Priloha ¢. 2

Zduvodnéni vySe protiplnéni

l. UVOD

V souvislosti s piedlozenou Zadosti o svolani valné hromady PFNonwovens a.s., akciové spolednosti
zalozené a existujici podle prava Ceské republiky, se sidlem Hrad¢anské namésti 67/8, Praha 1 -
Hradcany, PSC 118 00, Ceska republika, ICO: 067 11 537, zapsané v obchodnim rejstiiku vedeném
Méstskym soudem v Praze pod sp. zn. B 23154, (,,Spole¢nost™) k pfijeti usneseni o pfechodu vsech
ostatnich ucastnickych cennych papirt ve Spolec¢nosti na hlavniho akcionafe, jimz je PFNonwovens
Holding s.r.o., spole¢nost s ru¢enim omezenym zaloZen4 a existujici podle prava Ceské republiky, se
sidlem Hrad¢anské nameésti 67/8, Hradcany, 118 00 Praha 1, Ceska republika, ICO: 046 07 341,
zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze pod sp. zn. C 250660 (dale jen
,Hlavni akcionai*), timto Hlavni akcionaf pfedklada v souladu s ust. § 376 odst. 2 zak. ¢. 90/2012
Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech (zdkon o obchodnich korporacich) (dale jen ,,ZOK*),
toto Zdivodnéni vyse protiplnéni, které ma byt poskytnuto ostatnim akcionaiiim za i€astnické cenné
papiry, které maji prejit na Hlavniho akcionate.

II. RELEVANTNI USTANOVENI ZOK, INFORMACE CNB

Na zdtivodnéni vySe protiplnéni za ucastnické cenné papiry se uplatni zejména ust. §§ 376 odst. 1,
391 a 392 ZOK a Informace CNB k oceiiovani uicastnickych cennych papirii pro ticely povinnych
nabidek prevzeti, verejnych navrhii smlouvy a vytésnéni (,,Informace CNB®), které vysvétluji, jak ma
byt protiplnéni odiivodnéno, aby toto odiivodnéni bylo fadné.

Dle ust. § 376 odst. 1 ZOK plati, Ze vlastnici ucastnickych cennych papirt, které maji piejit na
hlavniho akcionare, maji pravo na ptiméfené protiplnéni v penézich. V ptipadé Gcastnickych cennych
papirt piijatych k obchodovani na evropském regulovaném trhu se nevyzaduje znalecky posudek o
ocenéni ucastnickych cennych papirti a posta¢i zdivodnéni vyse protiplnéni Hlavnim akcionafem a
predchozi souhlas Ceské narodni banky k piijeti usneseni valné hromady Spole¢nosti o piechodu
vSech ostatnich ucastnickych cennych papiri na Hlavniho akcionate (ust. § 376 odst. 2 ve spojeni s
ust. § 392 ZOK).

I1l. NAVRZENA VYSE PROTIPLNENI

V souladu s Informaci CNB a s odkazem na judikaturu Nejvyssiho soudu Ceské republiky (rozsudek
Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 26.04.2018, &j. 29 Cdo 3024/2016-492; ,,Rozsudek NS*)
je Hlavni akcionaf toho nazoru, Ze vySe protiplnéni mize byt zdivodnéna jednim z nasledujicich

zpusobi:

a) hodnotou akcie Spole¢nosti stanovené ve znaleckém posudku (ZOK vyzaduje vyhotoveni

znaleckého posudku pouze v piipadée spolecnosti, jejichz akcie nejsou obchodované na

regulovaném trhu);

b) primérnou cenou obchodu s akciemi Spoleénosti na evropském regulovaném trhu za obdobi

poslednich 6 mésicu; nebo

C) nejvysSi cenou, za kterou Hlavni akcionat nabyl akcie Spoleénosti v relevantnim obdobi, tj. v

obdobi poslednich 12 mésicu.

Pii zohlednéni vySe uvedenych zptisobl zdivodnéni vyse pfimétené¢ho protiplnéni Hlavni akcionaf
navrhuje protiplnéni ve vysi 7195 K& za jednu akcii Spoleénosti. Tato vySe protiplnéni je




pfimétend, protoze neni nizs$i nez hodnota jedné akcie vydané Spolecnosti. Tento zavér je podlozen
tim, Ze vySe 719,5 K¢ za jednu akcii:

a) je vyssi neZ primérna cena obchodi s akciemi Spole¢nosti na evropskych regulovanych trzich
Vv obdobi poslednich 6 mésicii pred podanim zadosti o ud€leni souhlasu Ceskou narodni
bankou (,,CNB*) (viz. bod IV. niZe); a zaroven

b) je rovna ceng, za kterou Hlavni akcionaf nabyl akcie Spole¢nosti v relevantnim obdobi, tj. v
obdobi poslednich 12 mésict pfed podanim zadosti o ud€leni souhlasu CNB (viz. bod V.
nize); a zaroven

c) je vy$si nez hodnota akcie Spole¢nosti, ktera byla uréena ve zdivodnéni vyse protiplnéni
zpracovaném Hlavnim akcionafem v souladu s pozadavkem Informaci CNB na takové
zdivodnéni vyse protiplnéni (viz. bod VI. nize).

IV. PRUMERNA CENA OBCHODU S AKCIEMI SPOLECNOSTI NA EVROPSKYCH
REGULOVANYCH TRZICH V OBDOBI POSLEDNICH 6 MESICU PRED PODANIM
ZADOSTI O UDELENI SOUHLASU BYLA NIZSi NEZ 7195 KC

Podle Informaci CNB je mozné odtivodnit vysi protiplnéni, které méa byt vyplaceno akcionaitim za
jejich akcie pfi vytésnéni, primérnou cenou téchto akcii na evropském regulovaném trhu v obdobi
poslednich 6 mésicti pred podanim zadosti o udéleni souhlasu CNB v piipadé, ze jsou tyto akcie
dostatecné likvidni. ! Akcie vydané Spolecnosti jsou piijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu, Burza cennych papiri Praha a.s., a na RM-SYSTEM, ¢eskd burza cennych papirii
a.s. (,, Trhy).

Obecné plati, ze akcie zahrnuté v ESMA databézi a oznaéené v ni jako ,likvidni* jsou ze strany CNB
povazovany za dostatecné likvidni. Pouze pét akciovych tituldi obchodovanych na evropském
regulovaném trhu Burza cennych papirt Praha a.s. jsou v ESMA databazi pro obdobi od 01.01.2019
do 31.12.2019 oznageny jako likvidni.?2 Akcie vydané Spole¢nosti mezi nimi nejsou.

CNB vsak v Informacich CNB uvadi, e v uréitych piipadech maze likviditu akcii posuzovat
individualné na zakladé¢ nasledujicich kritérii namisto pouhého odkazu na ESMA databazi: (i)
primérny denni objem obchodd, a (ii) primémy denni po&et obchodovanych akeii.® V piipadé akcii
Spolegnosti je pro obdobi poslednich 6 mésicti pred podanim Zadosti o udéleni souhlasu CNB (tj. od
4.3.2020 do 3.9.2020) celkovy objem obchodu s akciemi Spole¢nosti na Trzich 111.028.618 K¢ a
celkovy pocet takto obchodovanych akcii 177.364 kust, a to pfi celkovém poctu 2.320 obchodi. Na
zaklad¢ téchto dat mohou byt akcie Spole¢nosti povazovany za relativné likvidni.

S ohledem na tuto likviditu akcii Spolecnosti je Hlavni akcionaf nazoru, Ze vyse protiplnéni muze byt
zdivodnéna také za pouziti primémé ceny obchodii s akciemi Spolecnosti na Trzich v obdobi
poslednich 6 mésict pred podanim Zzadosti ¢eské narodni bance o souhlas s vytésnénim, kdy priimérna
cena obchodl s akciemi Spole€nosti na Trzich (tj. vazeny primér) byla 625,99 K¢. To dokazuje, Ze
navrzena vySe protiplnéni ve vysi 719,5 K¢ za jednu akcii je vySSi nez primérnd cena obchodu s
akciemi Spole¢nosti v uvedeném obdobi.

Podklad: Protokol vystaveny Centrdlnim depozitifem cennych papirii prokazujici primérnou cenu

obchodii v obdobi poslednich 6 mésicu (Priloha ¢é. 1)

Hlavni akcionaf uzavirad, ze diky relativni likvidit¢ akcii Spole¢nosti mize byt primérnd cena
obchodt s akciemi Spolecnosti na Trzich pouzita k podpofeni zdivodnéni vySe protiplnéni

navrzeného pro uéely vytésnéni. Prumérna cena za jednu akcii v poslednich 6 mésicich pred poddnim
zadosti o udéleni souhlasu CNB (1. vazeny pramér) byla 625,99 K¢&. Céstka 719.5 K& za akcii je tedy

! Informace CNB, s. 8-9.
2 https://registers.esma.europa.eu/publication/searchRegister?core=esma_registers_fitrs_equities
3 Informace CNB, s. 9.



https://registers.esma.europa.eu/publication/searchRegister?core=esma_registers_fitrs_equities

vy$8i nez tato prumérna cena obchodu s akciemi Spole€nosti na Trzich v obdobi poslednich 6 mésicta
pred podanim zadosti o udéleni souhlasu CNB, a je proto priméfenym protiplnénim pro vytésnéni
akcionara Spolecnosti.

V. CENA, ZA KTEROU HLAVNi AKCIONAR NABYL AKCIE SPOLECNOSTI V
RELEVANTNIM _OBDOBI, TJ. V_OBDOBi_ POSLEDNIiCH 12 MESIiCU PRED
PODANIM ZADOSTI O UDELENI SOUHLASU CNB, JE ROVNA 719,5 KC

V ptipadé zduvodnéni vyse piiméifeného protiplnéni nejvyssi cenou, za kterou Hlavni akcionat nabyl
akcie Spoleénosti v relevantnim obdobi poslednich 12 mésicti pied podanim o udéleni souhlasu CNB
(tzv. prémiova cena), se Hlavni akcionai domniva, Ze po aplikaci zavérd Nejvyssiho soudu CR
obsazenych v Rozsudku NS na tpravu obsazenou v ZOK je mozné za relevantni obdobi povaZzovat
obdobi 12 mésict pied podanim o udéleni souhlasu CNB (tj. od 7.9.2019 do 7.9.2020).

V relevantnim obdobi Hlavni akcionaf nabyl akci Spolecnosti nejvyse za cenu 719,5 K¢ za akcii
Spolecnosti.

Podklad: Potvrzeni vystavené spolecnosti Ceska sporitelna, a.s. (Priloha ¢. 2)
Potvrzeni vystavené spolecnosti Fio banka, a.s. (Priloha ¢. 3)

Hlavni akciondi uzavira, Ze nejvy§$i cena za jednu akcii Spole€nosti, za kterou nabyl akcie
Spolecnosti v poslednich 12 mésicich pfed podanim Z4dosti o udéleni souhlasu CNB (tzv. prémiova
cena), byla 719.5 K&. Céastka 719.5 K& za akcii je stejnd jako prémiova cena a je proto pfiméfenym
protiplnénim pro vytésnéni akcionard Spole¢nosti.

VI. HODNOTA AKCIE SPOLECNOSTI, KTERA BYLA URCENA VE ZDUVODNENI
VYSE PROTIPLNENiI ZPRACOVANEM HLAVNIM AKCIONAREM V SOULADU S
POZADAVKEM INFORMACI CNB NA TAKOVE ZDUVODNENI VYSE
PROTIPLNENI, JE NIZSi NEZ 719,5 KC

ZOK uklad4d hlavnimu akcionafi povinnost dolozit pfiméfenost protiplnéni znaleckym posudkem
pouze v ptipadé nuceného piechodu akcii spolecnosti, jejichz akcie nejsou piijaty k obchodovani na
evropském regulovaném trhu. Nejedna se tedy o ptipad Hlavniho akcionafe, jelikoz akcie Spole¢nosti
jsou prijaty k obchodovani na Trzich.

Hlavni akcionaf proto v souladu s pozadavky Informaci CNB ptedklada zdiivodnéni vyse protiplnéni,
pfi jehoz piipravé byly dodrzeny zasady vyzadované Kapitolou ¢. 4 Informaci CNB a které ma
obsahové nélezitosti vyzadované Kapitolou 5 Informaci CNB.

Podklad: Zdivodnéni vyse protiplnéni zpracované Hlavnim akciondrem (Priloha ¢. 4)

V ramci fizeni o udéleni souhlasu CNB k pfijeti usneseni valné hromady Spoleénosti o piechodu
vSech ostatnich ucastnickych cennych papirti na Hlavniho akcionare pozadala CNB dne 22.9.2020 o
podrobnéjsi odtivodnéni aplikace rizikoveé prirazky pfi vypoctu hodnoty akcie Spolecnosti a Hlavni
akcionar na tuto zadost odpovedél dne 25.9.2020.

Podklad: Prepis pripominkek CNB a odpovédi Hlavniho akcionare (PFiloha E, kterd je soucasti prilohy
& 4)

V ramci fizeni o udéleni souhlasu CNB k pfijeti usneseni valné hromady Spoleénosti o piechodu
viech ostatnich tdastnickych cennych papirt na Hlavniho akcionafe pozadala CNB dne 1.10.2020 o
zodpovézeni nékolika dodate¢nych otazek souvisejicich se zdivodnénim vySe protiplnéni a Hlavni
akcionaf na tyto dotazy odpovédél dne 12.10.2020.

Podklad: Prepis dotazii CNB a odpovédi Hlavniho akciondie (Piiloha F, kterd je soucdsti prilohy ¢. 4)



Hlavni akcionaf uzavira, %e na zikladé jim zpracovaného zdiivodnéni vyse protiplnéni &astka 719,5
K& za akeii je vy$8i nez hodnota akcie Spole¢nosti, ktera byla uréena ve zdlivodnéni vySe protiplnéni
zpracovaném Hlavnim akciondfem v souladu s pozadavky Informaci CNB na takové zdivodnéni vySe
protiplnéni a je proto pfiméfenym protiplnénim pro vyt&snéni akciondfd Spoleénosti.

VIL. ZAVER

Hilavni akcionaf shrnuje, Ze navrZena vyse protiplnéni ve vy$i 719,5 K& za jednu akeii je pfiméfend ve
smyslu ust. § 376 odst. 1 ZOK.

V Praze, dne 27. f{jna 2020

PFNonwovens Holding s.r.o. PFNonwovens Holding s.r.o.
Jméno: Mgr. Jan Kolaf Jméno: Mgr. Be. Lukas Hron

Funkee: advokat na zdkladg plné moci Funkce: advokat na zdkladg piné moci
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Piiloha 1 - Protokol vystaveny Centralnim depozitifem cennych papiri prokazujici primérnou
cenu obchodii v obdobi poslednich 6 mésicu




CENTRALNI DEPOZITAR
CENNVYCH PAPIRU

PROTOKOL O VYSLEDKU SLUZBY
VYPOCET PRUMERNE CENY Z OBCHODU KOTOVANYMI UCASTNICKYMI
CENNYMI PAPIRY ZA OBDOBI 6 MESIiCU

Kod sluzby: F1

Cislo pozadavku: 9950736

Datum a ¢as zpracovani: 08.09.2020, 10:59:15
Cena za sluzbu: 0.00 K&

Zadané vstupni parametry sluzby

Pozadovany den vypoctu: 04.09.2020
Oznaceni emise: LU0275164910
Vysledek sluzby

Cislo evidence Nazev evidence

3000001 Evidence Centralniho depozitare

Centralni depozitar cennych papir(, a.s., Rybna 14, 110 05 Praha 1
T +420 221 832 803, F +420 224 814 193

cdcp@pse.cz, www.cdcep.cz Klasifikace: 4
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CENTRALNI DEPOZITAR
CENNVYCH PAPIRU

VYPOCET PRUMERNE CENY Z OBCHODU KOTOVANYMI UCASTNICKYMI CENNYMI
PAPIRY ZA OBDOBI 6 MESicU

3000001 - Evidence Centralniho depozitare

PRUMERNA CENA CP ZA OBDOBI 6 MESicU

Obdobi vypocétu

Datum vypoctu od 04.03.2020
Datum vypoctu do 03.09.2020
Prdmérna cena obchod( za 6 mésicli na BCPP a RMS 625,99
Vypocétené 6meésicni primeéry z obchodu na BCPP v RMS
6meésicni vypoctena pramérna cena CP 625,99
Pocet Uplatné pfevedenych CP s vyjadfenou cenou v obdobi
o 177 364
6 mésicl
Pocet obchodl v obdobi 6 mésict 2320
Objem obchodu v obdobi 6 mésicl 111 028 618
Minimalni denni vypoctena primérna cena CP za obdobi 6 498 53
mésicu ’
Maximalni denni vypoctena priimérna cena CP za obdobi 6 724
mésicl
Kaéd sluzby: F1 . .
Gislo pozadavku: 9950736 Str.2z2 Klasiilkace: 4



Priloha 2 - Potvrzeni vystavené spoleénosti Ceska sporitelna, a.s.




Ceska spofitelna, a.s., Olbrachtova 1929/62, Praha 4, PSC 140 00, IC: 45244782

w - @ .as., !
CESKA 5 Custody and Depositary unit, Budéjovicka 1518/13a, Praha 4, PSC 140 00

Spoﬁte[na Tel.: +420 956 765 950, fax: +420 224 640 712, e-mail: custodian@csas.cz

USR030 Pehled prevodl od 1.9.2019 do 7.9.2020

Portfoliovy uget €. / Securities Portfolio Account no.: 111439
Néazev klienta / Client name: PFNonwovens Holding s.r.o.
ID /1€ / RC Klienta: 04607341

Adresa / Postal address: Hrad&anské namésti 67/8
Praha 1 - Hrad&any
11800
CZ Ceska republika

3353578  Nakup/Buy LU0275164910 PFNonwovens a.s. 600,00 UNIT
R2G a.s. 431700,00 CZK 7.9.2020  7.9.2020 500,00 CZK
Celkem / Total: 500,00 CZK

(g JU

- CESKA SPORITELNA, a.s.
centrala v Praze
53~

Vytisténo / Printed 8. 9. 2020 9:43:08, Richard Baran Page 1 of 1



Priloha 3 - Potvrzeni vystavené spole¢nosti Fio banka, a.s.




Potvrzeni o vedeni uctu

Fio banka, a.s., IC 61858374, V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1, zapsana v obchodnim rejstiiku

vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, viozka 2704 (déle jen ,Banka®). Fio bank
anka

Klient:
Obchodni firma/Ndzev: PFNonwovens Holding s.r.o.

IC: 04607341
Zapsana v: Méstsky soud v Praze
Sidlo: Hradcanské namésti 67/8, 11800 Praha 1, Ceska republika

(déle jen ,Klient*)

Banka potvrzuje, 7e Klient je k okamiiku vystaveni tohoto potvrzeni majitelem nasledujiciho obchodniho ictu vedeného u Banky:
Cislo ni¢tu: 1000169900/2010

IBAN: CZ5420100000001000169900, SWIFT/BIC: FIOBCZPPXXX

Datum zrizeni uctu: 20.7.2017

Dile banka potvrzuje, 7e na vyie uvedeném Gctu klient nerealizoval zidny obchod od 1.9.2019.

Account confirmation

Fio banka, a.s., ID 61858374, V Celnici 1028/10, 117 21 Prague 1, registered in the Commercial .
Register maintained by the Prague Municipal Court, Section B, File 2704 (hereinafter the ,,Bank®). Fio banka

Company name: PFNonwovens Holding s.r.o.

Identification number: 04607341

Registred in: Méstsky soud v Praze

Residence: Hrad¢anské namésti 67/8, 11800 Praha 1, Ceska republika

(hereinafter the , Client)

Bank confirms that the Client is the owner of the following broker account held with the Bank at the moment of issuing this
confirmation:

Account number: 1000169900/2010

IBAN: CZ5420100000001000169900, SWIFT/BIC: FIOBCZPPXXX

Held since: 20.7.2017

Bank confirms that the Client has not executed any trade since September 1, 2019.

V Praze, dne/date 8. 9. 2020




Priloha €. 4 - Zduvodnéni vySe protiplnéni zpracované Hlavnim akcionarem

1)
(a)

(b)

(©)

(d)

(€)

()

Ziakladni informace
Identifikace ocefiované spolecnosti
PFNonwovens a.s., akciova spolecnost zaloZena a existujici podle ¢eského prava, se sidlem

Hrad¢anské nameésti 67/8, Praha 1 - Hrad¢any, PSC 118 00, Ceska republika, ICO: 06711537,

zapsana v obchodnim rejsttiku vedeném Me¢stskym soudem v Praze pod spisovou znackou B

23154 (,,Spolecnost*).

Identifikace zpracovatele ocenéni

PFNonwovens Holding s.r.o., spolecnost s ru¢enim omezenym zalozena a existujici podle
&eského prava, se sidlem Hrad¢anské namésti 67/8, Praha 1 - Hrad¢any, PSC 118 00, Ceska
republika, ICO: 04607341, zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem

V Praze pod spisovou znackou C 250660 (,,Hlavni akcionai).

Datum, ke kterému je ocenéni provedeno
Ocenéni je provedeno k 30.06. 2020 na podkladé aktualnich finan¢nich informaci Spole¢nosti

za obdobi k 30.06.2020. Mezi datem ocenéni a datem zpracovani ocenéni nedoslo
V hospodateni Spole¢nosti k zddnym udalostem, které by mély vyznamny dopad na stanoveni

hodnoty akcii Spolecnosti.

Datum zpracovani ocenéni

03.09.2020

Vymezeni uéelu ocenéni

Ocenéni je provedeno za Gcelem stanoveni hodnoty akcie Spolecnosti pro ucely provedeni
vytésnéni minoritnich akcionari Spole¢nosti jejim Hlavnim akcionafem (zpracovatelem

ocenéni).

Definice hodnoty, ktera je vysledkem ocenéni

Hodnota akcii Spolecnosti byla stanovena nepiimo prostfednictvim ocenéni zavodu
Spole¢nosti s pouzitim metody diskontovanych penéznich toki pro poskytovatele kapitalu
(metoda DCF Entity). Hodnota jedné akcie je urcena jako podil ¢istého obchodniho majetku
Spole¢nosti a celkového poctu vydanych kmenovych akcii Spole¢nosti. Hodnota akcie je
stanovena jako realna hodnota. Realnou hodnotu lze ztotoznit S trzni hodnotou podle
Mezinarodnich ocenovacich standardd, a to kvili analogiim, které jsou v obou definicich
hodnoty ptitomny. Trzni hodnota je odhadnuta ¢astka, za kterou by mél byt majetek sménén

k datu ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim pfi transakci mezi
samostatnymi a nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, ve které by ob¢ strany jednaly

informovang, rozumné a bez natlaku. Tento koncept je konzistentni s konceptem realné



hodnoty podle Mezinarodnich standardi ucetniho vykaznictvi, a tedy v souladu s pozadavky
Informaci CNB.

Pro ovéfeni vysledkii vynosového ocenéni byl pouzity také srovnavaci piistup se zaméfenim

na trzni a transakéni nasobky.

Diskont za minoritu nebyl pouZit, nebot’ pfi vytésnéni menSinovych akcionait se takova

srazka pii ocenéni neaplikuje.

(9) Dulezité predpoklady a omezujici podminky, na jejichZ splnéni je platnost ocenéni zévisla

Ve vztahu k vysi protiplnéni a jejimu odiivodnéni nejsou stanoveny zadné piedpoklady ani

omezujici podminky.

(h) Zdroje informaci
Ocenéni je zaloZeno na udajich poskytnutych managementem spole¢nosti a na vefejné

dostupnych informacich tykajicich se obecnych piedpokladt pravniho, ekonomického a
komercéniho charakteru. Déle ocenéni vychdzi z predpokladti ohledné specifického pravniho a
ekonomického ramce provozu Spolecnosti.

2) Analyza podnikatelské ¢innosti (strategicka analyza)
@) Historie Spoleénosti

Spole¢nost vznikla dne 01.01.2018, a to pfemisténim sidla spolec¢nosti PEGAS
NONWOVENS SA, pravni forma: akciova spolecnost (société anonyme), se sidlem
Lucemburské velkovévodstvi, 2320 Lucemburk, 68-70 Boulevard de la Pétrusse, zapsané v
rejstiiku obchodu a spole¢nosti v Lucembursku (Registre de Commerce et des Sociétés
Luxembourg) pod &islem B.112.044, do Ceské republiky. Jeji zdkladni kapital ¢ini
10.867.185,16 euro a je rozdélen na 8.763.859 ks zaknihovanych akcii zné€jicich na jméno v

nominalni hodnoté jedné akcie 1,24 euro.
Diikaz: Uplnym vypisem Spolecnosti z obchodniho rejstiiku (Priloha ¢. G)

(b) Nabizené produkty/sluzby

Spolecnost je jednim z pfednich vyrobct netkanych textilii v EMEA regionu (Evropa, Stfedni
vychod a Afrika) pouzivanych zejména na trhu osobnich hygienickych vyrobkil. Spolec¢nost
dodava svym zakazniktim spunbond a meltblown textilie na bazi polypropylenu a polyetylenu
prevazné pro ucely vyroby jednorazovych hygienickych produkti (jako jsou détské plenky,
vyrobky pro inkontinenci dospélych a damské hygienické vyrobky) a déle, v mensi mite,

ve stavebnictvi, zemédélstvi a 1ékatskych aplikaci.

Diikaz: Vyrocni zprdavou Spolecnosti za rok 2019 (Piiloha ¢. H)

Pololetni zprdavou Spolecnosti za obdobi do 30.06.2020 (Priloha ¢. 1)



(c) Trhy, na nichZ Spole¢nost ptisobi

Spole¢nost pusobi na trhu netkanych textilii, na kterém prodava spunbond a meltblown

textilie na bazi polypropylenu a polyetylenu.

Hlavni (okolo 90 %) obchodni ¢innost Spolecnosti se zaméfuje na EMEA trh vyrobkt osobni
hygieny, kde mé na celkovém trhu netkanych textilii v tomto regionu vyznamny podil. Tento
sektor se sklada ze tfi hlavnich vyrobku: détské plenky na jedno pouziti, vyrobky pro

inkontinenci dospélych a damska hygiena.

Z geografického hlediska je cilovy trh Spolecnosti i nadale rozsifena oblast Evropy,
sestavajici z tradicnich zemi zapadni Evropy, stfedni a vychodni Evropy vcetné Ruska.
Spole¢nost zacala dodavat na Stéedni vychod a do Afriky pfedev§im po spusténi nové vyrobni

linky v Egypté a posléze v JAR.

Hodnota Spolecnosti je do velké miry ovliviiovana prostfedim, ve kterém Spole¢nost plsobi.
Trh s netkanymi textiliemi je v zasadé provazan s vyvojem celkového HDP zemi, kam
Spolec¢nost dodava. Ekonomicky rist (nebo pokles) ma vyznamny dopad na ziskovost
spole¢nosti plsobicich na tomto trhu. I kdyz je odvétvi hygieny vnimano jako anticyklicke,
snizeni kupni sily obyvatelstva v diisledku pandemie Covid-19, které 1ze realisticky ocekavat,
ovlivni poptavku po produktech, ve kterych se vyrobky Spolec¢nosti pouzivaji a tim

v disledku i ziskovost spolecnosti. Vyznamné jsou rovnéz posuny v chovani zakaznikd,
zvySujici se prodeje pres internet, rist privatnich znacek hygienickych vyrobki apod. které
ovliviiuji chovani zékaznik Spolecnosti, zejména vyznamnych vyrobct hygienickych potieb

jako jsou spolec¢nosti Procter&Gamble, Kimberly Clark, Ontex, Hartmann Rico apod.

(d) Popis konkurenéniho prostiedi, ve kterém Spole¢nost pisobi

Spolecnost piisobi pfevazné na vysoce konkurencnim evropském trhu. Celkova instalovana
vyrobni kapacita sektoru netkanych textilii v §ir§i Evropé ¢inila v roce 2018 987 KT, v roce
2023 se o¢ekava 1.042 kT. Od roku 2013 bylo instalovano 213 kT moderni vyrobni kapacity.
Spole¢nost patti k vétsim vyrobctiim, vedle Berry Global, Fitesa, Gulsan, Union a Fibertex.

Tyto spolecnosti maji dohromady se Spolecnosti celkem cca 44% vyrobni kapacity.

Celkova poptavka v Evropé dosahla 646 kT v roce 2019 a ocekava se rist na 764 kT v roce
2023. Piesah nabidky nad poptavkou dosahuje nyni 224 kT nebo 26% celkové vyuzitelné
vyrobni kapacity. Tento piesah by se mohl snizit na 150 kT neboli 16 % v roce 2023*,

4 Zdrojem pro informace uvedené v naSem odiivodnéni je diivérnd zprava nezavislé spole¢nosti Price Hanna z dubna 2019
s nazvem Spunbonded and Spunmelt Nonwoven Polypropylene World Capacities, Supply/Demand,
Manufacturing, Economics and Profitability (pfipravuje se kazdé 3 roky). Tato zprava je divérna a hlavni akcionat
ji ma k dispozici, nicméné s ohledem na smluvni ustanoveni se spoleénosti Price Hanna nema opravnéni zpravu a



Spole¢nost a Hlavni akcionaf maji k dispozici aktualizovany piehled novych kapacitnich
investic v regionu EMEA, ktery ukazuje na to, ze ptestoze se trh vyznacuje velkym pievisem
vyrobni kapacity nad poptavkou, tento trend bude spiSe pokracovat. Tyto informace dokladaji
opravnénost piredpokladu, ze v dané situaci je velmi obtizné zvySovat vyrobni kapacitu pfi

zachovani pozadované ziskovosti a navratnosti kapitalu.

Spolecnosti ve skupiné jsou ¢leny piislusnych odvétvovych spolki (EDANA, INDA).
Odvétvi vyroby (piepracovani) netkanych textilii se zaméfenim na hygienu je specifickym
odvétvim, které je charakterizovano velkou zavislosti na vyznamnych zakaznicich, jako jsou
spole¢nosti Procter&Gamble, Kimberly Clark, ONTEX apod. Strategické plany pro rozvoj
jsou vzdy diskutovany se zakazniky a méni se podle toho, jak se méni pozadavky zakaznik.
Vsechny tyto informace jsou diivérné a piedstavuji vyznamnou konkuren¢ni vyhodu

Spole¢nosti viici jejim konkurentdm a nelze je pisemné sdélovat.

Spole¢nost byla historicky schopna prodat téméi 100% své vyuzitelné kapacity, na rozdil od
svych konkurentt, a to pfedevsim z diivodu kvality a schopnosti vyvijet a vyrabét nové
produkty pro své kli¢ové zakazniky. Tento ptistup ze strany Spole¢nosti bude pokracovat,

s cilem udrzet si postaveni na vysoce konkurenénim evropském trhu, nicméné realitou jsou
velmi tvrda cenova jednani s velkymi zdkazniky a postupné eroze ziskovych marzi na celkové
produkci Spolecnosti. Mezi lety 2018 a 2020 doslo k expiraci velkych zakaznickych
kontraktti (uzaviranych obvykle na 2 roky) a nové kontrakty byly uzavieny na vyrazné€ nizsich
prepracovatelskych marzich (celkovy meziro¢ni pokles ptepracovatelskych marzi u

Spolecnosti z titulu tlaku na ceny od velkych zakaznika €ini cca 20 %).

Spolecnost spolu se svymi zdkazniky neustale vyviji nové produkty s vyssi ptfidanou
hodnotou, které by mély zajistit, aby pokles ziskovych marzi do budoucna byl pomalejsi.

K tomuto vyvoji slouzi i nova semikomer¢ni linka L12 ve Znojmé, kde vyznamna kapacita
bude dedikovana vyzkumu a vyvoji novych materiald. Nicméné s ohledem na instalovanou
kapacitu v Evropé pravdépodobné nelze vyloucit, Zze konkurené¢ni tlak ostatnich soutézitelti a

cenovy tlak velkych zakaznikli mtze vést k dalsimu poklesu prepracovatelskych marzi.

V Cervnu 2020 vypracoval management skupiny PFN (dale jen ,,Skupina®) strategicky
dokument, ktery se zabyva moznym vyvojem odvétvi na trzich, na kterych Skupina ptisobi.
Tento material je divérny. Lze shrnout, ze v evropském regionu, na rozdil od Severni
Ameriky a Asie, nelze v sou¢asné a dohledné dobé predpokladat vyznamny trend zvySovani
poptavky koncovych zakaznikt (spotiebiteli) po produktech, které v sobé nesou prémiové

materialy, u kterych 1ze dosahovat vy$sich marzi. Dale se stupfiuje konkurence v privatnich

jeji Casti zvetejnovat, ¢i sdilet s tfetimi osobami. Podle ndzoru managementu jsou progndzy rustu trhu uvadéné ve
zpraveé z roku 2019 v soucasné dobé jiz nerelevantni a ptili§ optimistické.



znackach vyrobki, coz vede v kombinaci s pfevisem nabidky nad poptavkou k cenovym

tlakiim. Nékteti vyznamni zdkaznici zvazuji odchod z nékterych trhii, kde Spolecnost piisobi.

Odveétvi vyroby netkanych textilii technologii SB/MB také celi konkurenci od vyrobcil
pouzivajicich jiné vyrobni technologie netkanych textilii pro hygieny (napf. air-through
carded, technologie zalozené na jinych nez PP materialech, apod.). To je pro Spole¢nost
vyznamné a potencialn¢€ ohrozujici, protoze dosud spoléhala pouze na SB/MB technologii a
neinvestovala do jinych technologii. Diskuze o mozné technologické diverzifikaci dosud
probiha a nebyla uzaviena. Proto je finan¢ni plan postaven i nadale na piedpokladu zachovani

soucasné technologické platformy.

Dal$im vyznamnym trendem, ktery se objevil a zintenzivnil v poslednich né€kolika letech a
muze dlouhodobé odvétvi ohrozit, je celosvétovy trend odklonu od pouzivani plasti, resp.
jejich nahrazovani jinymi materialy, které maji lepsi parametry z pohledu recyklace a
celkového vlivu na Zivotni prostiedi a souvisejici regulace®. Viechny tyto zmény mohou do
budoucna zptsobit vyznamny rist provoznich naklad nebo vyvolat potfebu dalSich investic
do novych technologii nebo zmény technologie tak, aby bylo mozné zpracovavat
recyklovatelné materialy. Navic tento trend miize vést k pfevaze jinych technologickych
platforem, nez pouziva Spole¢nost, které napfiklad umoziiuji integraci biomateriali ve formé

vlaken ¢i podobné do hygienickych vyrobki.

V neposledni fadé¢ je nutné uvést, Zze ackoliv zatim v roce 2020 neméla pandemie COVID-19
na provoz a vysledky Spolecnosti vyznamnéjsi vliv (at’ uz pozitivni nebo negativni),
dlouhodobé planovani v jakémkoli odvétvi je nejistotou okolo pandemie velmi ovlivnéno.
Pandemie mtize bezprosttedne mit vliv na kontinuitu vyroby, dodavatelské a odbératelské
fetézce. Muize byt na nékolik ptistich let nebo i desetileti negativné ovlivnén vyvoj HDP, coz

vyvola dalsi tlak na ceny i tak zadkladnich vyrobk, jakymi jsou hygienické potieby.

Je tedy patrné, ze zachovani vysoké utilizace stavajici vyrobni kapacity a zaroven vyssi
ziskové marze ve srovnani s konkurenci je nesmirné slozité, vyZaduje neustalé

ptizpisobovani se zakaznikiim, technickou inovaci a hledani provoznich uspor.

Vyroba netkanych textilii je investiéné velmi naro¢né odvétvi a vyrobce se investovanim do
konkrétni vyrobni kapacity zbavuje realnych opci na dlouhou dobu doptedu. Naklady na
vyrobni kapacity ve standardu Reicofil (coz je technologie na jejimz pouziti je Spolecnost
Vv tuto chvili zcela zavisla) se pohybuji kolem 3,5 EUR/kg (investice do linek, souvisejiciho
majetku a budov), naklady na pracovni kapital se pohybuji kolem 0,7 EUR/kg. Prosta
navratnost investice do linek se pohybuje od 6 do 15 let, podle konkrétnich piedpokladii

5 Direktiva 2019/904 (EU) — Single Use Plastics Directive. Relevantni hygienické produkty, které by mohly spadat do
regulace, jsou zenské hygienické potieby a vlhéené ubrousky a utérky.



ziskovosti vyroby. ZvySovani vyrobni kapacity dava smysl pouze za piredpokladu, ze

navratnost takovych investic je vyssi nez ocekavani investora (WACC).

Spole¢nost v soucasné dobé nevidi piilezitosti pro dalsi profitabilni® riist na trzich v Evropé a
Africe nad ramec jiz avizovanych rastovych pfilezitosti v Jizni Africe a o¢ekavané trzni
ptilezitosti vV Evropé vyplyvajici z ptedpokladu budouci poptavky po produktech s ptidanou

hodnotou, které SpoleCnost sama vyviji, poptipad¢€ jsou vyvijeny v ramci Skupiny.

Pivodni zamér Spolecnosti, se kterym se realizovala investice do egyptského zavodu se
nenaplnil a Spole¢nost provozuje v Egypté pouze jednu linku. Aby Spole¢nost mohla
uvazovat o vyznamné kapitalové investici do dalsi linky v Egypté, nutnym ptredpokladem pro
takovou investici by musel byt vyznamny narist poptavky po produktech od kli¢ovych
zakazniku, a to pii vyrazném rustu cen, aby takova kapitalova investice byla smysluplna. Toto
se v8ak v realité nestalo a ned¢je, navic se geopoliticka a ménova situace v této oblasti
vyrazné zménila coz samoziejmé odrazuje investory, Spole¢nost nevyjimaje, v Egypté dale

vyrazné investovat.

I ptes tyto obtize, vSak Spolecnost sleduje a bude strategicky sledovat vyvoj na africkém trhu,
S tim, ze vSak ze stfednédobého hlediska i s ohledem na geopoliticka a ménova rizika ma

smysl zvazovat dalsi investice v Jizni Africe a nikoli v Egypte.

Budovani jakéhokoli dalsiho samostatného vyrobniho zavodu v Africe (mimo stavajici
provozy Spolecnosti v Egypté€ a Africe) nedava z finan¢niho hlediska zadny smysl, nebot’
vystavba nového zdvodu a pak jeho samostatny provoz je pfili§ nakladny a neziskovy.
Podobna situace s previsem kapacit je i v Evropé, kde pro Spolecnost nema strategicky smysl
expanze prostfednictvim dal§iho zavodu mimo Znojmo nebo Bucovice, a proto Spole¢nost
spise strategicky pracuje s optimalnim vyuzitim stavajicich vyrobnich kapacit, pfi jiném,

pokud mozno lepsim, produktovém mixu.

Nasnad¢ by mohla byt strategicky Givaha rdst prostiednictvim akvizic nebo fizi se stavajicimi
a vyuzitymi vyrobnimi kapacitami, a to pak zejména v Evrop¢. Takova akvizice nebo fize
pak strategicky miize davat smysl, pokud je technologie, jeji vytizenost a produktovy mix
doty¢né cilové Spolecnosti vhodny a srovnatelny se Spole¢nosti nebo komplementarni s ni,
respektive s ostatnimi spole¢nostmi ze Skupiny. Proto je potieba zdtraznit, Ze strategicky,
pokud bude v ramci Skupiny probihat do budoucna expanze, at’ uz akvizi¢nim zptisobem

(nebo ptipadné i organickym rustem do novych vyrobnich kapacit), nemusi k tomu dochazet

6 Profitabilni rist znamen4, Ze ekonomicky zisk z investice neni zdporny, tedy névratnost investovaného kapitalu musi
dosahnout alespoti hodnoty WACC, tedy 8,1%. Pii investici do nové linky dosahuje primérna obratka
investovaného kapitalu (linka, hala, podptrny majetek, pracovni kapital) po dobu zivotnosti linky ptiblizn¢ 100%
trzeb (pfi pfedpokladu 100% vyuziti kapacity). Pii datiové sazbé 20,1% a zivotnosti linky 25 let musi pak
zjednodusené EBIT marze presahovat 10,5% a EBITDA marze 16,5%.



(€)

nutné na Grovni Spole¢nosti, ale i v jinych ¢astech Skupiny, respektive Skupina by mohla byt
doplnéna i o nové akvirované spolecnosti, jejichz zaclenéni do Skupiny bude pfinosem pro

Skupinu jako celek.

Ze strategického hlediska je také nutné se zabyvat otazkou ptipadné technologické
diverzifikace vyrobnich kapacit Skupiny jako celku. Dnes neni jasné, zda bude do budoucna
perspektivni pro Spolecnost a Skupinu nadale investovat do stavajici technologie SB/MB

s ohledem na dlouhodobé trendy v odvétvi nebo se technologicky spise rozkrocit, avSak
zpusobem, ktery nebude mit vyrazny negativni dopad na ziskovost Spolec¢nosti a Skupiny.
Tuto strategickou vyzvu nelze ze sttednédobého hlediska definitivné zodpoveédét bez
soustavné komunikace s klicovymi zdkazniky Skupiny na globalni Girovni. Bez zavazki
klicovych zakazniki k odbéru produkti z takové nové technologie jsou takové investice

z finanéniho hlediska a z pohledu akcionatt prilis rizikové. Proto Spolecnost ve svém

finan¢nim planu nepocita z technologickou diverzifikaci.

Doplitujici informace

V letech 2018-19 se spole¢nost potykala s vyraznym néartistem mzdovych néklad v Ceské
republice, ktery byl dan konjunkturou a nizkou nezaméstnanosti. Dale vyrazné vzrostly ceny
elektiiny (prakticky doslo k vice jak zdvojnasobeni ceny silové elektiiny mezi roky 2019 a
2020 z 23 na 49 EUR za MWh v disledku dobéhu zajisténi cen energii z ptfedchozich let),

ktera tvoii po surovinach druhou nejvyznamnéjsi nakladovou polozku nad EBITDA.

Nébeh vyroby novych investic (linka SA01 v Jizni Africe a L12 ve Znojm¢) byl vyrazné
pomalejsi, nez se ocekavalo, a ziskovost téchto projekti je zatim hluboce pod planovanym
ocekavanim.

V roce 2020 doslo k vyznamnému snizeni cen surovin (zejména polypropylenu), coz
vzhledem k povaze ptenosového mechanismu materialovych cen vede k odpovidajicimu
snizeni trzeb a tim i ke zvySeni ziskové marze. Toto zvySeni marze se v§ak neprojevi

v absolutni vysi celkového zisku i zisku na jednotku vyroby, jak ukazuje nasledujici tabulka:



3)
(a)

Tabulka 1: V1iv materidlového indexu na ziskovou marzi

Impact of Material Costs Index on EBITDA Margin

Materal index leveal 100% BO% 0% 110%: 120%
Material index 62.4 49.9 56.2 68.7 T4.9
Convearsion mangin ar.e arTe ar.6 ar.e arTe
Total revenua 100.0 BT.5 93.8 106.2 1125
Gross profit 38.5 38.3 38.4 386 387
EBITDA 18.7 18.7 18.7 18.7 18.7
Gross mangin 38.5% 43.8% 41.0% 36.3% 34.4%
EBITDA mangin 18.7% 21.4% 19.9% 17.6% 16.6%
EURt Mate

Materal index level in 2019 1344 100% Own calculations and
Matearial index leval in 2020 1H 1158 BE™ Company repors

Source: Own calculations and management of the Company

Pro rok 2021 a dalsi se ve finan¢nim planu uvazuje jiz opét stabilni cena materialového
indexu na trovni roku 2019. Z toho také konzistentn€ vychazi ptedpokladana EBITDA
marze.

Finan¢ni analyza
Analyza ucetnich vykazu Spolenosti

Pro ucely analyzy jsme vychazeli ze zvefejnénych finan¢nich vykazil spolecnosti za obdobi
2012-2019, které jsme pro ucely analyzy ptevedli do formatu vhodného pro posuzovani
finanéni vykonnosti a hodnoty podniki a do jedné mény (EUR)’. Takto upravené vykazy jsou

v priloze B.

Déle jsme pro doplnéni a ilustraci vyvoje nekterych klicovych parametrti vychazeli z internich
informaci Spole¢nosti k vyvoji cen polymeri a dlouhodobému vyvoji trzeb a marze EBITDA

v obdobi od roku 2007, tedy za celé obdobi, kdy byla Spolecnost obchodovana na burze.

Provozni a finanéni vyvoj Spole¢nosti ve sledovaném obdobi

Ve sledovaném obdobi (2012-2019) zvySovala Spole¢nost objem vyroby investicemi a
spusténim novych linek v Egypté, Jizni Africe a ve Znojmée (vyrobni linka L11 a
semikomer¢ni linka ¢.12). Vyroba se zvysila z cca 86 KT v roce 2012 na cca 111 KT v roce
2019, tedy zvyseni o témét 30% absolutné a 3.7% p.a. Pocet zaméstnancti se zvysil o 50% na
659, ro¢nim rustem 6%. Hodnota materialového indexu ICIS se pohybovala po vétSinu
obdobi mezi 1300-1400 EUR/t s vyjimkou roku 2016, kdy klesla na hodnoty kolem 1150
EUR/t. Materialovy index rovnéz klesl v 1. pololeti 2020, a to na primérnou uroven 1150
EUR/.

"V tomto obdobi doslo k n&kolika zm&nam ve vykaznictvi, které mohou mit vliv na srovnatelnost finanénich informact,

zejména ke zméné sidla Spoletnosti na po&atku roku 2018 do Ceské republiky a s tim souvisejici zména funkéni
mény z EUR na K¢ a zména struktury vykazovani nékterych polozek ve vysledovce a rozvaze, piijeti nekterych
novych Gcetnich standardd (napt. IFRS 15 v roce 2017).



Trzby rostly v obdobi 2012—19 tempem 4.5% p.a., hruba marze 5.6% p.a. na 38.5%. Zaroven
se ale zvySovaly provozni naklady, zejména naklady na zaméstnance, udrzbu a opravy a
ostatni naklady. Marze téchto nakladi se ve sledovaném obdobi zvysila o 4pp. Rast hrubé
marze a zarovei rast ostatnich nakladt pravdépodobné souvisi se zménou vykazovani
nekterych nakladt od roku 2017 (rast ostatnich nékladt vykazovanych v ptedchozich
obdobich v nakladech na material). V konecném dusledku rostl provozni zisk pfed odpisy

EBITDA niz$im tempem 3.2% p.a. nez trzby.

V prvnim pololeti 2020 doslo zejména vlivem poklesu materidlového indexu k poklesu trzeb
o vice nez 10% na 2,07 EUR/kg. Hruby zisk rovnéz poklesl na 0,83 EUR/kg, i kdyz vlivem

poklesu trzeb vzrostla marze hrubého zisku na 40,1%.

Relativni ziskovost Spolecnosti se ve sledovaném obdobi 2012-19 mirné zhorsila. Na Girovni
EBITDA doslo ke snizeni o 1.7pp na uroven 18.6% v roce 2019. V prvnim pololeti sice doslo
k rustu EBITDA marze na 19,8%, nicméné to je dano snizenim trzeb. Absolutni vyse
EBITDA zisku v 1. pololeti 2020 klesla na 0,41 EUR/kg. Vyvoj EBITDA marze rovnéz
ukazuje dlouhodoby graf v ptiloze D, ze kterého je patrné, Ze po uvedeni spolecnosti na burzu
se ziskova marZe rapidné sniZzovala na troven kolem 20%, kde se ve sledovaném obdobi
pohybovala v pasmu +/- 2pp. Dochézelo k fluktuaci EBITDA marze nad 20% (roky 2012, 14,
16, 18) a pod 20% (2013, 15, 17, 19). Zaroven ale doslo k vyraznému nartstu odpisu PPE a

EBIT marze se snizila razantn¢ o 3.6pp na uroven kolem 10.5%.

Tento vyvoj je patrny také v ukazatelich trzeb a ziskovosti na jednotku vyroby. Jednotkové
trzby ve sledovaném obdobi rostly pouze o 0.8% p.a. na 2.31 EUR/kg vyrobkl. Marze
EBITDA se snizila 0 0.4% p.a. na 0,43 EUR/kg v roce 2019 a 0,41 EUR/kg v 1. pololeti
2020.

Z pohledu rozvahy doslo k ristu objemu provozniho dlouhodobého majetku (PPE), o témért
30% s ro¢nim tempem 3.6% na 245m EUR. Celkové bylo investovano 217m EUR do
vyrobnich kapacit a ostatniho dlouhodobého majetku. Z toho, podle vlastniho odhadu, je cca

40m EUR udrzovacich investic a zbytek jsou investice expanzni (nové zavody a linky).

Odpisy se zvySovaly tempem téméi 9% p.a. Goodwill vykazany v roce 2007 poklesl o 5%
mezi lety 2012-13 bez vyrazngjsich meziro¢nich dalsich zmén s hodnotou 88m EUR.
Pracovni kapital byl v letech 2012-14 vyznamné ovlivnén investicemi, nicméné ve sledované
obdobi rostl na hodnoty kolem 88m EUR. Tento rist byl zptisoben mj. i tim, Ze se investovalo
do novych jednolinkovych zavodi v Egypté a Jizni Africe, které obecné maji vyssi pozadavky
na pracovni kapitdl vzhledem ke geografické poloze a investicnimu prostfedi v dané zemi.
Celkovy investovany kapital v€etné goodwillu tedy doséhl na konci roku 2019 objemu 424m

EUR s ro¢nim ristem ptes 6% p.a. Celkovy investovany kapital bez goodwillu dosahl 333m



EUR s ro¢nim rdstem razantnich 8.5% p.a., tedy témé&f dvakrat rychleji nez rist vyrobni

kapacity a trzeb.

Investice do novych vyrobnich kapacit rovnéz znamenaly zvySovani ukazatele obratky
investovan¢ho kapitalu, ktery se zvysil z cca 1x v roce 2012 na 1,3x v roce 2019. Pracovni

kapital se postupn¢ ustalil na hodnoté kolem 0,35x trzeb.

Konverze EBITDA do provozniho cashflow byla ve sledovaném obdobi velmi silné (pramér
kolem 80%). Po odecteni investi¢niho cashflow vsak byla ve sledovaném obdobi konverze
pouze kolem 15%. Celkov¢ za sledované obdobi (8 let) vytvorila spolecnost volné provozni
cashflow po investicich cca 59m EUR, poskytovateliim kapitalu vyplatila na Grocich a

dividendach 133m EUR.

Tento vyvoj v disledku znamenal snizeni zisku z investovaného kapitalu na 6,4% a 8,1% (s

goodwillem a bez goodwillu).

Celkovy &isty dluh rostl ve sledovaném obdobi (2012—2019) obdobi o 50% tempem 6% p.a.,
tedy opét vyznamne¢ rychleji nez produkce. Jeho podil na financovani investovaného kapitalu
se sice v zasad¢ nezménil a ¢ini 46% v roce 2020, nicméné doslo ke zvySeni ukazatele

ND/EBITDA na aroven kolem 4x.

Komentar a zavéry pro stanoveni finan¢niho planu pro ocenéni

Spole¢nost ve sledovaném obdobi vyrazné navysila svoje vyrobni kapacity a byla schopna

tyto vyrobni kapacity vyuzit takika ze 100%.

Zaroven je ale patrné, Ze tento rust nebyl promitnut do odpovidajiciho rtstu ziskovosti na
urovni provozniho zisku, resp. navratnosti kapitalu a do generovani volného cashflow a doslo

k podstatnému zvySeni ¢istého zadluZeni.

Mrwe

finan¢niho planu do budoucna:

a) Spolecnost zalozila dva nové vyrobni zavody v Africe (Egypt a Jizni Afrika), pticemz
v obou zavodech je pouze jedna vyrobni linka. To znamena, Ze nepfimé vyrobni
naklady a rezie jsou alokovany pouze na tuto jednu linku a ziskovost linky je tim
negativné ovlivnéna. Zaroven je nutné z divodu zajisténi bezpecnosti vyroby a
dodéavek udrzovat vys$Si hodnoty zasob materidlti a hotovych vyrobkt. Na tom se
podili i geograficka odlehlost, delsi transportni trasy, administrativni problémy pfi
pohybu zbozi apod. Odhadujeme, ze skute¢nda EBITDA marze vyrobniho zavodu
s jednou linkou je o Spp nizsi nez u zavodu s vice linkami a zaroven je nutné udrzovat

zasoby 2-3x vys$i nez na vyspélych trzich v Evropé.



b) Znacnou ¢&ast trzeb spole¢nosti tvoii hodnota prepracovaného materialu (plasti), ktera

d)

f)

je véazana na hodnotu indexu (zejména ICIS). Tento index je ve svém disledku
nezavisly na inflaci, tedy trzby spolecnosti nerostou s inflaci ale vyznamné méné.
ZvySovani trzeb je mozné pouze vyvojem novych materiald, u kterych je vyssi
ptepracovatelskd marze, poptipadé vyuzitim kratkodobych pfevist poptavky nad
nabidkou. Z tohoto divodu neni také mozné ve financnich planech srovnavat

ziskovou marzi pfi riizné trovni materialového indexu.

Spolecnost plsobi na vysoce konkurencnim trhu, ktery je charakterizovan previsem
vyrobnich kapacit (nabidky) nad poptavkou. Zaroven je poptavka dana zajmem
n¢kolika vyznamnych zakaznikl v oblasti vyroby hygienickych potfeb. Vyjednavaci
sila téchto zakaznikd je na odbératelském trhu znac¢na. To se promita do neustalych
cenovych jednani a snizovani prepracovatelskych marzi. To bylo patrné po uvedeni
Spole¢nosti na burzu, kdy v dasledku zvefejnéni ziskovosti Spolenosti hlavni
zakaznici velmi rychle snizili marzi na uroven kolem 20%, a dale se to opakuje
v pravidelnych intervalech pfi plnéni stavajicich a vyjednavani novych dlouhodobych
kontraktti s velkymi zakazniky. Grafické znazornéni viz ptiloha D. Prakticky se tato
situace projevila v roce 2018 a 2019 v Egypté¢, kdy vyznamny zakaznik dramaticky
snizil odbéry dle pivodniho dlouhodobého kontraktu jesté pred jeho vyprSenim.
Egyptsky zdvod musel snizit ceny produkce a zacit doddvat jinym zdkaznikiim a na
nové trhy, aby si zachoval vyuziti vyrobni kapacity. To vedlo k razantnimu sniZeni
ziskovosti (0 50% mezirocné mezi lety 2018 a 19). Stejny vyvoj nastal v Evropé pfi

obnové dvouletého kontraktu s vyznamnymi zakazniky na prelomu roku 2019 a 2020.

Konkurenti Spolecnosti ptsobici na stejném trhu dosahuji ve srovnani se Spolecnosti
nizsi ziskové marze a tim zvysuji konkurencni tlak na trhu, jelikoz velci zakaznici

ocekavaji celkové nizsi prepracovatelské marze. Viz priloha A.

Spole¢nost plisobi ve vysoce investiéné naroéném odvétvi. Investice do novych
vyrobnich kapacit jsou svou velikosti velmi vyznamné a maji prostou navratnost
piesahujici Casto 7 let, v ptipadé zavodl v Egypté a JAR pravdépodobné vice.
Investi¢ni naroCnost se nedafi prenaSet na zakazniky, resp. zda se, Ze vyrobky
spole¢nosti se komoditizuji a jejich cena klesa rychleji, nez by odpovidalo piivodné

ocekavané navratnosti investic do novych linek.

V soucasné dobé€ neni jasné, jak dlouhou Zivotnost maji vyrobni kapacity a spole¢nost
kromé pravidelné Udrzby a udrzovacich investic nevytvaii rezervy na obnovu linek.
Stari nékterych linek, které Spolecnost provozuje, se blizi 30 letim. I kdyby tyto
linky byly schopny vyroby i nadéale je mozné, Ze tyto linky nebudou schopny



(b)

4)

konkurence na trhu (moralni zastaravani) v disledku nizsi efektivity vyroby (niZsi
rychlost, vys$Si spotfeba energie, nemoznost vyrabét sofistikované materialy) a
spole¢nost bude muset tyto linky obnovit za novejsi nebo je podstatné zrenovovat. To

muize vyvolat potfeby dalSich investic, a tedy sniZeni volného cashflow pro

poskytovatele kapitdlu v budoucnu.

Analyza finan¢niho zdravi

Bilan¢ni suma konsolidované rozvahy Spolecnosti vzrostla na 11,793 mld. K¢ v ¢ervnu 2020

v dasledku investic do novych linek a souvisejiciho ristu pracovniho kapitalu. Tato expanze

byla financovana zejména z provozniho cashflow a z kratkodobych uvérd. Dlouhodobé

zadluzeni se v poslednich letech nezménilo v nominalni hodnote, nicméné nepiiznivé kurzové

vlivy a snizeni EBITDA zpusobily zvyseni ukazatele Cistého zadluzeni na tiroven 4x Net

Debt/EBITDA na konci roku 2019 a 3,6x v ¢ervnu 2020. Limit pro zadluzeni je 4.5x.

Spolecnost od roku 2017 nevyplacela a zatim neplanuje vyplacet dividendy ani jina plnéni

akcionartim alespon do té¢ doby, nez ukazatel zadluzeni vyrazné klesne.

