,00 EUR w 2010 r.).

Pozyczka jest nieoprocentowana, a termin jej sptaty przypada 29 listopada 2056 r.

30 stycznia 2007 r. Spoétka udzielia PEGAS NONWOVENS s.r.o. dodatkowej pozyczki o wartosci 1 250 000,00 EUR. Pozyczka jest
nieoprocentowana, a termin zwrotu uptywa 30 stycznia 2057 r. Zgodnie z ustaleniami, na zadanie jednostki zaleznej pozyczka ta moze

podlega¢ zamianie na udziaty lub srodki pieniezne wnoszone do jednostki zaleznej poza kapitatem zaktadowym.

24 grudnia 2010 r. Spétka udzielita pozyczki PEGAS NONWOVENS International s.r.o. w kwocie 200 000,00 EUR. Pozyczka jest

nieoprocentowana, a termin jej sptaty przypada na 15 grudnia 2015 r., z opcjg wczesniejszej sptaty na zadanie jednostki zalezne;j.

25 kwietnia 2011 r. Spétka udzielita PEGAS NONWOVENS International s.r.o. pozyczki w kwocie 2 800 000,00 EUR. Pozyczka jest

nieoprocentowana, a termin jej sptaty ustalono na 15 kwietnia 2016 r., z opcjg wczesniejszej sptaty na zadanie pozyczkobiorcy.

22 wrzesnia 2011 r., Spoétka udziella PEGAS NONWOVENS International s.r.o. pozyczki w kwocie 1800 000,00 EUR. Pozyczka jest

nieoprocentowana, a termin jej sptaty przypada na 22 wrzesnia 2016 r., z opcjg wczesniejszej sptaty na zadanie pozyczkobiorcy.

NOTA 5 - KAPITAL ZAKLADOWY | KAPITALY REZERWOWE
a) Kapitat zaktadowy i kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej
W momencie utworzenia Spoiki 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 istniejgcych 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, ktora

85



zostata przekazana na kapitat zapasowy z emisji akcji powyzej wartosci nominalne;.

Ponadto 28 listopada 2006 r. akcjonariusze Spétki zdecydowali o podwyzszeniu jej kapitatu zaktadowego o kwote 9 075 056,56, wtgcznie z
kapitatem zapasowym z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej w wysokosci 118,20 EUR, w drodze emisji 7 318 594 akcji o wartosci

nominalnej 1,24 EUR na akcje, pokrytych wktadem niepienieznym.

W ramach publicznej emisji akcji, w grudniu 2006 r. Grupa wyemitowata 1 810 000 nowych akcji zwykiych. Akcje nowej emisji zostaty objete
przez inwestoréw po cenie 27 EUR za akcje.
Réznica pomiedzy ceng subskrypcji nowych akcji (27 EUR) a ich wartoscig nominalng (1,24 EUR) zostata wykazana w kapitale wiasnym jako

kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej, w tacznej kwocie 46 625 600 EUR.

W wyniku wyptat z kapitatu zapasowego z emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej, dokonanych 27 wrzesnia 2007 r., 25 wrzesnia 2008 r., 24
wrzesnia 2009 r., 25 pazdziernika 2010 r. i 24 pazdziernika 2011 r., w tgcznej kwocie odpowiednio 7 014 344,00 EUR, 7 844 990,00 EUR, 8
306 460,00 EUR, 8 767 930,00 EUR i 9 229 400,00 EUR, na 31 grudnia 2011 r. wartos¢ kapitatu zapasowego z emisji akcji powyzej wartosci
nominalnej uksztattowata sie na poziomie 5 462 594,20 EUR (14 691 994,20 EUR w 2010 r.).

Na 31 grudnia 2011 r. kapitat zaktadowy Spotki wynosit 11 444 456,00 EUR i dzielit sie na 9 229 400 w petni optaconych akcji o wartosci
nominalnej 1,24 EUR na akcje.

Kapitat z emisji akcji

powyzej wartosci Wynik finansowy z lat

Kapitat zaktadowy nominalnej Kapitat zapasowy ubiegtych

EUR EUR EUR EUR

Stan na 1 stycznia 2011 r. 11 444 456,00 14 691 994,20 349 050,73 (899 554,69) 6716 525,54

Podziat wyniku finansowego

— Wyptata z kapitatu zapasowego - (9 229 400,00) - - -
z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej dokonana w 2011

r.