Finan¢ni plan

Na zakladé€ vyse uvedené analyzy vytvofil hlavni akcionar spolecnosti finan¢ni plan pro ucely

valuace vypracovany do roku 2034 (15 let). Tento plan je postaven na nasledujicich hlavnich

predpokladech:

a) Financni plan je sestaven v EUR, nebot vétSina trzeb a nakladi Spolecnosti se

realizuje v této méné.

b) Rok 2020 je projektovan podle schvaleného finan¢niho planu a dale podle vyhledu

zpracovaného po uzavieni pololeti. Nabéh L12 ve Znojmé probihd s vyraznym
zpozdénim a ziskovost linky zatim neplni oCekavani, ziskovost pii plném provozu
SAO01 zustava rovnéz za oCekavanim. V roce 2020 by méla spole¢nost vyrobit cca
123kT a dosahnout zisku EBITDA 48,5m EUR. Pro rok 2021 a dale se pocita
s vyraznym ristem zisku EBITDA tak, jak L12 a SAO1 dosahnou predpokladané plné

ziskovosti.

€) Je uvazovana stabilni hodnota materidlového indexu ICIS s dlouhodobym stabilnim

rustem jednotkovych trzeb (bez zohlednéni vlivu expanze) o 0.25%.

d) Dojde k rozsiteni vyrobniho zavodu v JAR o jednu dalsi linku o kapacité 8,5kT v roce

2023. Dale se uvazuje spusténi dalsi linky ve Znojmé o kapacité 15kT v roce 2027,
ktera by méla primarn¢ pokryt poptavku po novych materidlech vyvijenych na L12.
Dalsi expanze neni ve financnim plénu uvazovana, a to z vySe uvedenych davodi. |

pfesto pocita plan s navysenim vyrobni kapacity (a prodej) o 25 kT, coz piedstavuje



20% oproti soucasnému stavu. Rast kapacity mezi lety 2019-24 je 2,7% p.a.,
v dalsich letech 1,7% p.a.

e) V roce 2029 by mé¢lo dojit k nahradé¢ tii nejstarSich linek za jednu novou linku, ¢imz
by se méla zvysit vyrobni kapacita o dalSich cca 1.5kT. U novych linek se uvazuje

vyrazné vysSi marginalni ziskovost nez u linek stavajicich, z divodu tspor fixnich

nakladt a vyssi ziskovosti produkti.

f) Marze zisku EBITDA se nejprve bude zvySovat v souvislosti s expanzi a dale se
v dlouhodobém horizontu bude snizovat, v souladu s dlouhodobymi trendy v odvétvi
a kvuli konkuren¢nimu tlaku, na troven pod 18%. Vysledna marze zohlednuje urcity
rovnovazny stav v odvétvi a dale schopnost Spolec¢nosti dosahovat dlouhodobé o
nekolik procentnich bodl vyssi marze EBITDA marze nez konkurence. EBIT marze

roste k hranici 13%.

v

g) Spole¢nost v obdobi pfistich 15 let provede generalni opravy a vylepSeni u ¢tyfech
starSich linek na konci jejich modelové Zivotnosti 25 let tak, aby se pfedeslo
technickému a moralnimu zastaravani®. V termindlnim roce se uvazuje rovnovazny
stav investic a odpisi Vurovni celkové zivotnosti PPE 25 let (neboli 4%
z reprodukéni ceny majetku). To by mélo dlouhodobé zajistit investice do obnovy
PPE. V této souvislosti je nutné poznamenat, ze financni pladny prezentované
nékterymi finan¢nimi analytiky berou v budoucnu do tvahy pouze tzv. udrzovaci
investice, které jsou investicemi do ostatniho a podptrného majetku, nikoli do
samotnych vyrobnich linek® a tim hrubé podhodnocuji vysi budoucich investic.
Oproti tomu obnovovaci investice jsou investicemi do prosté obnovy vyrobnich linek,
které v prabéhu modelovaciho obdobi dosdhnou konce své zivotnosti, kterd je
uvazovana 25 let®. Bez zahrnuti obnovovacich investic neni finan¢ni plan
dlouhodobé¢ udrzitelny, resp. dochazelo by k postupnému poklesu vyrobni kapacity.
Finanéni model postupné konverguje soucasné tcetni odpisy (které jsou nyni vyssi a
vychazi z primérné zivotnosti linek do 20 let) na Groven rovnovaznych investic, které
jsou souétem obnovovacich a udrzovacich investic. Nastaveni obnovovacich investic
Vv terminalnim roce odpovida zhruba schopnosti obnovit jednu vyrobni linku za 4-6

let.

8 Piedpokladana investice do generalni opravy a vylepSeni je EUR 6m na linku a vychdzi z odhadu managementu a
aktualnich informaci dodavatele technologie Reicofil.

9 Jedna se napf. o pomocnou infrastrukturu (sila, skladové vybaveni, dopravni prostfedky), IT a fidici systémy (IT
infrastruktura, kamerové systémy sledovani kvality vyroby), apod. Takovy majetek ma vyrazné niz$i Zivotnost nez
samotné linky a je nutné jej pribézné obnovovat. Vyse téchto investic je planovana ve fixni vysi na jednotku
vyrobni kapacity.

10 Primérné stati vyrobni linky Spole¢nosti je 12 let. 1/3 vyrobni kapacity je stara 20 let a vice.



5)
(@)

(b)

h) Danova sazba se uvazuje dlouhodobé 20.1%, tato sazba zohlednuje korporatni dan

i)

)

v Ceské republice 19%, v Egypté 22,5% a v Jizni Africe 28% a je vysledkem vypoétu
pruméru vazeného vyrobni kapacitou. Pro dalsich obdobi 7 resp. 10 let se uvazuje
dafiova sazba nizsi o efekt investiénich pobidek v Ceské republice (-3,5pp) resp. o
efekt rychlejsich danovych odpisi z investic (-2,5pp), viz tabulka nize. Vypocet
efektu investicnich pobidek a rychlejSich danovych odpisi z PPE na efektivni
daniovou sazbu byl proveden na zaklad¢ skuteénych udaji od managementu
Spole¢nosti o soucasné vysi pobidek a odlozeného danového zavazku a
predpokladaném zpuisobu a mife jejich vyuziti. Po vyuziti stavajicich investi¢nich

pobidek, resp. po stabilizaci PPE se danova sazba vrati na nominalni.

Effective tax rate 2020-26 2027-29 2030-perpet.
Nominal tax rate 20.1% 20.1% 20.1%
Investment incentives effect -3.5% 0.0% 0.0%
DTL increase effect -2.5% -2.5% 0.0%
Applied effective tax rate 14.1% 17.6% 20.1%

Source: Company data, Own calculations

Dlouhodoba FCF konverze by se méla dostat k 57%, coz je vyznamné nad
historickymi priméry za sledované obdobi, ale odpovida to o¢ekavani dlouhodobého

majoritniho akcionare.

Predpoklada se splaceni soucasnych dlouhodobych tvéri (dluhopist) do roku 2025
z provozniho cashflow a pfi ¢astecném vyuziti bankovniho financovani a nasledné
refinancovani. Kapitalova struktura je dale projektovana tak, aby cisty dluh po roce

2025 byl dlouhodobé cilovan na troven odvétvi (tedy kolem 2,5x EV/EBITDA)

Takto pripraveny finan¢ni plan je podkladem pro valuaci metodou DCF (Entity) a je

prezentovan v piiloze B.

Ocenéni
Volba metody ocenéni

Viz sekce 1.f a nasledujici sekce b.

Popis a aplikace zvolené metody ocenéni — vynosova metoda

Pro odhad hodnoty Spolec¢nosti se pouzije v ramci vynosového pristupu metoda

diskontovanych penéznich tokt (,,DCF*) pro poskytovatele kapitalu.

Pro ocenéni byl vyuzit dlouhodoby finan¢ni plan pro obdobi 2020-2034. Prvni fdze modelu
vychdzi ze schvalené¢ho rozpoctu Spolecnosti pro rok 2020 a vyhledu na rok 2020 a
kratkodobych vyhledt pro roky 2021-25 veetné zvazované investice do dalsi vyrobni linky

v Jizni Africe a splaceni soucasného dlouhodobého dluhu (dluhopisy).



Druha faze piedstavuje konvergencni obdobi trvajici do roku 2034. V ramci tohoto obdobi je
planovana konvergence (i) rastu trzeb podle dlouhodobého vyhledu spolecnosti, (ii) postupné
snizovani EBITDA marze na piredpokladanou dlouhodobé¢ udrzitelnou troven, (iii) nastaveni
odpist a investic do dlouhodobého majetku tak, aby tyto byly na konci obdobi v rovnovaze a
zarovei byla zajisténa dlouhodoba obnova vyrobni kapacity Spolecnosti na zakladé

predpokladané primérmné zivotnosti PPE 25 let.

Obdobi po roce 2034 je modelovano pomoci kapitalizace budoucich ocekavanych penéznich

toktl k poskytovatelim kapitalu Spolecnosti, tzv. terminalni hodnota.

V obdobi po roce 2028 se uvazuje predpokladana danova sazba ve vysi 20.1%. Takto
vypoctena dan snizuje zisk EBIT a je vypocitan Cisty provozni zisk po zdanéni (tzv.

NOPLAT). Tento ukazatel je dale pouzit pro vypocet terminalni hodnoty.
V terminalnim obdobi se uvazuji nasledujici parametry*

- Perpetuitni rtst na urovni 0.25% Mira ristu je nizsi nez ocekavany dlouhodoby inflacni
cil. Rozdil mezi mirou ristu a inflaci je v souladu s historickym vyvojem Spole¢nosti a je
vysvétlen vySe a souvisi s tim, Ze trzby Spole¢nosti jsou z velké ¢asti (75%) navazény na
komoditni index a Spolecnost pisobi ve vysoce konkurencnim B2B prostedi, které
nedovoluje zvySovat ceny na urovni inflace. Pro vypocet terminalni hodnoty se pouziva
parametricky vzorec, zvolené tempo rustu nema na vyslednou hodnotu signifikantni

dopad.
- Planovana EBITDA je zafixovana na trovni 17.8%

- Vyse Cistych investic je urena jako pomér miry perpetuitniho ristu a vynosu z nove
investovaného kapitdlu (NOPLAT/IC), ktery je v stabilizované fazi stanoven na trovni
skute¢ného vynosu v roce 2034 (10.2%)

Terminalni hodnota je vypoctena na zaklad¢ parametrického valuacniho vzorce:

NOPLAT; x (1+g) % (1— gﬂ{r'mlic}
(r—g)

TV =

Kde:

TV konec¢na hodnota budoucich penéznich tokii vytvorenych po skonceni
explicitné projektovaného obdobi diskontovanych k pocatku perpetuitni faze

Vv case T

NOPLATT  stabilizovany a dlouhodobé¢ udrzitelny provozni zisk upraveny o dan z ptijmu

v roce 2034



r mira vynosnosti kapitalu pozadovana investory
g ocekavana mira dlouhodobého ristu volnych penéznich toka

ronic mira vynosnosti kapitalu Spolecnosti

Ptedpoklady dlouhodobého finan¢niho planu jsou uvedeny vyse. Podle ndzoru Majoritniho
akcionare je tento dlouhodoby plan v souladu s analyzou historického vyvoje Spole¢nosti a

s makro analyzou a odvétvovou analyzou, kterou Majoritni akcionai provadi.

Diskontovani penéznich toki je provedeno vazenym primérem naklada kapitalu (,, WACC®),
které jsou po uspokojeni provoznich potieb entity k dispozici poskytovatelim vlastniho a

ciziho kapitalu.

Ukazatel WACC je konstruovan v souladu s metodologii pouzivané renomovanymi znalci
(metodika CAPM) za pouziti optimalni kapitalové struktury zjisténé na zakladé historické
prumérné kapitalové struktury srovnatelnych spole¢nosti a dale na zaklad¢ beta faktoru
srovnatelnych spole¢nosti (nezadluzena tydenni beta 0,6 pozorovana u srovnatelnych
spole¢nosti v obdobi poslednich 2 let), rizikové prémie trhu (6%) a zemé (0,2%), pfirazKy za
velikost (3,2%, na zakladé metodiky Duff & Phelps™!), poméru dluhu k celkovému kapitalu
ve vysi 46% pozorované v obdobi 2 let u srovnatelné skupiny spolecnosti a marginalni
daniové sazby 20,1%. Vynos do splatnosti u 10 letych dluhopisti emitovanych spole¢nostmi
Vv odvétvi textilniho priamyslu (4.8% v EUR). Naklady vlastniho kapitalu jsou stanoveny ve
vysi 11,7%, naklady dluhového kapitalu jsou stanoveny 3.9% vcetné zohlednéni daniového

efektu. Vysledny WACC je 8,1%. Vypocet WACC je shrnut v nasledujici tabulce:

Tabulka 3: Vypocet WACC

11 ptirazka za velikost spole¢nosti je standardné pouzivana v modelu CAPM. Je empiricky prokazano, Zze malé
spole¢nosti (méfeno napf. trzni kapitalizaci) maji vys$§i vynosnost, nez jim implikuje metoda ocenovani
kapitalovych aktiv (CAPM). Proto je nutné piirazku za velikost pfi vypoétu pozadovaného vynosu (diskontniho
faktoru) zohlednit.

Metodika spolecnosti Duff & Phelps a jeji studie, kterd se zabyva stanovenim tzv. pfirazky za velikost, je v
oboru ocenovani vseobecné znama a je navic i verejné dostupna. Na tyto empirické vyzkumy bohaté¢ odkazuje
také rozsahla ¢eska i zahrani¢ni odborna literatura (napf. knihy prof. Maiika, dale Pratt, Shannon P.: The Market
Approach to Valuing Businesses ¢i Pratt, Shannon P.: Cost of Capital: Estimation and Applications aj.). Tyto
empirické vyzkumy potvrzuji, Ze malé spolecnosti jsou rizikovéjsi nez spolecnosti velké, a proto je investory
pozadovany vynos u téchto malych spole¢nosti vyssi (viz napf. ndklady kapitalu v kapitole 11 — Size Effect z
knihy Cost of Capital: Estimation and Applications).

Uvazovana piirazka je stanovena metodou trzni kapitalizace podle Duff & Phelps, odpovidajici spolecnosti s nizkou trzni
kapitalizaci (micro cap) (zdroj: Duff & Phelps: Valuation Handbook — Guide to Cost of Capital, Duff & Phelps
LLC, Chicago, 2017, CRSP Deciles Size Premia Study).



(©)

WACC calculation

Valuation date 30/06/2020

Selected
Cost of equity Nature - perpetuity Source
Risk-free rate 2.2% Czech Government 10-Year Bond (10Y Historical Average), plus spread  Refinitiv
Unlevered beta 0.6 Unlevered Beta of Peer Group, 2-Year, Weekly, Median Capital 1Q
Re-levered beta 1.0 Median D/(D+E) of PG
Market risk premium 6.0% Long-Term ERP Computed from Normalized 20-Year Risk Free of US ~ Duff & Phelps
Country risk premium 0.2% Calculation Based on G t Bond Spreads and Equity/Bond Market Refinitiv
Size premium 3.2% Based on D&P Navigator Duff & Phelps
DAD+E) 46.0% Leverage Ratio %, 2-Year Average, Median, Peer Group Capital 1Q
Marginal tax rate 20.1% Effective Tax Rate
Cost of equity 11.7%
Cost of debt
Company's adjusted cost of debt 4.8% Industry corporate bonds, 10Y, swapped to EUR Refinitiv
Marginal tax rate 20.2% Effective Tax Rate
After-tax cost of debt 30%

Weighted average cost of capital

Cost of equity 11.7%
Weight of equity 54.0%
After-tax cost of debt 3.9%
Weight of debt 46.0%
WACC (Rounded) B.A%

Ocenéni spole¢nosti metodou DCF v navaznosti na dlouhodoby finan¢ni plan je shrnuto

v priloze C.

Popis a aplikace zvolené metody ocenéni — metoda trznich nasobku

Metodicky tento postup vychazi z postupu, kdy se pro odhad hodnoty Spoleénosti pouzije
EV/EBITDA nasobek.

Tento ukazatel se pouziva hojné v investi¢ni praxi jako jednoduch4, a ptitom velmi
vypovidajici metoda stanoveni hodnoty podniku a jeho hodnota je rovnéZz reportovana, resp.

se da zjistit, pro vetfejn¢ obchodovatelné spolecnosti.

Pro tcely srovnani zvolil Majoritni akcionaf srovnatelny vzorek spole¢nosti. U téchto
spole¢nosti byla provedena kontrola, zda jsou srovnatelné z pohledu své hlavni provozni

¢innosti. Kontrolou se validita vzorku potvrdila.

Vybrané srovnatelné spolecnosti s jejich trznimi nasobky EV/EBITDA jsou uvedeny

v tabulce 1 niZze. Tabulka rovnéz ukazuje medianovy nasobek EV/EBITDA ve vysi 8.5x.



Tabulka 4: EV/EBITDA nasobky srovnatelnych spole¢nosti

Market multiples

Peer Group CCY Market Cap Debt EV EBITDA EV/EBITDA
Zdroj: BBG 18/6/2020 LT™M

Aktieselskabet Schouw & Co SCHO DC Equity  DKK 13 209 3885 16 341 1951 8.4x
Avgol Industries 1953 Ltd AVGL IT Equity ILs 1114 257 509 64 8.0x
Bemy Global Group Inc BERY US Equity  USD 5794 11 365 16 649 1587 10.5x
Lenzing Aktiengesellschaft LNZ AV Equity EUR 1180 997 1806 330 5.5x
Lydall Inc LDL US Equity usD 232 296 462 17 27.7x
Nan Liu Enterprise Co., Ltd 6504 TT Equity TWD 19 965 5478 23832 976 24 .4x
P. H. Glatfelter Company GLT US Equity uUsD 692 360 940 110 8.5x
Suominen Oyj SUY1V FH Equity EUR 221 109 287 34 8.5x
Toray Industries 3402 JT Equity JPY 838 745 913557 1662826 249 510 6.7x
Median 8.5x M

Pro ucely této metody jsme vysli ze skutec¢né reportované EBITDA Spolecnosti za obdobi
LTM do 30. 6. 2020, tedy obdobi 1. 7. 2019 — 31. 6. 2020. EBITDA v tomto obdobi byla
1,271 mld. K¢. Reportovana EBITDA byla upravena (zvysena) o nésledujici polozky, které

maji vliv na srovnatelnost:

- chybgjici zisk z celoro¢niho provozu linky SA01 v Jizni Africe ve vysi 31m K¢ (jedna se
o rozdil mezi skutecnym EBITDA ziskem reportovanym v srovnavacim obdobi a ziskem,

ktery by linka v ustaleném provozu vygenerovala po celé obdobi roku 2020)

- chybgjici zisk z celorocniho provozu linky L12 ve Znojmé ve vysi 30m K¢ (jedna se o
rozdil mezi skute¢nym EBITDA ziskem reportovanym v srovnavacim obdobi a ziskem,

ktery by linka v ustaleném provozu vygenerovala po celé obdobi roku 2020)

- diskuzi s managementem spolecnosti bylo zjisténo, ze EBITDA neobsahuje zadné dalsi

materialni jednorazové polozky nebo vlivy, které by musely byt upraveny
Po tpravé ¢ini normalizovand EBITDA 1.332 mld. K¢.

Pro vypocet hodnoty akcii Spole¢nosti bylo nutné vynésobit normalizovanou EBITDA
nasobkem srovnatelnych spolecnosti, a poté odecist vysi Cistého dluhu. Z divodu vyse
uvedené upravy EBITDA byl rovnéz ¢isty dluh spolecnosti upraven (zvysen) o nedoplacenou

¢ast linky L12 ve Znojmé k 30. Cervnu 2020.

V ramci metody byla pouzita Gprava hodnoty ndsobku EV/EBITDA o velikost a naslednou
ptirazku k trzni hodnot€ o prémii za kontrolu. Tato Gprava snizila implikovany trzni nasobek
Spolecnosti na 8.1x. Tato Gprava se provadi z toho diivodu, Ze spolecnosti s vyssi trzni
kapitalizaci vykazuji obecné vyssi trzni ndsobky nez srovnatelné spolecnosti s nizsi trzni
kapitalizaci. Protoze trzni kapitalizace srovnatelnych spolecnosti je ve vétsiné piipadi
rozdilna od odhadované trzni kapitalizace Spolecnosti, je poteba upravit vysledny

EV/EBITDA nasobek ziskany z dat Kapitalového trhu o rozdilné vyse prémii za velikost.



Dale byla v ramci metody pouzita tprava hodnoty akcii Spolecnosti o tzv. prémii za kontrolu.
Tato byla odhadnuta na zaklad transakci, které byly uskute¢nény ve srovnatelném odvetvi

Vv regionu v obdobi uplynulych 5 let. (ve vysi 13,4%).
Kalkulace upravy o velikost a prémie za kontrolu je zobrazena v tabulce nize.

Tabulka 5 — Vypocet tipravy za velikost a prémie za kontrolu

Size adjustment

Cost of equity

in %: 3FNonwoven: Peer Group Description Source

Risk-free rate 2.2% 2.2% 10%Y average of YTM of 10Y local govemment bonds + maturity spread between 10Y and 20Y gov. bonds, in local currencies  Refinitiv

Unlevered beta 0.60 0.60 Unlevered Beta of Peer Group, 2-Year, Weekly, Median S&P Capital 1Q

Re-evared beta .01 .01 Madian DI{D+E) of PG S&P Capital 1Q

Market risk premium 6.0% 6.0%  Duff & Phelps Cost of Capital Navigator Duff & Phelps

Country risk premium 0.2% 0.2% Calculation, based on the individual country premium rates Refinitiv
Duff & Phelps Cost of Capital Navigator - size premium according to the market capitalization {Implied for PFN and chserved

Size premium 3.16% 1.59%  for PG) based on empirical obsesvations. In case of PG's WACC calculation median of size premiums was applied Duff & Phelps

DV[D+E) 46.0% 46.0%  Median of the ratio (D / (D + E)) of comparable companies S&P Cagital 1Q

Marginal tax rate 20.1% 20.1%  Corporate tax rate Tax quide

Cost of equity 1.7% 10.1% C i

Cost of debt

in %: 3FNonwoven: Peer Group Description Source

Cost of dabt 4.8% 4.8% Madian of industry corporate bonds YTM, adjusted for rating, tenor and swapped to EUR Refinitiv

Statutory tax rate 20.1% 20.1% Corporate tax rate Tax. quide

After-tax cost of debt 3% ¥ Calculation

Weighted average cost of capital

in %: FFMNonwoven: Peer Group Description Source

Cost of equity 1.7% 10.1% Calculation

Weight of equity 54.0% 54.0%  Median of the ratio (D / (D + E)) of comparable companies S&P Cagital 1Q

Aftertax cost of debt 39% 39% Calculation

Weight of debt 46.0% 46.0%  Median of the ratio (D / (D + E)) of 1 i S&P Cagital 1Q

WACC (Rounded) 1% T.2% Calculation

Ratio of () PG's WACC with the median size premium of peers to () PFN's WACC with the size premium according to
Size adjustment 88.9% respective implied capitalization Calculation

Control Premium

Control Premium 13.4% Median of target stock premi of ies one day prior the transactions S&P Capital 10

Vypocet trznich hodnoty Spole¢nosti metodou trznich nasobkti shrnuje tabulka 6.
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Tabulka 6 - Vypocet trznich hodnoty Spole¢nosti metodou trznich nasobki

tis. KE 30/ 2020
EV/EBITDA nésobek 8.5x%
Uprava nésobku o velikost B8.89%
EBITDA LTM PFM a.s. 1332 162
Enterprise value EV 10 065 228
Urofeny diuh 5 027 800
Capex diuh 287 991
Drerivaty 0
Dafové zavazky (CIT) 4 004
Hotovost (250 034)
Hodnota spolefnosti PFN a.s. 4 995 466
Kontrolnl prémie 13.36%
Pofet upsanych akcil 8 763 B59
Hodnota jedné akcie k 30.6.2020 (KE&) 646

Zdroj: management, viastni zpracovan(

Popis a aplikace zvolené metody ocenéni — metoda transak¢énich nasobku

Postup pfi vypoctu hodnoty metodou transak¢nich nasobkt je v zasadé obdobny jako
Vv ptipad¢ trznich nasobkd s tim rozdilem, Ze nasobky odvozené ze skutecnych
mimoburzovnich transakci reflektuji skute¢né zaplacené ceny (i kdyZ ne nutn€ v penézich) za

srovnatelné podniky, které byly jako celek nebo zCasti predmétem dané transakce.

Majoritni akcionaf pouzil pro zjisténi srovnatelnych transakci uzavienych v poslednich 10
letech informace zpracované renomovanou investi¢ni bankou JP Morgan, ktera identifikovala
srovnatelné transakce a implikované hodnoty EV/EBITDA. Tyto informace doplnéné o dalsi

informace poskytnuté Majoritnim akcionafem jsou uvedené v nasledujici tabulce 7.



Tabulka 7 — Pi‘ehled srovnatelnych transakei s porovnatelnymi spole¢nostmi a jejich

transakéni nadobky EV/EBITDA

Rok

transakce Zemé Transakce Valikost ($m) Masobak
2020 China PFHN /' JOFO Monwowvans G0 T.B

2020 Us Vactomply ! Neanah Inc 155 8.4

2020 Brazl santher ! Dako Papar Corpor: G658 14.7

2018 Garmany Gaorgia Pacific ' Glatfellar 185 103

2018 lsraal Avgal / Indorama 481.8 1.7

2018 U5 First Quality / R2G 480 B.9

2017 G2 Pagas /! F20 a21 10.6

2016 Canada Taxal F Lydall 102 8.6

2015 Us Avinliv / Bamy 24450 arF

2015 Methedands Tencate / Gida HER 9.8

2015 Bwadan Orkla 2449 B3

2013 Spain Indas / Domtar a41 B.7

2013 UK fibaraalb § Avinliv 288 6.4

2013 Us AHFP/Domtar 272 8.8

2012 Israal Avgal [ Ethamba 123 T.5

2012 Spain Arhara Alisonia / P&G 10040 9.8

2011 Us Attands / Damtar 315 B
Median 8.9

Zdroj: JPMorgan, R2G

Pro vypocet hodnoty akcii Spole¢nosti bylo nutné vynasobit normalizovanou EBITDA

nasobkem srovnatelnych spole¢nosti, a poté odecist vysi ¢istého dluhu.

Postup je stejny jako v pripadé metody trznich nasobki. Metoda neni tak spolehliva jako

metoda trznich nasobkl, nebot’ o pfedmétnych transakcich nejsou vetrejné dostupné
informace, nebo pouze ve velmi omezeném rozsahu. Zvefejnéné hodnoty transakci se mohou
od skutecné zaplacenych castek lisit, transakce mohou zahrnovat rtizné upravy kupnich cen,
post-transakéni synergie apod. Dale je nutné brat v uvahu, Ze po vypuknuti pandemie
COVID-19 se transak¢ni trh podstatné zpomalil, nékteré ohlasené transakce se neuskutecnily
a lze pouze tézko srovnavat, za jaké ndsobky by byly v soucasné dobé¢ transakce provadeény.

| z téchto ditvodl hraje metoda transakénich nasobkil v ramei ocenéni Spole¢nosti pouze

ilustrativni ulohu.

Zpisob vypoctu hodnoty jedné akcie metodou transakcnich nasobki shrnuje nasledujici
tabulka 8.



Tabulka 8 - Vypocet trznich hodnoty Spole¢nosti metodou transakénich nasobki

tis. KE A0/08/2020
EV/EBITDA nasobak B.9x
EEBITDA LTM PFHN a.s. 1332 162
Entarprisa valua EV 11 B5G 246
Urodany diuh 5 027 80O
Capex diuh 2BT 991
Darivaty a
Danowa zavazky (CIT) 4 004
Haotowvast (250 034)
Hodnota spolaénosti PFN a.s. 6 THE 485
Podel upsanych akaii B TE3 BRYE
Hodnola jpdna akcia [KE) T4
Faktor Casove hodnoly panéz 1.000
Hodnota jedné akcie k 30.6.2020 [KE) 774

Zdraj: JPM, managameant, viasini zpracovani

Vyjadieni k rozdilu (sniZeni) trzni hodnoty jedné akcie Spole¢nosti od roku 2017

Finanéni vyhledy hlavniho akcionaie z roku 2017 a 2018 se nesly na viné o¢ekavani
udrzitelnosti ziskového ristu Spole¢nosti, ktery byl podpoien velmi dobrymi vysledky let
2016 a ocekavanymi vysledky let 2017 a 2018. Tato oc¢ekavani se vV pribéhu nasledujicich let
nenaplnila, naopak doslo k naplnéni nékterych rizikovych faktorti, které byly v roce 2017
podceniovany. Zasadni faktory, jez tento negativni vyvoj hospodateni Spolecnosti zptsobily,

byly:

o Pokles ziskovosti Vv egyptském zavodé: oproti roku 2018 doslo vroce 2019 (s
pokracovanim v roce 2020) k dramatickému poklesu zisku EBITDA v egyptském zavodé
(témef o 50% v porovnani s rokem 2018). Spolecnost stala pied dilematem, zda ztratit
vyznamny objem vyroby svého klicového zakaznika v Egypté s ohledem na ceny, které
na tomto nabizeji nasi konkurenti, anebo objemy vyroby zachovat za cenu sniZené
ziskovosti v nasledujicich letech. V roce 2018 Spole¢nost v Egypté dosahla mimofadnych
vysledkd, a to i s ohledem na fakt, Ze jednordzové vyznamné pomohl ménovy kurz a
zaroven Spolecnost v roce 2018 v Egypté vyrobila vyznamné vyss$i objemy, a to diky
prozatimnim dodavkam materialu do Jihoafrické republiky. Egyptsky zavod tak vyrabél
vice s ohledem na zpozdéni realizace investice v Jihoafrické republice. Vysledky roku
2019 v egyptském zavodé jsou z téchto divodt vyrazné horsi. To je také divod proc
Spolec¢nost byla na zakladé dirazného doporuceni od auditora nucena v ucetni zavérce
roku 2019 zauctovat opravnou polozku na tuto investici Spolecnosti. Vyhled hospodateni

egyptského zavodu je do budoucna nejisty. Je to dano také vyraznym zhorSenim



(€)

rizikovosti investic v Egyptské republice a poklesem zajmu na$ich klicovych zakaznikt o

produkty v tomto regionu??,

Vyrazny pokles ziskovosti v Ceské republice: k tomu se mezi lety 2019-20 ptidal dalsi
vyrazny pokles ziskovosti zplisobeny renegociaci zakaznickych smluv na dalsi dvouleté
obdobi pro dodavky produktl z c¢eskych zavodi do Evropy. Na evropském trhu
netkanych textilii doslo oproti roku 2018 k navysSeni celkovych vyrobnich kapacit, které
nyni piesahuji poptavku zakaznikd v oblasti netkanych textilii pro hygienické tcely (nové
kapacity Spolec¢nosti Union (Italie, Polsko) a také Gulsan (Turecko). K tomu navic na
evropském trhu doslo ze strany zadkaznikli k vyraznému tlaku na optimalizace vyrobnich
naklad konecnych produktii s ohledem na fakt, Ze konkurence na spotifebitelském trhu
vV Evropé je vyrazné siln€jsi nez v jinych regionech. To znamena Ze i kdyz si Spolecnost
z hlediska ziskovosti vede v Evropé Iépe, nez jeji konkurenti sohledem na zajem
zachovani si objemu vyroby pro evropsky trh byla Spole¢nost nucena v ramci

renegociace smluv s klicovymi zakazniky poskytnout vyrazné slevy.

Zpomaleni nabéhu novych investic: hospodafeni Spole¢nosti bylo také ovlivnéno
zpomalenim nabéhu novych investic (linka v Jihoafrické republice oproti pivodnim
predpokladiim zacala provoz pozdéji a jeji ziskovost je nizsi nez pivodni ocekavani).
Totéz plati o pomérn€¢ velmi vyznamné investici do semikomercni linky 12, ktera
doposud nenapliuje ptivodni investi¢ni o¢ekavani (nedafi se doposud naplnit tuto linku

produkty s vys$si ptidanou hodnotou za které by byli zakaznici ochotni platit vy$§i marze).

Obecné lze tedy uzavtit, Ze Spole¢nost nespliiuje oéekavani investorti z roku 2017, kdy se
majoritni akcionaf rozhodoval o vstupu do Spole¢nosti. Ocekavani majoritniho akcionate o
hospodateni Spolecnosti, které mél v dobé dobrovolné nabidky pfevzeti a v pribéhu prvniho

roku po nabyti majoritniho podilu, se nenapliuji.

Popis a aplikace zvolené metody ocenéni — metoda ocenéni na zakladé dat z kapitalového trhu

JelikoZ cca 10% akcii Spolec¢nosti je obchodovano na burze, mohla byt také pouzita metoda

ptimého ocenéni na zaklade¢ dat z kapitalového trhu. Zakladnim informa¢nim zdrojem pfi této

metod¢ je trzni cena akcie Spole¢nosti a jeji rizne dlouhé priimeéry a zobchodované objemy.

Na zéklad¢ dat stazenych z BCPP byl vypocten vaZeny primér ceny akcie Spolecnosti za

poslednich 6 mésicti a 12 mésicti.

12 Toto 1ze dolozit aktulng zvetejnénym rozhodnutim spole¢nosti RKW AG, ktera je dodavatelem folii potfebnych k vyrobé

hygienickych produktt, ukoncit provoz svého egyptského zavodu k 30.6.2021 z divodu ztraty objemu u stejného
kli¢ového zakaznika jako ma Spolecnost.
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Tabulka 9 — Vazeny pramér ceny akcie Spole¢nosti na BCPP

Primérna cena akcii PFN a.s. na BCPP

k datu 03.09.2020
Délka obdobi (m) VéZeny primeér
6 624
12 647

Zdroj: BCPP, vlastni zpracovani

Zavér

Rekapitulace

Vynosové ocenéni jedné akcie Spole¢nosti na zakladé vyse popsaného finan¢niho planu je
644 K¢. Provedli jsme senzitivitu ocenéni na zménu EBITDA marze +/-1%. Vysledny

interval hodnoty jedné akcie ¢ini 614-674 K¢.

Pro metodu trznich nasobkti byla zvolena skupina obchodovanych spolecnosti ve stejném
nebo piibuznych oborech ¢innosti a byly zjistény trzni nasobky definujici cenu akcii téchto
spole¢nosti, pfi¢emz byla analyzovana trzni cena deviti takovych spole¢nosti viéi jejich
EBITDA za poslednich 12 mésict. Pro srovnani byl pouzit median, 8.5x trzni EV/EBITDA.
Pro ucely srovnani byla normalizovana EBITDA Spolec¢nosti a jeji Cisty dluh. Interval hodnot
jedné akcie spole¢nosti z ocenéni pomoci metody trznich nasobkd (interval vytvotren jako +/-

5% vysledné hodnoty akcie) je 614678 K¢.

Pro metodu transak¢nich nasobkti byla zvolena skupina transakci tykajicich se spole¢nosti ve
stejnych nebo piibuznych oborech ¢innosti (tzv. nonwovens and advanced materials) a byly
zjistény transakcni nasobky definujici cenu akeii t€chto spolecnosti, pricemz bylo
analyzovano 17 transakci za poslednich 9 let. Pro srovnani byl pouzit median, 8.9x
EV/EBITDA. Pro Gcely srovnani byla normalizovana EBITDA Spolecnosti a jeji Cisty dluh
tak jako u ocenéni metodou trznich nésobki. Interval hodnot jedné akcie Spole¢nosti

Z ocenéni pomoci metody transakcénich nasobkd (interval vytvoren jako +/- 5% vysledné

hodnoty akcie) je 736-813 K¢&.



Na zakladé provedenych metod ocenéni uvadime intervaly hodnot vzeslych z jednotlivych metod ocenéni:

&m pramér Ocenéni Premiova cena

Metoda diskontovanyich penéinich tokl

Metoda trénich nasobkd -
Metoda transakEnich nasobkd -

4 €70 719

500 550 600 650 Foo 750 800 830

(b) Stanoveni hodnoty spole¢nosti

Na zakladé vyse uvedeného stanovujeme hodnotu akcie ke dni podani zadosti ve vysi 670 K¢.

EE I S

Tato zadost reflektuje data obsazena ve shora uvedenych zpravach, které byly dostupné pied
jejim podanim.



Priloha A - Informace o konkurentech

Z vyse uvedeného je patrné, ze hlavnimi konkurenty spole¢nosti v regionu EMEA jsou
spole¢nosti Fitesa, Gulsan, Union, Berry, Fibertex Personal Care a Avgol.

Z téchto spolecnosti jsou verejné obchodované pouze spolecnosti Berry (BERY:NYSE
globalni koncern vyroby plastti nejen netkanych textilii pro hygienu) a Avgol (AVGL.TA: Tel
Aviv). Spole¢nost Fibertex Personal Care je dcefinou spolecnosti skupiny Schouw&Co (ktera
je vefejné obchodovana, ale zahrnuje v sobé nékolik dalsich spole¢nosti podnikajicich v
souvisejicich i zcela nesouvisejicich odvétvich). Ziskovost téchto spole¢nosti Spole¢nost a
hlavni akcionat dlouhodobé sleduji, nicméné je potteba vzdy brat v potaz, Ze se ve vysledcich
téchto skupin (s vyjimkou spole¢nosti Avgol) projevuje hospodafeni téchto skupin i v jinych
odvétvich. Srovnani ziskovosti je uvedeno v tabulkach nize (median EBITDA marze 13,6%).

Spole¢nosti Fitesa, Gulsan a Union jsou privatné drzené spolecnosti a finan¢ni informace
nejsou k dispozici v pozadovaném rozsahu a formatu. Nicméné s témito spole¢nostmi se
Spole¢nost utkava pti cenovych jednanich se zakazniky v bézném provozu. Management
Spole¢nosti uvadi ptiklady cenovych jednani, kdy nabidky téchto spole¢nosti na vyznamné
objemy zakazek byly takové, ze predpokladand ziskova marze na urovni EBITDA se
pohybovala v rozmezi 5-10%.

V tabulkéch nize je rovnéz uvedeno srovnani miry zadluzeni spole¢nosti jako nasobek jejich
EBITDA zisku a pomér zadluzeni k hodnot¢ podniku.



Tabulka 10 — EBITDA marze porovnatelnych spole¢nosti a dluhové parametry

EBITDA margin comparison 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019| Median Average
Aktieselskabet Schouw & Co 8.5% 9.1% 9.7% 10.2% 9.3% 8.6% 9.6% 9.3% 9.3%
Fibertex Personal Care (subsidiary of Schouw) 18.5% 17.2% 22.0% 20.2% 18.1% 14.4% 16.1% 18.1% 18.1%
Avgol Industries 1953 Ltd 16.6% 14.0% 19.4% 19.4% 16.2% 12.7% 15.5% 16.2% 16.3%
Berry Global Group Inc 15.9% 14.2% 16.7% 18.6% 18.4% 17.7% 16.9% 16.9% 16.9%
Lenzing Aktiengesellschaft 10.3% 18.1% 15.8% 20.4% 22.4% 18.4% 16.3% 18.1% 17.4%
Lydall Inc 11.1% 10.5% 13.6% 14.7% 13.6% 10.4% 10.4% 11.1% 12.1%
Nan Liu Enterprise Co., Ltd 15.9% 16.2% 17.2% 16.3% 16.1% 16.2% 14.9% 16.2% 16.1%
P. H. Glatfelter Company 8.5% 9.7% 9.6% 10.5% 11.0% 8.8% 12.3% 9.7% 10.1%
Suominen Oyj 8.0% 10.5% 10.9% 10.6% 8.1% 5.9% 8.1% 8.1% 8.9%
Toray Industries 0.0% 10.2% 10.6% 12.1% 12.1% 11.8% 10.7% 10.7% 9.6%
Median 10.7% 12.3% 14.7% 15.5% 14.9% 12.3% 13.6% 13.6% 14.1%
Average 11.3% 13.0% 14.6% 15.3% 14.5% 12.5% 13.1% 13.4% 13.5%

Source: BBG / 29. 7. 2020, except Fibertex Personal Care (source investor presentation)

Net Debt / EV Comparison 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019| Median Average
Aktieselskabet Schouw & Co 0.9% -0.4% -5.9% -9.5% 8.7% 16.3% 19.6% 0.9% 4.2%
Avgol Industries 1953 Ltd 37.3% 41.3% 40.9% 40.1% 38.7% 40.9% 49.6% 40.9% 41.3%
Berry Global Group Inc 61.6% 56.5% 49.9% 50.4% 41.8% 46.2% 67.3% 50.4% 53.4%
Lenzing Aktiengesellschaft 32.2% 25.2% 15.9% 1.1% 3.2% 10.3% 16.1% 15.9% 14.9%
Lydall Inc -33.1% -3.9%  -10.0% 5.1% 1.9% 43.6% 40.3% 1.9% 6.3%
Nan Liu Enterprise Co., Ltd 9.1% 11.2% 9.2% 10.4% 14.1% 20.3% 28.6% 11.2% 14.7%
P. H. Glatfelter Company 21.1% 21.7% 24.2% 23.4% 28.1% 38.5% 22.4% 23.4% 25.6%
Suominen Oyj 38.6% 19.1% 11.7% 23.6% 24.7% 43.0% 35.0% 24.7% 28.0%
Toray Industries n/fa 31.3% 25.5% 26.6% 25.8% 28.6% 40.0% 27.6% 29.6%
Median 26.7% 21.7% 15.9% 23.4% 24.7% 38.5% 35.0% 23.4%' 25.6%1
Average 21.0% 22.4% 17.9% 19.0% 20.8% 32.0% 35.4% 21.9% 24.2%

Source: BBG / 29. 7. 2020, FPC data likely not relevant as FPC part of Schouw Group

Net Debt / EBITDA Comparison 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019| Median Average
Aktieselskabet Schouw & Co 0.1x 0.0x 0.4x 0.7x 0.8x 1.5x 1.6x 0.1x 0.4x
Avgol Industries 1953 Ltd 3.2x 3.4x 2.8x 3.6x 3.9x 3.8x 3.4x 3.4x 3.4x
Berry Global Group Inc 5.1x 5.4% 4.2x 4.5% 4.1x 3.9x 7.1x 4.5% 4.9x
Lenzing Aktiengesellschaft 2.8x L.ax 1.1x 0.1x 0.2x 0.6x 1.2x 1.1x 1.1x
Lydall Inc -1.7x -0.4x -0.8x 0.7x 0.2x 3.4x 2.8x 0.2x 0.6x
Nan Liu Enterprise Co., Ltd 1.7x 1.5x 1.3x 1.3x 1.8x 2.6x 4.1x 1.7x 2.0x
P. H. Glatfelter Company 2.2x 1.7x 1.6x 4.0x 4.1x 3.5x 2.1x 2.2x 2.7x
Suominen Oyj 2.2x 1.1x 0.9x 1.5x 2.4x 3.5x 2.1x 2.1x 1.9x
Toray Industries nfa 2.9x 2.7x 2.3x 2.3x 2.6x 3.2x 2.7x 2.7x
Median 2.2x 1.5x 1.3x 1.5x 2.3x 3.4x 2.8x 2.1x 2.0x
Average 1.9% 1.9% 1.5% 1.9% 2.2% 2.8x 3.1x 2.0x 2.2%

Source: BBG / 29. 7. 2020, FPC data likely not relevant as FPC part of Schouw Group



Priloha B — Prezentace historickych finan¢nich vykazi Spole¢nosti a dlouhodobého finan¢niho planu

Change
Total fram CAGR CAGR  CAGR
Historical vs. Forecasted Financlals EURK 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020HY 201219 2012 201219 2020 201 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2020 2030 2031 2032 2033 2034 2019-24 2025-34
Production t 86086 00061 100570 101665 102601 109157 109845 110966 61476 11911 28.9% 3AT% 122716 122716 122 716 131 216 131 216 130 341 130 383 146 216 145091 146 174 147 T16 147 716 146 549 147 T16 14T 716 2.T% 1.4%
Material index {ICIS) EURt 1300 1380 1430 1328 1174 1311 1393 1344 1158 1344 (3.3%) (0.5%) 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 1300 (0.6%) 0.0%
8ea 437 549 569 580 568 584 508 650 (0] 568 50.8% 6.0% 650 650 650 650 650 650 650 650 650 650 650 650 650 650 650  0.0% 0.0%
Revenues 187 745 199 210 230 547 2200200 206 353 23T 288 252050 256033 127073 1TH03XE 364 4.5% 247 212 285058 285771 306 204 307 060 305 774 306 636 344 676 342 8T8 346 206 350 825 351 TO2 340 TO5 353 463 354 347 1.0% 1.7%
Material costs (120 447) (128 9T0) (149 735) (148 006) (127 302) (148 981) (156 800) (157 463) (73 665) (1137 704) 30.7T%  3.0%
Groas mangin 67208 TO240 80812 81104 Ta 051 88307 96150 98570 53408 661622 46.5% 5.6% 103826 110922 111634 120 096 120 862 120 818 121 621 137 193 136901 138 872 141 213 142 001 141 830 143 851 144735 3.5% 2.0%
Staff coata [#351) (10179) (107233) (12 613) (12646) (14 768) (13517) (14 273) (7 368) (98 085) 70.9%  8.0%
Energy costs (10 636) (11 164) (10716) (10305) (B447) (B170) (B253) (B585) (6511) (76 276) (19.3%) (3.0%)
Maintenance costs (3866) (4488) (5783) (5033) (3843) (5336) (4638) (5586) (3151) (40550) TOI% To%
Other costs (6333) (5881) (6372) (7932) (7267) (14357) (17208) (21504) (11338) (86 854) 239, 19.1% (55 452) (57 201) (57 929) (51 888) (63 059) (63 T96) (64 987) (72 981) (73 T04) (74 259) (76 429) (77 TT6) (T8 468) (80 480) (81838) 3.8%  28%
EBITDA 38112 38550 47200 44311 46848 44677 52534 47622 25038 350 856 2500 3% 48374 53631 53706 58208 STA03 STO22 56634 64212 63287 64613 64 TES 64315 63371 63 3T 62807 3.0% 1.1%
Iation (11570) (13079) (15030) (16 059) (16 107) (17 383) (18233) (20627) (11095) (126 088) 78, £.6% (21 506) (21 005) (20 434) (20 551) (20 629) (19 952) (19 282) (19 812) (20 188) (19 508) (19 000) (18 413) (17 656) (17 656) (17 726) {0.6%) (1.3%)
EBIT 26542 25471 32172 28250 30741 27 284 3430 26 906 13 944 231 759 1.7 0.2% 26778 32626 33272 3ITEST 3T174 3TOT0 37352 44400 43008 45105 45784 45002 45715 45715 4511 5.4% 2.2%
FPE 191926 182170 179434 183619 1913584 198773 208084 245249 224511 197 680  27.8% 36% 235 118 224 340 234 178 224 363 211 607 210 376 244 117 242978 271495 271 757 261 620 252 070 249 207 240 414 240 414 (2.5%) 1.5%
Gondwill 92288 84500 83684 A5 85T 85864 90843 90190 91308 85766 88079 (1.1%) (02%) 91308 01308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 91308 0.0% 0.0%
_Working capital 4102) 19327 45140 68511 62308 86881 88446 8T 8TE B8R OO5 56 810 80930 93444 93681 100371 OTTO4 OT 415 9T 722 100813 100274 110323 111 805 112 121 111 547 112 755 113 073 1L7% 1.7%
Invested capital with goodwill 280 112 286 096 308 258 33T 087 330616 3IT6 407 38T 620 424 435 400272 2578 51.5% 6.1% 407 356 400 001 419 166 416 042 400 709 300 009 433 147 444 008 4T2 076 473 388 464 T2 455 408 452 061 444 4T6 444 TO5S  (1.0%) 1.2%
Investad . wio 187 824 201 497 204 574 252130 253 752 285654 T 431 333128 313 506 254 400 TT.A% 8.5% 316048 317 783 327 858 324 735 300 401 307 791 341 830 352 791 380 760 382 080 373 425 364 100 360 754 353 160 353 487 (1.3%) 1.5%
Cash 25758 13063 89062 28082 24200 50287 15 554 TaM 9351 22862 (69.1%) (15.4%) 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 3.9% 0.0%
Groas debt 151704 162386 191917 191917 185034 254280 197342 106205 188 027 191360 20.4% AT 176022 154278 140043 108276 72667 50204 80457 101828 132 704 145042 148 260 150 008 150 587 164 305 163 007 (18.1%) 11.9%
Operational cashflow 49600 24061 33377 T4 43018 18736 45683 43587 12 684 276 032 (12.1%) (1.8%) 52351 37205 49511 46855 55653 52617 51430 44936 56957 56560 55267 55065 55060 54258 S48 32% 0.5%
Cashflow from investment activities (37 300) (38 301) (9964) (0320) (21078) (26822) (20185) (45444) (4 83T) (217 414) 21.8%  2.0% (21990) (10 227) (30 272) (10 73T) (7 873) (18 T20) (53 023) (18 673) (48 TO5) (10 TTO) (8 BEI) (8 BE3) (14 TOI) (B BEI) (17 T26) (1RTH) (0.6%)
Intereat, dividends, repurchasea {14 906) (20 840) (19386) (20566) (18922) (18015) (6603) (4476) (1137) (13280d4) (7O.2%) (15.9%) (5554) (5325 (5003) (4 352) (12 17T1) (20 434) (28 660) (38 634) (39 129) (49 127) (49 &21) (49 T50) (49 856) (50 203) (35 7OT)
Changes in LT debt and other flows 22237 22540 (8795) 39319 (5880) 61121 (55463) (2208) (4949) 71871 0 0 {40 000) (50 000) 0 (63 433) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 T5O0%
Total Caahflow 19541 (12540) (4768) 18402 (3862) 35020 (45658) (8541) 1761 (2 405) 24798 21743 (25 764) (18 234) 35 610 (49 970) (30 253) (12 370) (30 877) (12338) (I 217) (2648) (B679) (4808) 1388 34.0% (167.2%)
Difference Difference
Groas marngin 35.8% 3BI% 1% A5.4% 3B.3% T 38.0% 38.5% 42.0% 3I5.8% Ta% 2T% 420% 38.9% 301%  302%  304% 305% 30T 308% J00% 401% 403%  404% 405% 40.T%  40.8%  0.0% 1.3%
Cash costs margin S155%  -158%  -14.6%  -16.1%  -156%  -184%  172% -199% T 22a% -16.8%  28.0% (4.4%) -224% -2001% -203% -202% -205% -209% -21.2% -21.2% -21.5% -214% -21.8% -221% 224% -228% -23.1%  (06%) (22%)
EBITDA mangin 20.3% 19.4% 20.5% 19.3% 2T% 18.8% 20.8% 19.7% 200% (B4%) (1.T%) 19.6% 18.8% 18.8% 19.0% 188% 186% 185% 186% 185% 187% 185% 183% 18.1% 17.0% 17.8% 0.2% (0.9%)
Depreciation mangin £.2% £.6% £.5% T0% -Ta% 1A% T2% |.T% TA% 30T%  (1.9%) BT%  T4A% T2 ETHR 6TR 65% 63% S5TH S59% S56% S54%  52%  S50%  50%  S5.0% 1.3% 1.5%
EBIT margin 14.1% 12.8% 14.0% 12.3% 14.9% 11.5% 13.6% 11.0% 12.0% (25.4%) (3.6%) 10.8% 11.4% 11.6% 123% 121% 121% 122% 1290% 126% 13.0% 13.1% 131% 13.1% 120% 12T% 1.6% 0.6%
Capital tum {IC w goodwilR) 149% 144% 134% 147% 165% 150% 153% 166% 157% 152%  11.1% 166% 165%  144%  14T% 136% 130% 131% 141% 120% 138%  13T% 132% 130%  120% 126% 126%  (3.0%)  (0.4%)
Capital tum {IC wio goodwillR) 100% 101% aT% 110% 123% 120% 118% 130% 123% 113%  301% 301% 128% 111% 115%  106% 101% 101%  111% 102% 111% 110% 106% 10d4% 103% 100% 100%  (4.2%) (01%)
Working capital tum 2% 10% 0% 0% 0% e 5% " 5% kY 36.5% A% A% A% A% koY koY koY koY koY koY koY 2% 2% 2% 32%  (1.2%) 0.0%
FCF conversion (Operational CFIEBITDA) 130% B2% Ti% % a2% 42% ar% a2% 51% TI% (20.T%) (38.6%) 108% TO% a2% 80% 6% a2% % TO% 0% a8% a5% T &% % e 0.1%  (0.6%)
FCF conversion (Operational+investing CF) 3% AT% S0% 20% AT% -18% 3% A% % 16% (36.2%) 63% 50% % 62% 8% 50% 3% % 13% 5T% T TI% e5% T2 S0% {0.1%)
Revenus kg 218 219 229 225 20 217 230 23 207 22 5.8% 0.8% 20 232 233 233 234 235 235 238 238 237 237 238 239 239 240 0.3% 0.2%
Groas marngin kg 078 077 0.80 0.80 0r7 0.81 0.88 0.89 0.87 081  136% 1.8% 0.85 0.90 [iX:1] 0.92 0.92 0.93 0.93 0.94 0.94 0.95 0.96 0.96 0.97 0.97 098 0T% 0.6%
EBITDA kg 0.44 0.42 0.47 0.44 0.46 0.4 0.48 0.43 0.41 044  (3.1%) (0.4%) 0.39 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.43 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.43 0.43 043 03% (0.3%)
Energy coats kg 0.12 0.12 o1 0.10 0.08 0.07 0.08 0.08 o011 0.09 (3IT.4%) (6.5%) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Maintenance cosis kg 0.04 0.05 0.06 0.05 0.04 0.06 0.04 0.06 0.05 005 321% 4.1% 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Other coats kg 0.07 0.06 0.06 0.08 0.07 0.13 0.16 0.19 0.18 011 1633% 14.8% 0.45 0.47 0.47 0.47 0.48 0.49 0.50 0.50 0.51 0.51 0.52 0.53 0.54 0.54 0.55 1.4%
Staff costs / Employes | EURK 19 19 19 23 2 25 23 2 11 22 133% 1.8% 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1] 1]
Difference Difference
ROIC (EBIT/IC w goodwill) 4.5% 8.4 10.4% aa% a1% T2 8.8% 6.4% 0% 5% (3.1%) 66%  B0%  TH%  S4%  93%  43%  B8W 100% 9% 95% A% 104%  1001% 1003% 10.2% 29% [
ROIC {EBIT/IC wic goodwill) 14.1% 12.6% 14.3% 11.2% 12.1% 9.6% 11.5% 81% a.0% 11.4% (6.0%) 85% 103% 10.1% 11.6% 120% 120% 109% 126% 113% 118% 123% 126% 127% 129% 128% 3.9% 0.T%
Net Dabt EURK 125046 140323 182955 163835 160814 194904 181788 188324 178676 168 407  40.5% 50% 165022 144278 130043 SB276 62667 40204 TO4ST 91828 122704 135042 138 260 140 908 149 587 154 305 153 007 (20.0%) 13.4%
Net Dabt/EBITDA 3w 30 0% AT 34x 4.4y 3.5x 4.0 36x AT 65.0% 34x 27 2.4y 1T 1ix 0.9x 1ax 1ax 1.0 2.1x 2.1x 22 2dx 2dx 24y (Z24%) 122%
Net Debt/IC w goodwill A5% 5% S0% 48% AT% 52% AT% A4% A5% 49% % 5% 3% 24% 16% 12% 18% 21% 26% 20% 0% % % 5% 3%




Piiloha C — Ocenéni Spole¢nosti metodou DCF (Entity)

Capacity 20201H 20202H 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 T.Y.
Annual capacity tons 61 476 61 240 122 716 122 716 131 216 131 216 130 341 130 383 146 216 145 091 146 174 147 716 147 716 146 549 147 716 147 716 147 716
DCF (Entity) valuation 20201H 20202H 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 T.Y.
Revenue (yoy growth) 127 073 120 139 285 058 285771 306 294 307 060 305 774 306 636 344 676 342 878 346 296 350 B25 351 702 349 795 353 463 354 347 355 233
EBITDA 25038 23 336 53631 53 706 58 208 57 803 57022 56 634 64212 63 287 &4 613 &4 785 &4 315 63371 63371 62 897 63054
Depreciation -11 095 -10 502 -21 005 -20 434 -20 551 -20 629 -19 952 -19282 -19812 -20 188 -19 508 -19 000 -18 413 -17 656 -17 656 -17 726 -17 726
Tax -2 352 -640 -3 849 -3 986 -4 696 -4 761 -4 816 -4932 -7 183 -6 867 -7003 -8034 -8032 -7973 -7903 -7 755 -7775
Correct tax impact of interest -466 -317 -751 -706 -614 -481 -411 -335 -631 -719 -936 -1168 -1194 -1215 -1285 -1324 o
NOPLAT 11135 11 877 28 026 28 580 32 348 31933 31 843 32 085 36 585 35513 37 167 36 582 36 676 36 526 36 526 36 092 36 182
Invested capital (PPE+WC) 313 506 316 048 317 783 327 858 324 735 309 401 307 791 341 839 352 791 380 769 382 080 373 425 364 190 360 754 353 169 353 487 353 805
ROIC T.4% 8.8% B.7% 10.0% 10.3% 10.3% 9.4% 10.4% 9.3% 9.7% 9.8% 10.1% 10.1% 10.3% 10.2% 10.2%
Capital turn (PPE+WC) 133.3% 111.5% 114.7% 106.0%. 100.8%. 100. 7% 111.5% 102.4% 111.1% 110.3% 106.4% 103.6% 103.1% 99.9% 99.8% 99.6%
Change in IC -2 542 -1735 -10 075 3124 15333 1610 -34 048 -10952 -27 978 -1312 B 656 9234 3437 7585 -318 -318
FCF (CF/EBITDA) 40% 495 34% B1% B2% 595 -3% 40% 12% 55% T0% T1% B3% T0% 57% 57%
EBITDA margin 19.4% 18.8% 18.8% 19.0% 18.8% 18.6% 18.5% 18.6% 18.5% 18.7% 18.5% 18.3% 18.1% 17.9% 17.8% 17.8%
EBIT margin 10,75 11.4% 11.6% 12.3% 12.1% 12.1% 12.2% 12.9% 12.6% 13.0% 13.1% 13.1% 13.1% 12.9% 12.7% 12.8%
NOPLAT margin 9.9% 9.8% 10.0% 10.6% 10.4% 10.4% 10.5% 10.6% 10.4% 10.7% 10.4% 10.4% 10.4% 10.3% 10.2% 10.2%
Cash flow 9335 26 290 18 505 35471 47 266 33 453 =1962 25 634 7535 35 855 45 237 45 910 39 963 44111 35773 35 864
Discount rate - WACC 0.5 15 .5 3.5 4.5 5.5 6.5 7.5 8.5 9.5 10.5 115 125 13.5 14.5
Discounted cash flow B 978 23392 15 231 27 008 33 292 21797 -1 183 14 293 3 887 17 108 19 968 18 746 15 095 15 414 11 563
Total discounted cash flow 244 588 [1] WACC Weight Rate Taxrate Combined
Terminal value via perpetulty Equity 54% 11.7% 0.0% 11.7%
Terminal value in T.Y. 449 629 Debt 46% 4.8% 20.1% 3.9%
Discounted terminal value 145 339 [2] Total 100%. 8.1%
Met present enterprisevalue as at 31 Dec 2019 389 927 [1]+(2]
Debt -178 825 PGR 0.25% Net Debt Calculation 30/06/2020 EURK
Equity value 211 102 RONIC 10.2% LT Bonds 4012762 150 066
Shares issued 8763859 shares Bank loans 1015038 37 960
Share value 24.1 EUR Sensitivity share price WACC Cash (250 034) (9 351)
Share value 644 CZK Margin Erosion 644 8.10% Net Debt prior adjustments 4777 766 178 675
Margin ercsion till 2034 -2.5% 614 Capex debt (L12) a 0
Implied 2019 EBITDA B.2x -2.0% 44 Derivatives liabilities 0 0
-1.5% 674 Tax liabilities 4004 150
Implied 2020FC EBITDA B.1x Net Debt after adjustments 4781770 178 825




Ptiloha D — Dlouhodoby vyvoj trzeb, EBITDA a EBITDA marze
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Piiloha E —Piepis dotazu CNB a odpovédi Hlavniho akcionaie ve véci aplikace rizikové
prirazky

Dotaz CNB z 22. 9. 2020:

... porovnali jsme piedlozené zdvodnéni vySe protiplnéni s nasi rozhodovaci praxi ve véci vytésnéni.
Zjistili jsme pritom zasadni skutecnost, Ze pouziti rizikové pfirazky zohlediujici velikost trzni
kapitalizace spolecnosti, kdy vyse pfirazky je bez dalSich uprav pfevzata z kapitdlového trhu USA,
bylo v minulosti hodnoceno jako nediivodné, a tudiz s nim nelze souhlasit — nezbytnym piedpokladem
pouzitelnosti této prirazky jsou Upravy zohlediujici obecné nizsi velikost spolecnosti v tuzemsku ¢i ve
sttedoevropském regionu oproti USA.