— Podziat wyniku finansowego za ubiegty rok - - 335 826,28 6 380 699,26 (6 716 525,54)
— Zysk za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. - - - - 8 284 650,68
Stan na 31 grudnia 2011 r. 11 444 456,00 5462 594,20 684 877,01 5481 144,57 8 284 650,68
b) Kapitat zapasowy

Zgodnie z przepisami prawa luksemburskiego Spoétka 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.

Na 31 grudnia 2011 r. kapitat zapasowy wynosit 684 887,01 EUR (349 050,73 EUR w 2010 r.).

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 dwéch dyrektoréw niewykonawczych. Data
przyznania opcji fantomowych zostata ustalona na 24 maja 2007 r. Wykonanie jednej opcji uprawnia danego cztfonka kierownictwa do wyptaty
pienieznej obliczonej jako kurs akcji Spotki na zamknieciu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku
zaprzestania notowan na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym dzien wykonania opcji fantomowych,
pomniejszony o kwote 749,20 CZK, stanowigcg cene oferowang w pierwszej ofercie publicznej akcji PEGAS NONWOVENS S.A. Posiadacze
nabywajg rokrocznie prawo do wykonania 25% opcji, przy czym pierwsze opcje mogg by¢ wykonywane poczawszy od pierwszej rocznicy

pierwszej oferty publicznej akcji Spotki, tj. od 18 grudnia 2007 r., a ostatnie — poczawszy od czwartej rocznicy pierwszej oferty publiczne;j.

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

taczna liczba przyznanych opciji ulegta obnizeniu do 160 112 na dzien 31 grudnia 2009 r. w zwigzku z odejsciem ze Spotki jednego cztonka
Rady Dyrektoréw w 2009 r.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore odbylo sie 15 czerwca 2010 r. zatwierdzito przyznanie bezptatnych opcji fantomowych
w tacznej liczbie 230 735 (co odpowiada 2,5% kapitatu zaktadowego PEGAS) dyrektorom i czitonkom wyzszego kierownictwa Spotki oraz/lub
jej podmiotom stowarzyszonym. Wykonanie jednej opcji uprawnia danego cztonka kierownictwa do otrzymania jednej akcji fantomowej, czyli
do wyptaty pienieznej w kwocie réznicy miedzy 473,00 CZK (cena akcji PEGAS na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze na 15 grudnia
2009 r. powigkszona o 10%) a ceng akcji Spotki na zamknigciu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze (lub innym rynku, w wypadku
zaprzestania notowan na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Pradze) w dniu poprzedzajgcym dzien wykonania opcji fantomowych.
Posiadacze nabywajg rokrocznie prawo do wykonania 25% opcji fantomowych (to jest 57 684 opcji), przy czym pierwsze opcje mogg byc
wykonywane poczawszy od 18 grudnia 2010 r., a ostatnie — poczgwszy od 18 grudnia 2013 r. z zastrzezeniem, ze pierwsze opcje
wykonywane poczgwszy od 18 grudnia 2010 r. catkowicie zastgpig ostatnie opcje biezacego programu premii opartych na wartosci akciji

zatwierdzonego na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy z 15 czerwca 2007 r. wykonywane poczawszy od tego samego dnia.

taczna liczba przyznanych opcji na 31 grudnia 2011 r. wyniosta 356 839 (356 839 w 2010 r.).

Wartos¢ godziwa opcji fantomowej na 31 grudnia 2011 r. ksztaltowata sie na poziomie 456 472,36 EUR (529 853,68 w 2010 r.). Odnotowany
w 2011 r. spadek wartosci godziwej o 73 381,32 EUR jest zwigzany gtéwnie z nizszym kursem akcji Spotki.

W latach 2007-2011 nie wykonano zadnych opcji na akcje fantomowe.

W poprzednim roku pozycja ,Rezerwy” uwzgledniata réwniez bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow zwigzane z rekompensata z tytutu
zakazu konkurencji ptatng na rzecz odchodzacego cztonka Rady Dyrektorow Spétki. Wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. bierne rozliczenia

miedzyokresowe kosztéw zwigzane z rekompensatg z tytutu zakazu konkurencji wynosity 0 EUR (50 163,37 EUR w 2010 r.).

NOTA 7 - POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

Pozostate koszty operacyjne obejmujg gtéwnie wynagrodzenie i wydatki cztonkéw Rady Dyrektoréw.

NOTA 8 - PODATKI

Spotka podlega opodatkowaniu wszystkimi podatkami, ktérym podlegajg spotki handlowe w Luksemburgu.

NOTA 9 - ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM
Rada Dyrektorow Spotki nie posiada informacji na temat jakichkolwiek zdarzen, ktére miaty miejsce po dniu bilansowym, a ktére mogtyby

mie¢ istotny wptyw na sprawozdanie finansowe sporzadzone na 31 grudnia 2011 r.
NOTA 10 - POZYCJE POZABILANSOWE

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

zaciagnietych przez jednostki zalezne (Nota 3).
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Miasto 6 pazdziernika (Madinat as-Sadis min Uktubar) — miasto satelickie potozone niedaleko Kairu w Egipcie, o liczbie ludnosci ok. 500 tys.,

w ktérym wiele spotek posiada swoje regionalne siedziby.

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

PEGAS), oraz typu wyspowego.

Bucovice — miasto lezace na Morawach, powiat Wyszkéw (Vyskov), posiadajgce okoto 6500 mieszkancow. W miescie tym znajduja sie trzy
linie produkcyjne PEGAS.

Zaktadany zysk EBITDA - wskaznik finansowy zdefiniowany jako wysoko$¢ przychodéw pomniejszonych o koszty wytworzenia sprzedanych
produktow, koszty sprzedazy i koszty ogolnego zarzadu, okreslony w biznesplanie Spotki i wykorzystywany jako wartos¢ odniesienia przy

ocenie wynikow w ramach menedzerskiego programu premiowego.

EWS - Europa Srodkowo-Wschodnia.

Clearstream Bank — Clearstream jest czolowym europejskim dostawcg ustug potransakcyjnych na gietdach papieréw wartosciowych (post-
frading services); podmiot zalezny Deutsche Bodrse. Clearstream International powstat w styczniu 2000 r. w wyniku potgczenia Cedel

International oraz Deutsche Bérse Clearing.

EBIT - wynik operacyjny powigekszony o nalezny podatek i odsetki (ang. Earnings Before Interest and Taxes) — wskaznik finansowy
zdefiniowany jako wysokos¢ przychoddw pomniejszonych o koszty wytworzenia sprzedanych produktow, koszty sprzedazy, koszty ogolnego

zarzadu i amortyzacje.

EBITDA — wynik operacyjny powiekszony o nalezny podatek, odsetki i amortyzacje (ang. Earnings Before Inferest, Taxes, Depreciation, and
Amortisation) — wskaznik finansowy zdefiniowany jako wysoko$¢ przychodéw pomniejszonych o koszty wytworzenia sprzedanych produktow,
koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu. Wynik EBITDA jest obliczany jako zysk netto przed opodatkowaniem, kosztami odsetkowymi,

przychodami z tytutu odsetek, zmianami z tytutu réznic kursowych, pozostatymi przychodami/kosztami finansowymi i amortyzacja.

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 przychoddw.

EDANA - Europejskie Stowarzyszenie Przedsiebiorstw Sektora Produktéw Jednorazowych i Wioknin (ang. European Disposables and
Nonwovens Association) — europejska organizacja przedstawicieli przemystu witdknin i artykutdw higienicznych, zrzeszajgca ok. 200 spétek z
28 krajow.

EGAP - zatozona w czerwcu 1992 r. Korporacja Gwarancji i Ubezpieczen Eksportowych. EGAP jest czeska panstwowg agencjg kredytow
eksportowych, ktéra ubezpiecza od ryzyka politycznego i handlowego kredyty zwigzane z eksportem czeskich produktéw i ustug. W ramach
rzagdowego programu wspierania eksportu, EGAP $wiadczy obecnie ustugi ubezpieczeniowe na rzecz wszystkich eksporterow czeskich
produktow.

MSSF - Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej.

IPO - pierwsza oferta publiczna (ang. /nitial Public Offering).

Transakcja zamiany stop procentowych — (ang. /nferest Rate Swap lub /RS) — instrument finansowy zabezpieczajacy przed ryzykiem zmiany

stop procentowych.
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John R. Starr - firma zajmujaca sie doradztwem w zakresie zarzadzania, specjalizujgca sie w sorbentach higienicznych, witokninach oraz

kluczowych obszarach surowcowych.