Na zaklad¢ uprav provedenych v tuzemské odborné literatuie by pak pfirazka zohlednu;ji velikost
spolecnosti PFNonwovens méla byt zaporna:

JERABEK, T.; CIHAK, P. Kvantifikace prémie za velikost pro stiedni Evropu. Odhadce a ocefiovéni
majetku. Cervenec 2008, ro&. XIV, ¢. 2, s. 44 —49. ISSN 1213-8223.

PRODELAL, F. Pfirazka za trzni kapitalizaci p¥i stanoveni nakladii na vlastni kapital metodou
CAPM. Odhadce a oceniovani majetku. Prosinec 2009, ro¢. XV, ¢. 3-4, s. 25— 32. ISSN 1213-8223.

Prosim o Vasi reakci na vySe uvedené do patku 25.9.

Odpovéd’ Hlavniho akcionaie z 25. 9. 2020:

Jak bylo uvedeno v nasem odtivodnéni vyse protiplnéni ze dne 9. 9. 2020, pro ocenéni trzni hodnotou
vynosovou metodou jsme pouzili metodu DCF Entity, kdy dochdzi k diskontovani penéznich tokd pro
poskytovatele vlastniho a ciziho kapitalu. Diskontni mira byla vypoc¢tena na podkladé modelu CAPM,
ktery je ucelenym, teoreticky podloZzenym a obecné uznavanym zptsobem, jak kalkulovat diskontni
miru pro trzni ocenéni.

Na zaklad¢ tohoto modelu jsou naklady vlastniho kapitalu pocitdny na zakladé¢ nasledujiciho vzorce:

Ke=rs+ L X (rm—1r1) + CRP + SP

kde:

ke naklady vlastniho kapitalu
Iy bezrizikova diskontni mira
B zadluzeny B-faktor
(rm—ry) rizikova prémie trhu

CRP prirazka za riziko zemé

SP ptiradzka za velikost

Ptirazka za velikost spolecnosti je standardné soucasti modelu CAPM. To potvrzuji vSechny zdroje
véetn€ posledni Ceské literatury (viz déle) a nezpochybniuji to ani dva zdroje, na které se CNB ve své
pfipomince odkazuje.



Efektivita trhi

Jednim ze zékladnich predpokladii modelu CAPM je piedpoklad dokonalého a efektivniho trhu®3,
Pokud by tedy tento pfedpoklad neplatil, neni de facto mozné diskontni miru, resp. nédklady vlastniho
kapitalu, pomoci CAPM stanovit konkrétn¢.

Mezi zakladni podminky efektivity trhii 1ze zatadit racionalni jednani a ziskovy motiv investord.
Finance jsou mezi investory rozdélovany na zaklad¢ analyzy kapitalovych trhi a jednotlivych
instrumentli. Vysledna alokace probiha do instrumentl s maximalnim ocekdvanym vynosem a
s ptihlédnutim k podstupovanému riziku.

Investofi rovnéz realizuji arbitrdzni obchody na rlznych trzich, coz pfispivda k udrzeni cen
instrumentt na stejné urovni napfii¢ trhy. Je tedy mozné fici, Ze trh je aloka¢né efektivni — (i) trhy jsou
propojeny, tj. homogenni a (ii) frekvencni arbitrdzni obchody zajistuji nemoznost dlouhodobé
arbitraze.

Koncepci homogennich ptirazek za velikost napfi¢ svétovymi trhy tedy podporuje alokacni efektivita
trhu a implikace nemoznosti dlouhodobé arbitrdze. Za piedpokladu nizSich pfirazek za riziko ve
statech s méné vyvinutym kapitalovym trhem (napi. Cesko oproti USA) by racionalni investor
investoval do Ceskych spolecnosti na tikor americkych a realizoval dlouhodobou arbitraz. Toto by
implikovalo to relativnd vy$§i hodnotu podnikti v Ceské republice oproti USA, coz odporuje
empirickym pozorovanim:

e Pokud by tento predpoklad neplatil, znamenalo by to, Ze by napft. spole¢nost obchodovana na
americkém trhu zvysila svoji hodnotu tim, Ze by odeSla z americké burzy a zacala byt
obchodovana v Ceské republice

e Nebo by to napt. znamenalo, Ze pokud je spoleénost obchodovana na nékolika burzach
najednou, méla by na kazdé burze jinou hodnotu jen proto, Ze néktera burza je co do velikosti
trhu vétsi nez jina.

Dale, vzhledem k volnému pohybu kapitalu na svétovych trzich a povaze podnikani spole¢nosti PFN,
nelze na spolecnost PFN nahlizet z pohledu izolovaného trhu ohrani¢eného zkoumanym regionem
nebo pouze Ceskou republikou:

e Spolecnost PFN nepiisobi pouze v Ceské republice, ale ma vyrobni linky, ale hlavné
odbératele v nékolika dalSich zemich, v¢etné a zejména rozvinutych evropskych zemich.
Nelze tedy jeji ptisobnost ani tak omezit pouze na Ceskou republiku.

e Cesky kapitalovy trh neni omezen devizovymi ¢i jinymi prekazkami pro volny pohyb kapitalu
e Cesky investor neni omezen devizovymi ¢i jinymi pfekdzkami v investovani na zahrani¢nich
kapitalovych trzich

e Vyznamna ¢ast akcionail spole¢nosti PFN je ze zahrani¢it4,
V konkrétnim ptipadé je tedy za predpokladu efektivity mezinarodnich trhti primérny minoritni
akcionar spolecnosti PFN svétovym diverzifikovanym investorem.
Samotna vyse ptirazky za velikost je nedilné provazana s uvazovanou rizikovou prémii kapitalového
trhu. V piipadé vypoctu rizikové prémie trhu na zakladé indexd s velkymi spoleénosti Ize opravnéné
predpokladat, Zze prémie za velikost bude vyssi, nez v piipad€, Ze rizikova prémie trhu bude
kalkulovana na zéklad¢é indexu, ktery obsahuje spolecnosti s niz$i kapitalizaci, kde je prémie za
velikost ¢aste¢né v rizikové prémii trhu obsazZena.

V naSem ptipadé byla rizikova prémie trhu stanovena na zakladé indexu S&P 500 a byla uvazovana
prémie za velikost z rozdéleni micro-cap dle Duff & Phelps, viz tabulka nize.

13 Maftik M. a kol.: Metody oceiiovani podnikii - Proces ocenéni, zakladni metody a postupy, 4. vyd., Praha, Ekopress, 2018, kapitola
tykajici se nakladt vlastniho kapitalu

14 Dle vypisu z evidence emise, ktery byl pouzit pii piipravé posledni valné hromady Spole&nosti, drzi zahraniéni investoti 332.360 akcii,
tedy témét 40% veskerého freefloat.



Market Market Size Premium
Capitalization of ~ Capitalization of  (Return in Excess of

Smallest Company Largest Company CAPM)
Decile [$ thousands] [$ thousands] [%]
Mid-Cap 3-5 2,688,889 13,100,225 0.8%
Low-Cap 6-8 515,621 2,685,865 1.42%
Micro-Cap 9-10 1,973 515,602 3.16%

Tento metodicky postup je v souladu s aktualnimi doporuéenimi renomovanych Ceskych expertd a
znalci. Napf. prof. Mafik a kol. 23 uvadi:

e Argument k pouziti dat z amerického trhu:

»---Vzhledem k malé vyuZitelnosti a spolehlivosti dat z tuzemského kapitdlového trhu
doporucujeme zdkladni rovnici (pozn. aut.: rovnice CAPM) naplnit daty z USA (nebo
Jiného rozvinutého trhu) a upravit o aktualni riziko zeme...*

e Argument Kk pouziti pfirazZky pro malé spolenosti a obhdjeni velikosti pouzité
prirazky:
., -..Zdkladni rovnice podle bodu 2 (pozn. aut.: rovnice CAPM dle komentaie vyse, tj.

vypocitana na zakladé dat z rozvinutého trhu a upravenou o riziko zemé) je v praxi
Casto modifikovana o dalsi prirazky:

RI = prirdzka pro malé spolecnosti (pFirdzka orientacné do 3 %)

...Uvedena rovnice (pozn. aut.: rovnice CAPM dle popisu vyse, upravena o prirazku
pro malé spolecnosti a dalsi specifické rizikové prirazky) by méla slouzit jako zaklad
pro odhad nakladit viastniho kapitilu pro trzni ocenéni investory, kteri obecné maji
moznost diverzifikace rizika a jsou tedy odménovani za riziko systematicke... "

Dale je mozné odkazat napiiklad na impaktovany®® zdroj Skalova J., Podskubka T., Divi§ P.%8, ktery
sice nekvantifikuje pfimé dopady velikosti spolecnosti do rizikové piirazky zemé a prémie za
velikost, ale zcela jasné na zakladé pozorovanych transakénich dat vyvraci tvrzeni, Ze by v Ceské
republice méla byt prémie za velikost niz$i nez na vétsich trzich:

a. Argument k pouziti pfirazky pro malé spolecnosti:

, Miizeme konstatovat, Ze na zaklade vysledkii nasi analyzy se nam podarilo potvrdit
vychozi myslenku, ze investori jsou ochotni zaplatit relativné vyssi castky za vetsi podniky
nez v pripade investic do mensich spolecnosti. Na zkoumaném vzorku dat byl tento zaver
potvrzen tim, Ze s rustem velikosti podniku prokazatelné rostl transakcni ndsobitel
(s wjimkou nékolika mirnych kolisani u ukazatele Enterprise Value / EBITDA).

b. Argument k velikosti srazky za velikost:

. PFi primé aplikaci vyse uvedenych zjisténi na podminky CR doporucujeme postupovat
obezietné. Zverejnénych dat o transakcich v CR je pomérné mdlo. PrestoZe Ize
oditvodnéné predpokladat, Ze logika zavislosti transakcniho ndsobitele na velikosti
podniku bude platnd i v podminkich CR, konkrétni vyse ndsobitele bude niZsi nez v
pripadeé transakci s podniky v zemich EU. Dle nasich indikativnich zjisténi jsou ndsobitele
v CR nizsi o radové 10-30 %.

Provazanost jednotlivych parametri v ramci diskontni miry a vynosového ocenéni

15 Definice impaktovaného &asopisu a souvislosti viz https:/knihovna.vse.cz/veda/impakt-faktor-casopisu-a-impaktovany-casopis/.
16 Skalova J., Podskubka T., Divis P.: Vliv velikosti podniku na transakéni nasobitele, Politicka ekonomie 2018, 66(1):57-77 | DOI:
10.18267/j.polek.1181, 2018 — Impaktovany zdroj



https://knihovna.vse.cz/veda/impakt-faktor-casopisu-a-impaktovany-casopis/

V ramci ocenéni jakékoli spolecnosti je nutnd provazanost jednotlivych parametrii ocenéni, jako je
diskontni mira, vynos investovaného kapitalu, implikovany ndsobek vychdzejici z ocenéni nebo napt.
porovnani s cenou na burze, pokud je spolecnost kotovana, a provazanost s celkovym podnikatelskym
prostiedim.

Za ptredpokladu nastaveni prirazky za velikost na 0% za velikost ¢ini WACC vypoctena dle takto
neuplné metodiky zhruba 6,4 %. Vysledny WACC je potom v rozporu s vykonnosti spolecnosti na
urovni vynosnosti z investovaného kapitalu s ucetnim ukazatelem ROIC kolem 10 %, a to jak
historickou, tak i planovanou ve finanénim modelu pouzitém v metodé¢ DCF Entity. Pokud by totiz
investofi v odvétvi vyroby netkanych textilii ocekavali niz§i vynos z vlozenych prostredkd,
nepochybné by to, vsouladu s predpokladem efektivity trhu, vedlo k dodate¢nym investicim do
tohoto odvétvi, ristu konkurence (nabidky) a tim i k poklesu ziskovosti kazdého aktéra v tomto
odvétvi, véetné spolec¢nosti PFN. Takova zména WACC by tedy vyvolala nutnost korigovat (sniZzit)
budouci penézni toky pro poskytovatele kapitalu spole¢nosti PFN.

Vysledna hodnota jedné akcie zjisténa pii pouziti takto snizeného WACC je pak také v rozporu jak
s metodou piimé kapitalizace, tak i trznich nasobkt, nebot’ implikovany nédsobek v tomto pitipade
vychazi 10.5x EV/EBITDA, pfi¢emz by se nasobek dle trznich i transakcnich dat mél pohybovat
V rozmezi 8 — 9X.

Tato hodnota WACC by byla nizsi, nez hodnota WACC po zdanéni 6.44% vypocitana pro soucasné
regulac¢ni obdobi pro spolecnosti v odvétvi regulované energetiky a plynarenstvi, tedy pro regulované
odvétvi, jehoz obchodni a trzni riziko je vyrazné mensi nez u neregulovanych odvétvi'’.

Komentdri ke Elankiim odkazovanym v pripomince CNB:

V pfipadé ¢lankt, na které je odkazovano, se v obou ptipadech jedna o publikaci jednotlivct, nikoliv
odborného kolektivu. Odborna literatura (viz vySe) piistupuje K piiraZce za velikost odlisné.

Ani jeden z ¢lankt se nevyporadava s problematikou efektivity trhi, viz vyse, bez ¢ehoz tyto ¢lanky
nabouravaji zakladni predpoklad aplikace CAPM pro vypocet diskontni miry.

Oba ¢lanky byly otisknuty v neimpaktovanych®® zdrojich, jsou vice nez 10 let staré a jejich zavéry
nejsou pouzivany v odborné literatufe.

Neni tedy jasné, pro¢ zrovna tyto dva ¢lanky by mély byt urcujici pro metodiku stanoveni trzni
hodnoty v piipadé vytésnéni v roce 2020.

Konkrétnéji ke kazdému z ¢lankd.

e JERABEK, T.; CIHAK, P. Kvantifikace prémie za velikost pro stiedni Evropu. Odhadce a
ocenovani majetku. Cervenec 2008, roc. X1V, €. 2, s. 44 — 49. ISSN 1213-8223.

a) Autofi sami nezpochybiiuji existenci prirazky za velikost jako takové, a to jak na
americkém trhu, tak ve stfedni Evropé¢.

b) Neni zcela jasné, jak se samotna prémie za velikost stanovila. Autofi sami uvadeéji, ze
byla pouzita fada zjednodusujicich predpokladd.

c) V kazdém piipad¢ je velikost prémie relativni a vztahuje se k pozorovanému vzorku.
Nelze ji tedy vztahnout k trznim datim pouzitym v nasi metodice vypoétu WACC,
nebot’ by to bylo nekonzistentni

d) Dale sami autoii v poznamce 28 pod Carou v ramci ¢lanku vysledky relativizuji a
zaver Clanku jako takového neni jednoznacny, na coz v radmci recenze upozoriuje
také Dr. Jaroslav Santracek (,,Autori pred vlastnim vypoctem pro odvozeni vyse
prémie pristoupily urcitym zjednodusenim, z nichz zejména k zavedenim aproximace
cash flow cistym ziskem lze vznést pochybnost, vyse prémie tak mohou byt urcitym

Y7 Viz tzv. Zasady cenové regulace pro odvétvi elektroenergetiky, plynarenstvi a pro &innosti operatora trhu v elektrognergetice a
plynarenstvi s prodlouzenou u¢innosti do 31.12. 2020. http://www.eru.cz/documents/10540/3550177/Zasady-cenove-regulace-
1V-RO-prodlouzene-do-2020.pdf/6788c6¢3-4711-4042-b5¢1-1985ed59bceb



zZaver:

zplisobem zavadéjici, rovnéz je neopomenutelnda drobnda poznamka autori v samém
zaveru prispevku, ze pouziti uvedenych prémii pri vypoctu nakladu viastniho kapitdlu
spolecnosti nap¥. z americkych bezrizikovych sazeb a prémii za riziko neni
konzistentni a mohlo by byt zavadejici.*

PRODELAL, F. Pfirdzka za trzni kapitalizaci pii stanoveni nakladt na vlastni kapital
metodou CAPM. Odhadce a oceniovani majetku. Prosinec 2009, ro¢. XV, ¢. 3-4, s. 25 — 32.
ISSN 1213-8223.

a) Autor sam na zéklad¢é analyzy dat z US trhu nezpochybiiuje existenci pfirazky za

velikost jako takové.

b) Autor neodiivodiiuje, pro¢ nelze aplikovat stejné rozdéleni i na CR s ohledem na

predpoklad efektivity kapitalového trhu. Naopak autor bez jakéhokoliv zdivodnéni
usuzuje, ze mensi velikost Ceskych spolecnosti je jiz zahrnutd do rizikové ptirazky
zeme.

c) Je zjevné, ze aplikace dat z US trhu (rozdéleni na decily) na cesky trh je vylozené

subjektivnim stanovenim na zaklad¢ urcitych pomér. Autor nevysvétluje, jaka je
provazanost na ostatni parametry vypoctu nakladt vlastniho kapitalu jako je rizikova
prémie trhu a rizikova prémie zemé.

Domnivame se, a vySe uvedené argumenty to prokazuji, ze pii vypoctu trzni hodnoty akcii spole¢nosti
PFN vynosovou metodou je pouziti pfirdzky za velikost opravnéné. Jsme zaroven presvédCeni, Ze
zpusob jejiho vypoctu je konzistentni a v souladu s pouzitou metodikou ocenéni a samotna vyse
ptirazky je pfimétena. Nase odiivodnéni vyse protiplnéni je tedy dle naseho nazoru i v tomto ohledu

radne.



Piiloha F — Piepis dotazit CNB a odpovédi Hlavniho akcionaie

DOTAZY CNB Z 1. 10. 2020

I. K prirdZce za velikost spolecnosti

Radi bychom dale diskutovali jeji aplikaci v dané konkrétni vysi, a to ve svétle nize uvedenych zasad
a skute€nosti.

(@)

(b)

(©

Zasada nestrannosti a prirazka za velikost aplikovana hlavnim akcionaiem

Hodnoceni pfedkladanych zdiivodnéni se provadi pomoci zdsad formulovanych v materialu OCE.
Mezi tyto zasady patii téz zadsada nezavislosti a nestrannosti.

Zasada nezavislosti podle vSeho nemize byt dodrzena v situaci, kdy hlavni akcionaf vyuZzije
moznosti dané zadkonem a sam zpracuje zdivodnéni — o hlavnim akcionafi 1ze jen stézi vérohodné
tvrdit, ze jako zpracovatel ocenéni/zdlivodnéni neni zavisly na jeho vysledku, kdyz ten ovliviiuje
vysi jim placeného protiplnéni.

Na vyznamu tak nabyva souvisejici zasada nestrannosti, tj. takovy postup hlavniho akcionare,
ktery volbou piedpokladi, idajii, metod nebo postupid neovlivni ocenéni/zdivodnéni ve prospéch
nekteré ze zicastnénych stran.

Zajimalo by nas, zda je mozné poskytnout Sir§i raimec uvah a moznosti, které mél ocenovatel pii
aplikaci dotCené prirazky k dispozici a na kterych by bylo pfipadné mozné demonstrovat,
ze postupoval nestranné - napf. volbou konkrétni vyse ptirdzky apod.

Samoziejme mate moznost pristoupit k dané problematice i vlastnim zptisobem.

Postup de lege artis/state of the art

Podle soudni judikatury je véci praxe, jaka kritéria hodnoceni si vyvine, kdy jde i v zahranici o
véc state of art. Akceptovatelny je takovy zptisob ocenéni, ktery je zaloZen na bézn€ pouzivanych
ocefiovacich metodéach a praktikach, i kdyz tfeba tyto nejsou jednoznacné pfijimany ve veédecké
diskusi - musi v8ak jit o postup de lege artis zaloZeny na vyvoji teorii podnikového hospodarstvi
(ocenovani).

Uvitali bychom pfedevs§im informaci dokladajici bézné pouzivani piirazky za velikost odvozené
z americkych dat pfi ocenovani Ceskych (stfedoevropskych) kotovanych spolecnosti obdobné
velikosti ¢i pripadné jiné skuteCnosti dosvédcujici, Ze se jednd o bézny ocefiovaci postup
Vv tuzemsku/Evrop¢ apod.

Prirdzka za velikost jako proxy pfirazky za nelikviditu

Podle soudni judikatury ptiraZzka za omezenou obchodovatelnost/nelikviditu neni pfi stanoveni
hodnoty podniku vynosovou metodou v pfipadé vyté€snéni zpravidla piipustnd, nejsou-li
konkrétni divody pro opacny zavér. Divodem je skutecnost, ze diskont (pfirazka) za (nizkou)
likviditu, pfesnéji (omezenou) obchodovatelnost, predstavuje tzv. diskont na urovni akcionare
(mezi které se fadi i diskont za minoritu), slouZici k finanénimu zohlednéni obtizi investora s
pfipadnym prodejem ucastnického cenného papiru, jako je ¢asova prodleva pii hledani kupce a
naklady s tim spojené, které maji negativni dopad na jeho cenu. V piipadé vytésnéni
mensinovych akcionait jde o nucenou transakci, kde osoba prodavajiciho a kupujiciho je ptedem
znama, a tudiz neni tfeba vyhledavat toho, kdo by pfislusny cenny papir odkoupil (tou je takto



kvalifikovany vlastnik, tedy vét§inovy akcionar), a zadné dodatecné naklady tak v souvislosti s
prodejem nevznikaji. Vzhledem k tomu neni divod hodnotu podilu touto cestou snizovat, naopak
by takovy postup vedl ke zvyhodnéni tohoto spoluvlastnika, jenz se stane vlastnikem vylu¢nym,
na ukor ostatnich spoluvlastniki.

Z vetejné dostupného dokumentu ,,Risk Premium Report 2013* (Duff&Phelps - str. 27)8 plyne,
ze ohledné statisticky zjisténého efektu velikosti bylo jiZ pfi jeho odhaleni v roce 1981 autorem
studie trefn€ poukazano na skutecnost, Ze neni znamo, zda je to samotnd velikost spolecnosti
(métena trzni kapitalizaci) co zplisobuje tento efekt, anebo zda je toliko zastupcem jednoho nebo
vice skuteénych neznamych faktori souvisejicich s velikosti®.

Samostatnd kapitola je pak v dokumentu vénovéana likvidit¢ (od s. 39) jakozto faktoru
s pravdépodobné vyznamnéjSim dopadem na ocenéni aktiv nez velikost. To implikuje, Ze pii
odhadu nakladi vlastniho kapitdlu pomoci databaze Duff&Phelps tento odrazi primérné
likviditni charakteristiky srovnatelné velké spolecnosti.

Na zaveér pak studie uvadi (s. 40), ze efekt velikosti mize nahrazovat likviditu nebo jiné rizikové
faktory zahrnuté v ocenéni vetrejné obchodovanych akcii.

S ohledem na vyse uvedené je tieba se zabyvat otazkou, zda a do jaké miry pouzita pfirazka mtize
odrazet omezenou likviditu ,,malych* spolecnosti a tedy zda a v jaké vysi lze ptfirazku v daném
ptipad¢ aplikovat po ocisténi o vliv omezené likvidity, kdyZz o tu nema byt hodnota podniku
sniZzovana.

1. K dalSim bodiim piedloZeného zdivodnéni:

() V ramci vypoctu tzv. termindlni hodnoty hlavni akcionaf piijal predpoklad, Ze od roku 2035 az do
nekonecna se budou trzby Spolecnosti (i vSechny ostatni polozky vstupujici do vypoctu volného
penézniho toku) zvySovat jim odhadnutym dlouhodobym tempem rtstu cen produkce (0,25 %).
Takto stanovené tempo rustu se jevi jako podhodnocené, a to z nasledujicich divodu:

e Jelikoz je odvétvi, vnémz Spolecnost plsobi, i dle tvrzeni hlavniho akcionafe provazano
s vyvojem HDP, nelze oCekavat, Ze po roce 2034 bude poptavka na trhu netkanych textilii
stagnovat. Zafixovanim vyrobni kapacity na urovni tohoto roku tak hlavni akcionar
implicitné ptijal predpoklad, Ze trzni podil Spole¢nosti bude nésledné postupné klesat, coz
neni slucitelné s jejim strategickym zamérem deklarovanym ve vyrocnich zpravach (rist
spolu s cilovym trhem) ani s ptedpokladem pieziti Spole¢nosti v dlouhém obdobi (tzv. going
concern).

e Jak vyplyvd zfinan¢niho planu, i pfi vyméné starych vyrobnich linek za nové
(tj. u obnovovacich investic) lze diky technologickému pokroku océekavat uréité zvysSeni
produkce (ve fyzickém vyjadieni).

18 https://www.duffandphelps.com/-/media/assets/pdfs/publications/valuation/2013-risk-premium-report-excerpt-dp.ashx
19 “Jt is not known whether size [as measured by market capitalization— ed.] per se is responsible for the effect or whether
size is just a proxy for one or more true unknown factors correlated with size.”



https://www.duffandphelps.com/-/media/assets/pdfs/publications/valuation/2013-risk-premium-report-excerpt-dp.ashx

(b) Pro zajisténi transparentnosti a piezkoumatelnosti progndzy volnych penéznich tokd je nutné
blize specifikovat strukturu planovanych investicnich vydaji v jednotlivych letech (rozdéleni
mezi nové vyrobni linky v Jizni Africe a Znojmé, néhradu starSich vyrobnich linek, generalni
opravy audrzovaci investice). Ze stejného divodu je zadouci, aby byl komentat k finan¢nimu
planu doplnén o vstupni data a popis vypoctu vlivu investi¢nich pobidek a rychlejsich daiiovych
odpist na efektivni daftlovou sazbu v letech 2020 — 2029.

ODPOVED HLAVNIHO AKCIONARE K DOTAZUM CNB Z 1. 10. 2020

K bodu l.a — zasada nestrannosti

Zakon v piipadé spolecnosti obchodovanych na regulovaném trhu vyzaduje, aby hlavni akcionat
pfimétenost protiplnéni minoritnim akcionafim odtvodnil, avSak nestanovi povinnost dolozit
pfiméfenost protiplnéni znaleckym posudkem. CNB poté zdkon v takovém piipadé uklada posoudit
pouze, zda hlavni akcionaf pfiméfenost protiplnéni ¥adné odtivodnil. CNB vsak v takovém piipadé
neposuzuje samotnou vysi protiplnéni, jejiz posouzeni nalezi vyhradné soudu v ptipadé, ze bude vyse
protiplnéni napadena nékterym z minoritnich akciondit. Za téchto okolnosti je ziejmé, ze nelze
hlavnimu akcionaii vytykat nedodrzeni zasady nezavislosti.

Skutecnost, ze zakon nevyzaduje vyhotoveni znaleckého posudku, je logickd a hospodarna, nebot’ u
vetfejné obchodovanych spolecnosti je v zasad¢ hlavnim indikatorem pfiméfeného protiplnéni cena
akcii na regulovaném trhu, pokud je trh relativné likvidni a nedochazi k manipulaci s cenou akcii
spolecnosti. Hlavni akcionafr v prubehu vetejné nabidky v roce 2017 jasné a zietelné informoval trh o
svych zamérech se spoleCnosti po ziskani kontrolniho podilu, zejména o zastaveni vyplat dividend, a
dal vSem akcionaifim moznost akcie prodat tim, ze vefejnou nabidku nijak neomezil a po nabyti
kontrolniho podilu nijak nezasahoval do fadného obchodovani s akciemi spole¢nosti. V soucasné
dobé¢ jsou tak akcie spolecnosti na regulovaném trhu obchodovany jiz s plnou znalosti téchto zaméri
hlavniho akcionafe. Nestrannost odivodnéni pfimefenosti protiplnéni minoritnim akcionaiim je tedy
v prvni tfadé¢ dosazena odkazem na trzni cenu akcii v obdobi pied zvefejnénim zaméru provést
vytésnéni.

Dale hlavni akcionaf, vychazeje z pozadavkit CNB na odiivodnéni vyse protiplnéni (viz. Informace
CNB k ocenovani ucastnickych cennych papirii pro ucely povinnych nabidek prevzeti, verejnych
navrhii smlouvy a vytésneni (OCE), Verze 1.1), vypracoval ocenéni spolecnosti jako celku a ocenéni
akcie jako alikvotniho podilu na hodnoté spolecnosti jako celku wvnitiné konzistentni valuaéni
metodou zaloZenou na bézné pouzivanych ocenovacich postupech (metoda DCF Entity) a za pouZziti
objektivné ziskanych a obhajitelnych vstupl a predpokladii. Metoda trzni kapitalizace, ktera byla
pouzita v ramci stanoveni vyse piirazky za velikost, bere do Uvahy trzni kapitalizaci spole¢nosti k
datu ocenéni. Na zaklad¢ odhadnuté trzni kapitalizace je pak spolecnosti ptifazena ptislusna ptirazka
za velikost. Plati, ze ¢im vySsi trzni kapitalizace, tim nizsi pfirazka za velikost.

Konkrétné pro metodu kalkulace WACC a vstupt do této valuace (vCetné vySe ptirazky za velikost)
vyuzil hlavni akcionai informaci ziskanych od renomovaného znaleckého tustavu, nebot” sam tyto
vstupy nemél k dispozici.

Hlavni akcionat nijak arbitrarné nezasahoval do vypoctu vySe ptirazky za velikost. Tato byla
stanovena objektivné na zakladé trznich dat a na zakladé provéfené a konzistentni metodiky
aplikovana na spolecnost. Pfirazka byla stanovena indikativné na zaklad¢ trzni kapitalizace a tato
pfirazka byla nasledn¢ iterovana na vyslednou hodnotu cist¢ho obchodniho majetku spolecnosti
vzeslou z ocenéni vynosovou metodou. Volba konkrétni vySe ptirazky za velikost je za vySe



popsaného postupu nezavisla na usudku zpracovatele ocenéni. Ta se odvozuje (i) od pozorovani na
zaklad¢ empirického vyzkumu Duff & Phelps (zdroj: Duff & Phelps Cost of Capital Navigator), ktery
doklada konkrétni vysi pfirazek pro jednotlivé velikostni skupiny spolecnosti; a (ii) od iterované

hodnoty ¢istého obchodniho majetku spole¢nosti vzeslé z ocenéni®.

Stejné tak hlavni akcionai nezasahoval ani do volby ostatnich parametrti pro vypocet WACC, které
byly rovnéz zjistény na zékladé trznich dat a dat srovnatelné skupiny spolecnosti.

Hlavni akcionaf tedy ucinil vSe, co po ném lze pozadovat, aby dosdhl nestrannosti pii stanoveni vyse
pfiméteného protiplnéni. Samotny fakt, Ze hlavni akcionaf je v konfliktu z4jma pfi stanoveni vySe
protiplnéni mu nelze klast k tizi nebot’ zakon sam tuto situaci pfedvida, kdyz nepozaduje vyhotoveni
znaleckého posudku.

K bodu I.b — postup de lege artis

7w

V odpovédi na piipominku CNB ze dne 22. zaii 2020 byl mimo jiné uveden odkaz na impaktovany
zdroj Skéalova J., Podskubka T., Divi§ P.? | ktery sice nekvantifikuje ptimé dopady velikosti
spolecnosti do rizikové ptirazky zemée a ptirazky za velikost, ale zcela jasné na zékladé pozorovanych
transakénich dat vyvraci tvrzeni, Zze by v Ceské republice méla byt piirazka za velikost niZsi neZ na
vétsich trzich (nasledujici pododstavcee jsou citaci ze zminéného impaktovaného zdroje):

a. Argument k pouziti pfirdzky pro malé spole¢nosti:

,Miizeme konstatovat, Ze na zaklade vysledkii nasi analyzy se nam podarilo potvrdit vychozi
myslenku, Ze investori jsou ochotni zaplatit relativné vyssi castky za vetsi podniky nez v
pFipadé investic do mensich spolecnosti. Na zkoumaném vzorku dat byl tento zaver potvrzen
tim, ze s rustem velikosti podniku prokazatelne rostl transakcni nasobitel (s vyjimkou nékolika
mirnych kolisani u ukazatele Enterprise Value / EBITDA).*

b. Argument k velikosti srazky za velikost:

WPri piimé aplikaci vyse uvedenych zjisténi na podminky CR doporucujeme postupovat
obezietné. Zverejnénych dat o transakcich v CR je pomérné mdlo. Prestoze Ize odiivodnéné
predpokladat, zZe logika zavislosti transakcniho nasobitele na velikosti podniku bude platna i v
podminkach CR, konkrétni vyse ndsobitele bude nizsi nez v pripadé transakci s podniky v
zemich EU. Dle nasich indikativnich zjisténi jsou ndasobitele v CR nizsi o adové 10-30 %."

Vysledky dané analyzy tedy dosvédcuji zachovani aplikace a logiky pouziti pfirazky za velikost v
tuzemsku, a to dokonce jesté ve vyssi hodnot€ nez u evropskych spolecnosti, které jsou co se tyce
velikosti jist¢ srovnatelnéjsi se spole¢nostmi americkymi. AvSak v ramci efektivity trhi, jakozto
zakladniho predpokladu metody CAPM, by tato pfirazka mela byt stejnd, a proto jsme vychazeli z
americkych dat.

Pozorujeme rovnéz z vlastni praxe, ze podobny postup pouzivaji firmy z tzv. "Velké ¢tyiky” nebo i
jiné renomované znalecké ustavy v Ceské republice. Déle, pokud je nam znamo, obdobny postup
pouzivaji pti oceniovani i realni investofi pti svych akvizicich.

Prirazka za velikost byla nakonec implicitné pouzita i pfi ocenéni spolecnosti v roce 2017, které si
zpracovaval hlavni akcionafr, a dale v odborném vyjadieni, které si pfedstavenstvo spole¢nosti nechalo
zpracovat Vv souvislosti s posouzenim vefejné nabidky u znaleckého ustavu E&Y. V druhém takto
zadaném posudku byla ze strany Ceské spofitelny taktéz pouzita pfirazka za velikost, aviak byla

20 K tomu podotykame, ze vyse pfirazky by ziistala stejna, i kdyby se hypoteticky pouzila niz§i hodnota WACC a nezménily se ostatni
parametry finan¢niho planu (jakkoli toto neni ekonomicky obhajitelny postup).

21 Skalové J., Podskubka T., Divi§ P.: Vliv velikosti podniku na transaké&ni nasobitele, Politické ekonomie 2018, 66(1):57-77 | DOI:
10.18267/j.polek.1181, 2018 — Impaktovany zdroj



zahrnuta v tzv. prémii za riziko. Ve vSech pfipadech byl uvazovany ocekavany vynos vlastniho
kapitalu vyrazné vyssi nez vynos, ktery by vySel z hypotetického vypoctu bez uvazované pfirazky za
velikost. Metodicky se tedy zplisob ocenéni neméni.

Dale 1ze odkazat na ¢lanek Squeeze-out a spravedliva hodnota (Kohoutek P., PodSkubka T., Hlavac
J.22), ktery se zabyvé zpiisobem ocenéni pro cely vytésnéni v podminkéach &eského trhu teoreticky, a
predev§im prakticky tim, ze uvadi studii posudkii pouzitych pro stanoveni vySe piiméfené¢ho
protiplnéni u vytdsnéni ve sledovaném obdobi 2013 - 2015. Clanek metodicky rozliduje mezi srazkou
za minoritu, ptirazkou za velikost a pfirazkou za likviditu. Analyza 95 posudkd vypracovanych ve
sledovaném obdobi ukazuje, ze piirazka za minoritu se nepouziva vibec, piirazka za velikost byla
pouzita ve 45 piipadech a pfirdzka za omezenou likviditu v 16 pfipadech. Je tedy evidentni, Ze pouziti
piirdzky za velikost je v Ceském kontextu obvyklé, nebot’ byla pouZita v témé 50% ptipadii ocenéni.
V dalSich témér 20% ptipadt poté byla pouzita pfirazka za likviditu. Zminovany ¢lanek neuvadi,
jakou metodu pouzili znalci ve zbylych piipadech. Neni tedy vylouceno, Ze pouzili napf. tzv.
stavebnicovou metodu specifickych rizikovych ptirazek, apod.

K bodu I.b — prirazka za velikost jako proxy p¥irazky za nelikviditu

Ustavni soud CR se v nedavné dob& zabyval situaci, kdy hlavni akcionai vyuzil svého vlivu, stahl
akcie spolecnosti z obchodovani na regulovaném trhu a nasledn¢ tento fakt znalec zahrnul do (zfejmé
velmi subjektivnich) Givah pro stanoveni tzv. ptirdzky za neobchodovatelnost. Bylo tedy evidentni, ze
takto stanovena ptirdzka velmi pravdépodobné pln€ nebo z velké Casti souvisi s takto omezenou
likviditou akcii na trovni akcionaft. Ustavni soud CR k tomu ve svém nalezu?® poté uvadi, ze
~primerené protiplnéni by mélo korespondovat se zjisténou hodnotou podniku, nejsou-li zde vyjimecné
okolnosti pro pripadnou korekci [ ...] specifika urcitého akcionare ¢i skupiny akcionari*.

Stejnou pozici zastava také Nejvyssi soud CR, kdyz konstatuje, ze "Md-li byt protiplnéni priméiené
[...] hodnoté ucastnickych cennych papirii, které nucené prechdzeji na hlavniho akcionare, neprichazi
zasadné v uvahu, aby se vyse protiplnéni snizovala oproti hodnoté akcii [...] vychazejici z hodnoty
podniku spolecnosti proto, Ze by vytesnovani viastnici ucastnickych cennych papirii nemohli takové
ceny dosahnout na trhu z ditvodu nizké likvidity ucastnickych cennych papiri ¢i proto, ze jejich
ucastnické cenné papiry predstavuji pouze mensinovy podil na spolecnosti (tzv. diskont za likviditu ¢i
za minoritu)."?* Tuto pozici zastava Nejvyssi soud CR konzistentné a dlouhodobg. %°

Je evidentni, Ze stdvajici judikatura rozliSuje spravné mezi pojmy ptirdzka za velikost a pfirdzka za

snizenou obchodovatelnost (likviditu). Tyto dva pojmy reprezentuji dvé rizné problematiky, které

musi byt posuzovany samostatng. K tomu napf. prof. Maiik a kol.?® uvadi:

22 K ohoutek P., Podskubka T., Hlavag J.: Squeeze-out a spravedliva hodnota, Ocenovani, ro¢. 11, ¢. 2, 2018

23 Nalez Ustavniho soudu Ceské republiky, sp.zn. IILUS 647/15 ze dne 27. listopadu 2018

24 Usneseni Nejvyssiho soudu Ceské republiky, sp.zn. 29 Cdo 4568/2016 ze dne 23.srpna 2018

25 Srov. napi. Nejvyssi soud Ceské republiky — usneseni 27 Cdo 4585/2018 ze dne 18. zaii 2019, usneseni 29 Cdo 2025/2016 ze dne 29.
kvétna 2018, usneseni 29 Cdo 3024/2016 ze dne 26. dubna 2018 nebo usneseni 29 Cdo 3359/2012 ze dne 27. listopadu 2014

26 Matik M. a kol.: Metody ocerovéni podnikii - Proces ocenéni, zdkladni metody a postupy, 4. vyd., Praha, Ekopress, 2018, kapitola
tykajici se nakladu vlastniho kapitalu



D) Zavéry k pouzitelnosti CAPM

Z dostupné literatury a praktickych zkugenosti lze vyvodit nasledujici doporuéeni pro VyuZziti
il ] 1 -1« -4 1 1 ¢ £ ’ -
CAPM jako podkladu pfi kalkulaci diskontni miry:
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IV souladu s literaturou'"’ se klonime k ndzoru, 7e pies viechny problémy'"® spojenc s pla-
nosti a aplikaci CAPM predstavuje tento model zatim jediny teoreticky podloZeny a 74
rnvvc'n ve svetove ocenovaci praxi uznivany zpiisob, jak kalkulovat diskontni miru pro
trzni ocenéni,

¥ - 2] - ald ta 1 a 3 1 A 1

> \/xhl_uln,m k malé vyuZitelnosti a spolehlivosti dat z tuzemského kapitalového trhy dopo
rucujeme zakladni rovnici naplnit daty z USA (nebo jin¢ho rozvinutého trhu) a upravit
0 aktudlni riziko zemé,

3.

Zikladni rovnice podle bodu 2 je v praxi ¢asto modifikovéna o dalii piirdzky:
Ry = pfiraZka pro malé spolecnosti (piiraZzka orientaéné do 3 %)
R, = piirdZka pro spoletnosti s nejasnou budoucnosti, které se vyznacuji vysokym podilem
ucetni a trZni hodnoty vlastniho kapitélu (pfirdzka do 3 %)
Ry = piirazka za snizenou obchodovatelnost ocenovanych vlastnickych podili (nékdy téz
zjednodusené oznaGovana jako prirazka za nizsi likviditu vlastnickych podili)'*”
Rovnice by pak méla tvar:
nyk =1y + B RPT+RPZ+ R, + R, + R

Uvedend rovnice by méla slouZit jako ziklad pro odhad nékladi vlastniho kapitalu pro:
—  trZni ocenéni,
ivestory, ktefi obecné maji moznost diverzifikace rizika a jsou tedy

st ecn odménovani jen
za riziko systematické.

Pii urCeni vyse pfiméteného protiplnéni pro vytésniované minoritni akcionare spolecnosti jsme proto
postupovali korektné a v souladu se soudasnou judikaturou Ustavniho soudu CR a Nejvyssiho soudu
CR, kdyz jsme ve svém ocenéni aplikovali piirdzku za velikost na rovni ocenéni hodnoty podniku
spole¢nosti, a nikoliv na urovni jednotlivych akcionaid. Hodnota jedné akcie je vypocitana na zakladé
alikvotniho pfepoc¢tu hodnoty Cistého obchodniho majetku celého podniku dle odpovidajiciho poctu
akcii. Pfi ocenéni tedy nebyl pouzit zadny diskont na urovni akcionare tak, jak jej chape stavajici
judikatura Ustavniho soudu CR a Nejvyssiho soudu CR.

Judikatura se naopak dosud podle nam znamych rozhodnuti nezabyvala teoretickou otazkou, zda by
prirazka za velikost stanovena na zakladé dlouhodobych a objektivnich pozorovani a statistické
analyzy nejlikvidnéj$ich trhi na svété (USA), mohla byt povazovana za ptirdzku na Girovni akcionate
pro ucely urceni pfimétenosti vySe protiplnéni pro vytésiované minoritni akcionate. Stale se vSak
domnivame, e pripominky CNB ktéto pravni otazce jsou nerelevantni, nebot’ nesméfuji k
posouzeni fadnosti odiivodnéni vyse protiplnéni, ale k posouzeni jeho vyse. CNB by zde jako spravni
organ neméla suplovat ¢innost soudt. Bude tieba vycCkat ptipadného rozhodnuti soudu, ktery se
pravdépodobné bude otazkou priméfenosti vyse protiplnéni na popud minoritnich akcionaiti zabyvat.

Domnivame se navic, Ze takto koncipované uvahy nejsou ve své podstaté ani spravné. Duff & Phelps
(zdroj: Duff & Phelps Cost of Capital Navigator) totiz zkouma v rdmci stanoveni pfirazky za velikost
pouze veiejné obchodované spolecnosti (napt. NYSE, NASDAQ), které jsou likvidni, profitabilni a
nejsou Vv insolvenci, coZ je také uvedeno v ramci zdroje uvedeného ze strany CNB (Risk Premium
Report 2013, str. 7 a 40). Skute¢nost, ze nami pouzity zdroj pro stanoveni velikostni ptirazky (Duff &
Phelps Cost of Capital Navigator), pouziva ve své analyze pouze americké vetfejné¢ obchodované
spole¢nosti, u nichz nemtize byt pochybnost o tom, ze zajist'uji dostate¢nou likviditu svych akeii, tak
dle naseho nazoru jednoznacné vyvraci hypotézu, ze by v dané pfirdZce za velikost mohla byt
zohlednéna ,,casovad prodleva p¥i hledani kupce a naklady s tim spojené, které maji negativni dopad
na jeho cenu®, tedy diskont za nelikviditu, jak jej chape souéasna judikatura.



Nejsme ani toho ndzoru, Ze by byla platna Givaha, ze v pouzité studii zohlednujici vylucné vetejné
obchodované spole¢nosti s klesajici velikosti dle trzni kapitalizace (a tedy rostouci ptirdazkou za
velikost), klesd souCasné¢ u vSech akcii i likvidita (méfeno objemem zobchodovanych akcii).
Spolecnost totiz mize mit nizkou cenu za akcii, a tedy i nizkou kapitalizaci, a zaroven jeji akcie
mohou byt velice likvidni. Jinymi slovy, domnivame se, Ze neni prokdzano, ze by mezi velikosti
spolecnosti a likviditou jejich akcii existovala korelace, natoz pak kauzalita.

Dalsim dokladem faktu, ze zpisob ocenéni pii pouziti WACC stanoveného nami pouzitou metodou je
je spravny (fadny), je skutecnost, Zze implikovany nasobek EBITDA z tohoto ocenéni vychazejici je
vsouladu s medidnem nasobkiit EV/EBITDA srovnatelné skupiny spolecnosti?’. VétSina z této
srovnatelné skupiny spolecnosti je obchodovana na rozvinutych trzich a privatn¢ drzené (ve
skuteCnosti neobchodované) podily nepfedstavuji majoritu. Pii pouziti uméle (nekonzistentné)
upravené¢ho niz§tho WACC by ocenéni spolecnosti bylo vyrazné vys§i nez trzni ocenéni téchto
srovnatelnych spolecnosti a nemyslime si, Ze by k takovému vysSimu ocenéni existoval jakykoliv
objektivni divod.

K bodu Il.a — predpoklad ristu v perpetuité

Ocenovaci model DCF a jeho jednotlivé vstupni parametry predstavuji uceleny a vnitiné¢ provazany
systém, ktery je zalozen na urcitych zékladnich ekonomickych uvahach, zjednodusenich a vzorcich.
Pro své spravné uziti také musi byt ocenovaci model konzistentni. Zména jednoho parametru bez
zohlednéni této zmény v ostatnich parametrech by pak ve svém diisledku znamenala, ze model nebude
poskytovat ekonomicky raciondln€ zdivodneéné vysledky.

Majoritni akcionaf ve svém ocenovacim modelu pouzivd pro vypocet terminalni hodnoty
parametrického vzorce (viz nase zadost, ptiloha 9, str. 15), ktery vychazi ze vstupnich parametra ristu
volnych penéznich tokt (g) a miry vynosnosti investovaného kapitalu (ronic). Predpokladame tempo
rustu 0,25% ro¢né a zaroven miru vynosnosti 10,2%. Mira vynosnosti investovaného kapitalu vychazi
z vynosnosti dosazené na konci konvergenéniho obdobi v roce 2034 a tato vynosnost je tudiz vyssi
nez pouzity WACC (8,1%).

Jinymi slovy, spolec¢nost pfedpoklada, ze bude do budoucna schopna udrzet riist volného cash flow pfi
zachovani miry vynosnosti vyss§i nez je oportunni o¢ekavana vynosnost v odvetvi.

Je nutné si uvédomit, ze finan¢ni plan majoritniho akcionafe pocita pro konvergencni obdobi
S postupnou erozi ziskovosti spolecnosti z dvodd vysvétlenych v nasi zadosti, resp. v ocenéni
poskytnutém jako ptiloha 9 nasi Zadosti. 1 pies predpokladany rtst cen produkce (0,25% p.a.) je
skute¢ny rust jednotkové EBITDA v konvergen¢nim obdobi zéporny (-0,3% p.a.) a Cisty provozni
zisk po zdanéni (NOPLAT) stagnuje (0,0% p.a.). Z tohoto pohledu implikuje piedpoklad kladného
ristu na urovni provozniho zisku po zdanéni bud’® vyrazné vyssi inflacni rdst cen (coz je
nepravdépodobné), nebo stejny inflacni rist cen a zaroven urcity rast vyrobni kapacity. V tomto
ohledu jsme tak presvédéeni, Ze zavéry vyvozované CNB piedstavuji az ptilisné zjednoduseni.

Dlouhodoby rlist a mira vynosnosti investovaného kapitalu jsou vzajemné provazané a jsou provazané
i s dlouhodobym finanénim planem. Za ptedpokladu (i) efektivity kapitalovych trhl, jenz je rovnéz
implicitné¢ obsazen v teoretickych zakladech modelu CAPM, a za piedpokladu, Ze (ii) spole¢nost
nedisponuje unikdtni dlouhodob€ udrzitelnou konkurencni vyhodou, lze dlouhodobou miru
navratnosti novych investic spole¢nosti (Ronic, z angl. Return on New Invested Capital) aproximovat
mirou vazené¢ho primeéru nakladt kapitalu spolecnosti.

27 iz Tabulka ¢. 4 Piilohy &. 9 Zadosti o udéleni souhlasu k pijeti usneseni valné hromady spoleénosti PENonwovens a.s. 0
prechodu vsech ostatnich ucastnickych cennych papirti na hlavniho akcionare



Pokud by se navratnost investic dlouhodobé li§ila od investory poZadovanych naklada kapitalu,
jednalo by se bud’ o neadekvatni ocenéni jejich aktivit (tedy o neefektivitu kapitdlovych trhit), nebo o
unikatni dlouhodobé udrzitelnou konkuren¢ni vyhodu spolecnosti.

Uvedeny vztah RONIC a WACC obecné ilustruje graf uvedeny nize, kde se hodnota RONIC
postupné v pribéhu financniho planu piiblizuje k WACC, kterého dosahne na pocatku pokracujici
faze. V disledku zminované konvergence ukazatele RONIC tak dochazi i k postupné konvergenci

(ptiblizovani) ukazatele navratnosti celkového investovaného kapitdlu (ROIC, z angl. Return on
Invested Capital) téZ k hodnoté WACC.



Graf: Vztah RONIC, ROIC a WACC

RONIC finanéni plan perpetuita
WACC
WACC
RONIC a ROIC maji konvergovat k nakladim kapitalu Cas

V piipadé spolecnosti, jejiz podnikani je sice investicné narocné, ale jinak bez vstupnich bariér, by
Vv ptipad¢ niz§tho WACC (napft. bez ptirdzky za velikost) oproti ROIC muselo nutn¢ dojit k budovani
novych konkurenénich kapacit a nasledné i snizovani ROIC, prostfednictvim snizovani
napi. EBITDA marze.

Pokud bychom m¢li ptedpokladat vy$si miru dlouhodobého riistu, bylo by to pravdépodobné praveé na
ukor miry ziskovosti investovaného kapitalu, kterou by bylo potifeba stanovit ve vysi o¢ekavanych
vynost kapitalu WACC.

Neni tedy mozné uméle snizit WACC bez pfislusné tpravy dlouhodobého finan¢niho planu, ani neni
mozné uméle zvysit rast bez ptislu§né Gpravy miry vynosnosti kapitalu na uroven WACC.

Z parametrického modelu nakonec pfi aplikaci vySe uvedenych tvah vyplyva, Ze teoreticky vyssi
predpokladany rlist nema vyznamny vliv na hodnotu akcie; viz tabulka nize.

Vs

Tab. 1 - Vliv pfedpokladu vysSiho ristu na cenu akcie

Sensitivity share price RONIC|
PGR vs. RONIC in perpetuity 0 8.10%
PGR 0.25% 641

2.00% 649

4.50% 660

Lze tedy uzavfit, Ze ani pfi stanoveni vyssiho pfedpokladu rustu nebude cena akcie ovlivnéna natolik,
aby vysledna hodnota piesahla navrhovanou vysi protiplnéni.

Z finan¢niho planu vyplyva, ze pii vyméné tifi nejstarsich linek za jednu novou dojde ke zvyseni
kapacity o cca 1.500t, nebot’ se pfedpoklada kapacita nové linky 15.000t, zatimco ptvodni 3 linky
maji kapacitu 13.500t. To je dano specificky pro tento ptfipad. Pii generalni oprave linky dochazi
k vyméné elektrickych a fidicich systémii, nikoli k zvySeni kapacity linky. Finan¢ni plan dlouhodobé
predpoklada obnovovaci investice na zakladé jednotkové hodnoty investovaného kapitalu na kg
kapacity ve vysi 3 EUR/kg, pfic¢emz jak budou konkrétni obnovy probihat neni v soucasné dob¢ jasné.
Lze ocekavat, ze kazda konkrétni vyména bude specificka. Obecné lze v soucasné dobé dovodit, ze
linky na nové technologii RF5 jsou pfi stejné konfiguraci vykonnéjsi nez RF3 a RF4, ale zaroven jsou
drazsi. Ve vysledku se pii obnoveé pohybuji naklady na nové linky mezi 3 — 3.3 EUR/kg obnovené
kapacity. Z toho tedy vyplyva, ze predpoklad finanéniho planu je spiSe optimisticky v tom, ze se bude
dale dafit snizovat investi¢ni naklady a zvySovat efektivitu vyroby.



K bodu I1.b — detailni specifikace dil¢ich poloZek finan¢niho planu
Predpokladana struktura planovanych investi¢nich vydaji

Finan¢ni plan predpoklada nasledujici strukturu investicnich vydajii na rozsifovani a udrZovani
kapacity (tato ¢ast je divérna):

Vstupni informace byly ziskany konzultaci s managementem Spolecnosti, ktery vychazel z informaci
a predpokladi, které byly k dispozici k datu zpracovani ocenéni a odtivodnéni. Nejedna se v zadném
pfipadé o schvalené ani zadvazné investi¢ni plany.

Vysvétleni vypoctu vlivu investi¢nich pobidek a odpisii na efektivni dafiovou sazbu

V ocenéni vynosovym piistupem majoritni akcionai vychdzel z informaci managementu spolecnosti a
uvazoval efektivni danovou sazbu, ktera vychdzi z rozdili mezi dafovymi sazbami v zemich
podnikani a je ovlivnéna pfedevsim efekty vyplyvajici z dafiovych pobidek a rozdily danovych a
ucetnich odpisti pro nové zatazované linky. Dopad danovych pobidek a snizené danové zatéze pro
nové¢ investice je ke konci finanéniho planu eliminovan a pro terminalni obdobi tak efektivni dafiova
sazba zahrnuje pouze rozdily mezi dailovymi sazbami v jednotlivych zemich podnikani spolecnosti.

Efekty vyplyvajici z danovych pobidek byly kalkulovany na zaklad¢ analyzy primérného dopadu
dafiovych pobidek pro jednotlivé projekty Spolecnosti v Ceské republice, kde méa Spoleénost v béhu
tfi podpotené projekty. Primérny dopad byl vypocitan pro obdobi, po které lze danové pobidky jeste
vyuzit (7 let, tedy 2020 — 2027), oCekavané miry vyuziti pfidélenych pobidek (tato mira je stanovena
na zéklad¢é zkuSenosti s minulymi projekty na 40%) a planované vySe zisku pted zdanénim a dané
pred efektem pobidek. Vysledny efekt Cini cca 3,5% snizeni efektivni danové sazby celého podniku
do roku 2026. Za timto horizontem se dalsi uplatiovani danovych pobidek neuvazuje.