Proces meltblown — jeden z proceséw technologicznych wykorzystywany w produkcji widknin. W jego trakcie polimer jest wyttaczany przez

dysze, rozszczepiany na mikrowtokna (0,1 — 10 mikronéw) przy pomocy strumienia powietrza, a nastepnie ukladany na pasie transportowym.

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

Marza zysku netto — stosunek zysku netto (po odliczeniu podatku i przed odliczeniem wyptat z zysku dla akcjonariuszy) do przychodow

ogotem.
Wiéknina — wytworzona sztucznie warstwa lub splot jednokierunkowo lub przypadkowo utozonych wiédkien potaczonych przez tarcie i/lub
spojenie i/lub sklejenie, z wylgczeniem papieru i produktdow tkanych, dzianych, pikowanych i zszywanych, tgczonych przedzg lub wiéknami,

lub filcowanych na mokro, ewentualnie dodatkowo igtowanych.

Polimer — substancja ztozona z czgsteczek o duzej masie molekularnej, ktére sktadajg sie z wielokrotnie powtérzonych jednostek

strukturalnych zwanych monomerami i powigzane sg ze sobg wigzaniami kowalencyjnymi (tworzywo sztuczne).

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

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

Gielda Papieréw Warto$ciowych w Pradze — regulowany rynek obrotu papierami warto$ciowymi w Czechach.

PX - oficjalny indeks najwigekszych spotek na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Pradze.

Reicofil — czotowy producent urzadzen do produkgcji widknin.

Regranulacja — metoda utylizacji odpadéw powstajgcych w produkcji widkien poprzez ich przetwarzanie w granulat, ktéry nastepnie moze byc¢

w pefni ponownie wykorzystany w procesie produkcyjnym.

Proces spunmelf — proces technologiczny stuzgcy do produkgji widknin. Roztopiony polimer jest wyttaczany przez dysze zwidkniajgce, w

wyniku czego powstajg diugie widkna rozciggane przy pomocy strumienia powietrza w celu uzyskania wymaganej srednicy.

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

GPW - Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie, regulowany rynek obrotu papierami wartosciowymi w Polsce.
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT SPOLKI

Firma:
PEGAS NONWOVENS S.A.

Adres:

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

Tel.: (+352) 26 49 65 27

Faks: (+352) 26 49 65 64

Rejestr Spétki i numer w rejestrze:

Spotka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044

Zawigzanie Spéiki:
Spotka zostata zawigzana 18 listopada 2005 r. pod nazwg Pamplona PE Holdco 2 SA.

Jurysdykcja:
Spotka podlega prawu Luksemburga.

Podmiot dominujgcy Spotki PEGAS — PEGAS NONWOVENS S.A. — zostat zawigzany 18 listopada 2005 r. w Luksemburgu pod nazwg
Pamplona PE Holdco 2 S.A. jako spétka akcyjna (sociéteé anonyme) utworzona na czas nieokreslony. Spétka jest wpisana do Rejestru
Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044. Tekst aktu zatozycielskiego Spétki zostat opublikowany w luksemburskim dzienniku
urzedowym Mémorial, Recueil des Societes 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 Luksemburg. Siedziba i giébwne miejsce prowadzenia dziatalnosci gtéwnej spotki

operacyjnej i handlowej —- PEGAS NONWOVENS s.r.o. — miesci sie w Republice Czeskiej pod adresem Pfiméticka 86, 66904, Znojmo.

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

Przedmiotem dziatalnosci Spofki jest:

a)nabywanie akcji i udziatow, w dowolnej formie, w strukturze wiascicielskiej luksemburskich lub zagranicznych spoétek i przedsiebiorstw
handlowych, przemystowych, finansowych i innych;

b) nabywanie papieréw wartosciowych i wynikajacych z nich praw poprzez uczestniczenie w spétkach, wktad kapitatowy, zakup lub wykonanie
opcji (w ramach subemisji ustugowej), negocjacje lub w dowolny inny sposéb, w szczegdlnosci nabywanie patentéw i licencji, nieruchomosci,
praw majatkowych i udziatdbw w nieruchomosciach, wedtug uznania Spofki, oraz ich utrzymywanie, administrowanie nimi, rozbudowe, kupno
lub sprzedaz, w catosci badz w czesci, w zamian za wynagrodzenie w formie, ktérg Spétka uzna za wtasciwa, a w szczegodlnosci w formie
akcji, udziatéw lub innych papieréow wartosciowych nalezgcych do podmiotu nabywajgcego wyzej wymienione aktywa;