Efekty vyplyvajici z rozdilii danovych a ucetnich odpisti pro noveé zarazené linky byly odhadnuty na
zakladé analyzy primérného dopadu snizené danové zatéze pro nové investice Spolecnosti.
Ptedpokladali jsme danovy odpis nové investice 8 let a ticetni dobu 25 let. Vzhledem k dlouhodobé
konvergenci finan¢niho planu a obnovovacim investicim pak stabilizujeme ¢etni hodnotu majetku na
urovni 50% uvazované reproduk¢ni ceny a daniovou zlstatkovou cenu na urovni 16%. Z toho vychazi
stabilizovana vySe odlozeného danového zavazku cca 30m EUR vroce 2029 v porovnani se
soucasnou hodnotou cca 21m EUR. Dany efekt po piepocteni ¢ini 2,5% na sniZeni efektivni danové
sazby smérem ke snizeni zakladu az do roku 2029.

Celkovy dopad vyse popsanych efektl na vysi efektivni danové sazby se ve financnim planu
projevuje postupné tak, jak jsme shrnuli v tabulce: (i) 14,1 % pro obdobi 2020 — 2026; (ii) 17,6 % pro
obdobi 2027 — 2029; a (iii) 20,1 % pro obdobi od roku 2030.
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OPIS

Uplny vypis
z obchodniho rejstifku, vedeného

Méstskym soudem v Praze
oddil B, viloZka 23154

Datum vzniku a zapisu:

1. ledna 2018

Spisova znacka:

B 23154 vedena u Méstského soudu v Praze
zapsano 1. ledna 2018

Obchodni firma:

PEGAS NONWOVENS a.s.

zapsano 1. ledna 2018
vymazano 19. ¢ervna 2018

PFNonwovens a.s.
zapséano 19. ¢ervna 2018

Hrad&anské namésti 67/8, Hrad¢any, 118 00 Praha 1
zapséano 1. ledna 2018

067 11 537
zapsano 1. ledna 2018

Pravni forma:

Akciova spolecnost
zapséano 1. ledna 2018

Pifedmét podnikani:

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohéach 1 az 3 Zivnostenského zékona
zapsano 24, ledna 2018

Predmét ¢innosti:

Sprava vlastniho majetku
zapsano 1, ledna 2018

Statutarni organ - pfedstavenstvo:

¢len predstavenstva:

FRANTISEK KLASKA, dat. nar. 3. dubna 1957
Zamecka 1405, 684 01 Slavkov u Brna

Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018

Den zéniku ¢lenstvi: 30. dubna 2020

zapsano 1. ledna 2018
vymazéano 28. kvétna 2020

¢len predstavenstva:

MARIAN RASIK, dat. nar. 15, kvétna 1971
Dvorakova 422/3, Podé&brady Il, 290 01 Podé&brady
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018

Den zaniku ¢lenstvi: 16. ¢ervence 2018

zapsano 1. ledna 2018
vymazano 14. srpna 2018

clen predstavenstva:

FRANTISEK REZAC, dat. nar. 19. dubna 1974
Novy Saldorf 243, 671 81 Novy Saldorf-SedleSovice
Den vzniku &lenstvi: 1. ledna 2018

zapsano 1. ledna 2018
vymazano 24. ledna 2018

predseda
pifedstavenstva:

FRANTISEK REZAC, dat. nar. 19. dubna 1974
Novy Saldorf 243, 671 81 Novy Saldorf-Sedle3ovice
Den vzniku funkce: 2. ledna 2018

Den zaniku funkce: 4. zari 2018

Udaje platné ke dni: 8. zafi 2020 03:37 13




Den vzniku &lenstvi: 1, ledna 2018

Den zaniku élenstvi: 4. zari 2018

zapsano 24. ledng 2
vymazano 2. listopady 2011

¢len predstavenstva:

MICHAL SMREK, dat. nar. 19. ledna 1975
Sézavska 914/8, Vinohrady, 120 00 Praha 2
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018
zapsano 1. ledna 2013

¢len predstavenstva:

JAKUB DYBA, dat. nar, 26. ¢ervence 1974
Ejpovicka 658, Horni Mécholupy, 109 00 Praha 10
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018
zapsano 1. ledna 2018

Clen pfedstavenstva:

CARL ALLEN BODFORD, dat. nar. 19. fijna 1950
FL33316 Fort Lauderdale, Florida, Drive, Unit 1103, Spojené staty americké

Den vzniku ¢lenstvi: 17. ¢ervence 2018

zapsano 14. srpna 2018
vymazano 2. listopadu 2018

predseda
pfedstavenstva:
CARL ALLEN BODFORD, dat. nar. 19. fijna 1950
FL33316 Fort Lauderdale, Florida, Drive, Unit 1103, Spojené staty americké
Den vzniku funkce: 26. z4ri 2018
Den vzniku €lenstvi: 17. ¢ervence 2018
zapsano 2. listopadu 2018
vymazéano 5. Ginora 2020
pfedseda
pfedstavenstva:

CARL ALLEN BODFORD, dat. nar. 19. fijna 1950

FL33301 Fort Lauderdale, Florida, 34 Pelican Isle, Spojené staty americké
Den vzniku funkce: 26. zafi 2018

Den zaniku funkce: 8. ¢ervence 2020

Den vzniku ¢lenstvi: 17. ¢ervence 2018

Den zaniku ¢lenstvi: 8. éervence 2020

zapsano 5. tnora 2020
vymazano 10. srpna 2020

€len piedstavenstva:

MARIAN RASIK, dat. nar. 15. kvétna 1971
Dvorakova 422/3, Podébrady |l, 290 01 Podébrady

Den vzniku ¢lenstvi: 26. zari 2018
zapsano 2. listopadu 2018

Pocet ¢lena:

5 -
zapsano 1. ledna 2018

Zpusob jednani:

Za spoleénost jedna piedstavenstvo. Spolecnost navenek zastupuji vidy 2

(slovy: dva) Elenové predstavenstva spolecné.
zapséno 1. ledna 2018

Dozoréi rada:
¢len dozoréi rady:

Udaje platné ke dni: 8. zafi 2020 03:37

OLDRICH SLEMR, dat. nar. 11. biezna 1964




oZka 23154

dha 20

01g

oddil B, vloZzka 23154

Hrad¢anské namésti 67/8, Hrad¢any, 118 00 Praha 1

Den vzniku &lenstvi: 1. ledna 2018

zapsano 1. ledna 2018
vymazano 24. ledna 2018

predseda dozorci
rady:

OLDRICH SLEMR, dat. nar. 11. bfezna 1964
Hradc¢anské nameésti 67/8, HradCany, 118 00 Praha 1
Den vzniku funkce: 2. ledna 2018
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018
zapsano 24. ledna 2018

€len dozoréi rady:

EDUARD KUCERA, dat. nar. 11. ledna 1953

Bulharska 1213/21, VrSovice, 101 00 Praha 10

Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018

zapsano 1. ledna 2018

¢élen dozoréi rady:

PAVEL BAUDIS, dat. nar. 15. kvétna 1960
Plaminkové 1581/33, Nusle, 140 00 Praha 4
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018

zapsano 1. ledna 2018
vymazano 27. Cervence 2018

¢len dozor¢i rady:

PAVEL BAUDIS, dat. nar. 15. kvétna 1960
Brabcova 1159/2, Podoli, 147 00 Praha 4
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2018
zapsano 27. ¢ervence 2018

Pocet ¢len:

zapséano 1. ledna 2018

Akcie:

8 763 859 ks akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté 1,24€
zapsano 1. ledna 2018

Zakladni kapital:

10 867 185,16€

Splaceno: 100%
zapsano 1. ledna 2018

Ostatni skutecnosti:

Spoletnost PEGAS NONWOVENS SA, pravni forma: akciova spolegnost
(société anonyme), se sidlem Lucemburské velkovévodstvi, 2320 Lucemburk,
68-70 Boulevard de la Pétrusse, zapsana v rejstiiku obchodu a spolecnosti v
Lucembursku (Registre de Commerce et des Sociétés Luxembourg) pod €islem
B.112.044, ptemistila své sidlo do Ceské republiky a zménila svou pravni formu
na akciovou spoleénost dle ¢eského prava s obchodni firmou PEGAS
NONWOVENS a.s., se sidlem Praha 1, Hrad&anské namésti 67/8, PC 118 00, IC
06711537.

. zapséano 1. ledna 2018

Udaje platné ke dni: 8. zafi 2020 03:37

OvEuji pod pofadovym Efslem V ——%Z?J/,ZOJ(} 7e tato

fistina, kierd vznikla prevedenim v¥stupu 7 informaéniho
systému veiejné sprivy z chélmniclfc’(podoby qolpoldnhy
listinné, skladajiciho se 7 ..#&.... listfl, odpovidd vysiupu
2 informa&niho systému veiejné sprivy v elektranické ot

\ Praze dne

notérska tajemnjce
povéfena notdfem




Ovéfuji, Ze tento opis souhlasi doslovné s listinouy,
2 niz byl pofizen, slozenou ze  listd, v niz nebyly
provedeny zmény, doplitky, vsuvky nebo Skrty,
které by mohly zeslabit jeji vérohodnost.

Tento opis je Uplny a obsahujeq, listy.

vPrazedne LY. 70 Jolo

ANDREA KUCEROVA
notatska tajemnice
povéfend notéfem
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01 | O Spolecnosti

Predstaveni

«PeN @

PFNonwovens a.s. (,Spolec¢nost®) a jeji dcefiné spole¢nosti (spo-
leéné dale jako ,,.Skupina‘) je jednim z prednich vyrobcl netkanych
textilii v EMEA regionu (Evropa, Stredni vychod a Afrika) pouzi-
vanych zejména na trhu osobnich hygienickych vyrobkd. Sku-

pina dodava svym zakaznikim spunbond a meltblown (dohro-
mady ,,spunmelt”) textilie na bazi polypropylenu a polyetylenu (,PP*
a ,PP/PE") prevazné pro ucely vyroby jednorazovych hygienickych
produktt (jako jsou détské plenky, vyrobky pro inkontinenci dospé-
lych a damské hygienické vyrobky) a dale, v mensi mire, ve staveb-
nictvi, zemédélstvi a Iékarskych aplikaci.

Od svého zalozeni v roce 1990 Sku-
pina za takrka tficet let vyrostla

v jednoho z nejvétsich vyrobct
netkanych spunmelt textilii v EMEA
regionu (méreno vyrobni kapaci-

tou v roce 2019). Skupina v sou-
Casné dobé provozuje deset vyrob-
nich linek v Ceské republice, jednu
vyrobni linku v Egypté, ktera zapo-
¢ala s komerénim provozem v roce
2013 a jednu vyrobni linku v Jihoaf-
rické republice, ktera byla uvedena
do komeréniho provozu na konci
prvniho pololeti roku 2019. Celkova
vyrobni kapacita Skupiny za rok

je v soucasnosti do 110 tisic tun
netkanych textilii v Ceské republice,
do 20 tisic tun v Egypté a do 10 tisic
tun v Jihoafrické republice.

Skupina se sklada z holdingové
spoleénosti v Ceské republice a
Ctyr provoznich spole¢nosti, jimiz
jsou PFNonwovens Czech s.r.o.,
PFN - NW a.s., PFN - NS a.s.

a PFN - GIC a.s., v8echny se sidlem
v Ceské republice. V roce 2010 byla
za Ucelem realizace potencialnich
investi¢nich pfilezitosti zalozena

spole¢nost PFNonwovens Inter-
national s.r.o. a naslednég, v ¢ervnu
2011, spole¢nost PFNonwovens
EGYPT LLC, ktera realizuje inves-
tici v Egypté. V Cervenci 2016
byla zaloZena dcefina spole¢-
nost PFNonwovens RSA (PTY)
LTD za ucelem realizace investic-
niho zaméru v Jihoafrické repub-
lice. Ke konci roku 2019 Skupina
zameéstnavala vice nez 680 lidi.

Po uvedeni Spole¢nosti na akci-
ovy trh v prosinci 2006 jsou akcie
Spole¢nosti kotovany na Burze
cennych papird v Praze. Majo-
ritnim akcionarem Spole¢nosti

se v roce 2017 stala spole¢nost
R2G Rohan Czech s.r.o. (nyni
PFNonwovens Holding s.r.0.). Spo-
le€nost PFNonwovens a.s. a spo-
le€nosti ji ovladané jsou &leny
koncernu PFNonwovens podléha-
jici jednotnému fizeni spole€nosti
PFNonwovens Holding s.r.o.

Spolec¢nost je ¢lenem European Dis-
posables and Nonwovens Associa-
tion (EDANA).
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Klicoveé ukazatele
roku 2019



@ 'ﬂ‘ pFN PFNonwovens a.s. | Vyroéni zprava 2019

Celkova Verba (v tunach bez odpadu)

2017 109 157
2018 109 845

2019 110 966

20 000 40 000 60 000 80 000 100 000 120 000

o

Trz by (v tisicich K&)

2017 6 115 941
2018 6 484 793

2019 6 541 444

0 1000 000 2000000 3000000 4000 000 5000 000 6 000 000 7 000 000

Podet zaméstnancl

2017 590
2018 605
2019 684
0 100 200 300 400 500 600 700



02 | Kliové ukazatele roku 2019 ¥ PF~N 0

Celkové trzby 6 541 444 6 484 793
EBITDA 1217 498 1347 054
Provozni zisk 687 995 879 531
Cisty zisk pripadajici na akcionare 473 198 815 157
Pocet akcii — ke konci obdobi 8 763 859 8 763 859
Celkova aktiva 11 585 281 10 861 924
Vlastni jméni 5 486 101 4 970 752
Celkova zadluzenost 4 987 849 5 076 635
Cisty dluh 4 785 340 4 676 501
CAPEX 1166 589 748 345
e N
Marze EBITDA 18,6 % 20,8 %
Marze provozniho zisku 10,5 % 13,6 %
Marze Cistého zisku pfipadajiciho na akcionare 7,2 % 12,6 %
CAPEX jako % z vynosl 17,8 % 11,5 %
S R N
Celkova produkce (v tunach bez odpadu) 110 966 109 845
Pocet zaméstnanct - ke konci obdobi 684 605
T R N
USD/CZK - primér 22,934 21,735
USD/CZK - na konci obdobi 22,621 22,466
ZAR/CZK - pramér 1,588 1,647

ZAR/CZK - na konci obdobi 1,611 1,562
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Prohlaseni
generalniho reditele







03 | Prohlaseni generalniho reditele

Vazeni akcionafi, obchodni partnefi, kolegové,

rad bych vyuZil této prilezitosti a podélil se o mUj pohled

ocCekavani a plany na rok 2020.

Jako obvykle za¢nu vyhodnocenim minulého roku z
finanéné-provozniho hlediska. V minulém roce jsme
vyrobili rekordnich témér 111 tisic tun netkanych texti-
lii, které jsme dodali nasim zakaznikdim po celém svété.
Navzdory tomu se nam nepodafilo dosahnout naseho
ambiciézniho cile ukazatele EBITDA, stanoveného v roz-
péti 1,30 az 1,45 miliard korun.

Cely rok 2019 byl charakterizovan velmi nizkym sta-
vem zasob hotovych vyrobkdy. Tato situace pretrvavala
od konce roku 2018. Skladové zasoby dosahly svého
minima v poloviné roku 2019, kdy jsme méli pouhych
14 dnU skladovych zasob, coz je méné nez polovina
béZného stavu. Po celou dobu roku 2019 jsme nebyli
schopni doplnit nase sklady hotovych vyrobkl na béz-
nou uroven. Toto mélo za nasledek Casté prenastavo-
vani vyroby a oproti roku 2018 zna¢né horsi efektivitu.
V roce 2019 jsme také zacali pocitovat konkurenéni tlak
na ceny a celkovy nadbytek vyrobnich kapacit na trhu
netkanych textilii, coz se také projevilo v nasich vysled-
cich. A poslednim faktorem bylo, ze v roce 2019 nase
nové investice zahajily komeréni vyrobu pozdéji nez se
oCekavalo, a tudiz nepfispély do celoro¢niho vysledku
planovanou mirou.

| pfes urcité nevyhnutelné zpozdéni, jsme velmi spo-
kojeni, ze se nam podarilo Uspésné dokondit projekt

v Jizni Africe, ktery nyni bézi naplno s vyrobni efektiv-
nosti dosahuijici standardnich parametr(. Nas druhy
vyznamny projekt v minulém roce byla instalace nové
semi-komeréni vyrobni linky ve Znojmé, ktera jiz od
zafi produkuje standardni komer&ni vyrobky. Speci-
alni ¢ast této vyrobni linky je nyni uspésné v dokonco-
vaci a testovaci fazi. V této nové specialni lince vidim

«PeN @

znacény potencial a pevné véfim, Ze vyrazné prispéje k
nasim aktivitam v oblasti vyzkumu, testovani a nasledné
komercionalizace novych inovativnich vysoce hodnot-
nych vyrobkl s moznosti vyuziti ve stavajicich i budou-
cich vyrobcich.

Kromé pokrokd, kterych jsme v roce 2019 dosahli, jsme
také uzavreli nové dodavatelské dohody s kli¢ovymi
zékazniky, ¢imz jsme zajistili poptavku jak pro nase sta-
vajici, tak i budouci kapacity minimalné na dva roky
dopredu.

Zatim se rok 2020 ukazuje byt ponékud narocny a oce-
kavame, ze tato situace potrva jesté néjakou dobu.
Vypuknuti koronavirové pandemie nas stavi pfed mnoho
novych a bezprecedentnich vyzev. Nicméné, témto
novym podminkam jsme se rychle pfizpUsobili a ui-

nili proaktivni kroky k zajisténi komunikaénich spojeni v
realném Case se vSemi nasimi vyrobnimi zavody a kli-
¢ovymi obchodnimi partnery. Vyvoj situace nadéle sle-
dujeme. Nase produkci tak zatim nebyla touto pande-
mii nijak zasadné dotCena a stale bézime na plny vykon.
Nasi spole¢nosti se podafrilo pfekonat tyto nepfijemné
prekazky vyplyvajici z téchto bezprecedentnich trznich
podminek a pevné si stojime za dodrzenim zavazka,
které jsme poskytli nasim partnertm.

Na zakladé naseho o&ekavani pro rok 2020 a to i s ohle-
dem na soucasnou situaci na trhu spole¢né s rostoucimi
naklady na mzdy a energie, jsme nastavili nas vyhled
pro ukazatel EBITDA v roce 2020 v rozmezi 1,25 az 1,4
miliard korun. Déle v souladu s jiz zvefejnénou strate-
gii spole¢nosti navrhne predstavenstvo valné hromadé
nevyplatit dividendu za rok 2019.

Zavérem bych chtél upfimné podékovat véem nasim
zakaznikdm, obchodnim partnerdm a akcionarm za
jejich podporu a samoziejmé také nasim zaméstnan-
clm, ktefi vSe drzi v chodu i pres stavajici prekazky.

Carl Allen Bodford

Predseda predstavenstva PFNonwovens a.s.
Generalni feditel koncernu PEFNonwovens
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4.1 Akcie a akciovy
kapital

K'31. 12. 2019 ¢inila celkova vyse zakladniho kapitalu
Spole¢nosti 10 867 185,16 EUR. Zakladni kapital spo-
leGnosti tvofilo 8 763 859 kusl akcii o jmenovité hod-
noté 1,24 EUR.

|dentifikatory

ISIN LU0275164910

Prava a povinnosti
spojena s akciemi

Prava a povinnosti akcionarl jsou upravena v ¢lancich
23-26 stanov Spole¢nosti a zahrnuiji:

N pravo na podil ze zisku, dividendu (pokud jsou
schvaleny)

N pravo na podil na likvidaénim zdstatku

N pravo Ucastnit se valné hromady, hlasovat na ni,
pozadovat a dostat vysvétleni

N akcionari, ktefi maji akcie, jejichz jmenovita hodnota
dosahne alespon 3 % zakladniho kapitalu ve Spo-
le¢nosti, mohou:

N pozadat predstavenstvo o svolani valné hromady
k projednani jimi navrzenych zaleZitosti,

N pozadat predstavenstvo, aby na porad jednani
valné hromady zaradilo jimi ur€enou zalezitost
v souladu s postupy uvedenymi ve stanovach
a zakonu o obchodnich korporacich,

N pozadat dozorci radu, aby prezkoumala vykon
plsobnosti pfedstavenstva v zaleZitostech urce-
nych v zadosti,

N domahat se nahrady ujmy proti ¢lenu predsta-
venstva nebo dozor¢i rady.

Struktura akcionaru
k 31. prosinci 2019

z toho PFNonwovens Holding s.r.o. 89,99 %
Institucionalni a drobni investofi (free 10,01 %
float)

z toho vlastni akcie 0,00 %
z toho v drzeni predstavenstva 0,00 %

Zmeény ve vlastnické strukture v roce 2019

V pribéhu roku 2019 nedoslo ke zménam ve vlastnické
strukture Spole¢nosti a Spole¢nost neobdrzela Zadna
hlaseni tykajici se vlastnickych podild ve Spolec¢nosti.

Verejna
obchodovatelnost akcii

Akcie Spole¢nosti jsou obchodovany na Burze cennych
papird v Praze od 18. prosince 2006. Od 19. bfezna
2007 jsou soucasti PX indexu, jenz sestava ze vSech
hlavnich emisi na BCPP.

S ucinnosti od 19. zafi 2017 prestaly byt akcie Spolec¢-
nosti obchodované na Var$avské burze cennych papir(.

Seznam akcionard nahrazuje evidence zaknihovanych
cennych papird vedena Centralnim depozitafem cen-
nych papirQ, a.s. podle zvlastniho pravniho predpisu.
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Vyvoj ceny akcii a vyvoj
obchodovani v roce 2019

V roce 2019 se na BCPP zobchodovaly akcie v celkovém objemu 302,6 mili-
onu K&. Nejnizsi cena béhem roku 2019 byla 666 K& a nejvyssi cena 846 KE.

Zaviraci cena k poslednimu obchodnimu dni roku, tj. 30. prosince 2019, Cinila
700 K& na BCPP a trzni kapitalizace Spole¢nosti dosahla 6,1 miliardy K&.

VYVOJ CEN AKCIi V OBDOBI 1. 1. 2019 — 31. 12. 2019
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Radna valna
hromada konana dne
14. Cervna 2019

Na radné valné hromadé akcionaii Spole¢nosti, jez
se konala 14. ¢ervna 2019 ve Znojmé&, byly schvaleny
vSechny body programu.

Program radné valné hromady byl nasledujici:

1. Volba predsedy valné hromady, zapisovatele, ovéro-
vatel zapisu a osob povéfenych séitanim hlasu.

2. Schvaleni jednaciho fadu valné hromady.

3. Zprava predstavenstva o podnikatelské Cinnosti
Spole€nosti a o stavu jejiho majetku za rok 2018;
souhrnna vysvétlujici zprava podle § 118 odst. 9
zékona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalo-
vém trhu, v aktudlnim znéni; zavéry zpravy o vztazich
Spole¢nosti za rok 2018.

4. Zprava dozor¢i rady o vysledcich jeji ¢innosti za rok
2018; vyjadreni dozorci rady k fadné konsolidované
ucetni zavérce za rok 2018, k radné nekonsolido-
vané ucetni zavérce za rok 2018, k navrhu na vypo-
radani ztraty za rok 2018 a ke zpravé o vztazich
Spolec¢nosti za rok 2018.

5. Schvaleni fadné konsolidované ucetni zavérky Spo-
le€nosti sestavené k 31. 12. 2018.

6. Schvaleni fadné nekonsolidované ucetni zavérky
Spole¢nosti sestavené k 31. 12. 2018.

7. Rozhodnuti o vyporadani ztraty Spole¢nosti za rok
2018.

8. Urc¢eni auditora k provedeni povinného auditu Spo-
le¢nosti pro rok 2019.

Dividendova politika

Vzhledem ke stavajici Urovni Cistého dluhu a s cilem
posilit financni stabilitu SpoleCnosti a kumulovat zdroje
k dlouhodobému rlstu, nevyplaci Spole¢nost dividendy.

4.2 Dluhopisy

Skupina je emitentem nize uvedenych emisi diuhopist.

Urokova Datum Datum

sazba p.a. uzavreni splatnosti

CZ0000000658  PFNonwovens a.s.  Privatni 1080 000 000 CZK 101,954 % 2646 %  14.7.2015  14.7.2022
PFN M PRIBOR

CZ0003512808 onwovens Privatni 678000000 CZK  100% ° © 14.7.2015  14.7.2025
Czech s.r.o. +2 %
PFNonwovens L,

©Z0003512816 Privétni 35000000 EUR 100 % 339%  14.7.2015  14.7.2025
Czech s.r.o.
PFNonwovens .

©Z0003515835 Privétni 50 000 000 EUR 99,637 % 1,875%  20.1.2017  20.1.2024

Czech s.r.o.
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4.3 Rating

Skupiné nebyl k 31. prosinci 2019 pfidélen zadny korpo-
ratni rating.

Kalendar financnich
vysledkt 2020

30. zari 2020

/4

Pololetni zprava za 1. pololeti 2020

4

Neauditované konsolidované finanéni vysledky
PFNonwovens a.s. za 1. pololeti 2020 v souladu
s IFRS

Kontakt pro investory

VZTAHY S INVESTORY

Adresa Hrad&anské namésti 67/8
118 00 Praha 1-HradCany
Ceska republika

+420 515 262 408

iro@pfnonwovens.cz

www.pfnonwovens.cz
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5.1 Zakladni
informace
o Spolecnosti

NAZEV

N PFNonwovens as., akciova spolecnost existujici
na zakladé prava Ceské republiky

SIDLO A KONTAKT

N Hrad¢anské nameésti 67/8
Ijradéany, 118 00 Praha 1
Ceska republika

N Tel. €.: +420 515 262 411

IDENTIFIKACNI UDAJE A REJSTRIK

N LEI: 3157009RURHKNJBPX873

N 1C0O: 06711537

N Spolec¢nost je zapsana v obchodnim rejstiiku
vedeném Méstskym soudem v Praze pod Cislem
B 23154.

JURISDIKCE

N Ceska republika

Spole¢nost byla zalozena v Lucembursku jako verejna
spole¢nost s ru¢enim omezenym ( socidt@ anonyme )
na dobu neurc¢itou 18. listopadu 2005 jako Pamplona PE
Holdco 2 SA a byla zapsana v Rejstfiku obchodu a spo-
le€nosti v Lucembursku pod Cislem B 112.044. V roce
2006 Spole¢nost zménila svdj nazev na PEGAS NON-
WOVENS SA.

Mimoradna valna hromada Spole¢nosti rozhodla dne
18. prosince 2017 o premisténi sidla do Ceské republiky
a zménila pfislusnost (statut) Spole¢nosti z lucemburské
na ¢eskou. Zaroven mimoradna valna hromada pfijala
nové znéni stanov Spole¢nosti a zménila nazev Spolec-
nosti na PEGAS NONWOVENS a.s.

V dusledku pfemisténi sidla Spole¢nosti nedoslo

k zaniku lucemburskeé spolecnosti PEGAS NONWO-
VENS SA a ke vzniku nové pravnické osoby, ale pouze
ke zméné pravni formy na akciovou spole¢nost dle Ces-
kého prava. PEGAS NONWOVENS a.s. byla zapsana
do ¢eského obchodniho rejstfiku s ucinnosti od 1. ledna
2018. Sidlem Spolec¢nosti je HradCanské namésti 67/8,
Hrad¢any, 118 00 Praha 1, Ceska republika.

Radna valna hromada Spole&nosti dne 15. &ervna
2018 prijala nové znéni stanov Spolecnosti a zmé-
nila obchodni firmu Spole¢nosti na PFNonwovens a.s.

Zmeéna byla zapsana do ¢eského obchodniho rejstiiku
s ucinnosti od 19. ¢ervna 2018.

Predmeét podnikani
a predmet cinnosti
(dle ¢lanku 3 stanov
spolecnosti)

Predmétem podnikani Spole¢nosti je:

N Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1
az 3 zivnostenského zakona

Predmétem cinnosti Spolecnosti je:

N Sprava vlastniho majetku
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5.2 Organizacni struktura

Nize uvedeny diagram znazorfiuje strukturu Skupiny PFNonwovens a.s. a jeji
zaclenéni v koncernu PFNonwovens k 31. prosinci 2019:

PFNonwovens Holding s.r.o.

) L 100 %

(— 88,78 %

PFNonwovens a.s. PFNonwovens US Inc.

(- 100 % ) k 100 % \ (- 100 % ) k 100 % \

PFNonwovens PFNonwovens
Czech s.r.o. International s.r.o.

PFNonwovens LLC FQN Asia Pte. Ltd.

PFNonwovens PFNonwovens
0, = 0, 0,
I PFN-NW as. Eaypt LLC 7% el (Wuxi) Co., Ltd.

PFNonwovens

9 -_—
100 % PFN - NS a.s. RSA (PTY) LTD

100 %

100 % PFN - GIC a.s.
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Spole¢nost PFNonwovens a.s. a spole¢nosti ji ovladané
jsou €leny koncernu PFNonwovens podléhajici jednot-

nému fizeni spole¢nosti PFNonwovens Holding s.r.o.

V8echna provozni aktiva v Ceské republice jsou
vlastnéna spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.o.
a jejimi tfemi provoznimi dcefinymi spole¢nostmi:
PFN - GIC a.s., PFN —= NW a.s. a PFN - NS a.s.

Spole¢nost PFNonwovens International s.r.o0. byla zalo-
zena v roce 2010 jako spole¢nost zvlastniho uréeni

za UcCelem realizace potencialnich investi¢nich pfilezi-
tosti. V roce 2011 byla zalozena spolecnost PFNon-
wovens EGYPT LLC, aby vykonavala investi¢ni zamér

Skupiny v Egypté. V Cervenci 2016 byla zalozena spo-
le€nost PFNonwovens RSA (PTY) LTD za ucelem reali-
zace investi¢niho zaméru v Jihoafrické republice.

Vztahy s dodavateli a zakazniky Skupiny jsou vykona-
vany spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.o., kromé
vztahd s dodavateli a zakazniky spole¢nosti PFNonwo-
vens EGYPT LLC a PFNonwovens RSA (PTY) LTD, které
vykonavaji samy tyto spole¢nosti.

Dcefiné spole¢nosti, v nichz ma PFNonwovens a.s.
pfimy nebo nepfimy podil, jenz €ini alespori 10 % kon-
solidovaného kapitalu nebo 10 % konsolidovaného Cis-
tého hospodarského vysledku:

PFNonwovens Czech s.r.o.

PFN - NW a.s.
PFN - NS a.s.

PFN - GIC a.s.
PFNonwovens

International s.r.o.

PFNonwovens EGYPT LLC

PFNonwovens RSA (PTY) LTD

Znojmo, Priméticka 3623/86,
PSC 669 02, Ceska republika

Znovjmo, Ph’m{atické 3623/86,
PSC 669 02, Ceska republika

Znojmo, Priméticka 3623/86,
PSC 669 02, Ceska republika

Znojmo, Priméticka 3623/86,
PSC 669 02, Ceska republika

Znojmo, Priméticka 3623/86,
PSC 669 02, Ceska republika

Plot No. 06,08 in Zone No. 3
— Northern Expansions Area,
6" of October City, Egypt

6 Charles Matthews Street,
Atlantis, Western Cape,
Republic of South Africa, 7349

25478478 vyroba textilnich viaken a tkanin
26961377 vyroba textilnich viaken a tkanin
27757951 vyroba textilnich viaken a tkanin
06423078 vyroba textilnich viaken a tkanin
20249708 spole¢nost zvlastniho uréeni

na investice

zapis v obchodnim

rejstfiku &. 52 190 vyroba textilnich viaken a tkanin

registracni ¢.

2016/278699/07 vyroba textilnich viaken a tkanin
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5.3 Organy
spolecnosti
PFNonwovens a.s.

5.3.1 Valna hromada
akcionaru

Valna hromada je nejvys$sim organem Spole¢nosti. Roz-
hodnym dnem k U¢&asti na valné hromadé je vzdy sedmy
den predchazejici dni konani valné hromady. Spolec¢-
nost si nejpozdéji do dne konani valné hromady opatii
z evidence zaknihovanych cennych papird vypis emise
k rozhodnému dni. Valna hromada je schopna usnaset
se, pokud jsou osobné nebo prostrfednictvim zastupce
pfitomni akcionafi, ktefi vlastni akcie, jejichz jmenovita
hodnota presahuje 30 % zakladniho kapitalu Spolec¢-
nosti. Neni-li valnd hromada schopna usnaset se, svola
predstavenstvo zplsobem stanovenym zakonem a sta-
novami nahradni valnou hromadu se shodnym pora-
dem. Zalezitosti, které nebyly zafazeny do navrhova-
ného poradu plvodni valné hromady, Ize na nahradni
valné hromadé rozhodnout, jen souhlasi-li s tim vSichni
akcionari.

Valna hromada rozhoduje vétsinou hlasl pfitomnych
akcionard, ledaZe zakon nebo stanovy vyzaduiji jinou
vétSinu. Hlasovani se déje zvednutim hlasovaciho listku
s poctem hlasll daného akcionare. Akcionafi hlasuji
nejdrive o navrhu predstavenstva nebo dozoré&i rady

a v pfipadé, Ze tento navrh neni schvalen, hlasuji o dal-
Sich navrzich k projednavanému bodu v tom poradi, jak
byly pfedlozeny. Jakmile je pfedlozeny navrh schvalen,
o dalSich navrzich k tomuto bodu se jiz nehlasuje.

S kazdou akcii je spojen jeden hlas. Hlasovaci prava
spojena s akciemi Spole¢nosti Ize omezit pouze zpU-
sobem uvedenym v pfislusnych pravnich predpisech.
Akcionaf nemuze vykonavat hlasovaci pravo v pfipa-
dech uvedenych podle ustanoveni § 426 zakona o
obchodnich korporacich.

«PeN @

Do pUsobnosti valné hromady nalezi:

a) rozhodovani o zméné stanov, nejde-li o zménu
v disledku zvys$eni zakladniho kapitalu povéfenym
predstavenstvem nebo o zménu, ke které doslo
na zakladeé jinych pravnich skute¢nosti,

b) rozhodovani o zméné vyse zakladniho kapitalu
a o povéreni predstavenstva ke zvyseni zakladniho
kapitalu,

c) rozhodovani o moznosti zapocteni penézité pohle-
davky vici Spole¢nosti proti pohledavce na splaceni
emisniho kursu,

d) rozhodovani o vydani vymeénitelnych nebo prioritnich
dluhopist,

e) volba a odvolani ¢lend dozoréi rady a ¢lenl vybord
pro audit,

f) schvaleni fadné, mimoradné nebo konsolidované
Ucetni zavérky a v pfipadech, kdy jeji vyhotoveni sta-
novi jiny pravni predpis, i mezitimni ucetni zavérky,

g) rozhodnuti o rozdéleni zisku nebo jinych vlastnich
zdrojd nebo o Uhradé ztraty,

h) rozhodovani o podani zadosti k pfijeti ucastnic-
kych cennych papir(l Spole¢nosti k obchodovani
na evropském regulovaném trhu nebo o vyrazeni
téchto cennych papirl z obchodovani na evropském
regulovaném trhu,

i) rozhodnuti o zruSeni Spole¢nosti s likvidaci, jme-
novani a odvolani likvidatora, schvalovani smlouvy
o vykonu funkce s likvidatorem a plnéni podle § 61
zakona o obchodnich korporacich a schvaleni
navrhu na rozdéleni likvida¢niho zUstatku,

j) rozhodnuti o nabyti vlastnich akcii podle § 301
zakona o obchodnich korporacich,

k) rozhodnuti o zméné podoby, druhu nebo formy
akcii, rozhodnuti o Stépeni akcii nebo o spojeni akcii,
o0 omezeni prevoditelnosti akcii na jméno,

) schvalovani smluv o vykonu funkce s ¢leny organt
Spolec€nosti a jinych plnéni podle § 61 zakona
o obchodnich korporacich (s vyjimkou schvalo-
vani smluv o vykonu funkce s ¢leny predstavenstva
a jinych pInéni vyplacenych ¢lend predstavenstva
podle § 61 zakona o obchodnich korporacich),
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m) schvaleni pfevodu, zastaveni nebo pachtu zavodu
Spole¢nosti nebo takové jeho ¢asti, ktera by zname-
nala podstatnou zménu dosavadni struktury zavodu
nebo podstatnou zménu v pfedmétu podnikani Ci
¢innosti Spolec¢nosti,

n) rozhodnuti o pfeméng,
0) rozhodnuti o ur€eni auditora,

p) rozhodnuti o dalSich otazkach, které zakon nebo
stanovy zahrnuji do plsobnosti valné hromady.

5.3.2 Dozorci rada

Postaveni a plsobnost dozordéi rady

Dozor¢i rada byla zfizena s u¢innosti od 1. ledna 2018
novymi stanovami Spole¢nosti schvalenymi mimo-
fadnou valnou hromadou Spole¢nosti 18. prosince
2017. Dozor¢i rada je kontrolnim organem, ktery dohlizi
na vykon pUlsobnosti pfedstavenstva a uskuteciio-

vani podnikatelské €innosti spole¢nosti. Dozor¢i rada
mimo jiné voli a odvolava ¢leny predstavenstva a schva-
luje smlouvy o vykonu funkce s ¢leny predstavenstva.
Postaveni a plisobnost dozoréi rady dale podrobné
upravuje ¢lanek 17 stanov Spole¢nosti.

Clenové dozoré&i rady

Jméno Pozice/Funkce

Oldfich Slemr predseda dozoréi rady

Pavel Baudis ¢len dozorci rady

Eduard Kucera ¢len dozorci rady

Funkcni obdobi

v roce 2019

1.1.-31.12. 2019

1.1.-31.12. 2019

1.1.-31.12. 2019

Slozeni dozorc€i rady

Dozoréi rada se sklada ze t¥i ¢lend, volenych valnou
hromadou. Funkéni obdobi jednotlivych ¢lent dozorgi
rady ¢ini tfi roky. Opakovana volba ¢lena dozoréi rady je
mozna.

ZpUsob rozhodovani dozorci rady

Dozor¢i rada je schopna usnaset se, je-li na zasedani
pfitomna nadpoloviéni vétsina vSech jejich ¢lend. K pfi-
jeti usneseni o volbé anebo odvolani ¢lenll predstaven-
stva a ke schvaleni ro¢niho finanéniho planu Spolec¢-
nosti je zapotiebi souhlasu vSech ¢lenl dozor¢i rady.

K pfijeti ostatnich usneseni postaci, aby pro né hla-
sovala nadpolovi¢ni vétsina vSech ¢lend dozoréi rady.
Kazdy &len dozoré&i rady ma jeden hlas. V pfipadé rov-
nosti hlasu je rozhodujici hlas predsedy.

Jestlize s tim souhlasi vSichni ¢lenové dozorci rady,
mUze dozordi rada Cinit rozhodnuti pisemnym hlaso-
vanim nebo hlasovanim pomoci prostfedkl sdélovaci
techniky mimo zasedani (napf. e-mailem). Hlasujici se
pak povazuji za pfitomné. Rozhodnuti pfijaté mimo
zasedani musi byt uvedeno v zapisu nasledujiciho zase-
dani dozor¢i rady.

Odmeénovani ¢lent dozorci rady

Odmeény ¢lenl dozor¢i rady stanovi valna hromada.

Clenem od Funkéni obdobi

kongéi

1. ledna 2018 31. prosince 2020
1. ledna 2018 31. prosince 2020
1. ledna 2018 31. prosince 2020
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OldFich Slemr

Oldfich Slemr je predsedou dozoréi rady spolednosti
PFNonwovens a.s. od 1. ledna 2018. Pan Slemr je pod-
nikatel a zakladatel R2G investi¢ni kancelare, ktera byla
zalozena v z&f{ 2016. Pred zaloZzenim R2G pan Slemr
spolu s obchodnim partnerem vybudoval skupinu CGS
a v ni konsolidoval spole¢nosti Mitas, Rubena a Sava-
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tech do vedouciho globalniho vyrobce pneumatik

a technické pryze. Pan Slemr prodal svij podil ve sku-
piné CGS v kvétnu 2016 spoleénosti Trelleborg Hol-
ding AB. Pan Slemr dr#i magistersky titul ing. z Vysoké
Skoly ekonomickeé v Praze.

Seznam spole&nosti, v nichz byl pan Slemr &lenem
spravnich, fidicich nebo dozor&ich organt nebo spolec-
nikem v predeslych péti letech, je uveden nize.

Minula pozice/
funkce

Souc¢asna pozice/
funkce

BS Servis Centrum, s.r.o.
BUZULUK a.s.

Ceska gumarenska spoles-
nost s.r.o.

CGS ass.

CGS HOLDING a.s.

GALERIJNI a.s.

IGGT a.s.
KOVO Antikor spol. s.r.o.
MITAS a.s.

R2G a.s. (IC: 04658345)

Snowblossom s.r.o.

Trelleborg Bohemia, a.s.
PFNonwovens Czech s.r.o.

PFNonwovens
International s.r.o.

GALERIJNI a.s.

Martinicky palac, a.s.
R2G a.s. (IC: 05499640)
R2G Foundation

R2G NW Anstalt

R2G Rohan Sarl

WIC Prague a.s.

PFNonwovens Holding s.r.o.

Prokura
Prokura

Spolec¢nik
Jednatel

Mistopredseda predstavenstva

Mistopredseda predstavenstva
Akcionar

Clen predstavenstva
Jediny akcionar

Prokura
Prokura
Clen dozordi rady

Jediny akcionar
Clen predstavenstva

Spolecnik
Clen dozordi rady

Clen, resp. predseda
dozorci rady

Clen, resp. predseda
dozor¢i rady

Statutarni reditel
Predseda spravni rady

Clen spravni rady
Clen predstavenstva
Clen nadaéni rady
Spolecnik

Reditel

Clen dozordi rady

Predseda dozorc¢i rady

18. 12.2001-1. 9. 2015
23.3.2007-22. 2. 2012

12.10. 2007-15. 10. 2012
12.10. 2007-20. 6. 2016

20.6.2011-31.5. 2016

18.2.2011-31. 5. 2016
do 31.5.2016

19.9.2011-25. 6. 2014
10. 10. 2011-10. 8. 2016

6.11.2004-24. 6. 2016
20. 3.2007-17. 6. 2016
8.6.2007-21. 6. 2016

20.7.2016-21. 8. 2017
1.9.2016-1.1.2018

16. 6. 2016-28. 6. 2017
12. 8.2012-31. 5. 2016

od 7., resp. 8. 12. 2017- 3. 9. 2018

od 7., resp. 8. 12. 2017-3. 9. 2018

od 25. 6. 2014
od 25. 6. 2014

od 30. 8. 2016
od1.1.2018
od 8. 8. 2016
od 6. 3. 2016
od 5. 12. 2016
od 14.12. 2018
od 30. 6. 2018
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waru. Jako spoluzakladatel nada¢niho fondu Avast se
rovnéz aktivné podili na charitativni ¢innosti. Pfed spo-
luzalozenim spole¢nosti Avast pracoval jako specialista
na grafiku ve Vyzkumném Ustavu matematickych strojd
(VUMS). Pan Baudi$§ ma magistersky titul v oboru infor-
macnich technologii z prazské Vysoké skoly chemicko-
-technologické.

Pavel Baudis

Pavel Baudis se stal ¢lenem dozor¢i rady spole¢-

nosti PFNonwovens a.s. od 1. ledna 2018. Pan Bau-
di$ je rovnéz jednim ze zakladatell spole¢nosti Avast.
Plsobil jako ¢len predstavenstva béhem transformace
AVAST Software a.s. od prosince 2006 do ledna 2014.
Pan Baudi$ stale vlastni vyznamny podil v Avast Soft-
ware a i naddle se aktivné podili na tvorbé a aktualizaci
novych softwarovych program( a aplikaci proti mal-

Reditel do 2014
Akcionar do 2014

Seznam spolecnosti, v nichz byl pan Baudis ¢lenem
spravnich, fidicich nebo dozor¢ich organd nebo spolec-
nikem v predeslych péti letech, je uveden nize.

Avast Software B.V.

AVAST Software s.r.o.
(IC: 27636917)

Mistopredseda predstavenstva
Clen predstavenstva

Minula pozice/ 18. 12. 2006-9. 12. 2011

funkce

PFNonwovens Czech s.r.o. Clen dozordi rady 7.12.2017-3.9. 2018

PFNonwovens International s.r.o.  Clen dozoréi rady 7.12.2017-3.9. 2018

Soucasna pozice/
funkce

Avast Holding BV

AVAST Software s.r.o.
(IC: 02176475)

Codasip s.r.o.
Starship Enterprise, a.s.

WIG Prague a.s.
R2G Heritage Sarl
R2G Rohan Sarl
PaBa Software s.r.o.

PFNonwovens Holding s.r.o.

Reditel
Akcionar

Prokura

Spolecnik

Clen dozor¢i rady
Akcionar

Clen dozoréi rady
Akcionar

Akcionar

Jednatel, Spole¢nik

Clen dozordi rady

od 2014
od 2014

od 11.11. 2014

od 18. 4. 2014

od 8. 11. 2016
od 10. 11. 2016

od 14. 12. 2018
od prosince 2018
od prosince 2016
od dubna 2018

od 30. 6. 2018
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Eduard Kucera

Eduard Kucera se stal ¢lenem dozoréi rady spolec¢-
nosti PFNonwovens a.s. od 1. ledna 2018. Pan Kucera
je spoluzakladatelem, byl vykonnym reditelem (1991 —
2009) a predsedou predstavenstva spole¢nosti Avast
Software. Pan Kucera fidil spole€nost Avast od poca-
te¢ni faze pres jeji transformaci na softwarovy model

«PeN @)

~freemium® az po jeji globalni rlst. Pan Kucera stéle
vlastni mensinovy podil v Avast Software a nadale

se podili na strategickém fizeni spole¢nosti a zaloZil
nadacni fond Avast. Pan Ku€era ma doktorat z pfirod-
nich véd v oboru experimentalni fyziky z Univerzity Kar-

lovy v Praze.

Seznam spolecnosti, v nichz byl pan Kucera ¢lenem
spravnich, fidicich nebo dozorcich organt nebo spole¢-
nikem v predeslych péti letech, je uveden nize.

Avast Software B.V.

L . PFNonwovens Czech s.r.o.
Minula pozice/

funkce .
PFNonwovens International s.r.o.

Avast Software s.r.o.

AVAST Holding BV

Codasip s.r.o.
Comprimato Systems s.r.o.
SlidesLive s.r.o.

Starship Enterprise, a.s.

Souc¢asna pozice/

il Thunovska, a.s.

WIC Prague a.s.

R2G Heritage Sarl

R2G Rohan Sarl

Pratincole Investements Limited

PFNonwovens Holding s.r.o.

Reditel
Akcionar

Clen dozoréi rady
Clen dozoréi rady

Predseda predstavenstva
Clen predstavenstva

Reditel
Akcionar

Spolec¢nik
Spolecénik
Spolec¢nik

Clen dozorgi rady
Akcionar

Clen spravni rady
Jediny akcionar

Clen dozorgi rady
Akcionar
Akcionar
Akcionar

Clen dozorgi rady

do 2014
do 2014

7.12.2017-3. 9. 2018
7.12.2017-3.9. 2018

18. 12. 2006-9. 12. 2011
9.12.2011-24. 2. 2014

od 2014
od 2014

od 18. 4.2014
od 21.10. 2014
od 26. 8. 2013

od 8. 11. 2016
od 10. 11. 2016

od 27.2.2018
od 27.2.2018

od 14. 12. 2018
od prosince 2018
od prosince 2016
od dubna 2018

od 30. 6. 2018
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Zmeny v dozorCi radé v roce 2019 avroce : Slozenivyboru pro audit
2020 do data schvaleni vyro¢ni zpravy :
Vlybor pro audit se sklada ze tfi ¢lend, které jmenuje

Dozorci rada byla ustanovena s ucinnosti od 1. ledna : aodvolava valna hromada z nevykonnych ¢lend dozor¢i
2018. Od data ustanoveni dozor¢i rady az do data - rady nebo tfetich osob. Funkéni obdobi jednotlivych
schvaleni vyro&ni zpravy neprobéhly zadné zmeény . ¢&lenl vyboru pro audit ¢ini t¥i roky. Opakovana volba

v dozor¢i radé Spolecnosti. ¢lena vyboru pro audit je mozna.

Zpusob rozhodovani vyboru pro audit

5 . 3 . 3 VybOF pI’O aUdrt * Vybor pro audit je usnasenischopny, je-li na zasedani
. pfitomna nadpoloviéni vétSina vSech jeho ¢lend. K prijeti
usneseni je zapotiebi, aby pro né hlasovala nadpoloviéni
. vétsina vSech ¢lenl vyboru pro audit. Kazdy ¢len vyboru
Postaveni a plsobnost vyboru pro audit  pro audit ma jeden hlas. V piipadé rovnosti hlast je roz-
. hoduijici hlas predsedy.
Vybor pro audit byl zfizen s U¢innosti od 1. ledna 2018

novymi stanovami Spole¢nosti schvalenymi mimorad- . Jestlize s tim souhlasi vSichni ¢lenové vyboru pro audit,
nou valnou hromadou Spolecnosti 18. prosince 2017. mUze vybor pro audit ¢init rozhodnuti pisemnym hlaso-
Plsobnost vyboru pro audit je stanovena zakonem . vanim mimo zasedani. Hlasujici se pak povazuji za pfi-
(zejména ustanovenim § 44a zakona ¢. 93/2009 Sb., tomné. Rozhodnuti pfijaté mimo zasedani musi byt uve-
o auditorech a 0 zméné nékterych zakond, v platném . deno v zapisu nasledujiciho zasedani vyboru pro audit.
znéni).

Odmeénovani ¢lenl vyboru pro audit

Odmény ¢lenll vyboru pro audit stanovi valna hromada.

Clenové vyrobu pro audit

Jméno Pozice/Funkce Funkéni obdobi Clenem od Funkéni obdobi

v roce 2019 kon¢i
lvan Hayek predseda vyboru 1.1.-31.12. 2019 1. ledna 2018 31. prosince 2020
Hana Cerna ¢len vyboru 1.1.-31.12. 2019 1. ledna 2018 31. prosince 2020

Alena Naatz ¢len vyboru 1.1.-31.12. 2019 1. ledna 2018 31. prosince 2020
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Ivan Hayek

Ivan Hayek se stal ¢lenem vyboru pro audit od 1. ledna
2018, jeho predsedou od 15. unora 2018. Od roku 1992
pracuje jako jednatel auditorské spole¢nosti HAYEK,
spol. s r.o., holding. Je auditorem a dafiovym porad-
cem. Ma zkus$enosti z prace predsedy vyboru pro

audit a predsedy dozorc€i rady jinych spole€nosti. Je
absolventem VSE v Praze. Pred rokem 1992 pracoval
na federalnim ministerstvu kontroly.

Hana Cerna

Hana Cerna je élenem vyboru pro audit od 1. ledna
2018. Od roku 2016 pani Cernd poskytuje Géetni sluzby
na smluvni bazi. Mezi lety 1993 a 2016 pUlsobila jako
vedouci téetni ve skupiné CGS. Pani Cerna absolvo-
vala Vysokou $kolu bariskou v Ostravé, obor ekonomika
pramysilu.

Alena Naatz

Alena Naatz je ¢lenem vyboru pro audit od 1. ledna
2018. Pani Naatz je odpovédna za spravu portfolia R2G.
Do R2G pfisla z mezinarodni advokatni kancelare White
& Case, kde byla partnerem v oblasti fuzi a akvizic, kor-
poratni a regulacni skupiny. Pani Naatz ma titul JUDr.

a Ph.D z pravnické fakulty Univerzity Karlovy v Praze

a titul LL.M. z University v Durhamu.

Zmeény ve vyboru pro audit v roce
2019 a v roce 2020 do data
schvaleni vyro¢ni zpravy

Vybor pro audit byl ustanoven k 1. lednu 2018

a od tohoto data az do data schvaleni vyro¢ni zpravy
neprobéhly Zadné zmény ve vyboru pro audit.

5.3.4 Predstavenstvo
Spolecnosti

Postaveni a plsobnost pfedstavenstva

Predstavenstvo je statutarnim organem, kterému pfislusi
obchodni vedeni Spole¢nosti. Postaveni a plisobnost
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predstavenstva dale podrobné upravuje ¢lanek 12 sta-
nov Spolec¢nosti.

Slozeni predstavenstva

Predstavenstvo se sklada z péti ¢lend, které voli nebo
odvolava dozor€i rada. Funk&ni obdobi jednotlivych
¢lent predstavenstva ¢ini 3 roky. Opétovna volba ¢lena
predstavenstva je mozna.

ZpUsob rozhodovani pfedstavenstva

Predstavenstvo je schopno usnaset se, je-li na zasedani
pfitomna nadpolovi¢ni vétsina vSech jeho ¢lenl. K pfi-
jeti usneseni je zapotrebi, aby pro né hlasovala nadpo-
loviéni vétSina vSech ¢lenll pfedstavenstva. Kazdy ¢len
predstavenstva ma jeden hlas. V pfipadé rovnosti hlast
je rozhodujici hlas predsedy.

Jestlize s tim souhlasi vSichni ¢lenové predstavenstva,
mUze predstavenstvo &init rozhodnuti pisemnym hla-
sovanim nebo hlasovanim pomoci prostredk( sdélo-
vaci techniky mimo zasedani (napf. e-mailem). Hlasu-
jici se pak povazuji za ptitomné. Cini-li pfedstavenstvo
rozhodnuti pisemnym hlasovanim nebo hlasovanim
pomoci prostredkl sdélovaci techniky mimo zasedani
(napf. e-mailem), je zapotrebi k pfijeti usneseni souhlasu
vSech ¢lenl predstavenstva. Rozhodnuti pfijaté mimo
zasedani musi byt uvedeno v zapisu nasledujiciho zase-
dani predstavenstva.

Odménovani ¢lenl predstavenstva

Tri Clenové predstavenstva PFNonwovens a.s., ktefi
zaroven zastavaji exekutivni funkce na urovni holdin-
gové spole¢nosti koncernu PFN nejsou odménovani
spole¢nosti PFNonwovens a.s., ale pobiraji odmény
od spole¢nosti PFNonwovens Holding s.r.o.

Zbyli dva &lenové predstavenstva jsou odméno-

vani na Urovni spole¢nosti PFNonwovens a.s. a jejich
odmeéna se sklada pouze z fixni slozky. Fixni odména je
stanovena smlouvou o vykonu funkce podle § 59 a nasl.
zékona o obchodnich korporacich. Tyto smlouvy maji
pisemnou formu a byly schvéleny dozor¢i radou.

Clenové predstavenstva

Nasledujici tabulka shrnuje informace o kazdém ¢lenovi
pfedstavenstva a jeho pozici ve Spole¢nosti:
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Jméno Pozice/Funkce Funkéni obdobi Clenem
v roce 2019 predstavenstva od

Fukéni obdobi
kon¢éi

Soucasni ¢lenové predstavenstva

¢len predstavenstva

y 9 1.1.-31.12. 2019 17. Cervence 2018
predseda predstavenstva

Carl Allen Bodford

FrantiSek Klaska ¢len predstavenstva 1.1.-31.12. 2019 30. listopadu 2006
Marian Rasik Clen predstavenstva 1.1.-31.12. 2019 1. bfezna 2010

Michal Smrek ¢len predstavenstva 1.1.-31.12. 2019 15. listopadu 2017
Jakub Dyba ¢len predstavenstva 1.1.-31.12. 2019 18. prosince 2017

Kratké Zivotopisy a profesni detaily sou¢asnych ¢lenl predstavenstva
Spole¢nosti jsou uvedeny nize:

Carl Allen Bodford

Pan Bodford je generalnim feditelem (Group CEO) na urovni spole¢nosti
PFNonwovens Holding s.r.o. pro cely koncern PFNonwovens od Cer-
vence 2018. Pred svym pfichodem do Spole¢nosti pracoval pan Bodford
vice nez dvacet let v senior managementu spole¢nosti First Quality Non-
wovens a predtim dalSich dvanact let ve spole¢nosti Dominion Nonwo-
vens Group (Polybond).

Pan Bodford nebyl v pfedeslych péti letech ¢lenem spravnich, fidicich
nebo dozor&ich organt nebo spole¢nikem jiné spole¢nosti.

16. Cervence 2021

30. dubna 2020
25. zafi 2021
31. prosince 2020

31. prosince 2020
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FrantiSek Klaska

FrantiSek Klaska byl jmenovan exekutivnim feditelem Spole¢nosti v lis-
topadu 2006. Pan Klagka pUsobi ve Spole¢nosti od roku 1991 a pred-
tim pracoval 5 let ve Zbrojovce Brno. Do sou¢asné pozice technického
feditele byl povysen v roce 2001. Pan Klagka je absolventem CVUT.
Pan Klaska je technickym feditelem (Group CTO) na urovni spole¢nosti
PFNonwovens Holding s.r.o. pro cely koncern PFNonwovens.

Seznam spolec¢nosti, v nichz byl pan Klaska ¢lenem spravnich, fidicich
nebo dozorc¢ich organli nebo spolecnikem v predeslych péti letech, je
uveden nize.

Nazev spolec¢nosti Pozice/Funkce Ve funkci od-do

PEGAS-NT a.s. Clen predstavenstva 30. 8. 2007-15. 7. 2017
PFN - GIC a.s. Clen predstavenstva 11.9.2017-31. 12. 2018
A PFN - NS a.s. Clen predstavenstva 3.12.2007-31. 12. 2018
Minula
pozice/funkee oy _ Nw as. Glen predstavenstva 30. 8. 2007-31. 12. 2018
PFNonwovens Czech s.r.o. Jednatel 17.9.2007-31. 12. 2018
PFNonwovens International s.r.o. Jednatel 5.11.2010-31. 12. 2018
PFNonwovens Egypt LLC Jednatel od 6. 6. 2011
SRUEESTLS PFNonwovens RSA (PTY) LTD Jednatel od 11.7.2016
pozice/funkce

PFNonwovens Holding s.r.o. Jednatel od 30. 6. 2018
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Marian Rasik

Marian Rasik se stal ¢lenem predstavenstva Spole¢nosti 1. bfezna 2010.
Od prosince 2009 pracuje na pozici jako finanéni feditel Skupiny. Pan
Rasik je finan&nim feditelem (Group CFO) na Urovni spole¢nosti PFNon-
wovens Holding s.r.o. pro cely koncern PFNonwovens. Pfed svym pfi-
chodem do Spole¢nosti pracoval pan Rasik na pozici feditele v pora-
denské firmé Corpin Partners. V letech 2003-2005 pUsobil jako finanéni
feditel spole¢nosti Vitkovice Strojirenstvi a.s. V minulosti rovnéz praco-
val v prazské poboéce VUB Banky, v ABN AMRO a svou profesni kariéru
zahgjil jako auditor v Coopers & Lybrand. Marian Rasik je absolventem
Ekonomickeé fakulty Vysoké skoly banské — Technické univerzity v Ost-
rave.

Seznam spolec¢nosti, v nichz byl pan Rasik ¢lenem spravnich, fidicich

nebo dozorgich organli nebo spole¢nikem v predeslych péti letech, je
uveden nize.

PEGAS-NT a.s. Clen predstavenstva 1.4.2010-15.7.2017
PFN - GIC a.s. Clen predstavenstva 11.9.2017-31. 12. 2018
Minula PFN - NS a.s. Clen predstavenstva 1.4.2010-31. 12. 2018
pozice/funkee ooy - Nw as. Slen predstavenstva 1.4.2010-31. 12. 2018
PFNonwovens Czech s.r.o. Jednatel 1.4.2010-31. 12. 2018
PFNonwovens International s.r.o. Jednatel 5.11.2010-31. 12. 2018
PFNonwovens Egypt LLC Jednatel od 6. 6. 2011
Eg;iij:jnkce PFNonwovens RSA (PTY) LTD Jednatel od 11.7.2016

PFNonwovens Holding s.r.o. Jednatel od 30. 6. 2018
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Michal Smrek

Michal Smrek je ¢lenem predstavenstva Spole¢nosti od 15. listopadu
2017. Pan Smrek je generalnim feditelem rodinné investi¢ni kancelare
R2G. Pfed svym pfichodem do R2G byl partnerem mezinarodni advo-
katni kancelare White & Case, kde fidil jeji vyznamné oddéleni private
ekvity ve stfedni a vychodni Evropé. Zkusenosti pro advokatni praxi zis-
kal v advokatni kancelafi CMS McKenna. Pan Smrek ma magistersky titul
z prava a bakalarsky titul z politickych véd z Velké Britanie.

Seznam spolec¢nosti, v nichz byl pan Smrek ¢lenem spravnich, fidicich
nebo dozor&ich organti nebo spolecnikem v predeslych péti letech, je
uveden nize.

OPEN FIELD PICTURES s.r.0. Spoleénik 12.1.2009-19. 7. 2016
Minul4 R2G a.s. (IC: 04658345) Predseda predstavenstva 1.9.2016-1. 1. 2018
pozice/funkee Snowblossom s.r.o. Jednatel 11.5.2017-19. 7. 2017

PFNonwovens Holding s.r.o. Jednatel 24.2.2017-30.6.2018

R2G a.s. (IC: 05499640) Predseda predstavenstva od1.1.2018
gggiiaej;]jnkce WIC Prague a.s. Clen predstavenstva od 14. 12. 2018

R2G Heritage Sarl Reditel od17.12.2018
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Jakub Dyba

Jakub Dyba je ¢lenem predstavenstva Spole¢nosti od 18. prosince 2017.
Pan Dyba je investi¢nim feditelem rodinné investi¢ni kancelare R2G.
Zamérfuje se na hledani a vyhodnocovani investi¢nich pfileZitosti a jejich
nasledné provadéni. Pan Dyba se k R2G pfipojil ze spole¢nosti Genesia,
investi¢niho butiku, kde zastaval funkci generalniho partnera. Pfed zalo-
zenim Genesie pracoval ve firmé Credit Suisse First Boston jako akciovy

analytik a jako obchodnik a investi¢ni bankér v Praze, Londyné a New

Yorku.

Seznam spole¢nosti, v nichZ byl pan Dyba ¢lenem spravnich, fidicich
nebo dozorgich organli nebo spole¢nikem v predeslych péti letech, je

uveden nize.

D\ &

Genesia Investments. s.r.o Jednatel 20.2.2014-7.1. 2015
P Spolecnik 20.2.2014-16. 1. 2015
Lexum a.s. Clen dozorgi rady 23.4.2009-31. 1. 2014
';"c');‘g: koo Pricetown s.ro. Jednatel 7.4.2014-29. 2. 2016
R2G a.s. (IC: 04658345) g’t'\'/S:’predseda predstaven- 4 g 5016-1. 1. 2018
R2G a.s. (IC: 05499640) Jednatel 14.11.2017-1.1.2018
Genesia. s.ro Spolecnik od 22.2.2014
T Jednatel od 4.9.2014
Soutasna R2G a.s. (IC: 05499640) Z':/Sfpmdseo'a predstaven- 11 1. 2018
pozice/funkce
BRODE Capital Partners Sarl Reditel od1.9.2017
Czech Dental Holding s.r.o. Jednatel od 15. 4. 2019
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Zmény v predstavenstvu v roce
2019 a v roce 2020 do data
schvaleni vyro¢ni zpravy

V pribéhu roku 2019 neprobéhly zadné zmény v pred-
stavenstvu Spole¢nosti.

Dne 17. dubna 2020 Spole¢nost oznamila, ze p. Fran-
tiSek Klaska se rozhodl odstoupit z pozice ¢lena
predstavenstva Spolecnosti a ze vSech exekutivnich
pozic v ramci koncernu PFNonwovens s U¢innosti

od 1. kvétna 2020. S uc¢innosti od 1. kvétna 2020 bude
jmenovan do predstavenstva Spole¢nosti pan Tonny
de Beer, ktery také FrantiSska Klasku nahradi na v§ech
exekutivnich pozicich véetné pozice technického redi-
tele.

5.3.5 Osoby s ridici
pravomoci

Osobami s Fidici pravomoci ve smyslu nafizeni Evrop-

ského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014 o zneuzivani

[ ——
0 0

Odmeéna ¢lendm
predstavenstva

8 531

Platy a ostatni
Predstavenstvo podobné piijmy

ManaZersky bonus

CELKEM 8 531

Odmeéna ¢lendm

Y, dozorci rad
Dozorci rada Y

CELKEM

CELKEM 8 531
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trhu (nafizeni o zneuzivani trhu) a o zruseni smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES a smér-
nic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES
jsou ve Spolecnosti ¢lenové predstavenstva a ¢lenové
dozorci rady.

5.3.6 Doplnujici
informace o osobach
s ridici pravomoci

Odménovani osob s fidici pravomoci

NiZe jsou uvedeny souhrnné informace o vSech pené-
zitych a nepenézitych prijmech, které pfijaly za ucetni
obdobi 2019 osoby s fidici pravomoci od Spole¢nosti
a od osob ovladanych Spole¢nosti.

Ostatni spole¢nosti Skupiny Celkem

8 531
0 0 0
0 0 0
0 0 8 531
0 0 0
0 0 0
0 0 8 531
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Prohlaseni osob s fidici pravomoci
NiZe uvedené osoby s fidici pravomoci

Carl Allen Bodford, FrantiSek Klaska, Marian Rasik,
Michal Smrek, Jakub Dyba, Oldfich Slemr, Pavel Baudi§
a Eduard Kucera

predali kazdy samostatné spolecnosti PFNonwo-
vens a.s. ,,Prohlaseni“, ve kterém konstatovali, Ze:

a) nejsou a v predchazejicich péti letech nebyli Cle-
nem spravnich, fidicich nebo dozorgich organl nebo
spole¢nikem zadné jiné spolecnosti nez spoleénosti
PFNonwovens a.s. nebo jeji spfiznéné osoby,

b) nebyli v poslednich péti letech odsouzeni za pod-
vodné trestné Ciny,

c) nebyli za poslednich pét let spojeni s zadnym kon-
kurznim Fizenim, spravou nebo likvidaci, resp. se
spole¢nosti, na kterou byla uvalena nucena sprava,

d) nebyli jakkoli ufedné verejné obvinéni nebo sankci-
onovani ze strany statutarnich nebo regulatornich
organd,

e) nebyli za poslednich pét let soudné zbaveni zplsobi-
losti k vykonu funkce ¢lena spravnich, fidicich nebo
dozorcich organl kteréhokoli emitenta ¢i manazer-
ské funkce kteréhokoli emitenta,

f) neprovadi zadné Cinnosti vné Spole¢nosti, které
by byly pro Spole¢nost vyznamné a nemaji zadny
mozny stiet zajm,

g) nemaji uzavienou pracovni nebo jinou smlouvu se
spole¢nosti PFNonwovens a.s. nebo s jejimi dcefi-
nymi spole¢nostmi,

h) k 31.12. 2019 nevlastni pfimo nebo nepfimo akcie
nebo obdobné cenné papiry, opce a srovnatelné
investi¢ni nastroje, jejichz hodnota se vztahuje
k akciim nebo obdobnym cennym papirlim spolec-
nosti PFNonwovens a.s.

i) nejsou v pribuzenském vztahu k Zadnému ¢lenu
spravniho, fidiciho nebo dozor&iho organu spolec¢-
nosti PFNonwovens a.s.

a zaroven ucinili pfipadné vyjimky k jednotlivym boddm
tohoto prohlaseni v pfipadé, Ze nékteré z uvedenych

skuteCnosti v jejich pfipadé existuji.

Vyjimky k bodu (a), které byly jednotlivymi osobami
ucinény, jsou uvedeny v ramci sekce Pfedstavenstvo

a Dozorci rada u kazdé osoby samostatné ve znéni,
které uvedla ve svém prohlaseni.

K bodlm (b)-(e) a (i) nebyly u¢inény zadné vyjimky.

K bodu (f) uvedli Michal Smrek, Jakub Dyba, Oldfich
Slemr, Pavel Baudi$ a Eduard Kudera, Ze se jako inves-
tofi zajimaiji i o oblast netkanych textilii v€etné jinych
plastovych produktl na bazi zpracovani polymerd

v chemickém priimyslu. Pan Slemr, Baudi$ a Kuéera
navic uvedli, Ze spole¢nost PFNonwovens a.s. a spo-
le€nosti ji ovladané jsou ¢leny koncernu PFNonwo-
vens podléhajici jednotnému Fizeni spole¢nosti PFNon-
wovens Holding s.r.o. Pan Oldfich Slemr, Pavel Baudis
a Eduard Kucera v této souvislosti uvedli, Ze ve spo-
le€nosti PFNonwovens Holding s.r.0. vykonavaji funkci
predsedy, resp. ¢lenll dozor¢i rady. Carl Allen Bodford,
FrantiSek Klaska a Marian Rasik k bodu (f) neucinili zad-
nou vyjimku.

K bodu (g) uved! pan Michal Smrek a Jakub Dyba,

ze uzavrel se Spole¢nosti smlouvu o vykonu funkce.
Tato smlouva pfiznava pravo, aby v pfipadé odvolani

z funkce a zruseni vSech smluv o vykonu funkce uza-
vienych se spole¢nostmi Skupiny PFNonwovens a.s.
obdrzel od Spole¢nosti svou mési¢ni odmeénu (nikoliv
bonus), jiz mél pravo obdrzet od vSech spole¢nosti Sku-
piny PFNonwovens a.s. v pfedchozim roce pfedchaze-
jicim ukonceni téchto smluv, do (i) uplynuti tfi mésic

od data ukongeni téchto smluv a (i) okamziku, kdy
vstoupi do zaméstnaneckého nebo statutarnino poméru
nebo do jiné formy sluzebniho poméru se treti stranou;
rozhoduje udalost, ktera nastane dfive.

Spole¢nost neuzavrela zadné jiné smlouvy se ¢leny
svych spravnich, fidicich a dozoréich organ( a vrcho-
lového vedeni, kterymi by Spole¢nost byla zavazana

k plnéni pro pfipad skonceni jejich funkce nebo zamést-
nan.

K bodu (h) uved! pan Pavel Baudis, ze ve Spolec¢-

nosti drzi podil nepfimo prostfednictvim spolecnosti
R2G Rohan S.ar.l., ve které drzi podil 24 %. Pan Eduard
Kucera k bodu (h) uvedl, Ze ve Spole¢nosti drzi podil
nepfimo prostrednictvim spole¢nosti R2G Rohan S.ar.l.,
ve které drzi podil 26 %. Carl Allen Bodford, FrantiSek
Klaska, Marian Rasik, Michal Smrek, Jakub Dyba a Old-
fich Slemr k bodu (h) neuginili zadnou vyjimku.
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5.4 Samostatna cast
vyrocni zpravy dle

§ 118 odst. 4 pism. j)
zakona o podnikani
na kapitalovem trhu

5.4.1 Rozhodovani

a slozeni
predstavenstva,
dozorci rady

a vyboru pro audit
Podrobné informace o fungovani predstavenstva,
dozor¢€i rady a vyboru pro audit jsou obsazeny v Casti

Sprava a fizeni Spole¢nosti, kapitola Organy spole¢nosti
PFNonwovens a.s. této vyro€ni zpravy.

5.4.2 Rozhodovani
a zakladni rozsah
pUsobnosti valné
hromady

Podrobné informace o fungovani valné hromady jsou
obsazeny v ¢asti Sprava a fizeni Spole¢nosti, kapi-

tola Organy spole¢nosti PFNonwovens a.s. této vyro¢ni
Zpravy.
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5.4.3 Principy spravy
a rizeni Spolecnosti

Po zruSeni obchodovatelnosti akcii Spole¢nosti

na Varsavské burze cennych papirli jiz pro Spole¢nost
neni zavazny kodex spravy a fizeni VarSavské burzy
cennych papirt (,Code of Best Practice for GPW Listed
Companies 2016*). Spole¢nost se proto rozhodla dale
pomérovat své fungovani, fizeni a spravu pravidly obsa-
zenymi v Kodexu spravy a fizeni spole¢nosti zalozeného
na principech OECD 2004 (dale jen ,Kodex 2004“).

Do Kodexu 2004 Ize nahlédnout na webovych strankach
Ministerstva financi Ceské republiky na adrese:

http://www.mfcr.cz/cs/archiv/transformacni-instituce/
agenda-byvaleho-fnm/sprava-majetku/kodex-spravy-
-a-rizeni-spolecnosti-corpor/kodex-spravy-a-rizeni-
-spolecnosti-zaloze-14620

Ustanoveni Kodexu 2004 Spole¢nost ve v§ech podstat-
nych ohledech naplfiuje, s vyjimkou nékterych zalezi-
tosti, o kterych nalezi rozhodovat akcionaflm jako je
obsazeni organl Spole¢nosti. Spole¢nost zfidila vybor
pro audit, funkce vyboru pro odménovani a vyboru pro
jmenovani pini dozor¢i rada.

5.4.4 Politika
rozmanitosti

Spole¢nost prozatim oficialné nepfijala specifickou poli-
tiku rozmanitosti upravujici vztah k ¢lendim predsta-
venstva, dozor&i rady a vyboru pro audit. Skupina se
vefejné prihlasila k dodrzovani mezinarodné uznavanych
principt ochrany lidskych prav. Ve Spole¢nosti a celé
Skupiné je strikiné dodrzovan zakaz primé &i nepfimé
diskriminace podle véku, pohlavi, vzdélani, narodnosti,
vyznani, presvédceni, sexualni orientace a dalSich kri-
térii.

Skupina pfi vybéru kandidatt zohlediuje dosazené
vzdélani kandidatl, zkusenosti, kvalifikaci a odborné
znalosti. Prava, povinnosti a pfileZitosti uchazect

0 zaméstnani a zaméstnancd Spole¢nosti nezavisi

na jejich rase, barvé, nabozenstvi, pohlavi, sexudlni ori-
entaci, ob¢anstvi, rodinném stavu, ptvodu, véku nebo
zdravotnim postizeni.
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Skupina vefejné vyzvala své dodavatele a ostatni sub-
jekty, ktefi s ni spolupracuiji, aby pfijali podobné zavazky
v ramci svych podnikd.

5.4.5 Souhrnna zprava
dle § 118 odst. 9
zakona o podnikani
na kapitalovéem trhu

Souhrnna vysvétlujici zprava dle § 118 odst. 9 zakona
o podnikani na kapitalovém trhu vychazi z pozadavki
stanovenych v § 118 odst. 5 pism. a) az k) uvedeného
zakona.

a) Informace o strukture viastniho
kapitalu Spolec¢nosti

Struktura vlastniho kapitalu k 31. prosinci 2019

Viastni kapital m

Zakladni kapital 229 857
Emisni azio 148 419
Zakonny rezervni fond a ostatni rezervy 83 461

Nerozdéleny zisk -260 829

Zakladni kapital a rezervni fondy celkem 270 908

Zakladni kapital Spole¢nosti ¢ini 10 867 185,16 EUR a je
piné splacen. Zakladni kapital je rozdélen na 8 763 859
kus kmenovych akcii na jméno, ve jmenovité hodnoté
1,24 EUR. VSechny akcie Spole¢nosti jsou vydany jako
zaknihované cenné papiry. VSechny akcie Spole¢nosti
byly pfijaty k obchodovani na Burze cennych papird
Praha. Seznam akcionaf( nahrazuje evidence zakniho-
vanych cennych papir(l vedena Centralnim depozitarem
cennych papird, a.s. podle zvlastniho pravniho predpisu.

b) Informace o omezeni
prevoditelnosti cennych papirt

Spole¢nost nevydala zadné cenné papiry s omezenou
prevoditelnosti.

c) Informace o vyznamnych
prfimych a nepfimych podilech
na hlasovacich pravech spole¢nosti

Spole¢nost nema k dispozici presné informace o své
akcionarske strukture. Na zakladé seznamu akcio-
nara, jiz se zucastnili Fadné valné hromady konané dne
14. Cervna 2019, byla k tomuto datu jejim hlavnim akci-
onarem spole¢nost PFNonwovens Holding s.r.o. s podi-
lem 89,99 % na zakladnim kapitalu Spole¢nosti. Po dni
konani mimoradné valné hromady Spole€nost neob-
drZela zadna hlaseni tykajici se vlastnickych podill

ve Spole¢nosti.

d) Informace o vlastnicich cennych
papirt se zvlastnimi pravy,
v€etné popisu téchto prav

S cennymi papiry Spole€nosti nejsou spojena zadna
zvlastni prava.

e) Informace o omezeni hlasovacich prav

S akciemi Spolecnosti nejsou spojena zadna jina nez
zékonem pfimo stanovena omezeni hlasovacich prav.

f) Informace o smlouvach mezi akcionari,
které mohou mit za nasledek ztizeni
prevoditelnosti akcii nebo hlasovacich prav

Spole¢nosti nejsou znamy zadné smlouvy mezi akcio-
nari, které by mohly mit za nasledek ztizeni prevoditel-
nosti akcii nebo hlasovacich prav.

g) Informace o zvlastnich pravidlech
uréuijicich volbu a odvolani élent
statutarniho organu a zmeénu
stanov Spolecnosti

Predstavenstvo se sklada z 5 &lend, které voli nebo
odvolava dozor€i rada. Funkeni obdobi jednotlivych
¢lend predstavenstva ¢ini tfi roky. Opétovna volba ¢lena
predstavenstva je mozna.

O zméné stanov rozhoduje valna hromada dvoutreti-
novou vétsinou hlasl pfitomnych akcionard, nejde-li

o zménu v dlsledku zvyseni zakladniho kapitalu pové-
fenym predstavenstvem nebo o zménu, ke které doslo
na zakladeé jinych pravnich skutecnosti.
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h) Informace o zvlastni plsobnosti
statutarniho organu Spole¢nosti

Predstavenstvo Spole¢nosti nema svéfenu zadnou
zvlastni plsobnost podle zdkona o obchodnich korpo-
racich.

i) Informace o vyznamnych smlouvach
Spolec¢nosti, které nabydou ucinnosti,
zmeni se nebo zaniknou v pripadé
zmeény ovladani Spolec¢nosti v
dusledku nabidky prevzeti

Nékteré obchodni smlouvy, které dcefiné spole¢nosti
se Spole¢nosti v minulosti uzavrely, nebo o jejichz uza-
vieni v nadchazejicich tydnech nebo mésicich jednaji,
obsahuiji ustanoveni o zméné ovladani (tzv. change of
control clause), které protistrané davaji pravo vypové-
dét smlouvy v pfipadé, ze dojde ke zméné ovladani,
jak je tato definovana v pfislusné smlouvé. Ustanoveni
0 zméné ovladani je rovnéz soucasti podminek dluho-
pist, které vydala Spole¢nost a jeji dcefina spole¢nost
PFNonwovens Czech s.r.o.

j) Informace o smlouvach mezi
emitentem a ¢leny jeho statutarniho
organu nebo zameéstnanci, kterymi je
Spole&nost zavazana k plnéni pro pripad
skonceni jejich funkce nebo zaméstnani
v souvislosti s nabidkou prevzeti

Spole¢nost uzavrela s nékterymi ¢leny predstavenstva
(viz Prohlaseni osob s fidici pravomoci bod g) smlouvy
o vykonu funkce, podle kterych nalezi ¢lenu predsta-
venstva plnéni v pfipadé, ze bude odvolan z funkce

a budou zruseny jeho smlouvy o vykonu funkce uza-
viené se spole¢nostmi Skupiny. Kazdy ¢len predsta-
venstva ma na zékladé této smlouvy pravo obdrzet

od Spolec¢nosti svou mésicni odménu (nikoliv bonus)
od vSech spole¢nosti Skupiny, na niz mél pravo v pred-
chozim roce predchazejicim ukonéeni téchto smluy,

do (i) uplynuti tfi mésict od data ukon&eni téchto smluv
a (ii) okamziku, kdy tento ¢len predstavenstva vstoupi
do zaméstnaneckého nebo statutarniho poméru nebo
do jiné formy sluzebniho poméru se treti stranou; rozho-
duje udalost, ktera nastane dfive.

Spole¢nost neuzaviela zadné jiné smlouvy se ¢leny
jejiho predstavenstva nebo zaméstnanci, kterymi je
Spole¢nost zavazana k plnéni pro pfipad skonceni jejich
funkce nebo zaméstnani v souvislosti s nabidkou pre-
vzeti.
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k) Informace o programech
umoznuijicich nabyvat ucastnické
cenné papiry spoleCnosti

V sou€asnosti neni v platnosti zadny program umoz-
Aujici nabyvat U¢astnické cenné papiry Spole¢nosti.
Osoby s fidici pravomoci emitenta nevlastni pfimo

nebo nepfimo zadné opce nebo srovnatelné inves-

ticni nastroje, jejichz hodnota se vztahuje k akciim nebo
obdobnym cennym papirlim prestavujicim podil na emi-
tentovi.

5.4.6 Vnitrni kontrola
a organizace frizeni rizik

Vedeni Spolecnosti je zodpovédné za zavedeni a spravu
systému vnitini kontroly Spole¢nosti a jeho efekti-

vitu b&hem pfipravy finanénich vykazl. Systém vnitfni
kontroly zahrnuje fadu aktivit Spole¢nosti. Spolecnost
zavedla proces pribézné identifikace a fizeni rGznych
potencidlnich rizik, jimz je Spole¢nost vystavena a pra-
bézné prijima pfislusna opatfeni k oSetfeni moznych
problém.

5.4.6.1 Interni audit

Interni audit hraje vyznamnou ulohu v systému vnitfni
kontroly. Oddéleni interniho auditu je funkéné podfi-
zeno generalnimu fediteli. Interni audit poskytuje neza-
vislé a odborné posouzeni vnitfniho kontrolniho a Fidi-
ciho systému Spolecnosti, stavu a vyvoje zkoumané
oblasti vi¢i sou¢asné nejlepsi praxi. V roce 2019 byly
oddélenim Interniho auditu realizovany audity a auditni
akce, vyplyvajicich z roéniho planu interniho auditu nebo
z pozadavkU statutarnich organd a generalniho feditele
Spole¢nosti. Ke zjisténim z provedenych auditd jsou pfi-
jimana napravna opatreni. Stav plnéni napravnych opat-
feni interni audit pribézné monitoruje a ¢tyfikrat rocné
reportuje vrcholovému managementu a organdm Spo-
leGnosti. Cinnost interniho auditu a jeho hlavni procesy
jsou popsany ve smérnici Oddéleni interniho auditu

a pracovnim postupu Interni audit, ktery rovnéz vyme-
zuje principy nezavislosti interniho auditu a objektivity
internich auditor(. Prace interniho auditu je pravidelné
sledovana vrcholovym managementem, ktery projed-
nava auditni a dalsi zpravy predkladané internim audi-
tem.
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5.4.6.2 Finan&ni vykaznictvi a ucetnictvi

Finanéni vykazy, jak pro interni, tak externi vykazovani,
jsou pripravovany specialisty a postup jejich sestavo-
vani sleduje vybor pro audit. Ro¢ni finan¢ni vykazy, kon-
solidované i nekonsolidované, jsou ovéfovany externim
auditorem.

Finan¢ni vykaznictvi a uCetnictvi v ramci Skupiny upra-
vuji pracovni postupy, které jsou pribézné aktualizovany
dle potreby. Tyto pracovni postupy pokryvaji zejména
oblast inventarizace majetku, schvalovani ucetnich
dokladd, resp. proces pfipravy Gcetni zavérky véetné
konsolidované ucetni zavérky.

Schvalovani U¢etnich dokladll z odbératelskych a doda-
vatelskych vztahd probiha elektronicky ve schvalova-
cim procesu podnikového informacéniho systému SAP.
Rozsah podpisovych opravnéni jednotlivych schvalo-
vatel( a vymezeni pravomoci zaméstnancd Spole¢nosti
stanovi pracovni postup Pravomoci a podpisovy fad.
Podnikovy informacni systém SAP také umozZzriuje iden-
tifikaci konkrétniho uzivatele, ktery Ucetni doklad vytvo-
fil, pozménil ¢i stornoval. DdleZitym prvkem ve vztahu

k moznému zpronevéreni finanénich prostfedkd Spo-
leGnosti je oddéleni procesu zakladani a fizeni tidajl
obchodnich partner( od procesu Uhrad a vyporadani
zaucétovanych zavazkd.

Spravnost Ucetnictvi a Ucetnich vykazl je pribézné kon-
trolovana oddélenim Ugetnictvi a controllingu. Vybrané
oblasti G¢etnictvi a soulad internich procesu s platnou
legislativou a firemnimi pracovnimi postupy je ovéfovan
také internim auditem.

5.4.6.3 Funkce vyboru pro audit

Uginnost vnitini kontroly a systému fizeni rizik Spoles-
nosti, postup sestavovani individudlni a konsolidované
ucetni zavérky, ucinnost vnitfniho auditu a jeho funkéni
nezavislost a proces povinného auditu je rovnéz sle-
dovan vyborem pro audit, ktery jako organ Spole¢nosti
vykonava tyto ¢innosti, aniz je tim dotéena odpovédnost
¢lend predstavenstva a dozor¢i rady.

5.4.7 Rizikove faktory

Podnikani, provozni a finan¢ni ¢innost Spole€nosti
mohou byt nepfiznivé ovlivnény nasledujicimi faktory:

5.4.7.1 Marketing a Prodej

Spole¢nost provozuje podnikani na vysoce konku-
ren¢nim trhu a vznik novych konkurentd nebo spusténi
novych vyrobnich kapacit jednim ze stavajicich konku-
rentd mUZe negativné ovlivnit prodeje a marze Spolec-
nosti.

Vysoka koncentrace zakaznik(, ktefi predstavuji
vyznamné procento trzeb Spolecnosti, a ztrata jednoho
nebo vice takovych zakaznikl mize mit negativni vliv
na trzby a ziskovost Spole¢nosti.

Zména v poptavce koncovych uZivateld hygienickych
vyrobku a presun preferenci k levnéj§im vyrobkim muze
vést ke zméné prodejniho portfolia a ovlivnit prodeje

a ziskovost Spole¢nosti.

5.4.7.2 Vyroba

Preruseni vyroby muze mit materialni vliv na chod Spo-
leGnosti. Spole¢nost je zavisla na jednom vyrobci strojd
a poskytovateli technické podpory vyrobnich linek.
Spole¢nost nebude moci rekonfigurovat své vyrobni
linky v€as a timto reagovat na zmény poptavky po uréi-
tych typech netkanych textilii. Vyrobni zafizeni od jinych
vyrobcl se mohou ukazat jako vykonnéjsi a rychleji

se rozvijejici nez ta, kterd nabizi dodavatel zafizeni pro
Spole¢nost.

Konkurenti Spole¢nosti mohou mit pfistup k vétSimu
objemu kapitalovych zdrojli za lepsich podminek, a tim
mohou byt schopni modernizovat a rozsifovat jejich
vyrobu rychleji nez Spole¢nost, a ziskat tak vyznamnou
konkurenéni vyhodu.

Stabilita dodavek a dopravy vyrobkd Spole¢nosti zakaz-
nikdm mdzZe byt pfedmétem rizik a nejistot.

Spole¢nost je zavisla na externich dodavatelich klico-
vych surovin a rdst nakladd surovin a elektrické energie
mohou mit materidlni vliv na finanéni a provozni vykon-
nost Spole¢nosti, prestoze je rdst cen polymerd pre-
vazneé prenesen do zakaznickych cen.

5.4.7.3 Vyzkum a vyvoj

Konkurenti Spole¢nosti mohou vyvinout nové materialy
pozadované zakazniky, a ziskat tak konkurenéni vyhodu,
jez mize mit negativni vliv na trzby a ziskovost Spole¢-
nosti.
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5.4.7.4 Potencialni expanze

Spoleénost je vystavena riziku spojenému s moznymi
akvizicemi, investicemi, strategickym partnerstvim nebo
aliancemi, které zahrnuje identifikaci pfilezitosti, riziko
dokonceni transakce a integrace tretich stran do Spo-
le¢nosti.

5.4.7.5 Pravo a dusevni vlastnictvi

Podnikani Spole¢nosti je vystaveno finanénim a provoz-
nim nejistotam a ovlivnéno legislativou a pravnim ram-
cem, jez mohou mit vliv na provozni a finanéni vykon-
nost.

Spole¢nost mlize porusovat pravo tykajici se dusevniho
vlastnictvi jinych osob.

Negativni vysledek soudnich spord Skupiny mdze mit
vliv na chod Spolec¢nosti a jeji budouci vyhledy.

5.4.7.6 Finance

ZadluzZeni Spole¢nosti mize negativné ovlivnit finanéni
podminky a provozni vysledky. Vy$e Urokl placenych
na externim dluhu mize byt bankami pfehodnocena
dUsledkem krize finanéniho sektoru a zvys$ené Urokové
naklady mohou negativné ovlivnit ziskovost Spole¢nosti.

Volatilita kurzu ¢eské koruny a eura mdze negativné
ovlivnit ziskovost Spole€nosti. Provozni spole¢nosti
Skupiny tézi z danovych vyhod pfiznanych ¢eskou vla-
dou. Pokud dojde ke zménam v danovém systému, sni-
Zeni nebo zruseni danovych vyhod, bude to mit nega-
tivni vliv na ziskovost Spole¢nosti.

Polymery predstavuiji pro Spole¢nost zakladni vstupni
surovinu a vyvoj ceny polymerQ tak ma vyznamny vliv
na jeji hospodareni. Nakupni ceny polymerd jsou z vétsi
¢ésti navazany na cenové indexy polymer(, které

slouzi jako zaklad pro cenovou formuli pro jejich nakup.
Vzhledem k tomu, Ze naklady na polymer predstavuiji
vyznamny podil na koncové cené pro zakaznika, tak

i prodejni cena hotovych vyrobkl Spole¢nosti je nava-
zéna na cenovy index polymerl. Na zakladé tohoto
mechanismu, ktery je typicky pro odvétvi netkanych tex-
tilii, je Spole€nost schopna prenaset nakupni cenu poly-
merQ na zékaznika. Tento prenos ale probiha s urcitym
zpozdénim. PrestozZe tento mechanismus Spole¢nost

v dlouhém obdobi zajistuje proti nepfiznivému vyvoji
cen polymer(, tak v kratkém obdobi mize fluktuace cen
polymer( kratkodobé ovlivnit vynosy Spolecnosti a jeji
ziskovost.
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Pojistné kryti nemusi dostatecné kryt veskera rizika
ztraty.

5.4.7.7 Bezpecnost, zivotni
prostredi a bezpecnost prace

PInéni zakonnych povinnosti a zmény v zakonech tyka-
jici se bezpecnosti, zdravi a Zivotniho prostfedi mohou
mit vliv na provozni a finanéni vykonnost Spole¢nosti.

5.4.7.8 Klicovi zaméstnanci
a technicka expertiza

Ztrata kliGovych manazer( Spole¢nosti mize mit nega-
tivni vliv na chod Spolecnosti.

Spole¢nost nemusi byt schopna zaméstnat a udr-

zet pozadovany pocet kvalifikovanych pracovnich sil
vzhledem k jejich omezenému poctu na trhu a vysoké
poptavce.

5.4.7.9 Zmény vlastnictvi

Potencidlni vstup, resp. zména majoritniho investora
mUze vést ke zméné dlouhodobé strategie a ovlivnit
hodnotu akcii.

5.4.7.10 Rizikové faktory souvisejici
s investici v Egypté

Investice na rozvijejicich se trzich, jako je Egypt, obvykle
nesou vyssi Uroven rizika nezli investice v rozvinutéj-
Sich zemich. Tato rizika zahrnuiji, ale nejsou omezeny

na zmény v politickém prostredi, transfer ziskd, znarod-
néni nebo politicky motivované pachani $kod. Egyptska
ekonomika mlze byt v budoucnu nachylna k negativnim
dopaddm, které jsou obdobné jako v jinych rozvijejicich
se zemich.

Egypt se nachazi v regionu, ktery je zejména v posled-
nich letech predmétem neustalych politickych a bez-
pecnostnich nepokojl. Stejné jako jiné zemé v tomto
regionu i Egypt byl v minulosti cilem nahodnych teroris-
tickych utokd. Neni zaru¢eno, Ze extremisté nebo terori-
stické skupiny v Egypté nebudou vyvolavat nebo pokra-
Covat v nahodnych aktech nasili nebo ze vlada bude

i nadale schopna relativné Uspésné udrzet sou¢asnou
uroven poradku a stability v zemi.
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5.4.7.11 Rizikové faktory souvisejici
s investici v Jihoafrické republice

Prestoze Jihoafricka republika patfi k nejvyspélejSim
ekonomikam na africkém kontinentu, patfi stale mezi
rozvijejici se ekonomiky, s ¢imz souvisi vy$si mira rizika.
Jak bylo uvedeno vyse, tato rizika zahrnuiji, ale nejsou
omezena na zmény v politickém prostredi, transfer
ziskll, zndarodnéni nebo politicky motivované pachani
Skod.

V této souvislosti Ize zminit zejména riziko socialnich
nepokoju a napéti pramenici z vysoké miry nezaméstna-

nosti a spolec¢enské nerovnosti zplisobené historickym
vyvojem a predchozim obdobim apartheidu.

Demokratickeé instituty v zemi stale nejsou dostatecné
zakorenény, coz zvysuje riziko nahlych politickych zmén
a s tim souvisejici nestability a nejistoty ohledné budou-
ciho smérovani zemé a potencialni nemoznosti repatri-
ace investice v pfipadé nepfiznivého vyvoje.

V neposledni fadé je z hlediska Spole¢nosti vyznamné
riziko souvisejici s pravidelnosti a kvalitou dodavek elek-
trické energie, coz je zplsobeno historickym podinves-
tovanim sektoru energetiky.

Naklady Skupiny spojené

s Cinnosti externich

auditord v roce 2019

V tis. Ké Povinny audit Jiné ovérovaci Danové| Ostatni neaudi- Celkem
sluzby poradenstvi torské sluzby

PFNonwovens a.s. 1009

Ostatni spole¢-
nosti ve Skupiné

CELKEM 3 566

2 558

1009
337 = 2964
337 - 3972

Naklady Skupiny spojené s ¢innosti externich auditord zahrnovaly mimo
povinny audit také dafiové poradenstvi pro spole¢nost PFNonwovens
Egypt LLC a PFNonwovens RSA (Pty) Ltd a jiné ovéfovaci sluzby pro spole¢-

nost PFNonwovens Egypt LLC.
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6.1 Vyznamneé
udalosti roku
2019 a 2020

do data schvaleni
vyrocni zpravy

LEDEN 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

UNOR 2019

7. unora 2019: PFNonwovens a.s. ziskala prestizni
ocenéni External Business Partner Excellence Award
od spolecnosti Procter & Gamble

BREZEN 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

DUBEN 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

KVETEN 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

CERVEN 2019

14. ¢ervna 2019: Valna hromada Spole¢nosti schvalila
uhradu nekonsolidované ztraty Spolecnosti za rok 2018
po zdanéni ve vysi 61 818 574,39 K& z nekonsolidova-
ného zisku minulych let Spole¢nosti.

CERVENEC 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

SRPEN 2019

V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.
ZARi 2019

V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

RIJEN 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

LISTOPAD 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

PROSINEC 2019
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

LEDEN 2020
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

UNOR 2020
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

BREZEN 2020
V tomto mésici nedoslo k vyznamnym udalostem.

DUBEN 2020

17. dubna 2020: Technicky reditel FrantiSek Klaska
odstoupil z pozice ¢lena predstavenstva Spole¢nosti

a ze vSech exekutivnich pozic v ramci koncernu PFNon-
wovens s ucinnosti od 1. kvétna 2020 a zaroven pre-

Sel do neexekutivni pozice v ramci koncernu PFNon-
wovens. S uc¢innosti od 1. kvétna 2020 bude jmenovan
do predstavenstva Spole¢nosti sou¢asny Senior Product
Development and R&D Director koncernu PFNonwovens
pan Tonny de Beer, ktery také FrantiSka Klasku nahradi
na vsech exekutivnich pozicich v€etné pozice technic-
kého reditele.

NASLEDNE UDALOSTI

Na pocatku roku 2020 byla potvrzena existence nového
koronaviru (Covid-19), kterd se rozsifila v Ciné i mimo
ni, véetné Ceské republiky, a zplsobila naruseni mnoha
podnikatelskych a hospodarskych aktivit. Skupina
povazuje vypuknuti této epidemie za naslednou uda-
lost, ktera vSak k datu vydani ucetni zavérky neméla
vyznamny dopad na fungovani/hospodareni Skupiny,

a proto nevede k Upravé Gcetnich vykaz(. Skupina
vyrabi netkané textilie, po kterych je v souvislosti s touto
epidemii vysoka poptavka, a proto tato situace pred-
stavuje pro Skupinu spiSe pfileZitost. Vyrobni kapacity
Skupiny jsou nadale vytizeny na 100 % a vyroba nebyla
epidemii nijak vyznamné dotcena. | pfes vySe uvedené
vSak situace je nestabilni a rychle se vyviji, a proto neni
mozné v tuto chvili u€init odhad potencialniho dopadu
na Skupinu. Pfipadné dopady budou reflektovany

v Ucetnich vykazech za rok 2020.

Vedeni Spole¢nosti si neni védomo Zadnych dalSich
skute¢nosti, jez vznikly po 31. prosinci 2019 a jeZ by
mély vyznamny dopad na Spolecnost.
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6.2 Popis podnikani
Spolecnosti a trhu

6.2.1 Prehled trhu
netkanych textilii

KliCovy trh pro Skupinu je zemépisné definovan

jako region EMEA - Evropa (zapadni Evropa, stfedni
a vychodni Evropa, Rusko a Turecko), Stfedni vychod
a severni Afrika.

Hlavni obchodni €innost Skupiny se zaméruje na EMEA
trh vyrobkl osobni hygieny, jehoZ podil na celko-

vém trhu netkanych textilii v tomto regionu dosahuje
asi 30 % nebo 0,7 milionu tun. Tento sektor se sklada
ze tfi hlavnich vyrobk{: détské plenky na jedno pouZiti,
vyrobky pro inkontinenci dospélych a damska hygiena.
Hygienické produkty jsou v moderni dobé nezbytnosti,
poptavka po nich necyklicka a stabilni a ve srovnani

s ostatnimi trznimi segmenty je méné ovlivnéna ekono-
mickym vyvojem.

Z geografického hlediska je cilovy trh Skupiny i nadale
rozSifena oblast Evropy, sestavajici z tradi¢nich zemi
zapadni Evropy, stfedni a vychodni Evropy v&etné
Ruska. Skupina zacala dodavat na Stfedni vychod

a do Afriky prfedevsim po spusténi nové vyrobni linky
v Egypté a posléze v JAR.

Konkurence

Konkurenci pro Skupinu prfedstavuji vyrobci netkanych
textilii typu spunmelt na bazi polypropylenu a polye-
tylenu v regionu EMEA, zejména v segmentu hygieny.
Hlavnimi konkurenty Skupiny jsou mezinarodni a regio-
nalni spole€nosti. V porovnani s jinymi regiony je EMEA
trh netkanych textilii typu spunmelt na bazi polypropy-
lenu a polyetylenu roztfisténéjsi, kdyz celkovy pocet
producentd presahuje tficitku.

«PEN @)

Zakaznici

Pozice Skupiny jako jedné z vedoucich firem na EMEA
trhu netkanych textilii pro oblast hygieny umoznila roz-
vinout dlouhodobé vztahy se zakazniky, ktefi jsou pred-
nimi producenty jednorazovych hygienickych vyrobku.
Skupina chce dale posilovat své stavajici vztahy se
zakazniky prostrednictvim hlubokych znalosti jejich
potfeb za pouziti technologické expertizy a zavadée-
nim novych a vylep$enych produktd a technologii. Sku-
pina Uzce spolupracuje se svymi zakazniky a dodavateli
s cilem zdokonalit stavajici a vyvinout nové vylepSené
vyrobky a vyrobky s vlastnostmi, jez vyhovuji speci-
fickym pozadavkim zakaznikl pfedevsim na mékkost
materiald a niz8i ploSnou hmotnost.

Pét nejvétsich zakaznikd Skupiny predstavovalo 80%
podil na celkovych vynosech v roce 2019 (81% podil

v roce 2018). Soucasna koncentrace zakaznikl Sku-
piny odrazi situaci na trhu hygieny, jenz je rozdélen mezi
malé mnozstvi hracd s velkymi trznimi podily.

Dodavatelé polymeru

Surovinou pouzivanou pro netkané textilie typu
spunmelt jsou polymery, zejména ropné derivaty poly-
propylen a polyetylen. V roce 2019 odebirala Skupina
polymery od jedenacti dodavatell. Polymery jsou naku-
povany na roéni i viceleté bazi. Konkurenceschopnost
dodavatelll je ovéfovana pribéznym benchmarkingem.

CENOVY VYVOJ NA TRHU POLYMERU

Fluktuace a vyvoj ceny polymer( mdze mit zejména

v kratkém obdobi vyznamny dopad do provozniho hos-
podareni Skupiny. Zmény v cenach polymerl se promi-
taji nejdfive do nakupnich cen, zatimco do koncovych
prodejnich cen pro zakazniky se promitaji az s urci-
tym zpozdénim. Vyvoj cen polymerd tak ovliviiuje nejen
naklady na suroviny, ale také vysi trzeb. Vyvoj cen poly-
mer( v Eurech na tunu v letech 2018 az 2019 je zobra-
zen na pfilozeném grafu.
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VYVOJ CENY POLYMERU 2018-2019
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Z grafu je patrné, Ze ceny polymerd v roce 2019 byly
celkové nizsi ve srovnani s rokem 2018 a zejména v dru-
hém pololeti pomérné vyrazné poklesly az na minimum
na konci roku. Pfenosovy mechanismus tak mél na Sku-
pinu vzhledem ke klesajicim cenam v roce 2019 pozi-
tivni dopad.

6.2.2 Prehled
vyrobku Skupiny

Hygiena

Jadrem produktového mixu Skupiny jsou netkané tex-
tilie, jez jsou ur€eny k plnéni specifickych potfeb kaz-
dého jednotlivého zakaznika a mohou byt dale vyuzi-
vany k vyrobé:

N jednorazovych détskych plenek,

N inkontinenénich vyrobkd pro dospélé a

N vyrobk({ damské hygieny.

X X Xl

X i m v v v vi vl IX X Xl

S cilem vyhovét pozadavkim zédkaznikd pro produkty
hygienickych aplikaci vyrabi Skupina Sirokou Skalu leh-
kych a ultralehkych technologicky vyspélych netkanych
textilii s vybornymi technickymi parametry, které jsou
mékkeé, velmi pfijemné na omak a koncovym zakazni-
klm pfinaseji vyssi komfort.

Zdravotnictvi a ochranné odévy

Netkané textilie jsou textilni polotovary pro vyrobu jed-
norézovych ochrannych odévi splriujici a prevysujici
technické pozadavky na vysoky standard ochrany v rizi-
kovych pracovnich prostfedich, pro které jsou speci-
alné vyvinuty a urceny. Vynikaji velmi vysokymi barié-
rovymi vlastnostmi, které osoby chrani pred prinikem
agresivnich tekutin a sou¢asné brani priiniku pracho-
vych ¢astic a mikroorganismd. Pro tyto specifické viast-
nosti se jako textilni polotovary pouzivaji pro vyrobu

ZDRAVOTNICKYCH OCHRANNYCH ODEVU:
N operacni kryci rousky,

N operaéni plasté a zastéry,

N pokryvky hlavy,

N navleky na obuy;

Xil
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OCHRANNYCH ODEVU V PRUMYSLU:

N ochranné kombinézy a rousky.

Zemeédélstvi

Pro zemédélstvi Skupina nabizi netkanou textilii, jez

je vyuzivana zejmeéna v zelinafstvi a zahradnictvi a je
vhodna pro velkovyrobu i strojni mechanizaci. Tento
materidl Ize vyuzit jako pfikryvaci textilie, jez vytva-

feji optimalni mikroklima a chrani pfed zménami pocasi
(mraziky, kroupy a $kddci), nebo jako mul¢ovaci textilie
zabranujici rdstu a rozvoji pleveld.

Nabytkarstvi a stavebnictvi

V ndbytkarském prdmyslu se netkané textilie pouzivaji
jako zacistovaci textilie (na zadnich nebo spodnich ¢as-
tech ¢alounéného nabytku) a na zpevnéni $vi pfi vyrobé
matraci nebo jako jednorazové hygienické povleceni
IGzkovin.

Ve stavebnictvi se netkana textilie pouziva prfedevsim
jako prvek ve smési materiall (upravenych laminaci) pro
vyrobu podstfes$nich krytin, tepelnych a zvukovych izo-
lant( a zabran proti vétru.

Hygienické Détské plenky, damska hygiena,
vyrobky inkontinen¢ni vyrobky pro dospélé

Zdravotnictvi Chirurgicke plasté, obleky, oblice-
a ochranné odévy jové masky, rousky, navleky, prd-

myslové ochranné obleky
Zemeéedélstvi Prikryvaci a mulovaci textilie

Nabytkarstvi
a stavebnictvi

Matrace, zacistovaci latky, kon-
strukce matraci, ochrana proti
vétru, stfeSni membrany

RUzna odvétvi Kompozitni materialy, laminaty

«PEN @

6.3 Budovy
a provozni
nemovitosti

Skupina provozuije vyrobni zavody v Ceské republice,
Egypté a v Jihoafrické republice.

Ceska republika

V Ceské republice Skupina provozuije dva vyrobni
zavody.

Zavod Bucovice

Plvodni zavod v Bucovicich sestava z provoznich
budov, ve kterych jsou umistény tfi vyrobni linky a tfi
malé koncové linky, které zabezpedluji fezani, lepeni

a perforaci vyrobené textilie dle pozadavkl zakaznika.
Dal$i rozvoj zavodu v Buc€ovicich na pfilehlych pozem-
cich je omezen.

Zavod Znojmo-Primétice

Novéjsi zavod ve Znojmé-Pfiméticich sestava z admi-
nistrativni budovy a provoznich budov, ve kterych je
umisténo sedm vyrobnich linek, dvé regranulaéni linky
a depytlovaci linka. Za ucelem zefektivnéni a zjedno-
duseni logistickych tokl ve Skupiné a s cilem sni-

zit naklady za pronajem externich skladl byl postaven
a v zari 2016 zkolaudovan vyrobné-skladovaci objekt
o celkové rozloze 11 000 metr( Gtverecnich. V soucas-
nosti slouzi pfevazné jako skladovaci objekt pro hotové
vyrobky. V roce 2017 byla do jedné z hal instalovana
vyrobni linka Reicofil 4S Compact Bico a v dalsi hale
byla nové v 2. pololeti 2019 instalovana semikomercni
linka RF5 Bico FHL R&D 2F. Skupina dale vlastni admi-
nistrativni budovu ve Znojmé.
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Egypt

Zéavod v Egypteé je umistén v prdmyslové zéné u mésta
6™ October nedaleko Kahiry a sestava z administrativni
a provozni budovy, ve které je umisténa vyrobni, regra-
nulacni a depytlovaci linka.

Jizni Afrika

Nové vybudovany zavod v Jizni Africe je umistén v prQ-
myslové zéné u mésta Atlantis v provincii Zapadni Kap-
sko ve vzdalenosti pfiblizné 60 km od Kapského Mésta.
Smlouva na koupi pozemku pro vystavbu zavodu byla
uzaviena v Cervenci 2017. Vystavba zavodu a instalace
nové vyrobni linky byla dokon¢ena na konci 1. pololeti
2019.

6.4 Technologie
a vyroba

Skupina vlastni a provozuje technologicky pokrocila
zafizeni umoznuijici vyrobu vysoce kvalitnich netka-
nych textilii typu spunmelt. Rizeni vyroby se soustteduje
na priibéznou Udrzbu a modernizaci zafizeni a strojl

s cilem udrzet Skupinu na $pi¢ce mezi vyrobci netka-
nych textilii v regionu EMEA.

VSech dvanact vyrobnich linek bylo vyrobeno spolec-
nosti Reicofil, pfednim némeckym dodavatelem zafi-
zeni na vyrobu netkanych materiald typu spunmelt, jenz
v soucasné dobé dominuje celosvétovému trhu zafizeni
pro vyrobu netkanych material(l typu spunmelt na PP-
a PP/PE.

TFi vyrobni linky se nachazeji v zavodé v Buc€ovicich

u Brna a sedm linek v zavodé ve Znojmeé-PFiméticich.
Vyroba pochazejici z prvnich dvou linek instalovanych
v letech 1992 a 1996 je primarné urena pro technické
a zemeédélské aplikace. Zbyvajici vyrobni linky vyrabégji
materidly pro hygienické aplikace.

V roce 1998 se Skupina stala prvnim vyrobcem mate-
ridlu typu spunmelt, jenz instaloval technologii Reicofil

na bazi mikrovlaken. V roce 2000 Skupina instalovala
vyrobni linku Reicofil 3, jez umoznila vyrobu bikompo-
nentnich materiald jako prvni v Evropé.

Linka Reicofil 4 instalovana na konci roku 2004 je vyba-
vena novou technologii, ktera umoznuje vysokou rych-
lost vyroby se zlepSenym uloZenim vlaken a rovhomeér-
nosti.

Vyrobni linka ,,SSMMMS 3200 Reicofil 4 Special” insta-
lovand na podzim 2007 jako prvni svého druhu na svété
je nejnoveéjsi technologii a je schopna vyrabét ultralehké
netkané textilie pro sektor hygieny a jiné aplikace.

V druhé poloviné roku 2011 spustila Skupina svoji deva-
tou vyrobni linku. Vyrobni linka typu Reicofil 4 BiCo
vyrabi materialy ur€ené zejmeéna pro sektor hygieny

s moznosti vyroby i pro jiné aplikace.

V roce 2013 byla v Egypté dokoncena prvni linka Rei-
cofil 4S s kapacitou pfiblizné 20 tisic tun (v zavislosti
na produktovém portfoliu). Do komeréniho provozu
byla linka postupné uvedena ve tfetim Ctvrtleti 2013
a od roku 2014 bézi v plném komercnim provozu.

V Eervnu 2017 Skupina jako prvni na svété uvedla

do komeréniho provozu v zavodé ve Znojmeé-Pri-
méticich v Ceské republice novou vyrobni linku Rei-
cofil 4S Compact Bico. Tato linka je zaloZzena na novém
»,no-basement” konceptu, jehoz prednosti jsou nizsi
naroky na infrastrukturu, krat$i doba instalace a s tim
souvisejici nizsi celkové investi¢ni vydaje.

V pribéhu prvniho pololeti 2019 byla dokoncéena insta-
lace vyrobni linky Reicofil 4S Compact Bico s pfibliz-
nou ro¢ni kapacitou 10 tisic tun do nové vybudovaného
vyrobniho zavodu v Jihoafrické republice. Do komerc-
niho provozu byla linka uvedena v ¢ervnu 2019.

V druhém pololeti 2019 probihala instalace nové semi-
komer&ni vyrobni linky v zavodé ve Znojmeé-Priméticich.
Ro¢ni vyrobni kapacita linky RF5 Bico FHL R&D 2F je
zavisla na pouzité vstupni suroviné a vyrabéném pro-
duktu a dosahuje 8-15 tisic tun. Linka byla uvedena
do komer&niho provozu v listopadu 2019.

Vedle vyrobnich linek provozuje Skupina také tfi malé
koncové linky, které zabezpeduiji fezani, lepeni a perfo-
raci vyrobené textilie dle pozadavkd zakaznika.
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Rok| Konfigurace| Umisténizavodu| Sitka linky Ro¢ni vyrobni
instalace v metrech | kapacita v tunach

Reicofil 2 1992 Bucovice 2600
Reicofil 2 1996 SMS Bucovice 3,2 4700
Reicofil 3 1998 SMS Bucovice 3,2 6 900
Reicofil 3 BiCo 2000 SSMMS Primétice 3,2 11 400
Reicofil 3 BiCo 2001 SSS Primétice 3,2 9700
Reicofil 4 2004 SSS Primétice 4,2 20 000
Reicofil 4 Special 2007 SSMMMS Primétice 3,2 15 000
REICOFIL 4S Advanced BiCo 2011 SSMMS Primétice 4,2 20 000
Reicofil 4S 2013 SSMMXS 6™ of October City 4,2 20 000
Reicofil 4S Compact Bico 2017 SMMS Primétice 2,6 10 000
Reicofil 4S Compact Bico 2019 SMMS Kapské meésto 2,6 10 000
Reicofil 5 Bico FHL R&D 2F 2019 SMMS Primétice 2,4 10 000
Celkova vyrobni kapacita 140 300

6.5 Investice

Investice ukoncené
v prubéhu roku 2019

V pribéhu roku 2019 byly dokonéeny nasledujici inves-
tice, které maji vyznamny dopad na vyrobni kapacitu
Skupiny.

Semikomercni linka pro zavod ve Znojme-
Priméticich v Ceskeé republice

Strategicky velmi vyznamnym projektem byla insta-
lace semikomercni linky v zavodé ve Znojmé-Priméti-
cich. Linka byla uvedena do provozu v listopadu 2019.

Investice byla financovana prostfednictvim kapitalo-
vych vklad(d a vnitropodnikovych pUjcek od spolecnosti
ve Skupiné.

Vyrobni zavod v Jihoafrické republice

V roce 2016 Spole¢nost rozhodla vybudovat vyrobni
zavod v Jihoafrické republice. Do komer¢niho provozu
byla linka uvedena v ¢ervnu 2019. Investice byla finan-
covana prostrednictvim kapitalovych vklad( a vnitro-
podnikovych pUjcek od spolecnosti ve Skupiné.

Probihajici investice

V souc¢asné dobé neprobihaji zadné investice, které by
meély vyznamny dopad na vyrobni kapacitu Skupiny.
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6.6 Rizeni kvality
a zivotniho prostredi

Systém Fizeni kvality

Skupina ma implementovan vlastni otevfeny integro-
vany systém fizeni kvality zahrnujici pozadavky norem
EN ISO 9001 a EN ISO 14001, nastroje fizeni kva-

lity, kvalitativni pozadavky klicovych zékaznik{ a jejich
metody fizeni kvality. Kvalita a trvala udrzitelnost jsou
strategickymi prioritami ve vSech oblastech &innosti
koncernu, principy integrovaného systému kvality jsou
prosazovany vedenim spole€nosti na v§ech urovnich
fizeni a uplathovany vSemi zaméstnanci.

Cilem Skupiny je dlouhodoba prosperita dosahovana
prostfednictvim neustalého sebezlepSovani za ucelem
zajisténi spokojenosti zakaznikl s produkty a sluzbami.
Vnimani kvality jako kli€ového faktoru, firemni kultura

a konstantni vysoka Uroven kvality vyrabénych produkt
je zakazniky koncernu pravidelné ocenovana.