c) przeprowadzanie, udzielanie wsparcia lub uczestniczenie w transakcjach o charakterze finansowym, handlowym Ilub innym, oraz
zapewnienie wsparcia polegajgcego na ustanawianiu zastawow, udzielaniu pozyczek lub wydawaniu gwarancji na rzecz dowolnej spotki
holdingowej, jednostki zaleznej, spotki pozostajgcej pod kontrolg tego samego podmiotu dominujgcego, lub innego podmiotu w jakikolwiek
sposob stowarzyszonego ze Spotkg lub ktorymkolwiek z wyzej wymienionych podmiotow, w ktéry Spoétka jest posrednio lub bezposrednio
zaangazowana finansowo;

d) pozyskiwanie srodkoéw pienieznych w dowolny sposob oraz gwarantowanie sptaty zaciggnietego zadtuzenia;

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

f) podejmowanie wszelkich czynnos$ci wigzacych sie bezposrednio badz posrednio z realizacjg wyzej okreslonych celow.
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Gtéwne spoftki zalezne
Spotki zalezne, w ktorych PEGAS NONWOVENS S.A. posiada bezposredni lub posredni udziat w wysokosci réownej co najmniej 10%

skonsolidowanych kapitatow wtasnych lub 10% skonsolidowanego zysku netto:

Siedziba Numer identyfikacyjny Rodzaj dziatalnosci

PEGAS NONWOVENS s.r.0. Znojmo, Priméticka 3623/86, PSC 66904, 25478478 Produkcja wioknin
Czechy

PEGAS-NT a.s. Znojmo, Priméticka 3623/86, PSC 66904, 26287153 Produkcja wioknin
Czechy

PEGAS - NW a.s. Znojmo, PFiméticka 3623/86, PSC 66904, 26961377 Produkcja wtéknin
Czechy

PEGAS - NS as. Znojmo, PFiméticka 3623/86, PSC 66904, 27757951 Produkcja wtéknin
Czechy

PEGAS NONWOVENS International s.r.o. Znojmo, Pfiméticka 3623/86, PSC 66904, 29249708 Spoétka celowa powotana na potrzeby realizacji
Czechy potencjalnych inwestyc;ji

PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC Al Kamel Building, Plot 52/b, Miasto 6 Nr w rejestrze handlowym: 52 190  Spoétka powotana w celu realizacji
pazdziernika (Madinat as-Sadis min Uktubar), przedsigwziecia zwigzanego z budowg nowego
00023, Egipt zaktadu produkcyjnego

Wydatki poniesione w 2011 r. przez Grupe Kapitatowg PEGAS w zwigzku z ustugami audytoréw zewnetrznych

Badanie sprawozdan

tys. EUR finansowych Inne* Ogotem
PEGAS NONWOVENS SA 18,0 23,1 41,1
Pozostate spotki Grupy PEGAS 109,4 26,5 135,9
tacznie 127.4 49,6 177,0

* W pozycji ,Inne” uwzgledniono wydatki na ustugi doradcze niezwigzane bezposrednio z badaniem sprawozdan finansowych.

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

Zasady powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Dyrektorow opisuje art. 8 Statutu Spétki.
Uprawnienia Rady Dyrektoréw w zakresie emisji akcji regulujg par. 4, 5 6 art. 5 Statutu Spotki.

Spotka nie jest strong zadnej znaczacej umowy wchodzacej w zycie, zmieniajacej postanowienia lub wygasajacej wraz ze zmiang kontroli w

Spotce wskutek jej przejecia.

Podmioty zalezne Spotki sg stronami uméw kredytowych, ktére moga zostac rozwigzane w wypadku zmiany kontroli nad Spétka, przyktadowo
w nastepstwie oferty przejecia. Zmiana kontroli nastepuje, gdy osoba lub grupa oséb dziatajgcych w porozumieniu wejdzie w posiadanie
ponad 50% wyemitowanego kapitatu zakladowego z prawem gtosu Spotki lub PEGAS NONWOVENS s.r.o. badz uzyska prawo do wptywania
na zarzadzanie i polityke Spotki lub PEGAS NONWOVENS s.r.o. poprzez powotywanie czionkéw Rady Dyrektoréw.