Integrovany systém kvality Skupiny ve vyrob-

nich zavodech v CR vlastni certifikaty EN 1ISO 9001

a EN ISO 14001 od CQS, IQNet od roku 1997. Recer-
tifikace systému dle novych norem ISO 9001:2015

a ISO 14001:2015 probéhla v prosinci 2017 s platnosti
certifikatd do roku 2020. Vyrobni zavod v Egypté je rov-
néz certifikovan dle EN ISO 9001:2015, a to od spo-
lednosti TUV Nord s platnosti certifikat do roku 2020.
Novy zavod v Jihoafrické Republice, ktery byl spustén
do provozu v poloviné minulého roku, ma implemento-
van stejny systém fizeni kvality jako ostatni zavody Sku-
piny, prozatim ale bez ISO certifikace.

Vysoké standardy kultury kvality koncernu jsou zaloZeny
na téchto zakladnich pilifich:

N Vyspéla technologie a procesy
N Lidé

N SebezlepSovani

N Cile a vysledky

Rizika spojena s ¢innosti Skupiny jsou v ramci inte-
grovaného systému kvality pravidelné monitorovana

a posuzovana. Spole¢nost vyviji maximalni usili k elimi-
naci rizik nebo k jejich pribé&znému zmirhovani. Velky
dlraz je kladen predevsim na prevenci kontaminace
hotovych vyrobkd, Cistotu a pofadek na vSech pracovis-
tich a vlastni zasady hygienické praxe.

VSechny provozy jsou vybaveny systémem pretlaku
vzduchu za ucelem omezeni rizika kontaminace tex-
tilie hmyzem. Vyskyt $kldcU je pravidelné monitoro-
van za uUcelem neustalého sebezlepSovani a nastaveni
vhodnych opatfeni. Na vyrobnich linkach pro segment
hygieny jsou instalovany kamerové detekeni systémy
pro kontinudlni detekci textilie na pfitomnost véech typU
defektl veetné jakékoliv kontaminace. Skupina uplat-
fiuje princip Ctyr odi.

Systém fizeni zivotniho prostredi

Ochrana zivotniho prostredi a vytvareni bezpe¢ného

a zdravotné nezavadného pracovniho prostfedi pro
zaméstnance patii mezi jedny z nejvyssich priorit Sku-
piny. Obé oblasti jsou pribézné zkvalithovany. Skupina
se zaméruje také na ochranu ovzdusi pred znecistova-
nim a prébéznou snahu o sniZzeni negativniho dopadu
své Cinnosti na Zivotni prostredi.

Skupina zavedla a provozuje systém fizeni zivotniho
prostiedi dle pozadavkd EN ISO 14001. Vyrobni pro-
ces vyzaduje pfeménu PP nebo PE na vlakna s pouzitim
tepla a tlaku. Tento proces vede k minimalnim chemic-
kym zménam materidlu a omezené emisi do atmosféry.
Vsechny definované environmentalni aspekty ve firmé
jsou sledovany a vyhodnocovany.

Vrcholové vedeni Skupiny se zavazalo plnit hlavni prin-
cipy ochrany zivotniho prostredi. Zaméstnanci Skupiny
byli s témito principy obeznameni a jsou si védomi své
zodpovédnosti pfi jejich plnéni a dodrzovani.

Dalsi informace o aktivitach v souvislosti se zivotnim
prostfedim jsou uvedeny na webovych strankach Spo-
le€¢nosti www.pfnonwovens.cz.
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6.7 Vyzkum

Vyzkum a technicka
podpora

Vyvoj novych aplikaci, vyrobkd a optimalizace technolo-
gii jsou jednou z kli¢ovych oblasti sou¢asné a budouci
strategie Skupiny. Tato zékladna je podporovana tymem
inzenyr(, ktefi se vénuji vyvoji nové vyrobkové zakladny
a kontinualnimu vyvoji a zlepSovani vyrabénych pro-
duktd pro nase partnery.

Tym se zaméfuje na vice smérd, které je mozné obecné
rozdélit na prlimyslové a hygienické aplikace s primar-
nim zaméfenim na oblast hygieny. Timto smérem se ori-
entuje vétsina dulezitych projektl Skupiny.

Z technologického hlediska pracuje technické oddéleni
na tfech zakladnich cilech:

1. neustalé zlepSovani kvality, vykonnosti a efektivnosti
vyroby standardnich vyrobkd,

2. vyvoj vyrobkl s pfidanou hodnotou prostfednictvim
soucasnych a novych technologii v€etné bikompo-
nentni technologie zvlakhovani s cilem zvyseni uzit-
nych vlastnosti pro finalni zakazniky,

3. vyvoj vyrobkid s ohledem na ochranu zivotniho pro-
stfedi — v podminkach Skupiny jde hlavné o vyvoj
netkanych textilii vyrabénych z obnovitelnych zdrojl
(tzv. biopolymerd).

VSechny tyto cile jsou naplfiovany spole¢né s dodava-
teli surovin za pouziti standardnich a novych special-
nich polymer( a/nebo s dodavateli zafizeni, coz Skupiné
umoziiuje nabidnout zakaznikdm pfidanou hodnotu.

V predchozim roce byl piné ovéren novy koncept
Spunmelt technologie, tzv. Compact v zavodé v Kap-
ském Mésté. Tato platforma byla vyvinuta pro jedno-
dussi a rychlejsi vstup na rozvijejici se trhy, jez se vyzna-
Cuji fadou specifickych rizik spojenych napfiklad s vysi
investice, okamzitym prodejem celkové kapacity linky
nebo komplikovanosti zprovoznéni velkych vyrobnich
linek.

«PEN @

Nova linka byla uvedena do provozu v poloviné roku
2019, kvalifikace pro zakazniky byla splnéna dle planu
a od zafi jiz bézi v plném komerénim provozu. Kromé
vyvoje novych technologii Skupina aktivné pracuje

na vyvoji netkanych textilii, které jsou jemné, splyvave,
objemné a prijemné na dotek. Vyvoj je postaven na bazi
pozadavki klicovych zakaznikd a v fadé pfipadd se
jedna o vyrobek Sity na miru pro konkrétniho partnera.

Novym prvkem ve vyvoji téchto mékkych a objemnych
netkanych textilii je vyvoj technologie nabizejici alter-
nativni zpUsoby pojeni netkané textilie namisto stan-
dardné pouzivanych vyhfivanych valcl (kalandru). Tento
novy systém, ktery se nazyva Full High Loft byl Uspésné
ovéren na pilotnich linkach a nyni se uvadi do provozu
nova semi-komercni linka ve Znojmé&, prvni svého druhu
na svété. Tato inovace pfinasi kromé jiného zplsobu
pojeni i moZnost zpracovani dal$ich polymer( krom tra-
di¢nich polyolefind.

Skupina spolupracuje s mnoha institucemi, jako jsou
univerzity a vyzkumna centra predevsim v Ceské repub-
lice a na Slovensku, ale také v zapadni Evropé. Tyto
instituce Skupiné poskytuji zvlastni podporu v rliznych
odbornych oblastech vyzkumu véetné moznosti vyvi-
jeni vyrobk{ na pilotnich zafizenich, ale i poradenstvi
napt. v oblastech patentové rederse, pfi tvorbé patentd,
modelovani struktur netkanych textilii ¢i testovani
novych technologii a vstupnich surovin.

Naklady na vyzkum a vyvoj dosahly v roce 2019
36,2 milionu K¢ (43,2 milionu K& v roce 2018).

Dusevni viastnictvi

Spole¢nost PFNonwovens a.s. a spolecnosti ji ovladané
jsou €leny koncernu PFNonwovens podléhajici jednot-
nému fizeni spole€¢nosti PFNonwovens Holding s.r.o a to
i ve vécech dusevniho vlastnictvi.

Skupina dlouhodobé chrani své obchodni znacky a loga
v kli¢ovych zemich v Evropé, Americe, Africe i Asii tak,
aby poskytovaly ochranu na vyznamnych mezinarod-
nich trzich.

Skupina je prihlasovatelem jedenacti zvérejnénych
patentovych rodin podanych od roku 2010 do dne-

$ka. Sest je jich vysledkem interniho vyvoje, dalsich
Sest je produktem spoluprace s vyznamnymi obchod-
nimi partnery. Za jednou z prihlasek je vyzkum podporo-
vany Ministerstvem préimyslu a obchodu Ceské repub-
liky. Jednotlivé pfihlasky jsou vétSinou nejprve podany

v Ceské republice a poté s nimi Skupina postupné
vstupuje do mezinarodnich fazi vybiranych tak, aby
vhodné pokryly oblast zajmu jak v Evropé, tak v Africe,
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Asii, Americe a na Blizkém vychodé. Nékteré pfihlasky
s partnery jsou dle vzajemné domluvy poprvé podany
u Evropského patentového Uradu. Rizeni o udéleni
patentu trva v priméru 3-7 let a v jednotlivych zemich
probiha zcela nezavisle.

Skupina ma na ¢ast prihlasek v riznych zemich jiz udé-
leny patenty. Napfiklad v posledni dobé doslo k udéleni
nékolika patentl v asijské Casti rodiny nebo k udéleni
ochrany v USA na vylep$enou dvoustupriovou metodu
detekce vad na viakenném materialu. Celkem je ve 12
platnych patentovych rodinach 22 platnych patent(

a 51 prihlasek v rlizném stupni fizeni. Patentové rodiny
jsou prlibé&zné revidovany, placena ochrana je udrzo-
vana pouze pro aktivni produkty v zajmovych oblastech.
Pokud je napfiklad vyrobek prfekonan nebo nahrazen
zcela jinym feSenim, jsou i spisy poskytujici jim ochranu
opustény a uvolnéné prostfedky investovany do ochrany
novych produktl. Napfiklad v poslednich letech se nové
podavané prihlasky soustredily zejména na ochranu
vyrobkd z nové linky L12 vyuZivajicich moznosti uni-
katni technologie zde instalované. Pfihlasky se zaméruji
jak na nové typy netkané textilie a jejich vlastnosti, tak
ve spolupraci se zdkaznikem na jejich aplikaci ve final-
nich produktech.

Udaje o zavislosti na patentech nebo
licencich, pr@imyslovych, obchodnich nebo
finan¢nich smlouvach, které maji zasadni
vyznam pro podnikatelskou ¢€innost

Skupina také vyuziva licenci k vyrobé technickych mate-
riall poskytovanych dodavatelem vyrobnich linek.

Kromé téchto licenénich smluv si Skupina neni védoma,
ze by pfi své Cinnosti byla vyznamné zavisla na paten-
tech, licencich, prdmyslovych, obchodnich nebo finan¢-
nich smlouvach, které by mély zasadni vyznam pro pod-
nikatelskou €innost Skupiny.

6.8 Soudni spory

Proti spole¢nostem ve Skupiné nejsou vedena zadna
soudni nebo rozhod¢i fizeni, ktera by mohla mit nebo
v nedavné minulosti méla vyznamny vliv na finanéni situ-
aci nebo ziskovost Skupiny v daném ucetnim obdobi.

6.9 Vyznamneée
smlouvy

V roce 2019 Spole¢nost ani jiné spole¢nosti Sku-

piny kromé smluv uzavienych v ramci bézného pod-
nikani neuzavrely (i) zadné vyznamné smlouvy nebo

(ii) smlouvy obsahuijici ustanoveni, podle kterého by kte-
rykoliv €len Skupiny mél zavazky nebo naroky podstatné
pro Skupinu ke dni 31. prosince 2019.

6.10 Strategie

Strategickym zamérem Skupiny v budoucnosti bude:

1. rozvijeni a vyuziti rdstovych trznich pfilezitosti k posi-
leni trzni pozice,

2. udrzeni a rozsiteni technologické excelence
na evropském trhu netkanych textilii typu spunmelt
pro vyrobu hygienickych vyrobkd na jednorazové
pouziti v EMEA regionu a

3. zajisténi solidni navratnosti pro akcionare.

Zamérem Skupiny je naplfiovat tuto strategii tim, Ze se
zaméri na nasleduijici oblasti:

Pokra ovin v investic ch do technologicky vysp | ch

v robn ch kapacit: Skupina bude pokracovat v insta-
lacich nejmodernéjsich vyrobnich kapacit. Posledni
vyrobni linka, semikomercni linka RF5 Bico FHL R&D 2F,
byla spusténa ve Ctvrtém Ctvrileti roku 2019 v zavodé
ve Znojmeé-Priméticich.

zkk spoluprkce se z£kazn ky a dodavateli: Skupina
bude dale pokraCovat ve spolupraci se svymi zakazniky,
vyrobci zafizeni a dodavateli surovin ve vyvoji novych
projekt vyzkumu a vyvoje, aby si na trhu i nadale udr-
zel predstih pred konkurenci. Cilem Skupiny je zUstat
na Spicce technického rozvoje v odvétvi, dodavat
zakaznikdm vyrobky té nejvyssi kvality a pravidelné vyvi-
jet nové materidly.

Zam en na technologicky pokro il@ produkty: Sku-
pina je nejvétsim vyrobcem specidlnich bi-komponent-
nich netkanych textilii typu spunmelt v regionu EMEA
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s rozsahlymi zkusSenostmi s konfiguraci a vyrobou ultra-
lehkych materiald. V minulych letech Skupina Uspésné
komercializovala nové materidly s mimoradnymi vlast-
nostmi.

Udr en dobrd nan n v konnosti v odv tv: Hlavnimi cili
Skupiny je rlst spolu se svym hlavnim trhem, vykazovat
trzby v souladu s timto rdstem a dosahovat vysokych
provoznich marzi v porovnani s konkurenty. Skupina
efektivné vytvari velké hotovostni prostredky, které jsou
dale pouzivany na dali expanzi, popf. snizeni dluhu.

6.11 Lidskeé zdroje

Skupina tézi z kvalifikované a motivované pracovni sily.
Tabulka nize ukazuje vyvoj poctu a pracovniho zaméreni
zaméstnancu:

Pocet zaméstnanci

EGEDED
Predstavenstvo Spole¢nosti 5 5 5
Manazefi 18 17 14
Specialisté 74 77 80
Laboratorni zaméstnanci 59 58 69
Mistfi 73 78 88
Kvalifikovani délnici 361 370 428
Celkem 590 605 684
Pramérny poéet zaméstnanct 584 598 659

Skupina poskytuje svym zaméstnancdm pravidelna $ko-
leni, jak zakonna, tak zvySuijici jejich odbornost a kvali-
fikaci.

Systém odménovani je nastaven motivacné s podi-
lem fixni mzdy mezi 85 % pro manualné pracuijici dél-
niky a 80 % pro management. Mzdy délnickych profesi
se pohybuiji v zavislosti na objemu vyroby pfislusného
zavodu, pfiCemz zohlednuiji i kvalitu vyroby.
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6.12 Spolecenska
odpovednost (CSR)

Skupina je vice nez jen vyznamny vyrobce a zaméstna-
vatel ve svém regionu. Spole¢nost si uvédomuije svou
roli ,dobrého souseda“ a zavazek spolecenské odpo-
védnosti k mistni komunité a Zivotnimu prostredi.

V roce 2019 Skupina pokra€ovala v podpore fady kul-
turnich, spole¢enskych a sportovnich akci v regionu.

Détské centrum

V roce 2009 Skupina zapocala spolupraci s Détskym
centrem ve Znojme, které poskytuje pediatrickou, neu-
rologickou, lé¢ebné rehabilitacni, psychologickou,
vychovnou a socialni péci ohrozenym a postizenym
détem a jejich rodinam. Veskerou komplexni péci zajis-
tuje formou I0zkové, stacionarni a ambulantni péce

0 ohrozené a postizené déti ve véku do 15 let.

V roce 2019 Skupina financovala détem z Détského
centra fadu zazitkovych dovolenych a vylet. Na pomoci
détem se aktivné spolupodileji i zaméstnanci Skupiny.

Mezinarodni festival filmG pro
déti a mladez ve Zliné

Mezinarodni festival filml pro déti a mladez ve Zliné je
nejstarsi a v souc¢asnosti také nejvétsi filmovou pre-
hlidkou svého druhu na svété. Festivalové projekce se
uskute€nuji nejen ve Zliné, ale také v radé dalSich mést
Ceské republiky. Kazdoroéné festival uvadi okolo 300
snimk{ z vice nez 50 zemi svéta. Navstévnost festivalu
dosahuje 100 000 déti i dospelych. Skupina je vyznam-
nym partnerem festivalu od roku 2013.

Volejbalovy klub Znojmo-Primétice

VK Znojmo-Pfimétice je jedinym volejbalovym klubem
ve znojemském okresu, ktery disponuje vSemi véko-
vymi kategoriemi v muzskeé i Zzenské slozce pocinaje pfi-
pravkami pres zakovska, kadetska a juniorska druzstva
a konce dospélymi tymy muzi a Zen. Ve vech kategori-
ich patfi k ceské volejbalové Spicce.

Skupina je generalnim partnerem Volejbalového klubu
od roku 2010.
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Mésto Bucovice
Skupina podporuje také kulturni a spole¢ensky Zivot
v Bucovicich, kde je umistén jeden z ¢eskych vyrobnich

zavodd. Cast podpory je zaméFena na mistni vzdélavaci
a sportovni instituce.

6.13 Nefinancni
informace

Spole¢nost je podle zakona ¢&. 563/1991 Sb., o Ucetnic-
tvi, povinna uvadét nefinanéni informace. V souladu se
zakonem Spolec¢nost pfipravi samostatnou zpravu, ktera
bude zverejnéna do 30. Cervna 2020 na internetovych
strankach Spole¢nosti www.pfnonwovens.cz v sekci
»Investofi a média“.

6.14 Komentare
k financnim
vysledkum

Vynosy, naklady
a EBITDA

Vynosy (trzby z prodeje vlastnich vyrobkd) dosahly
v roce 2019 6 541,4 milionu K¢, coz je meziro¢né
0 0,9 % vice.

Celkové provozni naklady bez odpisl (netto) v roce
2019 meziro¢né vzrostly o0 3,6 % na 5 323,9 milionu K&.

EBITDA dosahla vy$e 1 217,5 milionu K& a meziro¢né
poklesla 0 9,6 %. Spole¢nosti se tak nepodafrilo naplnit
cil, ktery si stanovila v rozmezi 1,30 az 1,45 miliard K¢.
Nenaplnéni cile EBITDA bylo zplsobeno pfedevsim niz-
kou efektivitou vyroby, ktera souvisela s velmi nizkym

stavem zasob hotovych vyrobk( v priibéhu celého roku
2019, a pozdéjsim nez planovanym nabéhem novych
vyrobnich kapacit.

Provozni naklady

Celkova spotfeba materidlu a ostatni spotfeba dosahla
v minulém roce 4 918,4 milionu K&, meziro¢né o 4,3 %
vice.

Celkové osobni naklady dosahly v roce 2019 vySe
366,4 milionu K&, tj. meziro€né o 5,7 % vice, coz bylo
z vétsi ¢asti zplsobeno narlistem poctu zaméstnancd
v souvislosti s novymi linkami uvedenymi do provozu
v zavodeé ve Znojmé-Priméticich a v Jihoafrické repub-
lice.

Odpisy

Konsolidované odpisy dosahly v roce 2019 529,5 mili-
onu K¢&, meziro¢né o 13,3 % vice. Narlst odpist v mezi-
ro¢nim srovnani souvisel s novymi linkami uvedenymi
do provozu v zavodé ve Znojmé-Priméticich a v Jihoaf-
rické republice.

Provozni vysledek

Provozni vysledek hospodareni (EBIT) ¢inil v roce 2019
688,0 milionu K&, 0 21,8 % méné ve srovnani s rokem
2018.

Financni vynosy
a naklady

Kurzové zmény a ostatni finan¢ni vynosy/naklady (netto)
predstavovaly v roce 2019 vynos ve vySi 130,5 mili-

onu K¢&. Tato polozka predstavuje realizované a nerea-
lizované kurzové zisky/ztraty a ostatni finanéni vynosy

a naklady. Pozitivni dopad nerealizovanych kurzovych
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rozdiltl v roce 2019 byl zplsoben zejména meziro¢nim
posilenim dolaru vac¢i EUR o téméf 2 %, coz mélo pozi-
tivni vliv na pfecenéni ve vztahu k vnitropodnikové puj-
¢ce dcefiné spoleCnosti v Egypté. Pozitivni dopad mélo
i posileni jihoafrického randu vici EUR o témér 4 %, coz
mélo pozitivni dopad na precenéni ve vztahu k vnitro-
podnikovym puljckam poskytnutym dcefiné spole¢nosti
v Jihoafrické republice. Dopad na pfecenéni dluhopist
denominovanych v EUR emitovanych €eskou dcefinou
spolecnosti byl rovnéz pozitivni vzhledem k meziro¢-
nimu posileni koruny vici EUR o vice nez 1 %.

Urokové naklady (netto) spojené s obsluhou dluhu &inily
v roce 2019 113,6 milionu K&, o 34,6 % méné ve srov-
nani s rokem 2018. Divodem pro pokles Urokovych
nakladd bylo splaceni vefejné emise dluhopist v listo-
padu 2018.

Dan z prijmuU

V roce 2019 piedstavovala dan z pfijmd naklad

231,6 milionu K¢&. Splatna dan dosahla vyse 108,4 mili-
onu K¢ a oproti roku 2018 tak vzrostla o 1.8 %. Zména
v odlozené dani reprezentovala naklad 123,2 milionu K&
ve srovnani s rokem 2018, kdy v souvislosti se zménou
pfistupu k vypoc¢tu dopadu odlozené dané z titulu inves-
tiénich pobidek predstavovala vynos 201,6 milionu K¢&.

Cisty zisk

Cisty zisk dosahl za cely rok 2019 vyse 473,2 mili-
onu K¢&, meziro¢né o 41,9 % méné. Pokles cistého
zisku byl zplisoben kombinaci vy$e zminénych faktor(
zejména hor$im provoznim hospodarenim a narlistem
odpisl v souvislosti s uvedenim novych linek do pro-
vozu.

Investice

V roce 2019 dosahly celkové konsolidované investice
1 166,6 milionu K&, meziroéné o 62,8 % vice. Z této
Castky predstavovaly kapitalové vydaje na rozsireni
vyroby 933,1 milionu K&. Bézné investice &inily zbyva-
jicich 233,5 milionu K¢&. Skupina tak neprekrodila svdj
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odhad investi¢nich vydaji pro rok 2019, ktery predpo-
kladal maximalni troven vydajd ve vysi 1,45 miliard K&.

Penize a zadluzenost

Hodnota Cistého dluhu k 31. prosinci 2019 dosahla

4 785,3 milionu K&, 0 2,3 % vice ve srovnani se stavem
k 31. prosinci 2018. Narust Cistého dluhu ve srovnani se
stavem na konci roku 2018 souvisel hlavné s intenzivnim
investi¢nim programem souvisejicim s uvedenim dvou
novych linek do provozu.

Pomér Cistého dluhu k ukazateli EBITDA odpovidal hod-
noté 3,93.

Prehled hospodareni
Spolec¢nosti v roce 2019

Produkce prvni jakosti dosahla v roce 2019 celkem
110 966 tun, coz predstavuje narlst o 1,0 % ve srovnani
s rokem 2018.

Podil vynosl z prodeje netkanych textilii uréenych
k vyrobé hygienickych produktd na celkovych vynosech
¢inil za rok 2019 91,2 %.

Rozdéleni vynost dle geografie trh{l potvrzuje sta-

lou koncentraci odbytu Skupiny na SirSi oblast Evropy.
Vynosy z prodeji do zapadni Evropy dosahly za rok
2019 38,8 %, vynosy z prodeje do stfedni a vychodni
Evropy a Ruska 41,2 % a vynosy z prodeje do ostatnich
teritorii Cinily zbylych 25,0 %.

Vyhled na rok 2020

Kontrakty dohodnuté se zakazniky indikuji pIné vyuziti
vyrobni kapacity na rok 2020.

V roce 2020 o¢ekavame dalsi navyseni produkce vzhle-
dem ke skuteCnosti, Ze linky instalované ve Znojmeé-P¥i-
meéticich a Jihoafrické republice v pribéhu roku 2019
budou v provozu po cely rok 2020.
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Na zakladé téchto skutecnosti a s ohledem na aktudlné
znamé informace Spole¢nost stanovi vyhled pro ukaza-
tel EBITDA na 1,25 az 1,4 miliardy K¢&.

Spole¢nost planuje, ze celkové investi¢ni vydaje v roce
2020 nepresahnou Uroven 0,8 miliardy K&, pfiCemz pfi-

blizné polovina této ¢astky souvisi s dokonéenim insta-
lace nové vyrobni linky ve Znojmé-Priméticich.

6.15 Investicni
pobidky v Ceskeé
republice

v

Udélené investicni
pobidky

PFN - NW a.s.

V Fijnu 2016 spole¢nost PFN — NW a.s. obdrzela

od Ministerstva préimyslu a obchodu Ceské repub-
liky rozhodnuti o pfislibu investi¢nich pobidek. PFislib
se poskytuje ve formé slevy na dani z pfijmd ve vysi
25 % celkové hodnoty zpUlsobilych nakladl a sou-
¢asné v maximalni vysi 148,05 mil. K&. Slevu Ize uplat-
nit po dobu deseti bezprostfedné nasledujicich zdano-
vacich obdobi. V roce 2017 spole¢nost PFN — NW a.s.
obdrzela v ramci této investi¢ni pobidky dotaci na pra-
covni mista ve vysi 2,5 mil. K&.

Cerpani investiéni pobidky ve formé slevy na dani z pfi-
jm0 zapocalo v roce 2018. V roce 2019 ani v roce 2018
nebyla sleva vyuzita.

PFN - NS a.s.

PFN — NS a.s. obdrZel od Ministerstva prdmyslu

a obchodu Ceské republiky na zakladé rozhodnuti

z 12. ledna 2009 pfislib s udélenim nasledujicich inves-

ti¢nich pobidek:

N sleva na dani z pfijmd po dobu deseti let,

N hmotna podpora pfi vytvareni pracovnich mist
na Znojemsku ve vysi 200 tisic K& na jedno nové
vytvorené pracovni misto.

Celkovy objem pobidek nesmi pfesahnout 30 % vhod-
nych investi¢nich nakladd, které k 31. prosinci 2016
¢inily 1,187 miliardy K&. Sou€asné celkova vyse verejné
podpory nesmi prekrocit Castku 403,5 milionu K¢.

Spolec¢nost jiz v minulosti obdrzela podporu na vytvo-
feni novych pracovnich mist ve vysi 9,6 mil. K&.

K 31. prosinci 2019 spolecnost dle sou¢asného
odhadu dané z pfijm0 pravnickych osob o¢ekava Cer-
pani pobidky ve vysi 47,5 mil. K&. Celkové by mélo byt
ke konci roku 2019 vy&erpano 179,6 mil. K&, k vycer-
pani zbyva 172,1 mil. K¢&.

PFN - GIC a.s.

PFN — GIC a.s. obdrzel od Ministerstva priimyslu

a obchodu Ceské republiky na zékladé rozhodnuti
ze 14. biezna 2018 pfislib s udélenim nasledujicich
investiCnich pobidek:

N sleva na dani z pfijmd po dobu deseti let,
N hmotna podpora pfi vytvareni pracovnich mist.

Celkovy objem pobidek nesmi presahnout 21,54 %
celkové hodnoty zpUsobilych nakladd. Soucasné cel-
kova vyse vefejné podpory nesmi prekrocit ¢astku
212,635 milionu K¢. Slevu Ize uplatnit po dobu deseti
bezprostiedné nasledujicich zdarfovacich obdobi. Cer-
pani investi¢ni pobidky jesté nezacalo, protoze projekt
neni dokon&en.

6.16 Viastni akcie

Udaje o vlastnich
akciich na pocatku
a na konci roku 2019

V pribéhu roku 2019 Spole¢nost nedrzela zadné vlastni
akcie.









/

Zprava o vztazich
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Spole¢nost PFNonwovens a.s. je ¢lenem koncernu
PFNonwovens fizeného obchodni korporaci PFNonwo-
vens Holding s.r.0., sidlem Hrad¢anské namésti 67/8,
Hrad&any, 118 00 Praha 1, identifikacni Cislo (dale jen
,IC¥): 046 07 341, zapsanou v obchodnim rejstiiku

u Méstského soudu v Praze, sp. zn. C 250660 (dale jen
skoncern PFNonwovens®), ve smyslu ustanoveni § 79
zékona €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech

a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich).

Predstavenstvo Spole¢nosti v souladu s ustanovenim

§ 82 zakona o obchodnich korporacich vypracovalo pro
ucetni obdobi od 1. ledna 2019 do 31. prosince 2019
(dale jen ,,uCetni obdobi*) zpravu o vztazich mezi ovla-
dajici osobou a osobou ovladanou a mezi ovladanou
osobou a osobami ovladanymi stejnou ovladajici oso-
bou (dale jen ,zprava o vztazich®).

7.1. Osoby
propojene
se Spole€¢nosti

7.1.1 Osoba ovladajici
Spolecnost

VétSinovym spole&nikem Spolecnosti je na zakladé
nabyti akcii Spole¢nosti v ramci dobrovolné nabidky
prevzeti vyporadané v fijnu 2017 spole¢nost PFNonwo-
vens Holding s.r.o., sidlem Hrad€anské nameésti 67/8,
Hrad¢any, 118 00 Praha 1, IC: 046 07 341, ktera

k 31. prosinci 2019 vlastnila 89,99 % podil na zakladnim
kapitalu a hlasovacich pravech Spole¢nosti. PFNon-
wovens Holding s.r.o. je tak ve smyslu ustanoveni § 74
odst. 3 zakona o obchodnich korporacich osobou ovla-
dajici a fidici, Spole¢nost je ve vztahu k ni osobou ovla-
danou a fizenou.

Jedinym spole&nikem PFNonwovens Holding s.r.o.

a konec¢nou ovladajici osobou k 31. prosinci 2019 je
spole€nost R2G Rohan Sarl, sidlem 2540 Lucemburk,
rue Edward Steichen 14, Lucemburské velkovévod-
stvi, registracni Cislo: B 210733. Nasledné spole¢nost
R2G Rohan Sarl je v sou¢asné dobé viastnéna nékolika

¢eskymi fyzickymi osobami a lichtens$tejnskou rodinnou
nadaci. Spole¢nost R2G Rohan Sarl neovlada kromé
PFNonwovens Holding s.r.o. Zadnou dalsi spole¢nost.

7.1.2 Clenové koncernu
PFNonwovens

Kromé osoby ovladajici a osoby ovladané mezi Cleny
koncernu PFNonwovens patfily k 31. 12. 2019 nasledu-
jici spole¢nosti:

N PFNonwovens Czech s.r.o., Ceska republika,
IC: 254 78 478

N PFNonwovens International s.r.o., Ceska republika,
IC: 292 49 708

N PFN - GIC a.s., Ceska republika, IC: 064 23 078
N PFN - NS a.s., Ceskd republika, IC: 277 57 951
N PFN - NW a.s., Ceska republika, IC: 269 61 377

N PFNonwovens RSA (PTY) LTD, Jihoafricka republika,
reg. Cislo 2016/278699/07

N PFNonwovens Egypt LLC, Egypt, reg. ¢islo 52190
N PFNonwovens US Inc., Spojené staty americké
N PFNonwovens LLC, Spojené staty americké

N PFNonwovens (Wuxi) Co., Ltd, Cina,
IC: 320200M279381

N FQN Asia Pte. Ltd., Singapur, reg. Cislo 201105819R
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7.1.3 Grafické zobrazeni
majetkovych vztahl v koncernu
PFNonwovens k 31. prosinci 2019

88 78 %

PFNonwovens Holding s.r.o.

100%) k100%

100% ) k 100%

AN TS AT PFNonwovens LLC FQN Asia Pte. Ltd.
Czech s.r.o. International s.r.o.

—) L03%

PFNonwovens
0,
100 % PFN - NW a.s. Egypt LLC

100 % PFN - GIC a.s.

PFNonwovens
0, = [V
100 % PFN - NS a.s. RSA (PTY) LTD 100 %

9,7 %

PFNonwovens
0,
100% (Wuxi) Co., Ltd.
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7.2 Uloha
Spolecnosti

v koncernu
PFNonwovens

Koncern PFNonwovens se prezentuje na trhu jako
jedna skupina. PodpUlrné ¢innosti zejména v obchodni,
ekonomické a administrativni oblasti jsou centralizo-
vany na urovni PFNonwovens Holding s.r.0. pro cely
koncern PFNonwovens. Vztahy s dodavateli a zakaz-
niky koncernu PFNonwovens jsou nasledné v jednot-
livych regionech vykonavany spole¢nostmi PFNonwo-
vens Czech s.r.o., PFNonwovens LLC, PFNonwovens
Egypt LLC, PFNonwovens (Wuxi) Co., Ltd a PFNonwo-
vens RSA (PTY) LTD.

Provozni aktiva koncernu PFNonwovens jsou vlastnéna:

N v Ceské republice spolenosti PFNonwovens
Czech s.r.0. a jejimi tfemi provoznimi dcefinymi
spoleé¢nostmi PFN — GIC a.s., PFN - NW a.s.

a PFN - NS a.s.

N v USA spole¢nosti PFNonwovens LLC

N v Egypté spole¢nosti PFNonwovens Egypt LLC
N v Ciné spoleénosti PFNonwovens (Wuxi) Co.

N v Jihoafrické republice spole¢nosti PFNonwovens
RSA (PTY) LTD

Akcie Spolecnosti jsou obchodovany na Burze cennych
papird Praha.

7.3 Zpusob

a prostredky
oviadani v koncernu
PFNonwovens

Ovladani v celém koncernu PFNonwovens je disledek
majetkovych ucasti v jednotlivych obchodnich korpora-
cich, ¢lenech koncernu PFNonwovens a s tim souvise-
jici moznosti jmenovat nebo odvolat vétsinu osob, které
jsou €leny statutarniho organu obchodni korporace
nebo osobami v obdobném postaveni nebo ¢leny kont-
rolniho organu obchodni korporace.

7.4 Prehled jednani, ktera byla uc¢inéna

Vv uCetnim obdobi na popud nebo v zajmu
ovladaijici osoby nebo ji oviadanych
osob, pokud se takoveée jednani tykalo
majetku, ktery presahuje 10 % viastniho
kapitalu Spolecnosti zjiSténého

podle posledni ucetni zavérky

V ucetnim obdobi nebyla ucinéna kvalifikovana jednani na popud nebo v zajmu ovladajici osoby nebo ji ovladanych osob
ve smyslu ustanoveni § 82 odst. 2 pism. d) zakona o obchodnich korporacich.
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7.5.2.1 Smlouvy s PFNonwovens

7.5 Smlouvy mezi Czech s.r.o.

pr‘O pOjenyml N smlouva o poskytovani ekonomickych a organizac-
- nich sluzeb spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.o.
0OSO baml : spole¢nosti PFNonwovens a.s. a jeji dodatky;

N smlouvy o zapUljckach mezi PFNonwovens
Czech s.r.0., jako zapuj¢itelem, a PFNonwo-
vens a.s., jako vydluZzitelem, a jejich dodatky; cel-
kova vyse jistiny zapUjcek k 31. prosinci 2019 &inila
EUR 27 000 000;

7.5.1 Smlouvy mezi
ovladanou osobou :
a ovladaijici osobou : 7.5.2.2 Smiouvy s PFN - GIC a.s.

N smlouva mezi spoleénymi spravci osobnich udaj.

N smlouva mezi spole¢nymi spravci osobnich udajd.
V pfedmétném ucetnim obdobi mezi osobou ovlada-
nou a osobou ovladajici trvaly nebo byly nové uzavieny
nasledujici smlouvy: :  7.5.2.3 Smlouvy s PFN - NS a.s.

N smlouva o podnajmu prostoru slouziciho podnikani - N smlouva mezi spole¢nymi spréavci osobnich Gdajd.
mezi PFNonwovens Holding s.r.o., jako najemcem,
a PFNonwovens a.s., jako podnajemcem;
7.5.2.4 Smilouvy s PFN - NW a.s.
N smlouva mezi spole¢nymi spravci osobnich Gdaju.
N smlouva mezi spole¢nymi spravci osobnich Udajd.
Mezi ovladanou osobou a spole¢nosti R2G Rohan Sarl
netrvaly ani nebyly nové uzavreny zadné smilouvy.
7.5.2.5 Smlouvy s PFNonwovens
International s.r.o.

N smlouvy o zapUjckach poskytnutych spolecnosti

7 . 5 . 2 Sm |OUW mezi PFNonwovens a.s. spole¢nosti PFNonwovens Inter-
, national s.r.o. a jejich dodatky; celkova vySe jistiny

ovladanou osobou : zépuijcek k 31. prosinci 2019 &inila EUR 58 543 500;

a da|S| MI OSO bam| N smlouva mezi spoleénymi spravci osobnich udajd.

oviadanymi stejnou

ovladajici osobou 7.5.3 Podminky smiluv

V predmétném ucetnim obdobi mezi osobou ovladanou mezi pI‘O pOJenyml

a dal$imi osobami ovladanymi stejnou ovladajici osobou .
trvaly nebo byly nové uzavieny nasledujici smlouvy: 0OSsO bam|

Podminky smluv uvedenych vySe v bodech 7.5.1 a 7.5.2
a plnéni z nich poskytovana odpovidaji podminkam,
resp. plnénim obvyklym v bézném obchodnim styku.
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7.6 Zavérecne
prohlaseni
predstavenstva
Spolecnosti

Prohlasujeme, Ze jsme do zpravy o vztazich SpoleCnosti
vyhotovované dle § 82 zakona o obchodnich korpora-
cich pro ucetni obdobi zacinajici 1. lednem 2019 a kon-
¢Gici 31. prosincem 2019 uvedli veskeré v tomto Ucet-
nim obdobi existujici a nam k datu podpisu této zpravy
znamé podstatné skutecnosti tykajici se:

a) struktury vztahQ mezi Spole¢nosti a osobou ovlada-
jici,

b) struktury vztah mezi ¢leny koncernu PFNonwo-
vens,

c) ulohy Spole&nosti v koncernu PFNonwovens,

d) zpUsobu a prostfedk( ovladani v koncernu PFNon-
wovens,

e) prehledu jednani u¢inénych v poslednim ucetnim
obdobi, ktera byla u¢inéna na popud nebo v zajmu

V Praze dne 30. brezna 2020

ovladajici osoby nebo ji ovladanych osob, pokud

se takovéto jednani tykalo majetku, ktery presahuje
10 % vlastniho kapitalu Spole¢nosti zjisténého podle
posledni ucetni zavérky,

f) prehledu vzajemnych smluv mezi osobou ovlada-
nou a osobou ovladajici nebo mezi osobami ovlada-
nymi a

g) posouzeni toho, zda vznikla ovladané osobé ujma.

Prohlasujeme, Ze si nejsme védomi skute€nosti, ze by
z vySe uvedenych smluy, jednani nebo opatfeni vznikla
Spole¢nosti Ujma.

Jsme presvédceni, Ze ze vztahl mezi ¢leny koncernu
PFNonwovens vyplyvaji pro Spolecnost prevazné
vyhody. Zaglenéni do koncernu PFNonwovens pfi-

nasi Spolecnosti pfilezitosti rozsifit a prohloubit stava-
jici obchodni vztahy, moznost nabidnout nova feseni

ve formé novych produktd, aplikaci a optimalizaci pro-
vozné-vyrobnich parametrl. Zarover vzhledem ke glo-
balnimu pokryti bude Spole¢nost moci tato reSeni uplat-
nit na vSech trzich koncernu, rychleji a s nizSimi naklady.
Skuteénost, Ze za ¢leny koncernu vystupuji vici zakaz-
nikdm a kli¢ovym dodavatellm pouze nékteré spolec-
nosti, Setfi vyznamnym zpUsobem naklady. Potencialni
riziko vidime v mozném budoucim zpfisnéni legislativ-
nich pozadavk{ na fungovani vztahl mezi ¢leny kon-
cernu, s ¢imz mohou byt spojeny vyssi finanéni naklady
ve srovnani se sou¢asnym stavem.

Marian Rasik
Clen predstavenstva
PFNonwovens a.s.

FrantiSek Klaska
Clen predstavenstva
PFNonwovens a.s.
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Konsolidovany vykaz o financni situaci

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi U¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU K 31. prosinci 2019

31. prosince 2019 31. prosince 2018

AKTIVA

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 50) 6 046 997 5191 854
Goodwill 5p) 2320127 2320127
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 5p) 184 791 184 264
Dlouhodoby majetek celkem 8551 916 7 696 245
Obézna aktiva

Zasoby 50q) 776 496 605 905
Pohledavky z obchodnich vztah( a jiné pohledavky 571) 1607 412 1849 922
Smluvni aktiva 5a) 446 923 309 717
Penize a penézni ekvivalenty 51) 202 534 400 134
Kratkodoba aktiva celkem 3 033 366 3165 678
Aktiva celkem 11 585 281 10 861 924

VLASTNI KAPITAL A CIZi ZDROJE

Zakladni kapital a rezervni fondy

Zakladni kapital 5 u) 299 857 299 857
Zakonny rezervni fond a ostatni rezervy 5v) 86 701 86 701
Rozdily z prepoctu 88 335 57 594
Zajisténi penéznich tokl 16 270 4 860
Nerozdéleny zisk 5v) 4994 938 4 521 740
Zakladni kapital a rezervni fondy celkem 5486 101 4 970 752
Dlouhodobé zavazky

Odlozeny darovy zavazek 5 x) 450 061 324 552
Dlouhodobé dluhopisy 52) 3898 726 3923 267
Dlouhodobé zavazky celkem 4 348 787 4247 819
Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztah( a jiné zavazky 5 aa) 582 943 404 211
Zavazek z dané z pfijm0 pravnickych osob 5 bb) 7 502 14 031
Ostatni danoveé zavazky 5 bb) 3893 3252
Kratkodobé bankovni tvéry 5 w) 1089 148 1153 368
Kratkodobé dluhopisy 5y) 63 396 60 795
Rezervy 3510 7 696
Kratkodobé zavazky celkem 1750 393 1643 353
Cizi zdroje celkem 6 099 180 5891 172
Vlastni kapital a cizi zdroje celkem 11 585 281 10 861 924

Priloha Ucetni zavérky je nedilnou soucasti téchto Ucetnich vykazd.



08 | Konsolidovana u etni zav rka J&" pFN e

Konsolidovany vykaz o uplném vysledku

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi U¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU
Rok kon¢ici 31. prosince 2019

Trzby 5 a), b) 6 541 444 6 484 793
Zmeény stavu zadsob vyrobkd a nedokonéené vyroby 31087 1278
Spotieba materidlu a sluzeb @) -4 985 633 -4 762 287
Kapitalizace nakladl na vyvoj 5e€) 36 152 43 228
Osobni naklady 51), 9) -366 402 -346 588
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 5 h) -529 503 -467 523
Ostatni provozni vynosy 5d) 21735 28 889
Ostatni provozni naklady 5d) -60 885 -102 259
Kurzové zisky a ostatni finan¢ni vynosy 5) 141 987 176 247
Kurzové ztraty a ostatni finanéni naklady 5} -11 507 -162 087
Urokové vynosy 5k) 3 406 4206
Urokové naklady 51) -117 052 -177 865
Zisk pred zdanénim 704 828 720 032
Dan z piijmu 5m) -231 630 95125
Cisty zisk po zdanéni 473 198 815 157

Ostatni upliny vysledek

Kurzové rozdily vzniklé z prepoctu® 30 741 40 847
Cisty zisk/(ztrata) ze zajisténi penéznich tokd* 11 410 -36 412
Uplny vysledek za obdobi celkem 515 349 819 592

Cisty zisk piraditelny na:

Podily akcionaiG Spoleé&nosti 473 198 815 157

Uplny vysledek priraditelny na:

Podily akcionar Spoleénosti 515 349 819 592
Cisty zisk na akcii 5n)

Zakladni Gisty zisk na akcii (CZK) 53,99 93,01
Ztedény Cisty zisk na akcii (CZK) 53,99 93,01

*) PoloZzky budou reklasifikovany do vykazu zisku a ztraty.
Pfiloha ucetni zavérky je nedilnou soucasti téchto Ucetnich vykaz.
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Konsolidovany vykaz penéznich toku

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi U¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU

Rok kong¢ici 31. prosince 2019

V tisicich K¢

Zisk pred zdanénim

Upravy o:

Odpisy

Kursové rozdily

Urokové naklady

Ostatni zmeény ve vlastnim kapitalu

Ostatni nepenézni operace

Penézni toky z provozni ¢innosti
Pokles/(rlist) stavu zasob
Pokles/(rGist) pohledavek
Rust/(pokles) zavazki

Zaplacena dan z pfijma

Cisté penézni toky z provozni éinnosti

Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
Pofrizeni dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku

Cisté penézni toky z investiéni éinnosti

Penézni toky z finanéni ¢innosti

Cerpani/Splaceni kratkodobych bankovnich Gvérd

Splatka kratkodobych dluhopist

Pokles ostatnich dlouhodobych zavazkd

Nabyti vlastnich akcii a ostatni zmény v kapitalu

Distribuce dividendy

Uroky vyplacené

Ostatni finan¢ni vynosy/(naklady)

Cisté penézni toky z finanéni innosti

Cisty prirdGstek (ibytek) penéznich prostredkd a penéznich ekvivalentd
Penézni prostredky a penézni ekvivalenty na pocatku ucetniho obdobi
Vliv kurzovych rozdill na vysi penéznich prostredkd

Penézni prostiedky a penézni ekvivalenty na konci u¢etniho obdobi

Priloha Gcetni zavérky je nedilnou soucéasti téchto Ucetnich vykaz(.

704 828

5 h) 529 503
-61 180

51) 117 052
0

5i) -16 688

5q) -170 591
161 206

-44 820

-100 395

1118 914

-1 166 589
-1166 589

-57 837
0

0

0

0

-113 739

0

-171 576

-219 251

51 400 134
21 651

51) 202 534

720 032

467 523
-20 926
173 658
0

86 946

454 224
-595 108
-20 866
-94 087
1171 396

-748 345
-748 345

893 725
-2 302 000
-13 340

0

0

-172 173

0

-1593 788
-1170 737
1514 202
56 669
400 134



08 | Konsolidovana u etni zav rka & pFN e

Konsolidovany vykaz zmeén viastniho kapitalu

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi U¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU
Rok kon¢ici 31. prosincem 2019

V tisicich K¢ Zakladni Rozdily Zajisténi | Zakonny rezervni Nerozdéleny Celkovy vlastni
kapital z prepoctu penéznich fond a ostatni zisk kapital priradi-
toka rezervy telny akcionartiim
Spolec¢nosti
Pozn. 5u) 5 w) 5v)
k 1. lednu 2018 299 857 16 747 41 272 86 701 3 706 583 4151 160
Ostatni tpiny vysledek 0 40 847 -36 412 0 0 4435
za obdobi
Cisty zisk za obdobi 0 0 0 0 815 157 815 157
Uplny vysledek 0 40 847 -36 412 0 815 157 819 592
Transakce s akcionari 0 0 0 0 0 0
k 31. prosinci 2018 299 857 57 594 4 860 86 701 4 521 740 4970 752
k 1. lednu 2019 299 857 57 594 4 860 86 701 4 521 740 4 970 752
Ostatni tpiny vysledek 0 30 741 11 410 0 0 42 151
za obdobi
Cisty zisk za obdobi 0 0 0 0 473 198 473 198
Uplny vysledek 0 30 741 11 410 0 473 198 515 349
Transakce s akcionafri 0 0 0 0 0 0
k 31. prosinci 2019 299 857 88 335 16 270 86 701 4994 938 5486 101

Priloha ucetni zavérky je nedilnou soucasti téchto Gcetnich vykaz(.
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Priloha
ke konsolidované
ucetni zaveérce

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi u¢etnimi stan-
dardy (IFRS) pfijatymi v EU

Rok kon¢ici 31. prosince 2019

(v tisicich K¢)

1. Zakladni
informace

o spolecnosti
a vymezeni
konsolida¢éniho
celku

Popis a zakladni aktivity

Spole¢nost byla zaloZzena v Lucembursku jako verejna
spole¢nost s ru¢enim omezenym (,,société anonyme*)
na dobu neurcitou 18. listopadu 2005 jako Pamplona PE
Holdco 2 SA a byla zapsana v Rejstfiku obchodu a spo-
le€nosti v Lucembursku pod Cislem B 112.044. V roce
2006 Spolec¢nost zménila svij nazev na PEGAS NON-
WOVENS SA.

Mimoradna valna hromada Spole€nosti rozhodla dne
18. prosince 2017 o premisténi sidla do Ceské republiky
a zmeénila prislusnost (statut) Spole¢nosti z lucemburské
na ¢eskou. Zaroveri mimoradna valna hromada pfijala
noveé znéni stanov Spole¢nosti a zménila nazev Spolec¢-
nosti na PEGAS NONWOVENS a.s.

V dUsledku pfemisténi sidla Spole¢nosti nedoslo

k zaniku lucemburské spoleénosti PEGAS NONWO-
VENS SA a ke vzniku nové pravnické osoby, nybrz

jen ke zmeéné pravni formy na akciovou spolecnost

dle Ceského prava. PEGAS NONWOVENS a.s. byla
zapsana do ¢eského obchodniho rejstfiku s Ucin-

nosti od 1. ledna 2018. Radna valna hromada Spo-
le€nosti rozhodla dne 15. Cervna 2018 o zméné
obchodni firmy Spole€nosti na PFNonwovens a.s. Novy
nazev byl zapsan do obchodniho rejstfiku s U¢innosti
od 19. ¢ervna 2018. Sidlem Spole¢nosti je Hrad¢an-
ské namésti 67/8, Hrad&any, 118 00 Praha 1, Ceska
republika. Sidlem a mistem podnikani hlavni provozni
entity PFNonwovens Czech s.r.o. je Pfiméticka 3623/86,
669 02 Znojmo, Ceska republika.

PFNonwovens a.s. je holdingovou spolecnosti a vlastni
100% podil v hlavni provozni spole¢nosti PFNonwovens
Czech s.r.0. a ve spole¢nosti PFNonwovens Internatio-
nal s.r.o.

PFNonwovens Czech s.r.o. byla zalozena v Ceské
republice. Registrované sidlo spolec¢nosti je Znojmo, P¥i-
méticka 3623/86, 669 02. PFNonwovens Czech s.r.o.

a jeji dcefiné spole¢nosti (PFN — NW a.s., PFN — NS a.s.
a PFN - GIC a.s.) se zabyvaji vyrobou netkanych textilii.

V ramci zahrani¢ni expanze byla v roce 2010 zalozena
spole¢nost PFNonwovens International s.r.o. a v ¢ervnu
2011 spole¢nost PFNonwovens EGYPT LLC, jez reali-
zuje investice do vyrobnich kapacit v Egypté. V Eervenci
2016 byla zaloZena dcefina spole¢nost PFNONWO-
VENS RSA (PTY) LTD za ucelem realizace investi¢niho
zaméru v Jihoafrické republice.

Jedinym spole¢nikem PFNonwovens Holding s.r.o.

a kone€nou ovladajici osobou k 31. prosinci 2019 je
spole¢nost R2G Rohan Sarl, sidlem 2540 Lucemburk,
rue Edward Steichen 14, Lucemburské velkovévodstvi,
registracni €islo: B 210733. Nasledné spole¢nost R2G
Rohan Sarl je v sou€asné dobé vlastnéna neékolika Ces-
kymi fyzickymi osobami a lichtenstejnskou rodinnou
nadaci. Spole¢nost R2G Rohan Sarl neovlada kromé
PFNonwovens Holding s.r.o. Zadnou dalsi spole¢nost.

Konsolidovana ucetni zavérka Spolecnosti za rok kon-
¢ici 31. prosince 2019 zahrnuje Spole¢nost (také uva-
déna jako materska spole¢nost) a jeji dcefiné spolec-
nosti, viz poznamka 5dd) (dale dohromady uvadéno jako
»~Spolecnost” &i ,Skupina®).
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2. Zakladni
predpoklady
pFripravy ucetni
zaverky

a) Prohlaseni o shodé

Tato konsolidovana ucetni zavérka byla pfipravena

v souladu s Mezinarodnimi standardy ucetniho vykaz-
nictvi (IFRS) a jejich podnormami (vyklady) pfija-

tymi Evropskou unii.

Tato konsolidovana ucetni zavérka byla schvalena pred-
stavenstvem Spole¢nosti a autorizovana k vydani dne
30. dubna 2020.

b) Prezentacni
a funk¢ni ména

Ugetni zavérka je prezentovana v tisicich eskych
korun (tis. K&). Funkéni ménou spole¢nosti PFNon-
wovens Czech s.r.o. a jejich dcefinych spole¢nosti je
deska koruna (K&). Ceska koruna je také funkéni ménou
spole¢nosti PFNonwovens International s.r.o. Funkéni
meénou spole¢nosti PFNonwovens EGYPT LLC je ame-
ricky dolar (USD), jelikoz Egyptska ekonomika je Uzce
svazana s USD a jelikoz prevazny objem nakupu a pro-
deje je realizovan v USD. Funkéni ménou PFNON-
WOVENS RSA (PTY) LTD je jihoafricky rand (ZAR).
Funké&ni ménou spolecnosti PFNonwovens a.s. je Ceska
koruna (K&). Ugetni zavérka byla pfevedena z mény
funkéni do mény prezentacéni.

«PEN @

c) Zaokrouhlovani
financnich udaji

P¥i pfipravé konsolidované ucetni zavérky Skupiny
pouziva jako minimalni jednotku vykazovanych Gdajl
1 000 K&. VSechny uvadéné udaje byly zaokrouhleny
a z tohoto ddivodu nemusi nékteré soucty odpovidat
jednotlivym polozkam.

d) ZpUsoby ocerovani

Konsolidovana ucetni zavérka byla sestavena podle
zasady uctovani v historickych pofizovacich cenéach.
Vyjimku predstavuji derivatové financni nastroje a platby
zavislé na cené akcii, které se ocefiuji na realnou hod-
notu.

e) Pouziti odhadu
a usudku

Pro pfipravu ucetni zavérky v souladu s IFRS je nutné,
aby vedeni Spole¢nosti ucinilo Usudky, odhady a pred-
poklady, které ovliviiuji aplikaci U¢etnich postupd a vysi
vykazovanych aktiv a pasiv, vynosl a nakladt. Odhady
a predpoklady jsou aplikovany na zakladé historic-
kych zku$enosti a jinych relevantnich faktor(. Stano-
veni odhadl ma za cil poskytnout vérny a poctivy obraz
o finanéni situaci Skupiny, zejména pfi uréeni hodnoty
aktiv a pasiv, u kterych tato hodnota nem(ze byt spo-
lehlivé zjisténa z jinych zdrojl. Skute¢né vysledky se
mohou od téchto odhadd lisit.

Odhady a predpoklady podléhaji pravidelné revizi.
Zména odhadd je zachycena v Géetnim obdobi, ve kte-
rém byla revize odhadl provedena, v pfipadé, Ze se
tato revize tyka pouze tohoto obdobi. Zména odhadl
bude zachycena v ucetnim obdobi revize a v budoucim
obdobi v pfipadé, Ze zména odhadt ovlivni jak ucetni
obdobi revize, tak obdobi budouci.

Management Spole¢nosti pouziva odhady budoucich
penéznich tokl a za ucelem testovani mozného znehod-
noceni goodwillu a dlouhodobych aktiv, viz poznamka
50) a 5p). Odhady jsou aplikovany pro uréeni predpo-
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kladané Zivotnosti dlouhodobého majetku s dopadem
na dobu jeho odpisovani.

3. Zasadni ucetni
postupy pouzivané
Skupinou

Nasledujici u€etni postupy byly aplikovany konzistentné
ve vSech obdobich prezentovanych v této konsolido-
vané ucetni zavérce a ve vSech spolecnostech v ramci
Skupiny.

a) Principy konsolidace

Konsolidovana ucetni zavérka zahrnuje ucetni vykazy
spole¢nosti PFNonwovens a.s. a spole¢nosti kontrolo-
vanych touto spole¢nosti (dcefinych spolecnosti). Kont-
rola existuje, pokud Spole¢nosti plynou nebo ma pravo
na vynosy urcité entity a ma schopnost ovlivnit tyto
vynosy na zakladé moci, jez nad touto entitou ma.

Aktiva a pasiva, ktera splfiuji podminky ucetniho zachy-
ceni dle IFRS 3, jsou ocenéna redlnou hodnotou v den
jejich pofizeni.

Jakykoliv kladny rozdil mezi pofizovacimi naklady a real-
nou hodnotou pofizenych identifikovatelnych Cistych
aktiv je ucetné zachycen jako goodwill. Jakykoliv nega-
tivni rozdil mezi pofizovacimi naklady a realnou hod-
notou pofizenych identifikovatelnych Cistych aktiv je
ucetné zachycen ve vykazu o Uplném vysledku v Ucet-
nim obdobi pofizeni.

V Ucetnich vykazech dcefinych spolecnosti jsou tam,
kde je to nutné, provadény Upravy, jejichz ucelem je
sjednoceni Ucetnich postupl ¢lent Skupiny.

V8echny spole¢nosti v ramci Skupiny zahrnuté
v poznamce 5 dd) jsou konsolidovany metodou piné
konsolidace.

VSechny transakce, zUstatky, vynosy, naklady a divi-
dendy v ramci Skupiny jsou v konsolidaci eliminovany.

b) Cizi mény

Na konci pfislusného ucetniho obdobi jsou penézni
aktiva a zavazky prevedeny do funkéni mény kazdé
Ucetni jednotky na zakladé oficidlniho sménného kurzu
centralni banky zemé, ve které spole¢nost plsobi.

Kurzové zisky a ztraty vyplyvajici z vyporadani trans-
akci z prepoctu penéznich aktiv a zavazkd do funkéni
meény kazdé ucetni jednotky oficialnimi sménnymi kurzy
centralni banky na konci obdobi jsou vykazany do zisku
nebo ztraty jako finanéni vynos nebo naklad.

Prepocet kurzem na konci obdobi se nevztahuje

na nepenézni polozky, které jsou ocenény v historickych
cenach. Nepenézni polozky ocenéné realnou hodnotou
v cizi méné, v€etné kapitalovych uc€asti, jsou prepocteny
za pouziti sménného kurzu k datu, kdy byla stanovena
jejich redlna hodnota. Dopady zmén sménnych kurz(

na nepenézni polozky ocenované realnou hodnotou

v cizi méné jsou zauctovany jako soucast zisku nebo
ztraty z pfecenéni.

Pro Ucely prezentace konsolidované ucetni zavérky jsou
aktiva a pasiva vyjadrena v ¢eskych korunach pfi pouziti
ménovych kurzl platnych k rozvahovému dni. Vynosy

a naklady jsou prevedeny primérnymi kurzy pro dané
ucetni obdobi. V pripadé velké fluktuace ménovych
kurz{ v daném ucetnim obdobi se pouZije kurz platny
ke dni jednotlivych transakci.

Primérny kurz (pro vykaz o uplném
vysledku a prehled o penéznich tocich)

Od 1. ledna 2018 do 31. prosince 2018 21,735 USD/CZK
Od 1. ledna 2018 do 31. prosince 2018 1,647 ZAR/CZK
Od 1. ledna 2019 do 31. prosince 2019 22,934 USD/CZK
Od 1. ledna 2019 do 31. prosince 2019 1,588 ZAR/CZK
Kurz rozvahového dne

Kurz rozvahového dne k 31. prosinci 2018 22,466 USD/CZK
Kurz rozvahového dne k 31. prosinci 2018 1,562 ZAR/CZK
Kurz rozvahového dne k 31. prosinci 2019 22,621 USD/CZK

Kurz rozvahového dne k 31. prosinci 2019 1,611 ZAR/CZK

Kurzové rozdily vzniklé z pfepoctu dle vySe uvedenych
kurzl jsou Ucetné zachyceny ve vlastnim kapitalu v
polozce Rozdily z prepoctu.
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c) U&etni zachyceni
vynosu

S ucinnosti od 1. ledna 2018 a v souladu s IFRS 15
jsou vynosy ucetné zachyceny v Castce predpokla-
dané protihodnoty, kterou by Skupina méla podle
ocCekavani obdrzet za zboZi prevedené na zakaz-

nika, resp. za sluzby mu poskytnuté. Vynosy predsta-
vuji pohledavky z obchodnich vztahl za zboZi a sluzby
snizené o slevy, DPH a jiné dané spojené s prodejem.
Splatnost pohledavek se obvykle pohybuje v rozmezi
od 30 do 120 dni.

Vynosy jsou vykazany prdbézné v piipadé, ze plnénim
nevznika aktivum, pro néz by Skupina méla alternativni
vyuziti, a zarovefi pokud ma Skupina pravné vymaha-
telny narok na uhradu za plInéni, které zakaznikovi dopo-
sud poskytla. Prakticky to znamena, ze vyrobky, které
jsou vyrobeny na zakazku pro konkrétniho zakaznika,
jsou do vynosl vykazany okamzité po vyrobeni daného
vyrobku. Tento postup se uplatfiuje v souladu s poza-
davky IFRS 15, ve srovnatelném obdobi se tudiz neu-
plathoval.

Pokud nejsou splnéna kriteria IFRS 15 uvedena

v pfedchozim odstavci, jsou vynosy vykazany v dobé
dodani vyrobk( a pfechodu vlastnictvi na zakaznika,
nebo v okamziku pfechodu kontroly nad vyrobkem
na dopravce a to v dobé, kdy jsou spinény vS§echny
nasledujici podminky:

N Skupina prevedla na kupujiciho kontrolu z vlastnic-
tvi zbozi,

N Skupina si dale neponechava pokracujici zapojeni
do stupné fizeni obvykle spojené s vlastnictvim ani
Ucinnou kontrolu nad prodanym zbozim,

N vysi vynosu Ize spolehlivé stanovit,

N je pravdépodobné, Ze ekonomické pfinosy spojené
s transakci plynou do Skupiny

N naklady vzniklé nebo vzniklé v souvislosti s transakci
Ize spolehlivé stanovit.

Trzby z prodeje sluzeb jsou Uc¢etné zachyceny v oka-
mziku poskytnuti sluzby.

Nize je uveden popis hlavnich aktivit, ze kterych Sku-
pina generuje vynosy.
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Prodej netkanych textilii — hlavni zdroj vynost pro Sku-
pinu predstavuje prodej netkanych textilii. Skupina
dodava vyrobky, které se pouzivaji zejména pro vyrobu
jednorazovych hygienickych potreb a tyto vyrobky
dodava prevazné velkym nadnarodnim spole¢nostem.

d) Vykazovani
segmentu

Standard IFRS 8 vyzaduje identifikaci provoznich seg-
mentl na zakladé rozdéleni internich vykazd, které jsou
pravidelné vyhodnocovany subjektem s rozhodovaci
pravomoci za U¢elem alokace zdrojl a posouzeni jejich
vykonu. Na zakladé analyzy standardu IFRS 8 Sku-
pina identifikovala jediny provozni segment, a to vyrobu
netkanych textilii véetné odpadd z vyroby netkanych
textilii.

Vzhledem k vySe uvedenému jsou vykazy a dalsi infor-
mace pro tento segment shodné s vykazy a dalSimi
informacemi pro celou Skupinu. Z tohoto divodu rovnéz
neni provedeno sesouhlaseni segmentovych ukazateld

s ukazateli za celou skupinu.

e) Vyzkum a vyvoj

Naklady na vyzkumnou &innost, jejimz cilem je ziskat
nové védecké nebo technické poznatky Ci znalosti, jsou
vykazovany ve vykazu o uplném vysledku v okamziku
jejich vynalozeni.

Naklady na vyvoj se aktivuji jako nehmotna aktiva,
pokud je vyrobek nebo proces technicky proveditelny

a ekonomicky vyuzitelny. Aktivované naklady na vyvoj
zahrnuji cenu materialu, prace a proporcionalni ¢ast
rezijnich nakladd. Ostatni naklady na vyvoj jsou vyka-
zany ve vykazu o Uplném vysledku v obdobi, ve kte-
rém vznikly. Aktivované naklady na vyvoj jsou ocenény
pofizovaci cenou snizenou o opravky a ztraty ze snizeni
hodnoty.
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f) Vypljcni naklady

Naklady na vypuijceni jiné, nez uvedené nize, jsou
Ucetné zachyceny ve vykazu o Uplném vysledku
v obdobi, ke kterému se vztahuiji.

Naklady na vypujceni, které se vztahuji k aktivim,

u nichz je znacna ¢asova prodleva mezi jejich pofizenim
a uzivanim nebo prodejem, jsou zahrnuty do nakladu
na pofizeni téchto aktiv.

g) Dané

Dané ve vykazu o Uplném vysledku zahrnuji splatnou
dan a zménu stavu odlozené dané.

Splatna dan

Splatna dan je pocitana ze zdanitelného zisku (dano-
vého zakladu). Zdanitelny zisk se mdze lisit od Cistého
ucetniho zisku z vykazu zisku a ztraty, nebot zdanitelny
zisk nezahrnuje vynosy Ci naklady, které jsou pfipoCi-
tatelné ¢i odpocitatelné z darového zakladu v jiném
obdobi, nebo nejsou soucéasti dafiového zakladu vibec.
Zavazek Skupiny za splatnou dan je vypogitan dafovou
sazbou ze zakona platného k rozvahovému dni.

Odlozena dan

Odlozeny dafovy zavazek nebo odlozena danova
pohledavka jsou U¢tovany pouzitim zavazkové metody
vychazejici z rozvahového pfistupu a plynou z rozdild
mezi ucetni hodnotou aktiv a pasiv a odpovidajicim
zakladem dané z téchto aktiv a pasiv pouzitym k vypo-
¢tu dané. Odlozené danové zavazky obecné vychazeji
ze vSech docasnych rozdilG. Odlozena dariova pohle-
davka je ucetné zachycena v pfipadé, ze je pravdépo-
dobné, Ze Skupina vytvofi v budoucnu dostate¢ny zda-
nitelny zisk, proti némuz bude moci odlozenou darnovou
pohledavku uplatnit.

V souladu s osvobozenim od prvotniho rozpoznani odlo-
zené dané neni vykazana odlozena dar z do¢asnych
rozdil(l pfi prvotnim uznani aktiva nebo zavazku z jiné
transakce, nez je podnikova kombinace, pokud trans-
akce pfi prvotnim zauctovani neovliviiuje ani ucetni ani
darnovy zisk.

Ugetni hodnota odlozené dariové pohledavky se ové-
fuje ke kazdému rozvahovému dni. V pfipadé potreby
je ucetni hodnota odloZené dariové pohledavky snizena
v tom rozsahu, v jakém je nepravdépodobné, ze bude
dosazen dostatecny zdanitelny zisk, ktery by umoznil
vyuziti ¢asti, nebo celé odlozené danové pohledavky.

Odlozena dan je vypocitana s pouzitim danovych sazeb
platnych pro obdobi, ve kterém jsou darfiovy zavazek
nebo pohledavka uplatnény. OdloZena dan je ucetné
zachycena ve vykazu o Uplném vysledku s vyjimkou
odlozené dané z titulu té &asti pfecenéni kfizovych
ménovych swapUl na redlnou hodnotu, ktera je pova-
zovana za efektivni z hlediska zajisténi. Skupina uza-
viela kfizové ménové Urokové swapy za Ucelem zajisténi
penéznich tokd a zmény v redlné hodnoté téchto swapl
vykazuje ve vlastnim kapitalu. Zmény v odlozené dani
plynouci ze zmén realné hodnoty téchto swapi jsou rov-
néz uctovany do vlastniho kapitalu.

Odlozené danové zavazky a pohledavky jsou navzajem
zapocitany tehdy, pokud je legislativné povoleno vza-
jemné zapocitavat zavazky a pohledavky splatné dané,
pokud spadaiji pod plsobnost jedné darové autority

a pokud ma Skupina v umyslu zaplatit vyslednou Cistou
Castku.

h) Viadni granty

Skupina vyuziva vyhod plynoucich z nasledujicich inves-
ti¢nich pobidek udélenych ¢eskou viadou:

Prispévky a dotace tykajici se
zaméstnanc(

Viada Ceské republiky udélila Skupiné piispé-

vek na naklady na zaskoleni zaméstnanc( a dotace
na tvorbu novych pracovnich mist. Tyto pfispévky

a dotace byly u¢etné zachyceny v obdobi, ke kterému
se vazi naklady s timto spojené.

Sleva na dani z pfijm0G

Sleva na dani z pfijm0 reprezentuje dalsi investi¢ni
pobidku. Skupina nevykazuje celkovy dafovy zavazek,
ale zachycuje danovy zavazek snizeny o o¢ekavanou
hodnotu investi¢ni pobidky.
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Dotace na projekty vyzkumu a vyvoje

Skupina je Uspésna pfi ziskavani dotaci pro své pro-
jekty vyzkumu a vyvoje. Programy na podporu vyzkumu
a vyvoje jsou vypisovany Ministerstvem priimy-

slu a obchodu Ceské republiky. Dotace pro projekty
vyzkumu a vyvoje jsou Ucetné zachyceny ve vykazu

0 Uplném vysledku v obdobi, ke kterému se vazi naklady
s timto spojené.

Danové odecitatelné polozky

Spole¢nost vyuziva moznosti snizeni dafiového zakladu
o danové odecitatelné polozky spojené s vyzkumem
a vyvojem.

i) Dlouhodoby
hmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek se ucetné vykazuje v pofi-
zovacich cendch (cena pofizeni a naklady s pofizenim
souvisejici) snizenych o opravky a opravné polozky.

Hodnota dlouhodobého hmotného majetku (kromé
pozemkl a nedokonéeného dlouhodobého majetku) se
odepisuje linedrni metodou po dobu jeho predpokla-
dané zivotnosti. Doba odpisovani je u dlouhodobého
hmotného majetku stanovena nasledovné:

Hlavni skupiny aktiv Pocet let

Vyrobni linky 20-25
Budovy a stavby 20-60
Laboratorni pfistroje 10
Automobily a jina vozidla 5
Vypocetni technika 4

Zisk nebo ztrata z titulu prodeje nebo vyrazeni dlouho-
dobého hmotného majetku jsou dany jako rozdil mezi
cenou prodeje a zlstatkovou hodnotou daného aktiva.
Tyto zisky nebo ztraty jsou ucetné zachyceny ve vykazu
0 Uplném vysledku.
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j) Nehmotna aktiva

Nakoupena nehmotna aktiva se vykazuji v pofizovacich
cenach snizenych o opravky. Nehmotna aktiva jsou ode-
pisovana linedrné po dobu jejich predpokladané Zivot-
nosti.

Ugetni hodnota nehmotnych aktiv je pfezkoumavana

za Ucelem pfipadného snizeni hodnoty, a to v pfipadé,
ze existuji indikatory, ze je ucetni hodnota kazdého jed-
notlivého aktiva vys$si nez jeho reprodukéni cena (zpétné
ziskatelna hodnota).

Nehmotna aktiva zahrnuji software, ktery je odepiso-
van linearné po dobu jeho predpokladané Zivotnosti,

tj. 3 roky. Polozka také zahrnuje aktivovana nehmotna
aktiva vznikla z technického vyvoje, ktera jsou odepiso-
vana linearné po dobu predpokladané zivotnosti, ktera
je deset let.

Interné vytvofeny nehmotny majetek vznikly v disledku
vyvoje se vykazuje, pouze pokud byly prokazany
vSechny nasledujici skutecnosti:

N technicka proveditelnost dokonéeného nehmotného
aktiva tak, aby byla k dispozici pro pouziti nebo pro-
dej;

N zamér dokoncit nehmotny majetek a uzit ho nebo
prodat;

N schopnost vyuzivat nebo prodavat nehmotny maje-
tek;

N jak bude nehmotné aktivum vytvaret pravdépodobny
budouci ekonomicky prospéch;

N dostupnost pfimérenych technickych, finan¢nich
a jinych zdroji k dokoncéeni vyvoje a k uzivani nebo
k prodeji nehmotného aktiva; a

N schopnost spolehlivé vygislit vydaje pfipadajici na
nehmotné aktivum béhem jeho vyvoje.

Pocatecni vykazana ¢astka pro nehmotny majetek
vytvoreny vlastni ¢innosti je souétem vydajl vynaloze-
nych od data, kdy tento nehmotny majetek poprvé spl-
nuje vySe uvedena kritéria pro vykazani. Pokud nelze
vykazat zadny interné vytvoreny nehmotny majetek,
vydaje na vyvoj se vykazuji v hospodarském vysledku
obdobi, ve kterém vznikly.
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k) Goodwill

Goodwill pfedstavuje kladny rozdil mezi pofizovaci
cenou akvizice a redlnou hodnotou nabyvaného podilu
Cistych identifikovatelnych aktiv a pasiv v dcefiném
podniku k datu akvizice. Goodwill vznikajici pfi akvizici
dcefinych podnikl je zahrnut v nehmotnych aktivech.
Po prvotnim uc¢etnim zachyceni se goodwill vykazuje
Vv pofizovaci cené snizené o kumulované ztraty ze sni-
zeni hodnoty.

) Snizeni hodnoty
aktiv a goodwillu

Ke kazdému rozhodnému dni Skupina provede revizi
Ucetnich hodnot svych hmotnych i nehmotnych aktiv
za Ucelem prozkoumani mozného snizeni hodnoty
téchto aktiv. V pfipadé, ze se zda, ze u nékterého aktiva
doslo ke snizeni hodnoty, je tfreba odhadnout repro-
dukéni cenu daného aktiva k zjiténi vySe potencialni
opravné polozky. Jestlize toto aktivum neni separatni
ekonomicka jednotka, Skupina odhadne reprodukéni
hodnotu separatni ekonomické jednotky, které dané
aktivum patfi.

Reprodukéni hodnota je bud realna hodnota snizena

o naklady z prodeje, nebo uzitkova hodnota, a to ta,
ktera je vyssi. UzZitkova hodnota se dale pocita meto-
dou diskontovanych penéznich tokud za pouziti diskontni
sazby upravené o zdanéni. Tato uzitkova hodnota vyja-
dfuje soucasnou trzni hodnotu aktiva zohlednuijici ¢aso-
vou hodnotu penéz a specificka rizika daného aktiva.

Jestlize je odhadnuta reprodukéni hodnota aktiva (nebo
ekonomické jednotky) nizsi nez ucetni hodnota, je tato
ucetni hodnota aktiva (ekonomickeé jednotky) snizena
na hodnotu reprodukéni. Rozdil mezi Ucetni a odhadnu-
tou reprodukeni hodnotou je zachycen ve vykazu o Upl-
ném vysledku jako opravna polozka.

Goodwill je testovan na mozné snizeni jeho hodnoty jed-
nou ro¢né. Jestlize je reprodukéni hodnota ekonomické
jednotky mensi nez ucetni, je tfeba provést snizeni hod-
noty. Snizeni hodnoty je nejprve alokovano na goodwill
a nasledné proporciondlné na ostatni aktiva jednotky.
Ugetni zachyceni snizeni hodnoty goodwillu ve vykazu

0 Uplném vysledku je nevratné v nasledujicim ucetnim
obdobi.

Management Spole¢nosti rozhodl, zZe pro testovani moz-
nosti snizeni hodnoty goodwillu jsou vS§echny dcefiné
spole¢nosti hodnoceny jako jeden ekonomicky celek.
Reprodukéni hodnota se stanovi jako uzitkova hodnota
na zakladé modelu diskontovanych penéznich tokd.

Pro Ucely testovani snizeni hodnoty goodwillu je good-
will pfidélen vSem dcefinym spole¢nostem produkujicim
hotové vyrobky. Zpétné ziskatelna castka je stanovena
pomoci modelu diskontovanych penéznich tokd.

m) Zasoby

Zasoby se vykazuji bud v pofizovaci, nebo ¢&isté reali-
zovatelné hodnoté, a to v té, ktera je nizsi. Porizovaci
cena zahrnuje naklady na samotny material a déle rezijni
naklady nutné pro dopravu materialu na jeho soucasné
misto a do soucasného stavu. Finan¢ni naklady se

do této porizovaci ceny nezahrnuji. Naklady jsou poci-
tany metodou vazeného prdméru.

Cista realizovatelnd hodnota reprezentuje odhad pro-
dejni ceny snizené o vSechny naklady spojené s prode-
jem (marketing, prodej, distribuce).

n) Financni instrumenty

Finanéni aktiva predstavuji zejména hotovost, kapita-
lové nastroje jiné ucetni jednotky nebo smluvni pravo
pfijmout hotovost &i jiné financni aktivum. Finan¢ni
zavazky jsou zejména smluvni zavazky dodat hotovost
nebo jiné finanéni aktivum.

Finan¢ni zavazky a aktiva jsou prezentovana jako krat-
kodoba nebo dlouhodoba. Finanéni aktiva jsou klasi-
fikovana jako obéznd, pokud je Skupina hodla realizo-
vat béhem 12 mésicl od rozvahového dne nebo pokud
neexistuje dostate¢na jistota, ze finan¢ni aktiva bude
Skupina drzet déle nez 12 mésicl od rozvahového dne.

Financni zavazky jsou prezentovany jako kratkodobé,
pokud jsou splatné do 12 mésict od rozvahového dne.

Finan&ni aktiva a finanéni zavazky jsou vzajemné zapo-
Cteny a vysledna Cista vySe je uvedena na rozvaze,
pokud existuje pravné vymahatelny narok vykazané
Castky zapocitat a Skupina ma zaroven v umyslu pro-
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vést vyporadani v Cisté vysi nebo realizovat finanéni
aktiva a vyporadat finan¢ni zavazky soucasné.

Finanéni zavazky

Finan&ni zavazky jsou ocenovany v kategorii ,nabéhla
hodnota“, s vyjimkou i) finanénich zavazkd uétovanym
proti nakladdim a vynosim: tato klasifikace se uplat-
fiuje na derivaty, finanéni zavazky uréené k obchodo-
vani (napft. kratké pozice v cennych papirech) a ostatni
finan¢ni zavazky, které byly jako takové klasifikovany pfi
vychozim uznani.

Zplsoby ocenovani a vykazovani derivatl uréenych
k zajiSteni a derivatl ur¢enych k obchodovani jsou
popsané v ¢asti Derivatové finan¢ni nastroje.

Financéni aktiva

Finan¢ni aktiva jsou ¢lenéna do dvou zakladnich kate-

gorii (a) v nabéhlé hodnoté (zahrnuji zejména obchodni
pohledavky) a (b) v redlné hodnoté (Uctované do zisku

nebo ztraty nebo do ostatniho upiného vysledku).

Skupina kategorizuje finanéni aktiva jako finanéni aktiva
v nabéhlé hodnoté pouze pfi spinéni nasledujicich kri-
térir:

N aktivum je drzeno na zékladé obchodniho modelu,
jehoz cilem je inkasovat smluvni penézni toky
a zaroven

N penézni toky, které vznikaji na zakladé smluvnich
podminek, jsou pouze platby jistiny a Grokd

ZNEHODNOCENI FINANCNICH AKTIV

Snizeni hodnoty finan¢nich aktiv po aplikaci pfistupu
IFRS 9 vychazi z modelu o&ekavanych kreditnich ztrat
(ECL).

Platebni disciplina zakaznikd je velmi dobra, obchodni
pohledavky Skupiny jsou pojistény. Historicky Skupina
utrzila minimalni ztraty plynouci z platebni nevile zakaz-
nikd, tyto ztraty byly navic z vétsi ¢asti pokryty pojis-
ténim pohledavek. Finan¢ni pohledavky ma Skupina

za kredibilnimi finanénimi institucemi. Snizeni hodnoty
finan€nich aktiv z titulu o¢ekavanych kreditnich ztrat je
z vy$e uvedenych dlvodl nevyznamné, a proto se Sku-
pina rozhodla o ném neuctovat.
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Derivatové finan&ni nastroje

Provozni aktivity Skupinu vystavuii rizikim, zejména
riziku zmény ménovych kurzl a Urokovych sazeb. V pfi-
padé potieby se Skupina proti témto rizikim zajistuje
pomoci finan¢nich derivata.

Financni derivaty jsou prvotné ocenény na realnou hod-
notu v den obchodu a nasledné jsou ocefovany na real-
nou hodnotu ke kazdému nasledujicimu rozvahovému dni.

ZpUsob, jakym jsou zauctovany zisky nebo ztraty z pre-
cenéni derivatll na realnou hodnotu, zavisi na tom,

zda je derivat klasifikovan jako zajistovaci nastroj,

a na povaze jim zaji§téné polozky.

ZAJISTOVACI UCETNICTVI -
ZAJISTENI PENEZNICH TOKU

Skupina pfi implementaci IFRS 9 pouzila pfechodna
ustanoveni a pro stavajici zajiStovaci vztahy nadale
postupuje dle ustanoveni IAS 39.

Skupina pouziva kfizové ménové urokové swapy k zajis-
téni Urokového rizika z dluhopisu a cizoménového

rizika u penéznich toku (trzeb), resp. ménové forwardy
k zajisténi cizoménového rizika u penéznich tokd (trzeb)
Skupiny. P¥i vzniku zajistovaciho vztahu ucetni jed-
notka zdokumentuje a definuje ekonomicky vztah mezi
zajistovacim nastrojem a zaji$ténou polozkou. Ekono-
micky vztah je definovan jako o¢ekavani, Ze hodnota
zajistovaciho nastroje a hodnota zajisténé polozky se
bude ve vztahu k zajisténému riziku pohybovat opacné.
Od vzniku zajisténi Skupina pribézné dokumentuje, zda
je zajistovaci nastroj efektivni. Efektivita zajiStovaciho
vztahu se stanovi jako pomér kumulativni zmény realné
hodnoty zajiStovaciho nastroje vici zméné rediné hod-
noty hypotetického derivatu (derivat, ktery perfektné
zajistuje zajistovanou polozku). Ur&itou Uroven neefekti-
vity vnasi do zajiStovaciho vztahu rozdil mezi Bid a Ask
sazbami, tuto neefektivitu vSak Skupina vyhodnotila
jako nevyznamnou. Efektivni ¢ast zmén redlné hodnoty
finanénich derivatl, které se tak oznacuiji a splfiuji krité-
ria zajisténi penéznich tokd, se vykazuje v ostatnim Upl-
ném vysledku. Zisk anebo ztrata tykajici se neefektivni
Casti se vykazuji pfimo v hospodarském vysledku.

Céstky dfive vykazané v ostatnim Gplném vysledku

a nakumulované ve vlastnim kapitalu jsou zahrnuty

do hospodarského vysledku v obdobi, ve kterém se

v hospodarském vysledku vykaze zajisténa polozka,

a také ve stejné polozce/fadku jako zauctovana zajis-
téna polozka. ZajisStovaci ucetnictvi je ukonceno, jestlize
Skupina zrusi zajistovaci vztah, po vyprseni zajistova-
ciho nastroje nebo jeho prodeji, vypovédi, resp. reali-
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zaci pfedmétné smlouvy, nebo pokud nastroj prestane
splfiovat kritéria pro zajiStovaci Ucetnictvi. Veskery zisk
nebo ztrata kumulované ve vlastnim kapitalu zGstavaji
ve vlastnim kapitalu a vykazuji se az po kone¢ném vyka-
zani oCekavané transakce do hospodarského vysledku.
Pokud se jiz nepfedpoklada dalsi vyskyt ocekavané
transakce, zisky nebo ztraty kumulované ve vlastnim
kapitalu se vykazi pfimo v hospodaiském vysledku.

OSTATNI DERIVATY

Nékteré derivaty nejsou urceny pro zajistovaci ucet-
nictvi. Zména redlné hodnoty takovychto derivatl je
zauctovana pfimo do zisku nebo ztraty.

0) Penézni platby
zavislé na cené akcii

Spole€nost uzavrela akciovy opéni program, ktery je
realizovan prostrednictvim stinovych opci, jejichz hod-
nota je odvisla od aktualni ceny akcie Spole¢nosti.

Zavazky Spolecnosti vzniklé v souvislosti s timto pro-
gramem jsou ocefiovany na realnou hodnotu ke kaz-
dému rozvahovému dni. Zmény v redlné hodnoté téchto
zéavazkl jsou zachyceny ve vykazu o Uplném vysledku
v daném ucetnim obdobi.

Realna hodnota je kalkulovana jako vnitfni cena opce,

tj. rozdil mezi aktudlni trzni cenou akcie Spole¢nosti

a realizacni cenou stinové opce. K ¢asové hodnoté opce
se neprihlizi.

p) Obchodni a ostatni
pohledavky
Obchodni a ostatni pohledavky jsou prvotné vykazany

v realné hodnoté a nasledné jsou ocenény v nabéhlé
hodnoté s pouzitim metody efektivni Urokové sazby.

q) Penézni prostredky
a penezni ekvivalenty

Penézni prostfedky zahrnuji hotovost, bézné ucty

u bank a vklady nebo jiné kratkodobé vysoce likvidni
prostfedky, které mohou byt v kratké dobé pfeménény
na predem znamou hodnotu hotovosti a nesou mini-
malni riziko zmény hodnoty.

r) Dlouhodobée zavazky

Dlouhodobé zavazky, jako napf. dlouhodobé bankovni
uvéry a dluhopisy, jsou prvotné ocenény ve vysi pfijmu
z emise daného dluhu snizené o transakéni naklady.
Nasledné jsou ocefovany zlstatkovou hodnotou pfi
pouziti metody efektivni Urokové sazby. Rozdil mezi
nominalni hodnotou a prvotnim ocenénim dluhu se

po dobu trvani dluhu Uctuje do vysledku hospodareni
jako nakladovy urok.

Naklady spojené s vydanim finanénich instrument

a diskont pod, resp. prémium nad jejich nominalni hod-
notu jsou zapocteny jako snizeni, resp. zvySeni nomi-
nalni hodnoty. Tyto ¢astky jsou soucasti efektivni uro-
kové miry.

s) Smluvni aktiva
a zavazky

Smluvni aktivum je pravo Skupiny na protihodnotu
vymeénou za zbozi nebo sluzby, které Skupina prevedla
na zékaznika v pripadé, Ze je toto pravo podminéno
nécim jinym, nez je plynuti ¢asu (napfiklad budoucim
pInénim Skupiny).

Smluvni zavazek je zavazek Skupiny prevést zbozi
nebo sluzby na zékaznika, za ktery Skupina obdrzela
od zakaznika protihodnotu.

Smluvni aktiva a zavazky jsou prvotné vykazany v realné
hodnoté a nasledné jsou ocenény v nabéhlé hodnoté
s pouzitim metody efektivni Urokové sazby.
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t) Obchodni
a ostatni zavazky

Obchodni zavazky vzniknou, kdyz protistrana pini své
zavazky vyplyvajici ze smlouvy a jsou prvotné vykazany
v realné hodnoté a nasledné ocenény v nabéhlé hod-
noté s pouzitim metody efektivni Urokové sazby.

u) Rezervy

Rezervy se tvofi v pfipadé, kdy Skupina ma sou¢asny
zavazek v zavislosti na néjaké udalosti v minulosti, pfi-
¢emz je pravdépodobné, ze bude muset tento zavazek
vyporadat a sou€asné Ize vySi tohoto zavazku spolehlivé
odhadnout. Rezervy jsou stanoveny na zakladé nejlep-
§iho mozného odhadu nakladl spojenych s vyrovnanim
zavazku k rozvahovému dni. Tyto naklady jsou diskon-
tovany v ptipadé vyznamnych rozdil mezi sou¢asnou

a budouci hodnotou.

V) Vlastni akcie

Pofizovaci hodnota vlastnich akcii je polozkou snizujici
ve vykazu o finanéni situaci vysi kapitalu. Nabyti viast-
nich akcii je U¢tovano na zakladé data transakce a vyka-
zano ve vykazu zmén vlastniho kapitalu jako snizeni
kapitalu.

w) Zavedeni novych
a revidovanych
standardt

Standardy a interpretace
ucinné v bézném obdobi

Nasleduijici Upravy stavajicich standardl vydanych
Radou pro mezinarodni Ucetni standardy (IASB) a pfija-
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tych EU jsou poprvé platné pro sou¢asné vykazované
obdobi:

N |IFRS 16 Leasing — ucinny pro ucetni obdobi zacina-
jici 1. ledna 2019 nebo po tomto datu.

Novy standard IFRS 16 Leasing nahrazuje vSechny
stavajici mezinarodni ucetni predpisy tykajici se
uctovani pronajmi jak u najemce, tak u pronajima-
tele. Dle tohoto standardu bude najemce uctovat
vétsinu pfedmétd leasingu na rozvaze. U pronaji-
matele zlstava uctovani témér nezménéné. Tento
model se pouzije na leasingy, s vyjimkou kratkodo-
bych pronajmd a leasingl, kde podkladové aktivum
ma nizkou hodnotu. Standard je zavazny od fad-
ného ucetniho obdobi zaginajiciho 1. ledna 2019

a k tomuto datu Skupina tento standard implemen-
tovala.

Prijeti tohoto standardu nemélo vyznamny dopad
na ucetni zavérku Skupiny.

N Upravy standardu IFRS 9 Finanéni nastroje —
Funkce predplatného s negativni kompenzaci -
ucinné pro ucetni obdobi zacinajici 1. ledna 2019
nebo po tomto datu,

N Upravy standardu IAS 19 Zaméstnanecké vyhody
— Zmeéna planu, zkraceni nebo vyporadani (U€inné
pro ucetni obdobi zaginajici 1. ledna 2019 nebo
po tomto datu),

N Upravy standardu IAS 28 Investice do pfidruze-
nych podniki a spoleénych podnikti — Dlouhodobé
zajmy v pridruzenych podnicich a spoleénych pod-
nicich (U¢inné pro Ucetni obdobi zac¢inajici 1. ledna
2019 nebo po tomto datu),

N IFRIC 23 Nejistota v zachazeni s danémi z pfijmt
(G€inny pro ucetni obdobi zacinajici 1. ledna 2019
nebo po tomto datu),

N Upravy rGznych standard( obsazené v ,Zdokona-
leni IFRS (cyklus 2015-2017)“ vyplyvajici z projektu
kaZzdoro¢niho vylepseni IFRS standardl (IFRS 3,
IFRS 11, IAS 12 a IAS 23) primarné zaméfreného
na odstranéni nesrovnalosti a vyjasnéni formulaci
(4¢inné pro ucetni obdobi zacinajici 1. ledna 2019
nebo po tomto datu).

Prijeti vy$e uvedenych standardd nemélo vyznamny
dopad na ucetni zavérku Skupiny.
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Noveé ucetni standardy

Byly vydany nékteré nové standardy a interpretace,
které jsou povinné pro ucetni obdobi zac€inajici 1. ledna
2020 nebo pozdéji a které Skupina nezavedla dfive.

K datu schvaleni této ucetni zavérky Rada IASB vydala
nasledujici nové standardy, Upravy existujicich stan-
dardd a interpretace pfijaté Evropskou unii, které dosud
nevstoupily v Uginnost:

N Upravy odkazil na koncepéni ramec standardt
IFRS (ucinné pro ucetni obdobi zacinajici 1. ledna
2020 nebo po tomto datu).

N Novela IFRS 3 Podnikové kombinace (i¢inné
pro ucetni obdobi zaginajici 1. ledna 2020 nebo
po tomto datu),

N Novely IAS 1 Sestavovani a zverejiiovani ucetni
zavérky a IAS 8 Uéetni pravidla, zmény v Géetnich
odhadech a chyby (U¢inné pro ucetni obdobi zaci-
najici 1. ledna 2020 nebo po tomto datu),

N IFRS 17 Pojistné smlouvy (UCinny pro ucetni
obdobi zacginajici 1. ledna 2021 nebo po tomto datu),

N Upravy standardu IFRS 10 Konsolidovana
finanéni zavérka a IAS 28 Investice do pfridru-
zenych podnikt a spoleénych podniki — Prode;
nebo prerozdéleni aktiv mezi investorem a jeho pfi-
druzenym nebo spole¢nym podnikem a dal§i zmény
(ktery byl odloZen na dobu neurcitou az do uzavreni
vyzkumného projektu o akciové metodé).

N Novely IFRS 9, IAS 39 a IFRS 7 Reforma refe-
renénich sazeb (U¢inné pro ucetni obdobi zacinajici
1. ledna 2020 nebo po tomto datu)

N Novela IAS 1 Sestavovani a zverejiiovani ucetni
zavérky: Klasifikace zavazk( jako kratkodobé,
resp. dlouhodobé (U€inné pro ucetni obdobi zadina-
jici 1. ledna 2022 nebo po tomto datu)

Skupina nepredpokladd, ze nékteré z vySe uvedenych
standard, revizi nebo novel uplatni pfed terminem jejich
zavazné platnosti. Skupina oCekava, ze prijeti téchto
novych standard(, Uprav stavajicich standardd a novych
interpretaci nebude mit vyznamny dopad na ucetni
zaverku Skupiny v obdobi po¢atecni aplikace.

4. Finanéni rizika,
investicni rizika
a Fizeni kapitalu

Skupina je v souvislosti se svou ¢innosti vystavena
finanénim rizikdim, a to:

N uvérovému riziku v souvislosti s béznymi obchodnimi
vztahy se zakazniky;

N riziku likvidity, pfedstavujicimu miru dosazitelnosti
finanénich zdroj a pfistupu na Uvérové trhy;

N trznimu riziku (primarné spojenému s ménovymi
kurzy a drokovymi sazbami) v souvislosti s fak-
tem, ze Skupina provadi svou €innost na mezina-
rodni Urovni a v rlznych ménach a pouziva finanéni
nastroje zavislé na urokovych sazbach.

P¥i fizeni svych finan¢nich rizik se Skupina koncentruje
na nepredvidatelnost finanénich trhll a snazi se o mini-
malizaci potencidlnich negativnich efektll na hospodar-
ské vysledky.

Nasledujici odstavce poskytuji kvalitativni a kvantita-
tivni vyjadreni potencialnich vlivii na Skupinu plynoucich
z téchto rizik.

Uvérové riziko

Velka vétsina prodejl je realizovana prostfednictvim
obchodniho Uvéru zakaznikim. Rizika spojena s poskyt-
nutim Uvéru jsou plné zajisténa pojisténim jednotlivych
pohledavek za zakazniky nebo pfijetim zaloh od téchto
zékaznikl. Tyto pohledavky jsou pojistény do vyse 90 %
jejich nominalni hodnoty.

Maximalni Uvérové riziko, kterému je Skupina teore-
ticky vystavena, je rovno Uc¢etni hodnoté penéznich
prostfedkd, pohledavek z obchodnich vztah( a jinych
pohledavek uvedenych v rozvaze. Pfehled pohledavek

z obchodnich vztaht s rozdélenim dle jejich splatnosti je
uveden nize.
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Do splatnosti 1033946 923% 1267288 90,5 %

Po splatnosti

., 39 063 3,5 % 113 794 8,1 %
—do 1 mésice

Po splatnosti

L 47 208 4.2 % 18 837 1,4 %
—nad 1 mésic

Celkem 1120217 100,0% 1399919 100,0 %

V roce 2019 Skupina vytvofila opravnou polozku
na o¢ekavanou Uvérovou ztratu po splatnosti ve vysi
673 tisic K¢ (v roce 2018 18 tisic KZ).

Kreditni kvalita bankovnich zlstatkd mdze byt shrnuta

na zakladé Moody’s ratingu k 31. prosinci 2019 a 2018
nasledovné:

_ 31. prosince 2019 31. prosince 2018

- Aa3 172 516 174 575
- A1l 28 980 225 077
-A2 5 9
-A3 159 -2
— bez ratingu 387 0
Celkem 202 046 399 659

Vysvétleni Moody’s ratingu:

Aag: velmi kvalitni s velmi nizkym kreditnim rizikem
A1-A2: hodnoceno jako vysoce kvalitni s nizkym kredit-
nim rizikem.

A3: hodnoceno jako stfedné kvalitni na vys$Sim stupni

s nizkym kreditnim rizikem.

Baa1-Baa3: hodnoceno jako stredné kvalitni s jistou mirou
spekulativniho stupné a se stfednim kreditnim rizikem.

Koncentrace uveéroveho rizika

Skupina dodava prevazou ¢ast své produkce globalnim
zakaznik(m do jejich zavod( po celém svété. Vzhledem
k této skutecnosti je obtizné stanovit expozici Skupiny
vl¢i geografickym segmentdm.

Skupina dodava netkané textilie primarné do segmentu
hygieny, pficemz podil prodeji na celkovych vynosech
¢inil za rok 2019 pfiblizné 91 % (90 % za rok 2018).
Zbylych 9 % prodejl (10 % za rok 2018) sméfovalo
do segmentu stavebnictvi, zemédélstvi a zdravotnictvi.

«PEN @

Soucasné rozloZeni koncentrace zakaznikd Skupiny
odrazi situaci na trhu hygienickych produktl, jenz je
rozdélen mezi Uzky okruh vyrobcU, z nichz kazdy drzi
podstatnou ¢ast trhu. Pét nejvétsich zakaznikl v roce
2019 reprezentovalo 80% podil na celkovych trzbach
Skupiny (81% podil v roce 2018). Obchodni pohledavky
péti nejvétsich zakaznikl k 31. prosinci 2019 ¢inily 88 %
ze vSech pohledavek (92 % k 31. prosinci 2018).

V roce 2019 predstavovaly prodeje nejvétSimu zakaz-
nikovi 46 % z celkovych trzeb (48% podil v roce 2018).
Podil druhého nejvétsiho odbératele Cinil 15 % z trzeb
Skupiny (v porovnani se 17% podilem v roce 2018)

a tretiho 11 % z trzeb skupiny (v porovnani s 9% podi-
lem v roce 2018). Kromé téchto t¥i zakaznikd zadny dalsi
neprekroCil podil 10 % na celkovych trzbach.

Skupina v roce 2019 nezménila zadné cile, principy ani
procesy, jimiz fidi Uvérova rizika.

Riziko likvidity

Riziko likvidity vznika pfi problémech se ziskanim
finan¢nich zdrojd potfebnych k pokracovani provoznich
aktivit Skupiny za soucasnych ekonomickych podminek.

Skupina se snazi snizit riziko likvidity prostfednictvim
optimalizace Fizeni finan¢nich zdrojt nasledujicim zp-
sobem:

N udrzovanim pfimérené miry likvidnich finanénich pro-
stredkd,

N ziskanim pfimérenych Uvérovych prostiedkd,

N predikci budouci likvidity prostfednictvim finanéniho
planovani.

Analyza rizika likvidity

Nasledujici tabulky zobrazuji oCekavanou splatnost
nederivatovych finanénich aktiv Skupiny a zbyvajici
smluvné dohodnutou splatnost nederivatovych finan¢-
nich pasiv. Tabulky byly sestaveny na zékladé nediskon-
tovanych smluvné dohodnutych splatnosti finan¢nich
aktiv, a to véetné Uroku z téchto aktiv a na zakladé nedi-
skontovanych penéznich tokl plynoucich z finan¢nich
zéavazk( se zohlednénim nejdfive moznych termind, kdy
mUzZe byt Skupina pozadana o splaceni téchto zavazkd.
Finanéni zavazky zahrnuji penézni toky z Urokd i jistiny.
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Ugetni Do 6| 6 mésici 1 rok 2 roky Celkem
hodnota mésict az1rok| az2roky az5let

Finanéni pasiva:

Dluhopisy s variabilni Urokovou sazbou 670 109 14 306
Dluhopisy s fixni Urokovou sazbou 3228 617 23 822
Zavazky z obchodnich vztah( 230 944 230 944
Kratkodobé zavazky z diuhopisti 63 396 63 396
Zavazky vaci zaméstnanclim 28 117 28 117
Ostatni zavazky 9214 9214

14 306 28612 85 835 706 612 849 670
58 726 82548 2540 989 919499 3625584
0 0 0 0 230 944
0 0 0 0 63 396
0 0 0 0 28 117
0 0 0 0 9214

Ugetni Do 6| 6 mésicl 1 rok 2 roky Celkem
hodnota mésict az1rok| az2roky az5let

Finanéni pasiva:

Dluhopisy s variabilni irokovou sazbou 669 834 13 797
Dluhopisy s fixni Urokovou sazbou 3253433 24117
Zavazky z obchodnich vztah( 262 435 262 435
Kratkodobé zavazky z diuhopisti 60 795 60 795
Zéavazky vici zaméstnanclm 37 912 37 912
Ostatni zavazky 9205 9205

Vedeni Skupiny véfi, Ze finan¢ni zdroje a dostupné uvé-
rové linky popsané v poznamce 5 x) spole¢né se zdroji
generovanymi z provoznich aktivit, budou dostatecné

k pokryti investi¢ni ¢innosti a potfeb pracovniho kapitalu.

Uvedena tabulka uvadi analyzu likvidity Skupiny tyka-
jici se finan¢nich derivatd. Tabulka byla sestavena

13 797 27 595 82 784 733 189 871 162
59 100 83217 1301073 2271788 3739294
0 0 0 0 262 435
0 0 0 0 60 795
0 0 0 0 37 912
0 0 0 0 9 205

na zakladé nediskontovanych &istych prirlstkd/ubytkd
penéznich tokd z finanénich derivatd, které se vypo-
radavaji v Cisté vysi. Pokud zavazek nebo pohledavka
nejsou fixni, vykazana vyse se odvozuje z pfedpoklada-
nych Urokovych sazeb podle vynosovych kfivek k datu
ucetni zavérky.

Vyporadani v Cisté vysi:
KFfizové ménové Urokové swapy 14 306

Struktura ménovych opci 5412

(10 551) 3755 85 259 49 827

5412 14 344 4818 =

Vyporadani v Cisté vysi:
KFizové ménoveé urokové swapy 13 797

Struktura ménovych opci 6 303

-11 722 2076 64 741 46 460

16 533 37 158 21676 =

Skupina v roce 2019 nezmeénila zadné cile, principy ani procesy, jimiz fidi riziko likvidity.



08 | Konsolidovana u etni zav rka

Trzni riziko

Trzni riziko spociva v riziku, ze pfijmy Skupiny nebo
hodnota finanénich nastroju drzenych Skupinou budou
ovlivnény zménou trznich cen, napfiklad ménovych
kurzl, urokovych sazeb &i cen akcii.

Skupina je vystavena trznim rizikm z titulu fluktuace
ménovych kurzl a Urokovych sazeb.

Ménove riziko

Skupina provozuje své vyrobni aktivity pouze na Uzemi
Ceské republiky, Egypta a Jihoafrické republiky

a obchoduje tak na mezinarodni Urovni. Tento fakt
vystavuje Skupinu ménovému riziku, a to ve vztahu jak
k provoznim, tak finanénim aktivitdm. Funkéni ménou
spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.o. a jejich dcefi-
nych spolednosti je ¢eska koruna (K&). Ceska koruna je
také funk&ni ménou spolecnosti PFNonwovens Interna-
tional s.r.o. Funkéni ménou spole¢nosti PFNonwovens
EGYPT LLC je americky dolar (USD). Funk&ni ménou
spole¢nosti PFNONWOVENS RSA (PTY) LTD je jihoaf-
ricky rand (ZAR). Funkéni a prezenta¢ni ménou spolec¢-
nosti PFNonwovens a.s. je ¢eska koruna (K&). Cast pro-
voznich aktivit (trzby a provozni naklady) je provadéna
v méné EUR. VétSina financnich aktivit (napfiklad splatky
uveérl a urokd) je téz provadéna v méné EUR.

Obchodni (provozni) ¢innost

Mé&nové riziko z pohledu obchodni (provozni) ¢innosti
se Skupina snazi pfirozené zajistit vynosy i naklady

v danych ménach. Navzdory pfirozenému zajisténi
vznika jisty rozdil mezi vynosy a naklady v konkrét-
nich ménach (zejména v K¢ a EGP), napf. naklady

na mzdy a energie jsou vyplacené v lokalni méné (K&
a EGP) a nejsou kryty, resp. jsou kryty jen Castecné trz-
bami v lokalnich ménach. Tento nesoulad, resp. saldo,
mezi naklady a vynosy u jednotlivych mén predstavuje
meénove riziko.

Finan¢ni ¢innost

Skupina je vystavena nerealizovanym kurzovym zisktim/
ztratam z precenéni rozvahovych polozek (bankovni
puijcky, dluhopisy, vnitropodnikové pUjcky, penézni pro-
stfedky, pohledavky a zavazky z obchodnich vztahd).

«PeN @)

Nerealizované kurzové zisky &i ztraty nemaiji vliv
na penézni toky Skupiny.

Skupina je vystavena ménovému riziku zejména z titulu
zmény nasledujicich ménovych pari:

N CZK/EUR - posileni kurzu K¢ proti EUR ma negativni
dopad do provozniho vysledku hospodareni Sku-
piny vzhledem ke skutecCnosti, ze prevazna vétsina
vynosu je U¢tovana v EUR zatimco ¢ast nakladd,
jako napt. mzdy a energie jsou vynakladany v K¢.
Posileni kurzu K& proti EUR ma pozitivni dopad
na financni vysledek, jelikoz posileni KE vede ke sni-
Zeni zavazkd z dluhopisd vydanych v EUR. Oslabeni
kurzu K¢ proti EUR ma opacny efekt.

N USD/EUR - posileni kurzu USD proti EUR ma pozi-
tivni dopad na finanéni vysledek, jelikoZ posileni
USD vede ke snizeni zavazkd z vnitropodnikovych
pUjcek poskytnutych v EUR na financovani investi¢-
niho projektu v Egypté dcefiné spolecnosti v Egypté,
jejiz funkéni ménou je USD. Oslabeni kurzu USD
proti EUR ma opacny efekt.

N ZAR/EUR - posileni kurzu ZAR proti EUR ma pozi-
tivni dopad na finanéni vysledek, jelikoz posileni ZAR
vede ke snizeni zavazk( z vnitropodnikovych puj-
¢ek poskytnutych v EUR na financovani investi¢niho
projektu v Jihoafrické republice dcefiné spolecnosti
v Jihoafrické republice, jejiz funkéni ménou je ZAR.
Oslabeni kurzu ZAR proti EUR ma opacny efekt.

Zmény ostatnich ménovych kurz{i by nemély zasadni
vliv na hospodareni Skupiny.

Dopad zmény cizoménovych kurzd mm

Posileni kurzu CZK vaci EUR o 5 % -67 634 -55 079
Oslabeni kurzu CZK vic¢i EUR o 5 % 67 634 55 079
Posileni kurzu USD vicéi EUR 0 5 % 60 378 69 525
Oslabeni kurzu USD vicéi EUR 0 5 % -60 378 -69 525
Posileni kurzu ZAR viéi EUR 0 5 % 78 137 22 906

Oslabeni kurzu ZAR vi¢i EUR 0 5 % -78 137 -22 906

V tis. K&
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Urokové riziko

Skupina je vystavena Urokovému riziku, jez plyne

z privatni emise dluhopisl v nominaini hodnoté

678 mil. K&, které nesou plovouci Urokovou sazbu

6M PRIBOR + 2 %. Z divod( fizeni Urokového rizika
Skupina uzavrela kfizovy ménovy urokovy swap,

na zakladé néhoz je Skupina pfijemcem plovouci Uro-
kové sazby 6M PRIBOR + 2 % a platcem pevné sazby.
Timto je urokové riziko zcela eliminovano. Tento swap je
detailné popsan v poznamce 5 aa).

Skupina v roce 2019 nezménila zadné cile, principy ani
procesy, jimiz fidi rokoveé riziko.

Rizeni kapitalu
Cile Skupiny pfi fizeni kapitalu jsou nasleduijici:

N zabezpecit schopnost skupiny pokraCovat v ¢innosti
do budoucna tak, aby mohla dale poskytovat vynosy
a jiné vyhody svym akcionarlim a dal$im zaintereso-
vanym osobam a

N poskytovat adekvatni vynosy akcionardim pfi
rozumné mife rizika.

Skupina fidi vysi kapitalu a kapitalovou strukturu a pfi-
padné je upravuje v kontextu zmén ekonomickych pod-
minek a rizikovych charakteristik podkladovych aktiv.
Za kapital skupina povazuje vlastni kapital a cizi zdroje
ziskané emisi dluhopisl. Skupina za u¢elem udrzeni &i
Upravy kapitalové struktury mdze zménit vysi dividendy
vyplacené akcionariim, vratit kapital akcionar(im, vydat
nové akcie nebo prodat aktiva za u¢elem snizeni dluhu.

Skupina exaktné nedefinuje potfebnou vysi kapitalu,
nicméné vedeni Spole¢nosti dikladné monitoruije rizika
pfipadné nedostatecnosti kapitalu a je pfipraveno kapi-
tal ménit tak, jak je uvedeno vyse.

V souladu s emisnimi podminkami dluhopist vydanych
Skupinou, je Skupina zavazana udrzovat pomér Konso-
lidovaného cistého dluhu a konsolidované EBITDA pod
Urovni 4,5nasobku. K 31. prosinci 2019 tento pomér Cinil
3,91 (3,47 k 31. prosinci 2018).

5. Poznamky
ke konsolidované
ucetni zaveérce

a) Trzby

Rozdéleni trzeb dle produktovych skupin

Hygiena 5965 391 91,2% 5845672 90,1 %
Ostatni 576 053 8,8% 639121 9,9 %
Trzby celkem 6541444 100,0 % 6484793 100,0 %

Rozdéleni trzeb dle mista skuteéného
doruceni zbozi zakaznikovi

regon |00 ool 2010z oon

Zapadni

apadn| 2212377 33,8% 2185487 337 %
Evropa
Stredni
avjchodni 2696325  41,2% 2489646 384 %
Evropa, Rusko
Ostatni 1632742  250% 1809660 27,9 %
Celkem 6541444 100,0% 6484793 100,0 %

Rozdéleni trzeb dle ¢asu zachyceni vynosl

Pribézné 5 436 658 83,1 % 5389 698 83,1 %
Jednorazové 1104 786 16,9 % 1095 095 16,9 %

Celkem 6541444 100,0 % 6484793 100,0 %

Smluvni aktiva

Nasledujici tabulka poskytuje informace o obchodnich
pohledavkach a smluvnich aktivech plynoucich ze smluv
se zakazniky.
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Pohledavky predstavuiji obchodni pohledavky z jiz
vystavenych faktur.

Smluvni aktiva pfedstavuji vyrobky, které byly vyrobeny
na zakladé objednavky pfijaté od zakaznika a splfuji
podminku IFRS 15 pro uznani vynost pribézné. V pri-
padé Skupiny tedy splfuji, Ze vyrobek nema pro Sku-
pinu alternativni vyuziti, a zaroveri ma Skupina pravné
vymahatelny narok na uhradu za pInéni. Z tohoto
dlvodu neni tvofena opravna polozka na tyto aktiva.

V podstaté se tedy jedna o vyrobky vyrobené na zakladé
objednavky zakaznika, které budou dodany v nasledu-
jicim obdobi za cenu, ktera je pro nasledujici obdobi jiz
znama.

K 31. prosinci | K 31. prosinci
2019 2018

Pohledavky

z obchodnich vztaht 1120217 1399919
Smluvni aktiva 446 923 309 717
Celkem 1567 140 1709 636

Smluvni aktiva jsou pfeménéna na pohledavky pfi expe-
dici vyrobku a vystaveni faktury. Nova smluvni aktiva
vznikaji pfi vyrobé vyrobkd, ktera splnuji vyse uvedené
podminky pro rozpoznani vynosl pribézné.

Alokace transakéni ceny
na zbyvajici zavazky k plnéni

Skupina aplikuje praktické zjednoduseni v souladu

s odstavcem 121 IFRS 15 a nezvefejnuje informace

o zbyvajicich zavazcich k plnéni, jejichZz plivodné oceka-
vana doba trvani €ini jeden rok nebo méné.

V souladu s vySe uvedenym Skupina nema zavazky
k plnéni s o¢ekavanou dobou trvani delsi nez jeden rok.

b) Vykazovani
dle segmentu

V souladu s IFRS 8 Skupina identifikovala jediny pro-
vozni segment, a to segment netkanych textilii. Tento
segment zahrnuje vyrobu a prodej netkanych textilii
véetné odpadl z vyroby netkanych textilii.

Vzhledem k vy$e uvedenému jsou vykazy a dalsi infor-
mace pro tento segment shodné s vykazy a dalSimi

«PeN @

informacemi pro celou Skupinu. Z tohoto dlivodu rovnéz
neni provedeno sesouhlaseni segmentovych ukazatell
s ukazateli za celou skupinu.

c) Spotreba
materialu a sluzeb

Spotreba surovin 3988 808 4 020 620
Nakup zbozi 58 369 0
Spotreba nahradnich dilt 169 055 118 937
a oprav

Spotreba energie 220 388 211 620
Ostatni spotreba 32 582 25163
Externi sluzby 516 431 385 947
Spotieba materialu 4985 633 4762 287

a sluzeb celkem

d) Ostatni provozni
vynosy a naklady

Ostatni provozni vynosy

Vynosy z prodeje majetku 4 591 3 853
Vynosy z pojisténi 3483 14 246
Ostatni vynosy 13 661 10 790
Ostatni provozni vynosy celkem 21735 28 889

Ostatni provozni naklady

ZUstatkova cena prodaného majetku 2164 3152
Naklady na pojisténi 37 455 30 754
Ostatni naklady 21 266 68 353
Ostatni provozni naklady celkem 60 885 102 259
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e) Kapitalizace nakladu na vyvoj

Vydaje na vyvoj jsou kapitalizovany v souladu s ucetnimi postupy Skupiny.
Kapitalizované vydaje obsahuji naklady na material, pfimé mzdové naklady
a pfimo pfifaditelné rezijni naklady/vynosy.

Vydaje na material 34 329 41 825
Pfimé mzdové naklady 3383 3227
Primo prifaditelné rezijni naklady/(vynosy) -1 560 -1824
Celkové kapitalizované vydaje na vyvoj 36 152 43 228

f) Osobni naklady

Primérny Odmény Vynosy souvise- Socialni Socialni
pocet élentim pied- | jici s pfecenénim | a zdravotni naklady
zaméstnancu stavenstva | opéniho programu pojisténi

Zameéstnanci 654 359 792 268 217 0 0 82 259 9317
Exekutivni a neexe-

Ly 5 6610 240 8 531 -4 186 2 025 0

kutivni Feditelé
Celkem 659 366 402 268 457 8 531 -4 186 84 284 9317

Primérny Celkem Odmény Vynosy souvise- Socialni Socialni

pocet élentim pied- | jici s pfecené&nim | a zdravotni naklady
zaméstnancu stavenstva | opéniho programu pojisténi

Zaméstnanci 593 319 923 235 392 0 0 79170 5 361

Exekutivni a neexe-

o 5) 26 665 14 479 10 367 -911 2730 0
kutivni feditelé

Celkem 598 346 588 249 871 10 367 -911 81900 5 361
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g) Penézni platby
zavislé na cenée
akcii pro exekutivni
a neexekutivni Cleny
predstavenstva

Nize uvedené informace se vztahuji k op&nim akciovym
programdm z roku 2007 a 2010, u kterych k 31. prosinci
2019 a k 31. prosinci 2018 zbyvalo k uplatnéni 60 304
kusU stinovych opci. U opénich akciovych program(

z let 2014 a 2017 doslo k plnému uplatnéni vSéech vyda-
nych stinovych opci/warrantd.