Wszystkie akcje wyemitowane przez PEGAS uprawniajg do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu oraz dajg rowne prawa giosu w
sprawach dotyczgcych dywidendy. Spotka nie wyemitowata akcji dajacych specjalne prawa kontroli lub podlegajacych ograniczeniom w

zakresie zbywalnosci.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke nie istniejg umowy pomiedzy akcjonariuszami, ktéore mogg naktadaé ograniczenia w

zakresie zbywalnosci papierow wartosciowych i/lub praw gtosu.
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Spotka ani spotki operacyjne nie utworzyly i obecnie nie zamierzajg utworzy¢ programu opcji na akcje dla pracownikéw, innych niz opisane w

czesci ,Wynagrodzenie cztonkow Rady Dyrektoréw i kierownictwa” (patrz s. 30).

Spotka zawarta ze swoimi dyrektorami wykonawczymi umowy na $wiadczenie ustug, z tytutu ktdrych dyrektorom przystugujg okreslone
Swiadczenia w wyniku zwolnienia z innych powoddéw niz naruszenie obowigzkéw stuzbowych. Spétka zobowigzana jest wyptaca¢ kazdemu
dyrektorowi wykonawczemu jego miesieczne wynagrodzenie (bez premii), ktére przystugiwatoby mu ze strony wszystkich spotek nalezacych
do Grupy PEGAS z tytuty wszystkich uméw o $wiadczenie ustug w roku poprzedzajgcym rok, w ktéorym 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 czionka kadry zarzadzajacej, lub innej formy $Swiadczenia ustug na rzecz osoby

trzeciej, w zaleznosci od tego, ktéry z tych dni przypadnie wczesniej.
Spoétka nie zawarta zadnych innych umow z czionkami Rady Dyrektoréw 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 Spofki przez inng firme.
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OSWIADCZENIE OSOB ODPOWIEDZIALNYCH

Marek Modecki, Przewodniczacy Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A.
FrantiSek Rezag, Czionek Rady Dyrektorow PEGAS NONWOVENS S.A.

oswiadczaja, ze wedlug posiadanych przez nich informacji sprawozdania finansowe sporzgdzone na podstawie obowigzujgcych standardow
rachunkowych odzwierciedlajg w sposob rzetelny sytuacje majatkows i finansowa, stan zobowigzan oraz wynik finansowy Spofki i jednostek
objetych konsolidacjg traktowanych tacznie, a sprawozdanie zarzadu zawiera rzetelny obraz rozwoju i wynikow dziatalnosci oraz sytuaciji

Spotki i jednostek objetych konsolidacjg traktowanych tacznie, wraz z opisem podstawowych czynnikow ryzyka i elementéw niepewnosci.

Marek Modecki Franti$ek Rezag
Przewodniczacy Rady Dyrektoréw Czilonek Rady Dyrektorow
PEGAS NONWOVENS S.A. PEGAS NONWOVENS S.A.
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KONTAKT

PEGAS NONWOVENS S.A.
Adres:

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

Luksemburg

Rejestr i numer Spotki w rejestrze:

Spotka jest wpisana do Rejestru Handlowego Luksemburga pod numerem B 112.044.

Zawigzanie Spotki:

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

PEGAS NONWOVENS s.r.o.
Znojmo, PFiméticka 3623/86, PSC 66904
Nrident.: 25478478

PEGAS-NT a.s.
Znojmo, Priméticka 3623/86, PSC 66904
Nr ident.: 26287153

PEGAS - NW a.s.
Znojmo, Pfiméticka 3623/86, PSC 66904
Nr ident.: 26961377

PEGAS - NS a.s.
Znojmo, PFiméticka 3623/86, PSC 66904
Nrident.: 27757951

PEGAS NONWOVENS International s.r.o.
Znojmo, Pfiméticka 3623/86, PSC 669 04
Nr ident.: 29249708

PEGAS NONWOVENS EGYPT LLC

Al Kamel Building, Plot 52/b,

Miasto 6 pazdziernika (Madinat as-Sadis min Uktubar), 00023, Egipt
Numer w rejestrze:

Rejestr Handlowy, nr 52 190
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