Valna hromada konana dne 15. ¢ervna 2007 schvalila
udéleni celkového poctu 230 735 stinovych opci. Kazda
stinova opce v pfipadé uplatnéni udéluje pravo ziskat
hotovostni pInéni vypoctené jako zavérecna cena jedné
akcie Spolec¢nosti na Prazské burze cennych papird
(BCPP) v den predchazejici uplatnéni stinové opce sni-
zené o 749,20 K¢, tj. Castku predstavujici cenu, ktera
byla nabidnuta pfi primarni emisi akcii spole¢nosti
PFNonwovens a.s. (cena IPO). Z plvodné udéleného
poctu 230 735 stinovych opci je aktualné v drzeni byva-
lych exekutivnich manazerd a byvalych neexekutivnich
fediteld 44 840 kusU stinovych opci.

Valna hromada konana dne 15. ¢ervna 2010 schvalila
udéleni celkového poctu 230 735 stinovych opci. Kazda
stinova opce v pripadé uplatnéni udéluje pravo ziskat
hotovostni pInéni vypoctené jako zavérec¢na cena jedné
akcie Spole¢nosti na Prazské burze cennych papir(i
(BCPP) v den predchazejici uplatnéni stinové opce sni-
zené o 473,00 K¢ predstavuijici kurz akcii Spole¢nosti
na Burze cennych papirtl Praha (,BCPP*) ke dni 15. pro-
since 2009, zvySeny o 10 %, a zavéreCnou cenou akcii
na BCPP v den predchazejici dni realizace stinové opce.
Z pUvodné udéleného poctu 230 735 stinovych opci

je aktualné v drzeni byvalych exekutivnich manazer

a byvalych neexekutivnich feditell 15 464 kusu stino-
vych opci.

«PEN @)

Souhrn smluvnich podminek stinovych opci k 31. pro-
sinci 2019:

Datum Realizacni| Celkovy pocet| Realna hodnota
udéleni cena udélenych | udélenych opci
opci (o744} opci (ks) (tis. K¢)
24. 5. 2007 749,20 44 840 0
15. 6. 2010 473,00 15 464 3510
Celkem 60 304 3510

Souhrn smluvnich podminek stinovych opci k 31. pro-
sinci 2018:

Datum Realizacni| Celkovy pocet| Realna hodnota
udéleni cena udélenych | udélenych opci
opci ((o74 4] opci (ks) (tis. K¢)
24. 5. 2007 749,20 44 840 2 547
15. 6. 2010 473,00 15 464 5150
Celkem 60 304 7 696

Redlna hodnota stinovych opci k 31. prosinci 2019 byla
3 510 tis. K& (7 696 tis. K& k 31. prosinci 2018). Sta-
vajici management Spole¢nosti k 31. prosinci 2019

a k 31. prosinci 2018 nevlastnil Zzadnou stinovou opci.

Redlna hodnota stinovych opci byla kalkulovana jako
rozdil mezi uzaviraci cenou akcie Spole¢nosti na Burze
cennych papird v Praze 700 K¢ k 31. prosinci 2019
(806 K¢ k 31. prosinci 2018) a realizaéni cenou opci.

h) Odpisy

Odpisy hmotného majetku 493 305 445102
Odpisy nehmotného majetku 36 199 22 421
Celkem 529 503 467 523
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i) Kurzove zisky
a ostatni financéni

VyNnosy
|z 201

Realizované a nerealizované kurzové 195 299 176 247

zisky

Precenéni derivatd 16 688 0
Ostatni finanéni vynosy 0 0
Celkem 141987 176 247

j) Kurzové ztraty
a ostatni financni
naklady

Realizované a nerealizované kurzové

stréty 0 93 235
Precenéni derivatd 0 54 328
Ostatni finanéni naklady 11 507 14 525
Celkem 11507 162087

Ostatni finan¢ni naklady zahrnuji zejména pojistné
a bankovni poplatky.

k) Urokové vynosy
| 2o oo

Urokové vynosy 3406 4206

Tato polozka obsahuje urokové vynosy z bankovnich
Uctd a terminovanych depozit.

) Urokové naklady

Uroky z uveérl a naklady na vyrovnani 113946 176516

dluhu
Ostatni 3106 1349
Celkem 117052 177 865

V roce 2018 ani 2019 nebyly kapitalizovany zadné
vypUjéni naklady.

m) Dan z prijmua -
vynos/(naklad)

Dan z piijmU splatna 108394 106 483
Dan z pfijmU odlozena 123236 -201 608
Celkem 231630 -95125

Zmeény v odlozené dani jsou podrobnéji popsany
v poznamce 5 y).
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Efektivni dariova sazba

«PeN @

Zisk pred zdanénim
Dan z piijm0 s pouzitim platné dariové sazby

Dariové neuznatelné polozky, slevy a odpocty

Rozdily v danovych sazbach zemi, ve kterych jednotlivé entity provozuiji svoji ¢innost

Vyuziti kumulovanych danovych ztrat nevykazanych v odlozené dani
Darioveé ztraty bézného obdobi nevykazané v odlozené dani
Vykazani vlivu investi¢nich pobidek na odlozenou dan

Vyuziti investiéni pobidky plvodné nevykazané v odlozené dani
Ostatni vlivy

Celkova dan z pFijmU/efektivni dafiova sazba

PFN — NW a.s. zacal ¢erpat slevy na dani v roce

2008, poslednim rokem &erpani byl rok 2017.

PFN — NW a.s. ziskal dalsi investi¢ni pobidku v roce
2016. PFN - NS a.s. ziskal pfislib investi¢nich pobidek
v lednu 2009 a zacal investi¢ni pobidku vyuzivat v roce
2016. PFN - GIC a.s. ziskal pfislib investi¢nich pobidek

Prehled k 31. prosinci 2019

Maximalni ¢astka
v mil. Ké

PFN - NW a.s.” 148,1
PFN - NS a.s. 403,5
PFN - GIC a.s. 212,6

Prehled k 31. prosinci 2018

Maximalni ¢astka

v mil. Ké
PFN - NW a.s.” 148,1
PFN - NS a.s. 403,5
PFN - GIC a.s. 212,6

704 828 720 032
133 917 19,0 % 136 806 19,0 %
-18 506 -2,6 % 726 0,1 %
24 436 3,5 % 0 0,0 %
-2 139 -0,3 % -23 405 -3,3 %
65579 9,3 % 13 684 1,9 %
27970 40% -178538 -248%
0 0,0 % -42 784 -5,9 %
-372 -0,1 % -1614 -0,2 %
231 630 32,9 % -95,125 -13,2%

v bfeznu 2018 a investi¢ni pobidku prozatim nezacal
vyuzivat.

Maximalni mira podnikové slevy na dani z pfijmu je
48 % pro PFN — NW a.s., 30 % pro PFN - NS a.s.
a22 % pro PFN - GIC a.s.

Nevyuzita ¢astka k 31. pro-| Sleva na dani z pFi- | Prvni rok vyuziti slevy
sinci 2019 v mil. Ké jmi po dobu na dani z pFijma

148,1 10 let n/a
172,1 10 let 2016
212,6 10 let n/a

Nevyuzita ¢astka k 31. pro-| Sleva na dani z pFi- | Prvni rok vyuziti slevy
sinci 2018 v mil. Ké jmi po dobu na dani z pFijma

148,1 10 let n/a
2242 10 let 2016
212,6 10 let n/a

*) Pfislib investi¢ni pobidky od Ministerstva préimyslu a obchodu Ceské republiky zaloZzen na rozhodnuti z fijna 2016
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Investi¢ni pobidky jsou slevy na dani poskytnuté viadou,
a proto podléhaji spinéni ur€itych podminek (napt. vyse
dodate€nych investic) ze strany Skupiny. Z tohoto
davodu bylo rozeznano nehmotné aktivum - odlo-

zena danova pohledavka - vzniklé z danovych pobidek
a z korespondujici slevy na dani z pfijma.

Jelikoz témér cely zdanitelny zisk byl generovan z pro-
voznich aktivit v Ceské republice, byla pro vypodet cel-
kové dané z pfijm0 pouZita darova sazba 19 % (19 %
v roce 2018) platna na tizemi Ceské republiky.

Nn) Zisk na akcii

Vypocet zakladniho ukazatele zisku na akcii k 31. pro-
sinci 2019 vychazi z &istého zisku pfipadajiciho na kme-
nové akciondre a vazeného prliméru poctu kmenovych
akcii v roce 2019. V roce 2019 nedoslo k zadnym zmé-
nam v poctu akcii.

PIné zfedény zisk na akcii k 31. prosinci 2019 a 31. pro-
sinci 2018 je shodny se zakladnim ukazatelem zisku

na akcii, jelikoZz Spole¢nost nema vydané zadné instru-
menty, ktery by méli na zisk potencialné fedici efekt.

Zakladni ukazatel zisku na akcii

Cisty zisk piiraditelny tis. K& 473198 815157
akcionarim
Vazeny primér poctu

rETerEn el pocet 8763859 8763 859

Zakladni ukazatel zisku

.. Ké 53,99 93,01
na akcii

Zredény ukazatel zisku

. Ké 53,99 93,01
na akcii

Zakladni a zfedény zisk na akcii je vypocitan jako Cisty
zisk v daném roce pfifaditelny akcionarim Spole¢nosti
déleny vazenym prlimérem poc¢tu kmenovych akcii exis-
tujicich kazdy den v daném roce.
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0) Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky Vyrobni | Ostatni hmotny Nedokoncéeny Poskytnuté Celkem
a budovy zarizeni majetek | hmotny majetek zalohy

Pofizovaci cena

Zistatek k 31. 12. 2017 2201 624 6 383 249 563 339 43 006 173 175 9 364 393
PrirGstky 22 631 29 503 32 082 194 565 371 595 650 376
Ubytky -900 -3 389 -6 279 0 0 -10 568
Preuctovani 365 1463 3087 -4 915 0 0
Reklasifikace 0 4378 0 0 0 4378
Rozdily z prepoctu 40 860 69 877 1248 -3 181 -11 426 97 378
Zistatek k 31. 12. 2018 2 264 580 6 485 081 593 477 229 475 533 344 10 105 957
Prirdstky 25244 1091 785 60 470 8793 135 254 1321 545
Ubytky 0 -37 137 -18 660 0 0 -55 797
Preuctovani 273 415 490 588 14 474 -231 842 -546 635 0
Reklasifikace 0 16 439 -16 439 -3 891 0 -3 891
Rozdily z prepoctu 5593 10 045 186 7168 13 447 36 440
Zistatek k 31. 12. 2019 2 568 831 8 056 802 633 510 9703 135 409 11 404 254
Opravky

Zistatek k 31. 12. 2017 483 577 3671 999 291 248 0 0 4 446 824
Odpisy 59 264 338 496 47 342 0 0 445102
Ubytky -288 -3 241 -6 159 0 0 -9 688
Reklasifikace 0 2286 0 0 0 2 286
Rozdily z prepoctu 4 962 23518 1100 0 0 29 580
Zistatek k 31. 12. 2018 547 515 4 033 058 333 530 0 0 4914 103
Odpisy 64 645 379 598 49 062 0 0 493 305
Ubytky 0 -37 137 -14 644 0 0 -51 782
Reklasifikace 0 0 0 0 0 0
Rozdily z pfepoctu 500 2727 -1 598 0 0 1629
Zistatek k 31. 12. 2019 612 660 4 378 245 366 350 0 0 5 357 255

Cista téetni hodnota

31. 12. 2017 1718 047 2711 250 272 091 43 006 173 175 4 917 569
31. 12. 2018 1717 065 2452 023 259 947 229 475 533 344 5191 854
31. 12. 2019 1956 171 3 678 556 267 159 9 703 135 409 6 046 997
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Skupina testovala snizeni hodnoty dlouhodobého hmot-
ného majetku k 31. prosinci 2019 i 2018. Management
rozhodl, Ze pro Ucely testovani snizeni hodnoty dlouho-
dobého hmotného majetku jsou dcefiné spolecnosti roz-
déleny do tfi jednotek generujicich penézni prostfedky,
dcefiné spoleénosti v Ceské republice (dale ,CGU CZ%),
dcefina spolecnost v Egypté (dale ,,CGU EG®) a dcefina
spole¢nost v Jihoafrické republice (dale ,,CGU JAR").
Vzhledem ke skute¢nosti, ze CGU JAR zapocala
komeréni provoz teprve v poloviné roku 2019, man-
agement se domniva, Ze pro posouzeni snizeni hod-
noty dlouhodobého hmotného majetku CGU JAR neni

v tuto chvili dostatek relevantnich informaci, na zakladé
kterych by se dalo pfipadné snizeni hodnoty dlouho-
dobého majetku spolehlivé vyéislit. Z toho divodu byla
CGU JAR z dalsi analyzy snizeni hodnoty dlouhodobého
hmotného majetku vypusténa.

Klicove predpoklady pouzité pro vypocet
hodnoty z uzivani jsou nasledujici:

N Poptavka ze strany zakaznik( — V minulosti byla
Skupina schopna prodat 100 % vyrobni kapacity
jednotky generujici penézni prostrfedky. Manage-
ment véfi, Ze planované témér piné vyuziti vyrobnich
kapacit v nasledujicich letech je realné dosazitelné.

N Planovana hruba marze -V roce 2020 a v dalSich
letech management konzervativné o¢ekava obdobny
trend jako v minulosti.

Projekce budoucich penéznich tokd

Pro vyhodnoceni zda doslo ke snizeni hodnoty dlou-
hodobého hmotného majetku byl pouzit vypocet uzit-
kové hodnoty pro CGU CZ a CGU EG, jez vychazi

z prognézovanych penéznich tokl dle finanénich rozpo-
¢tl schvalenych vedenim pro kazdou jednotlivou CGU
na rok 2020, redlnych hodnot téchto pénéznich toku

a nize uvedenych diskontnich sazeb.

Projekce penéznich tokl na obdobi 2021-2033 vycha-
zeji z minulych zkusenosti, pfi¢emz se v pribéhu tohoto
obdobi konzervativné pfedpoklada:

N Pro CGU CZ - 1% meziroéni pokles trzeb a provoz-
niho zisku EBITDA.

N Pro CGU EG - 0% meziro¢ni zména trzeb a provoz-
niho zisku EBITDA

Penézni toky po roce 2033 jsou pro obé CGU poditany
pfi konzervativnim predpokladu 0% meziro¢ni zmény
a nize uvedenych diskontnich sazeb.

Diskontni sazby

Nize uvedené diskontni sazby byly stanoveny

na zékladé odhadu vaZzenych nakladl kapitalu skupiny,
ktery je navySen o rizikovou pfirazku jednotlivych zemi,
ve kterych jsou CGU provozovany.

CGU Pouzita diskontni sazba

CGU Cz 5,1 %
CGU EG 9,2 %

Zauctovani snizeni hodnoty
dlouhodobého hmotného majetku

Na zakladé vySe zminénych kalkulaci pro jednotlivé
CGU nebylo ve vztahu k CGU CZ a CGU EG k 31. pro-
sinci 2019 a 2018 uctovano zadné snizeni hodnoty dlou-
hodobého hmotného majetku.

Citlivostni analyza uzitkové hodnoty

Uzitkova hodnota jednotlivych CGU je citliva zejména
na zmény v diskontni sazbé a provozni ziskové marzi
(EBITDA marzi). Citlivostni analyza pro jednotlivé CGU je
uvedena nize.
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Diskontni sazba
Dopad nardstu diskontni sazby o 1 p.b. na uzitkovou hodnotu CGU tis. K& -1973 820 -93 423
Mezni hodnota diskontni sazby, pfi které je uzitkova hodnota CGU=0 % 12 % 10 %

EBITDA marze

Dopad poklesu EBITDA marze o 1 p.b. na uzitkovou hodnotu CGU tis. K& -905 430 -77 645
Mezni hodnota EBITDA marze, pri které je uzitkova hodnota CGU=0 % 12 % 14 %

p) Dlouhodoby nehmotny majetek a goodwill

Software, kapitalizovany vyvoj| Nehmotny majetek Nedokoncéeny Celkem
a jiny nehmotny majetek - vyzkum a vyvoj | nehmotny majetek

Pofizovaci cena

Zistatek k 31. 12. 2017 2320 127 34 577 174 663 281 2529 648
Prirdstky 0 4116 27 579 15953 47 648
Ubytky 0 -8 289 0 0 -8 289
Preuctovani 0 0 0 0 0
Rozdily z prepoctu 0 0 0 0 0
Zistatek k 31. 12. 2018 2320 127 30 404 202 242 16234 2569 007
Prirdstky 0 574 29 611 6 541 36 726
Ubytky 0 -79 0 0 -79
Preuctovani 0 585 0 -585 0
Rozdily z pfepoctu 0 0 0 0 0
Zistatek k 31. 12. 2019 2320 127 31484 231 854 22190 2605654
Opravky

Zistatek k 31. 12. 2017 0 22 030 28 401 0 50 431
Odpisy 0 3403 19018 0 22 421
Ubytky 0 -8 235 0 0 -8 235
Rozdily z prfepoctu 0 0 0 0 0
Zistatek k 31. 12. 2018 0 17197 47 419 0 64 616
Odpisy 0 4101 32 097 0 36 199
Ubytky 0 -79 0 0 -79
Rozdily z pfepoctu 0 0 0 0 0
Zistatek k 31. 12. 2019 0 21 220 79 516 0 100 736
Cista tc¢etni hodnota

31.12. 2017 2320 127 12 547 146 262 281 2479 217
31.12. 2018 2320 127 13 207 154 823 16234 2504 391

31. 12. 2019 2320 127 10 265 152 337 22190 2504 918
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Skupina testovala mozné snizeni hodnoty goodwillu

k 31. prosinci 2019 i 2018. Vzhledem ke skute¢nosti, Ze
goodwill byl zau¢tovam v roce 2006, vztahuje se pouze
k Ceskym dcefinym spole¢nostem ve Skupiné. Manage-
ment proto rozhodl, ze pro ucely testovani goodwillu
jsou v&echny dcefiné spoleénosti v Ceské republice
povazovany za jedinou jednotku generujici penézni pro-
stredky. Vypocet uzitkové hodnoty této jediné jednotky
generujici penézni prostredky vychazi z prognézova-
nych penéznich tokd dle finanéniho rozpodétu schva-
leného vedenim na rok 2020 a diskontnich sazeb pro
jednotlivé roky 5,1 % p.a. (2018: 8,0 % p.a.), které byly
stanovené na zakladé odhadu vazenych nakladd kapi-
talu. Projekce penéznich tokd na obdobi 2021-2033
vychazeji z minulych zkusenosti, pficemz se v pribéhu
tohoto obdobi konzervativné prfedpoklada 1% meziro¢ni
pokles trzeb a provozniho zisku EBITDA. Penézni toky
po tomto obdobi jsou pocitany pfi konzervativnim pred-
pokladu 0% meziro¢niho poklesu a vyse uvedenych
diskontnich sazeb. Uzitkova hodnota je citliva zejména
na zmeény v diskontni sazbé a provozni ziskové marzi
(EBITDA marzi). Narast diskontni sazby o 1 p. b. bod by
snizil uzitkovou hodnotu o asi 1 974 mil. K¢ a naopak.
Diskontni sazba by musela dosahnout pfiblizné 12 %,
aby muselo byt uctovano o snizeni hodnoty goodwillu.
Mira rGstu (vyvoj poptavky ze strany zakaznikd) pou-
zita v kalkulaci je nizsi nez dlouhodoby odhadovany
rist trhu netkanych textilii v Evropé. Snizeni EBITDA
marze o 1 p. b. bod by snizilo uzitkovou hodnotu o asi
905 mil. K& a naopak. EBITDA marze by musela dosah-
nout pfiblizné 12 %, aby muselo byt u¢tovano o sni-
zeni hodnoty goodwillu. Dle ndzoru vedeni by pfipadna
zména klicovych predpoklad(, na kterych se zaklada
zpétné ziskatelna hodnota, neznamenala, ze celkova
Ucetni hodnota téchto penézotvornych jednotek prevysi
jejich celkovou zpétné ziskatelnou hodnotu.

Klicové predpoklady pouzité pro vypocet hodnoty z uzi-
vani jsou nasleduijici:

N Poptavka ze strany zakaznikd — V minulosti byla
Spole¢nost schopna prodat 100 % vyrobni kapa-
city jednotky generujici penézni prostredky. Manage-
ment véfi, Ze planované témeér plné vyuziti vyrobnich
kapacit v nasledujicich Ctyrech letech je realné dosa-
zitelné.

N Planovana hruba marze - V roce 2020 a v dalSich
letech management konzervativné ocekava obdobny
trend jako v minulosti.

Na zakladé vyse zminéné kalkulace nebylo uc¢etné
zachyceno zadné snizeni hodnoty goodwillu v roce 2019
ani v roce 2018.

q) Zasoby
| om0

Materidl 389 252 315777
Vyrobky 18 068 12 771
Nedokoncena vyroba 32 675 21913
Nahradni dily 288 023 231 154
Ostatni 48 478 24 290
Celkem 776 496 605 905

Polozka Nahradni dily zahrnuje polozky s obratem kratsi
nez 1 rok nebo s nevyznamnou individualni hodnotou.

r) Kratkodobé obchodni
a jiné pohledavky

Financéni aktiva
Pohledavky z obchodnich vztaht 1120217 1399 919

Kladna realna hodnota financ¢-

nich derivatl 22143 947
Nefinancéni aktiva

Ostatni pohledavky 28 573 2313
Zaplacené zalohy 69 862 14 589
Dohadné ucty aktivni 87 274 92 385
Naklady pristich obdobi 8 781 7 689
Ostatni dafiové pohledavky 270 563 332 080
Celkem 1607 412 1 849 922

Urokové swapy

K 31. prosinci 2018 ani k 31. prosinci 2019 neméla Sku-
pina otevieny zadny Urokovy swap.
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KFrizové ménové urokové swapy

K 31. prosinci 2019 méla Skupina oteviené dva kfizové
meénoveé urokoveé swapy.

Prvni swap, jez je pro Ucely zajiStovaciho Ucetnic-

tvi veden jako derivat zajistujici riziko zmény proménli-
vych urokovych sazeb (Pribor) a ménové riziko spojené
s inkasem cizoménovych penéznich tokd (trzeb), byl
uzavren v ¢ervenci 2015 o celkové nominalni hodnoté
678 000 tis. CZK (strana pfijemce) a 25 000 tis. EUR
(strana platce) za ucelem zajisténi urokového rizika

v souvislosti s emisi privatnich dluhopisd, které vydala
dcefina spole¢nost PFNonwovens Czech s.r.o0., deno-
minovanych v K& se splatnosti 14. ¢ervence 2025, které
nesou plovouci urokovou sazbu 6M PRIBOR + 2 % p.a.
Swap nese pevnou urokovou sazbu 3,39 % p.a. Zaro-
ven tento swap zajistuje cizoménové riziko u penéz-
nich tokd, trzeb, které Skupina realizuje v EUR. Ekono-
micky vztah je definovan jako o¢ekavani, ze hodnota
zajistovaciho nastroje a hodnota zajisténé polozky se
bude ve vztahu k zajiSténému riziku pohybovat opacné.
Tzn. v pfipadé rdstu Urokovych sazeb se bude zvy$o-
vat hodnota zajiStovaciho nastroje, aktiva, a stejné tak
se bude zvySovat hodnota zajisténé polozky vydanych
dluhopist, resp. zavazku a naopak. V pfipadé posilo-
vani K¢ vici EUR se bude zvySovat hodnota zajisto-
vaciho nastroje a zaroven se bude snizovat hodnota
zajisStované polozky EURovych trzeb vyjadrenych v K&.
Skupina povazuje zajistovaci vztah za efektivni vzhle-
dem ke skutecnosti, Ze parametry zajiStovaciho nastroje
a zajisténé polozky jsou identické (nomindl, data splat-
nosti urokovych plateb, stalost trzeb inkasovanych

v EUR). Z tohoto dlivodu byla ¢ista redlna hodnota
zajistovaciho derivatu vykazana ve vlastnim kapitalu,
resp. pres ostatni Upliny vysledek.

Druhy swap, ktery je ur€en pro obchodovani (tj. neni
uctovan v ramci zajistovaciho ucetnictvi) byl uzavien

v Cervenci 2015 o celkové nominalni hodnoté 1 080

000 tis. CZK (strana pfijemce) a 39 852 tis. EUR (strana
platce) za ucelem zajisténi cizoménového rizika v sou-
vislosti s emisi privatnich dluhopist, které vydala holdin-
gova spole¢nost PFNonwovens a.s., denominovanych
v K¢ se splatnosti 14. Cervence 2022, které nesou pev-
nou urokovou sazbu 2,646 % p.a. Swap nese pevnou
urokovou sazbu 3,15 % p.a.

«PEN @

Redlna hodnota swapt k 31. prosinci 2019 a 2018 byla
nasledujici. Kladna hodnota predstavuje pohledavku
Skupiny, zaporna hodnota zavazek Skupiny.

T T T

CSOB - 25 mil. EUR - zaji$tovaci derivat 11351 20848

Ceska sporitelna — 39 852 mil. EUR

77 -13672
— derivat uréeny k obchodovani 36

Celkem 11 428 7176

Realna hodnota swapu je dana eurovou a korunovou
vynosovou kfivkou platnou v rozvahovy den a je vypo-
¢tena metodou diskontovanych penéznich tokd. Vstupy
pouzité pro vypocet realné hodnoty jsou dle IFRS 7
zafazeny do druhé Urovné hierarchie realnych hodnot.

CITLIVOST REALNE HODNOTY
KRIZOVYCH MENOVYCH SWAPU

Zhodnoceni koruny vici euru o 1 % by k 31. prosinci
2019 navysilo realnou hodnotu kfizovych ménovych
swapl pfiblizné o 16,5 mil. K&.

Znehodnoceni koruny vici euru 0 1 % by k 31. pro-
sinci 2019 snizilo redlnou hodnotu kfizovych ménovych
swapl pfiblizné o 16,5 mil. K¢&.

Ménoveé forwardy

K 31. prosinci 2019 a 31. prosinci 2018 neméla Skupina
oteviené zadné ménové forwardy.

Cizoménoveé opcni struktury

CIZOMENOVA OPCNi STRUKTURA 1.

V ¢ervenci 2019 expirovala cizoménova opéni struk-
tura, kterou Skupina uzavrela v bfeznu 2016. Cilem této
cizoménové opcni struktury bylo zajiSténi ménového
rizika spojeného s trzbami v EUR a jejich konverzi do K&
v pfiblizném objemu, ktery Skupina mési¢né vynaklada
na vyplatu mezd.

CIZOMENOVA OPCNi STRUKTURA L.
V dubnu 2018 Skupina uzavrela cizoménou op¢ni struk-

turu. Cilem této cizoménové opéni struktury je zajis-
téni ménového rizika spojeného s trzbami v EUR a jejich
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konverzi do K¢ v pfiblizném objemu, ktery Skupina
mésicné vynaklada na vyplatu mezd, po expiraci vyse
uvedené opéni struktury z roku 2016. Cizoménova opéni
struktura se sklada ze dvou samostatnych transakci,
série syntetickych forwardl a vypsanych (prodanych)
opci s mési¢ni expiraci od srpna 2019 az do ¢ervence
2021.

Skupina vede zajiStovaci ucetnictvi na ¢ast cizomé-
nové opéni struktury, sérii mési¢nich syntetickych for-
ward(l. Ekonomicky vztah je definovan jako ocekavani,
ze hodnota zajiStovaciho nastroje a hodnota zajisténé
polozky se bude ve vztahu k zajisténému riziku pohybo-
vat opacné. Tzn. v pfipadé posilovani K& vici EUR se
bude zvySovat hodnota zajistovaciho nastroje a zaroven
se bude snizovat hodnota zajiStované polozky, EURo-
vych trzeb vyjadfenych v KE. Skupina povazuje zajis-
tovaci vztah za efektivni vzhledem ke skute¢nosti, ze
parametry zajiStovaciho nastroje a zajiSténé polozky
jsou identické (nomindl, data splatnosti, stalost trzeb
inkasovanych v EUR). Z tohoto dlivodu byla cela ¢ast
realné hodnoty zajiStovaciho derivatu (vnitfni i Casova
hodnota op¢ni struktury) vykazana ve vlastnim kapitalu,
resp. pres ostatni UpIny vysledek.

Druhou ¢&ast op&ni struktury, sérii mési¢nich vypsanych
opci, Skupina vede mimo zajiStovaci Ucetnictvi a zménu
v jeji redlné hodnoté Uctuje ve vykazu ziskU a ztrat.

CIZOMENOVA OPCNi STRUKTURA III.

V breznu 2019 Skupina uzavrela cizoménou op¢ni struk-
turu. Cilem této cizoménové opé&ni struktury je zajis-
téni ménového rizika spojeného s trzbami v EUR a jejich
konverzi do K¢ v pfiblizném objemu, ktery Skupina
meési¢né vynaklada na vyplatu mezd, po expiraci opcni
struktury Il. z roku 2018. Cizoménova op¢ni struktura se
sklada ze dvou samostatnych transakci, série syntetic-
kych forward( a vypsanych (prodanych) opci s mésiéni
expiraci od srpna 2021 az do bfezna 2022.

Skupina vede zajiStovaci Ucetnictvi na ¢ast cizome-
nové op¢ni struktury, sérii mési¢nich syntetickych for-
wardd. Ekonomicky vztah je definovan jako oGekavani,
ze hodnota zajiStovaciho nastroje a hodnota zajisténé
polozky se bude ve vztahu k zajisténému riziku pohybo-
vat opacné. Tzn. v pfipadé posilovani K& vici EUR se
bude zvySovat hodnota zajiStovaciho nastroje a zaroven
se bude snizovat hodnota zajiStované polozky, EURo-
vych trzeb vyjadienych v K&. Skupina povazuje zajis-
tovaci vztah za efektivni vzhledem ke skute¢nosti, ze
parametry zajiStovaciho nastroje a zajiSténé polozky
jsou identické (nominal, data splatnosti, stalost trzeb
inkasovanych v EUR). Z tohoto dlvodu byla cela ¢ast
realné hodnoty zajiStovaciho derivatu (vnitfni i Casova

hodnota op¢ni struktury) vykazana ve vlastnim kapitalu,
resp. pres ostatni Uplny vysledek.

Druhou €ast op&ni struktury, sérii mésicnich vypsanych
opci, Skupina vede mimo zajiStovaci ucetnictvi a zménu
v jeji redlné hodnoté Uctuje ve vykazu ziskd a ztrat.

Realna hodnota cizoménovych op¢&nich struktur (roz-
délenych na zajiStovaci derivaty a derivaty urcené

k obchodovani) k 31. prosinci 2019 a 2018 je vycis-

lena v nasleduijici tabulce. Kladna hodnota predstavuje
pohledavku Skupiny, zaporna hodnota zavazek Skupiny.

Redlna hodnota derivatovych finanénich instrumentd je
odvozena v souladu s druhou Urovni v hierarchii redl-

nych hodnot dle IFRS 13.

Redlna hodnota derivatt

uréenych k obchodovani

Cizoménova op¢éni struktura |.

— 34
— série bariérovych opci
Clz?menova o;?cnl strLfktura I 1310 5171
— série vypsanych opci
Cizomeénova op¢ni struktura lIl. 830
— série vypsanych opci
Celkem -2 140 -5 137

Readlna hodnota zajistovacich
derivata

Cizoménova op¢ni struktura I.

— 6 259
— série syntetickych forwardd
Clz?r_nenova 9p(;’n| strukturaoll. 7954 7351
— série syntetickych forward(
Cizomeénova opéni struktura lIl. 3462 _
— série syntetickych forward(
Celkem 10 716 -1 092
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Prehled celkové nominalni hodnoty zajisténi v ramci
struktur zajisténi penéznich tokld dle doby splatnosti
k 31. prosinci 2019 zachycuje nasledujici tabulka.

Splatnost Nominalni Nominalni
hodnota zajisténi| hodnota zajisténi

v tis. EUR v tis. Ké

2020 -14 400 376 728
2021 -13 900 367 543
2022 -3 300 88 671
Celkem -31 600 832 942

Prehled celkové nominalni hodnoty zajisténi v ramci
struktur zajisténi penéznich tok dle doby splatnosti
k 31. prosinci 2018 zachycuje nasledujici tabulka.

Nominalni Nominalni

hodnota zajisténi | hodnota zajisténi

v tis. EUR v tis. Ké

2019 -13 700 362 406
2020 -14 400 376 728
2021 -8 400 219 758
Celkem -36 500 958 892

SENZITIVITA REALNE HODNOTY
CIZOMENOVE OPCNi STRUKTURY 1.

Posileni, resp. oslabeni kurzu K& vaci EUR 0 5 % by

zvysilo, resp. snizilo redlnouhodnotu cizoménové opéni
struktury k 31. prosinci 2019 o zhruba 29,0 mil. K&.

SENZITIVITA REALNE HODNOTY
CIZOMENOVE OPCNi STRUKTURY IlI.
Posileni, resp. oslabeni kurzu K¢ vaci EUR 0 5 % by

zvysilo, resp. snizilo redlnou hodnotu cizoménové opcni
struktury k 31. prosinci 2019 o zhruba 14,0 mil. K&.

s) Pohledavky z titulu
dané z pfijmu

Skupina neméla k 31. prosinci 2019 ani 2018 zadné
pohledavky z titulu dané z pfijma.

«PeN @

t) Penize a penézni

ekvivalenty

Hotovost 488 475
Bézné ucty 202 046 399 659
Celkem 202 534 400 134

Kreditni kvalita bankovnich zUstatk( na zakladé Moody’s
ratingu k 31. prosinci 2019 a 2018 je uvedena v ¢asti 4
Uvérové riziko.

u) Zakladni kapital

Celkovy pocet akcii k 31. prosinci 2018 i k 31. pro-

sinci 2019 byl 8 763 859 ks akcii v nominalni hodnoté
1,24 EUR za jednu akcii. K 31. prosinci 2018 a k 31. pro-
sinci 2019 Spole€nost nedrzela vlastni akcie.

V prdbéhu roku 2019 ani roku 2018 nebyly vydany
zadné nové akcie.

V) Zakonny rezervni
fond a ostatni rezervy

Zakonny rezervni fond 29 443 29 443
Ostatni rezervy 57 258 57 258
Celkem 86 701 86 701

Zakonny rezervni fond je vytvoren ve vysi 10 % zaklad-
niho kapitalu. Fond neni mozno pouzit jako zdroj pro
vyplaceni dividend.

Ostatni rezervy obsahuji zejména nevyplacenou divi-
dendu na vlastni akcie a je mozné je distribuovat akcio-
nardm.
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w) Kratkodobé
bankovni uvery

Dne 6. fijna 2015 Skupina uzaviela smlouvu na konto-
korentni Uvér. Tento Uveér je zajistén zarukou materské

Limit Cerpani | Zavazek k 31. 12.
v mil. EUR 2019 v tis. K¢

Kontokorentni Gvér 25,0
Kontokorentni Gvér 30,0
Kontokorentni tvér 10,0

Kratkodobé bankovni
uvéry celkem

Limit Cerpani | Zavazek k 31. 12.
v mil. EUR 2018 v tis. K¢

Kontokorentni Gvér 25,0
Kontokorentni Gvér 30,0
Kontokorentni Gvér 10,0

Kratkodobé bankovni
uvéry celkem

411 638
452 584
224 926

1089 148

249 495
659 277
244 596

1153 368

spolecnosti ve prospéch dcefiné spolecnosti, ktera je
smluvni stranou tohoto bankovniho Uvéru. Ke smlouvé
o kontokorentnim Uvéru nejsou vazany zadné podminky
ohledné plnéni finan¢nich ukazateld.

Nesplacené zlstatky kontokorentnich tvérd k 31. pro-
sinci 2019, resp. k 31. prosinci 2018 jsou uvedeny nize.

Kratkodoba

cast
411 638
452 584
224 926

1089 148

Kratkodoba

cast
249 495
659 277
244 596

1153 368

Uéetni hodnota bankovnich Gvérd je pfiblizné rovna jejich rediné hodnoté. Kon-
tokorentni Uvér je ve vykazu o financni situaci prezentovan na radku Kratko-

doba ¢ast bankovnich Gvérd.

X) Odlozena dan

Odlozené danoveé pohledavky a zavazky

Dlouhodoby majetek

Zasoby

Investi¢ni pobidky a danové ztraty

Ostatni

Odlozena danova pohledavka/(zavazek)

Kompenzace souvisejicich odlozenych
darovych pohledavek a zavazku

Odlozena danova pohledavka/(zavazek)

0

6 443
105 091
0

111 534

-111 534

0

6149
179 043
0

185 392

-185 392

-557 779
0

0

-3 816
-561 595

111 534

-450 061

-505 986
0

0

-3 958
-509 944

185 392

-324 552

-5657 779
6 443
105 091
-3 816
-450 061

-450 061

Dlouhodoba Urokova sazba | Urokova sazba
cast k 31. 12. 2019
1D EURIBOR + 0,75 %

1D EURIBOR + 0,40 %
1D EURIBOR + 0,65 %

0,75 %
0,40 %
0,65 %

Dlouhodoba Urokova sazba | Urokova sazba
cast k 31. 12. 2018
1D EURIBOR + 0,75 %

1D EURIBOR + 0,40 %
1D EURIBOR + 0,65 %

0,75 %
0,40 %
0,65 %

-505 986
6 149
179 243
-3 958
-324 552

-324 552
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V souladu s u€etnimi postupy popsanymi v pfiloze 3 g) se
odlozena dan pocita pfi pouziti dafovych sazeb platnych pro
roky, kdy danova pohledavka bude realizovana nebo kdy bude
vyporadan danovy zavazek. Pro rok 2019 a dalsi roky je pro
Ceskou republiku pogitano s dafiovou sazbou 19 % , pro Egypt
s danovou sazbou 25 % a pro Jihoafrickou republiku s daro-
vou sazbou 28 % (2018 — 19 % pro Ceskou republiku, 25 %
pro Egypt, 28 % pro Jihoafrickou republiku).

y) Dluhopisy

14. éervence 2015 Skupina vydala tfi privatni emise senior-
nich nezajisténych dluhopisl v pfiblizné nominaini hodnoté
100 mil. EUR, které jsou vykazany v Ostatnich dlouhodobych
zavazcich.

Prvni emise o objemu 678 000 000 K¢ (slovy: Sest set sedm-
desat osm miliond korun ¢eskych) s emisnim kurzem 100 %
je splatna 14. ¢ervence 2025 a nese variabilni Urokovy vynos
6M PRIBOR + 2,00 % p.a.

Druha emise o objemu 35 000 000 EUR (slovy: tficet pé&t mili-
onl eur) s emisnim kurzem 100 % je splatna 14. Gervence 2025
a nese pevny urokovy vynos 3,39 % p.a.

Manazerem prvni a druhé emise byla Ceskoslovenska
obchodni banka.

Treti emise o objemu 1 080 000 000 K¢ (slovy: jedna mili-

arda osmdesat miliond korun ¢eskych) s emisnim kurzem
101,594 % je splatna 14. Cervence 2022 a nese pevny Urokovy
vynos 2,646 % p.a. Manazerem emise byla Cesk4 spofitelna.

Obé emise denominované v K¢ byly zajiStény proti cizoméno-
vému riziku pomoci kfizovych ménovych swapt. Skupina je tak
efektivné platcem pevné urokové sazby v EUR.

20. ledna 2017 Skupina vydala ¢tvrtou privatni emisi o objemu
50 000 000 EUR (slovy: padesat milionti eur) s emisnim kur-
zem 99,637 %, ktera je splatna 20. ledna 2024 a nese pevny
Grokovy vynos 1,875 % p.a. Manazerem emise byla Ceska
sporitelna.

Naklady spojené s emisi zahrnuji ¢astky zaplacené v souvislosti
s vydanim dluhopist za pravni, U¢etni a jiné sluzby a rovnéz
zahrnuji €astku, o kterou je vytézek z emise nizsi (diskont),
resp. vysSi (prémium) nez nominalni hodnota dané emise. Tyto
naklady jsou souéasti efektivni Urokové miry.

«PeN @
Dlouhodobé dluhopisy

Nominalni hodnota dluhopist 3908939 3935683
Naklady spojené s emisi -10 213 -12 415

Celkem dlouhodobé dluhopisy 3898726 3923267

Kratkodobé dluhopisy

Uroky nabéhlé k vydanym dluho-

. 63 396 60 795
pisim

Celkem kratkodobé dluhopisy 63 396 60 795

z) Kratkodobé
obchodni a jiné zavazky

Finan¢ni pasiva

Zévazky z obchodnich vztah( 230 944 262 435
szz\?;?; realna hodnota financnich 140 0
Ostatni zavazky 9214 9 205
Nefinanéni pasiva

Zavazky vaci zaméstnanciim 28117 37912
Dohadné ucty pasivni 299 359 81 348
Vynosy pristich obdobi 12 504 13118
Prijaté zalohy 664 193
Celkem 582 943 404 211
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aa) Danove zavazky

Zéavazek z dané z prijm0 ze zavislé

.. . N 3893 3252
¢innosti za zameéstnance

Zjavazek z dané z pfijmu pravnic- 7502 14 031
kych osob

Celkem 11 395 17 283

K 31. prosinci 2019 ¢&inil zavazek z dané z pfijmQ prav-
nickych osob 7 502 tis. K& na zakladé rozdilu mezi
zaplacenymi zalohami a odhadem nakladu na dan z pfi-
im0 pravnickych osob za rok 2019.

bb) Realna hodnota
financnich nastroju

Realna hodnota je definovana jako ¢astka, za niz Ize
vyménit aktivum mezi dobre informovanymi stranami
ochotnymi transakci realizovat, pfi¢emz transakce je
realizovana za podminek obvyklych na trhu, tedy nikoli
pfi nuceném prodeiji nebo likvidaci. Realna hodnota
finan¢nich nastroji Skupiny je stanovena na zékladé
ocenéni vyhotovenych bankou nebo jako hodnota zjis-
téna na zakladé modell diskontovanych penéznich
toka.

Ocenéni redlnou hodnotou je analyzovano podle
urovné v hierarchii redlnych hodnot takto: (i) prvni tro-
ven je ocenéni na zakladé kétovanych cen (neuprave-
nych) z aktivnich trhd pro totozna aktiva nebo zavazky,
(i) ocenéni druhé urovné jsou ocefovaci techniky se
v8emi vyznamnymi vstupy pozorovanymi pro aktivum
nebo zavazek, a to bud’ pfimo (tj. z ceny), nebo nepfimo
(tj. odvozené z cen), a iii) ocenéni tfeti urovné jsou oce-
néni, ktera nejsou zalozena pouze na pozorovatel-
nych trznich udajich (to znamenad, Ze ocenéni vyzaduje
vyznamné nepozorovatelné vstupy). Vedeni spolec-
nosti pouziva Gsudek v kategorizaci finanénich nastrojl
pomoci hierarchie redlnych hodnot. Pokud méfeni real-
nou hodnotou pouziva pozorovatelné vstupy, které
vyzaduji vyznamnou Upravu, je toto méfeni povazovano
za Uroven 3.

Pr@ibézna ocenéni redlnou hodnotou jsou ta, ktera
Ucetni standardy vyzaduji nebo dovoluji v rozvaze
ke konci kazdého vykazovaného obdobi.

Pro stanoveni realné hodnoty nize uvedenych skupin
finanénich néastrojl Skupina pouziva nasledujici metody
a predpoklady:

Penézni prostfedky, penézni
ekvivalenty a kratkodobé investice

U penéznich prostiedkd a ostatnich obéznych financ-
nich aktiv se za realnou hodnotu povazuje jejich ucetni
hodnota, a to z dlivodu jejich relativné kratké doby
splatnosti.

Kratkodobé pohledavky a zavazky

U pohledavek a zavazkl se za redlnou hodnotu pova-
Zuje jejich Gcetni hodnota, a to z ddivodu jejich relativné
kratké doby splatnosti.

Kratkodobé uvéry

Redlna hodnota téchto finanénich nastroji odpovida
vzhledem k jejich kratké dobé splatnosti hodnoté ucetni.

Dlouhodobé dluhy

U dlouhodobych dluh se za redlnou hodnotu povazuje
trzni hodnota stejnych nebo podobnych diuhl nebo je
ocenéni zalozeno na sou¢asnych Urokovych sazbach
dluhi se stejnou splatnosti. U dlouhodobych a ostat-
nich dluhd s pohyblivou Urokovou sazbou se za reélnou
hodnotu povazuje jejich ucetni hodnota. Redlna hodnota
dlouhodobych dluhd byla odhadnuta pomoci metody
diskontovanych penéznich tokd v souladu s tfeti Grovni
v hierarchii stanoveni realnych hodnot.

Derivaty

Redlna hodnota derivatd je stanovena na zakladé oce-
néni vyhotovenych bankou, z tohoto dlivodu spada
do druhé urovné v hierarchii stanoveni redlnych hodnot.

Prehled ucetnich hodnot a stanovenych realnych hod-
not v8ech finan¢nich nastrojl k 31. prosinci 2019 a 2018
(v tis. K&) jsou nasleduijici:
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AKTIVA

Obézna aktiva

Pohledavky z obchodnich vztaht a jiné pohledavky

Penize a penézni ekvivalenty

ClZi ZDROJE
Dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé dluhopisy

Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztah( a jiné zavazky
Darové zavazky

Kratkodobé bankovni tvéry

Kratkodobé dluhopisy

DERIVATY

Kratkodobé pohledavky
Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé zavazky

Dlouhodobé zavazky

1607 412

202 534

3 898 726

582 943

11 395

1089 148

63 396

22 143

-2 140

Ucetni hodnota| Realna hodnota| Uéetni hodnota

1607 412

202 534

3 988 682

582 943

11 395

1089 148

63 396

22 143

-2 140

¥ PN

1849 922

400 134

3 923 267

404 211

17 283

1153 368

60 795

6293

21290

-26 636

Realna hodnota

1849 922

400 134

3997 475

404 211

17 283

1153 368

60 795

6293

21290

-26 636
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cc) U&etni jednotky Skupiny

K prepoctu zakladniho jméni dcefinych spole€nosti jsou pouzity kurzy USD/CZK 22,621
a ZAR/CZK 1,611 platné k 31. prosinci 2019.

Dcefriné spole¢nosti zahrnuté v konsolidovaném celku

Nazev spoleénosti Datum Podily Zakladni Zakladni | Pocet akcii a jejich nominalni hodnota
prevzeti v dcefinych | kapital v tis. K&/ kapital
spolec¢nostech | tis. USD/tis. ZAR v tis. K¢
PFNonwovens . N , N . M
5.12. 2005 100 % 3 633 tis. K¢ 3633 100% podil v hodnoté 3 633 tis. K&
Czech s.r.o.*
64 akcii v nominalni hodnoté 10 000 tis. K&
PFN - NW a.s. 14.12. 2005 100 % 650 000 tis. K& 650 000 za akcii a 10 akcii v nominalni hodnoté
1 000 tis. K¢ za akcii
64 akcii v nominalni hodnoté 10 000
PFN - NS a.s. 3. 12. 2007 100 % 650 000 tis. K¢ 650 000 tis. K¢ za akcii a 10 akcii v nominalni hod-
noté 1 000 tis. K¢ za akcii
PFN - GIC as. 11. 09. 2017 100 % 2 000 tis. K& 20pp 2 ks akeilnajmeno v listinné podobe
v nominalni hodnoté 1 000 tis. K&
PFNonwovens . . . M . M
. 18.10. 2010 100 % 200 tis. K& 200 100% podil v hodnoté 200 tis. K&
International s.r.o.**
PFNonwovens 6.6.2011 100%  43000ts.USD 972703 100% podil v hodnoté 43 000 tis. USD
EGYPT LLC™ o ° ' ol '
PFNONWOVENS RSA
11.7.2016 100 % 75 000 tis. ZAR 120 825 100% podil v hodnoté 75 000 tis ZAR

(PTY) LTD****

*) Spole¢nost PFNonwovens Czech s.r.o. vznikla
14. listopadu 2003 (pGvodnim jménem ELK
INVESTMENTS s.r.0.). V pribéhu roku 2006 doslo
ke zméné nazvu obchodni firmy na PEGAS NON-
WOVENS s.r.0. Ke konci roku 2017 doslo ke zméné
obchodniho nazvu firmy na PEGAS NONWOVENS
Czech s.r.0., a nasledné v zafri 2018 na PFNon-
wovens Czech s.r.o. PEGAS a.s., dcefina spo-
le¢nost spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.o.
vznikla v roce 1990. Tato spole€nost byla slou¢ena
do spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.0. s roz-
hodnym dnem fuze 1. ledna 2006. Spole¢nost
PEGAS a.s. byla vymazana z obchodniho rejst-
fiku dne 12. kvétna 2006. Spole€nost CEE Enter-
prise a.s. byla slou¢ena do spole¢nosti PFNon-
wovens Czech s.r.0. s rozhodnym dnem 1. ledna
2007. Spole¢nost CEE Enterprise a.s. byla vyma-
zana z obchodniho rejstfiku dne 20. srpna 2007.
Byvala dcefina spolecnost PEGAS - DS a.s. zanikla

**)

***)

****)

v dUsledku fuze slou¢enim se spole¢nosti PFNon-
wovens Czech s.r.0., jakozto spole¢nosti nastupnic-
kou (od 1. ledna 2011). Spole€nost PEGAS-NT a.s.,
byvala dcefina spole¢nost, zanikla v disledku fuze
se spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.o. jakozto
spole¢nosti nastupnickou (od 1. ledna 2017).

Spole¢nost PFNonwovens International s.r.o. byla
zalozena jako Ucelova firma zfizena k realizaci
potencialnich budoucich investic.

Spole¢nost PFNonwovens EGYPT LLC byla zalo-
Zena jako Ucelova firma zfizena k realizaci inves-
tice do vystavby a provozovani nové vyrobni linky
v Egypté.

Spole¢nost PFNONWOVENS RSA (PTY) LTD byla
zaloZena jako ucelova firma zfizena k realizaci
investi¢niho projektu v Jihoafrické republice.
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dd) Transakce se
spriznénymi osobami

NiZe jsou uvedeny transakce se spfiznénymi osobami
mimo Skupinu, tj. mimo spole¢nosti zahrnutych v kon-
solidovaném celku, a jejich dopad do jednotlivych polo-
zek konsolidovaného vykazu o Uplném vysledku a kon-
solidovaného vykazu o finanéni situaci.

Trzby 2 360 1529
Ostatni provozni vynosy 4711 0
Spotreba materidlu a sluzeb 32 140 148
Ostatni provozni naklady 58 346 0
Celkem 97 557 1677
Pohle::iavlll(ylz obcho?nlch 9997 6000
vztahU a jiné pohledavky

Zavazoky z o’bcrjodnlch 03 364 19
vztahu a jiné zavazky

Celkem 33 361 6 019

6. Podminéné
zavazky

Skupina méla k 31. prosinci 2019 nasmlouvané

budouci zavazky ve vysi 7,2 miliont EUR, tj. 182 mil. K¢
(1 191 mil. K& k 31. prosinci 2018) nevykazané ve vykazu
o finanéni situaci, které se vztahuji k dokonceni investice
do noveé vyrobni linky v zavodé ve Znojmé-Pfiméticich.

Skupina nema zadné vyznamné podminéné zavazky.

«PeN @

7. Vyznamneé
udalosti po datu
ucetni zavéerky

Na pocatku roku 2020 byla potvrzena existence nového
koronaviru (Covid-19), ktera se rozsitila v Ciné i mimo
ni, véetné Ceské republiky, a zplisobila naruseni mnoha
podnikatelskych a hospodarskych aktivit. Skupina
povaZzuje vypuknuti této epidemie za naslednou uda-
lost, ktera vSak k datu vydani ucetni zavérky neméla
vyznamny dopad na fungovani/hospodareni Skupiny,

a proto nevede k Upravé Ucetnich vykazl. Skupina
vyrabi netkané textilie, po kterych je v souvislosti s touto
epidemii vysoka poptavka a proto tato situace pred-
stavuje pro Skupinu spiSe pfilezitost. Vyrobni kapacity
Skupiny jsou nadale vytizeny na 100 % a vyroba nebyla
epidemii nijak vyznamné dotcena. | pres vyse uvedené
vSak situace je nestabilni a rychle se vyviji, a proto neni
mozné v tuto chvili u€init odhad potencialniho dopadu
na Skupinu. Pfipadné dopady budou reflektovany

v UCetnich vykazech za rok 2020.

Dne 17. dubna 2020 Spole¢nost oznamila, ze p. Franti-
Sek Klaska se rozhodl odstoupit z pozice ¢lena pred-
stavenstva Spolecnosti a ze vSech exekutivnich pozic

v ramci koncernu PFNonwovens s u¢innosti od 1. kvétna
2020. S uc¢innosti od 1. kvétna 2020 bude jmenovan

do predstavenstva Spole¢nosti pan Tonny de Beer, ktery
také FrantiSka Klasku nahradi na vSech exekutivnich
pozicich v¢etné pozice technického reditele.

Management Skupiny si neni védom zadnych dalSich
skute¢nosti, které nastaly od data rozvahového dne,
a které by mély vyznamny dopad na konsolidované
finanéni vykazy k 31. prosinci 2019.

Podpis osob opravnénych k zastupovani Spole¢nosti: y
\
///4 a S é

Datum:

30. dubna 2020

Marian Rasik
¢len predstavenstva
PFNonwovens a.s.

FrantiSek Klaska
Clen predstavenstva
PFNonwovens a.s.
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Nekonsolidovany vykaz o financni situaci

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi U¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU K 31. prosinci 2019
AKTIVA
Podily v dcefinych spolecnostech 5i) 290 159 790 264
Dlouhodobé puij¢ky dcefinym spoleénostem 5j) 1736 112 1939 939
Dlouhodoby majetek celkem 2026 271 2730 203
Pohledavky z obchodnich vztah( a jiné pohledavky 5k) 37 271 38 041
Penize a penézni ekvivalenty 5l) 6288 229 335
Obézna aktiva celkem 43 559 267 376
Aktiva celkem 2 069 830 2997 579

VLASTNI KAPITAL A CIZi ZDROJE

Z&akladni kapital 5t) 299 857 299 857
Emisni azio 148 419 148 419
Zakonny rezervni fond a ostatni rezervy 5v) 83 461 83 461
Nerozdéleny zisk 5u) -260 829 228 019
Zakladni kapital a rezervni fondy celkem 270 908 759 756
Dlouhodobé dluhopisy 5m) 1085 998 1088 358
Dlouhodobé pujcky od dcefinych spole¢nosti 5n) 693 771 1111819
Dlouhodobé zavazky celkem 1779 769 2200177
Kratkodobé dluhopisy 50) 13 256 13 256
Zévazky z obchodnich vztah( a jiné zavazky 5p) 2383 16 661
Danové zavazky 5q) 4 33
Rezervy 5r) 3510 7 696
Kratkodobé zavazky celkem 19 153 37 646
Cizi zdroje celkem 1798 922 2237 823
Vlastni kapital a cizi zdroje celkem 2 069 830 2997 579

Priloha Ucetni zavérky je nedilnou soucasti téchto Ucetnich vykazd.
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Nekonsolidovany vykaz o uplném vysledku

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi U¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU
Rok kon¢ici 31. prosincem 2019

Spotreba materidlu a sluzeb -4 556 -6 263
Osobni naklady 5b) -6 610 -12 426
Tvorba opravnych polozek 5i) -500 104 0
Ostatni provozni vynosy 0 1556
Ostatni provozni naklady 5¢c) -1548 =Si[§599
Kurzové zisky a ostatni finan¢ni vynosy 5d) 15 753 42 488
Kurzové ztraty a ostatni financni naklady 5e) -15 230 -48 469
Urokové vynosy 5f) 58 907 62 608
Urokové naklady 5q) -35 460 -99 713
Zisk pred zdanénim -488 848 -61 819
Dan z pfijmt 5h) 0 0
Cisty zisk po zdanéni -488 848 -61 819

Ostatni upliny vysledek

Uplny vysledek za obdobi celkem -488 848 -61 819
Cisty zisk priraditelny na:
Podily akcionar Spole¢nosti -488 848 -61 819

Uplny vysledek prifaditelny na:

Podily akcionaft Spole¢nosti -488 848 -61 819
Cisty zisk na akcii 5t)

Zakladni Gisty zisk na akcii -55,78 -7,05
Ztedény Cisty zisk na akcii -55,78 -7,05

Priloha ucetni zavérky je nedilnou soucasti téchto Gcetnich vykaz(.
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Nekonsolidovany vykaz penéznich toku

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi U¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU
Rok kong¢ici 31. prosincem 2019

Zisk/(ztrata) pred zdanénim -488 848 -61 819
Upravy o:

Kursové zmény 14 477 -41 900
Urokové naklady 35 460 99713
Urokové vynosy -58 907 -62 608
Upravy o ostatni nepenézité operace 486 054 0

Penézni toky z provozni ¢innosti

Pokles/(rGist) pohledavek 0 187 634
Rust/(pokles) zavazku -4 230 1698
Cisté penézni toky z provozni éinnosti -15 993 122 719

Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

Cisté penézni toky z investiéni éinnosti 0 0

Penézni toky z finanéni ¢innosti

RUst/(pokles) kratkodobych dluhopist 0 -2 304 032
Rust/(pokles) dlouhodobych dluhopisti 0 -2 367
RUst/(pokles) dlouhodobych pujcek od dcefinych spole¢nosti -413 973 1114 722
(Rast)/pokles dlouhodobych a kratkodobych ptjéek dcefinym spoleénostem 204 153 75 064
Prijaté aroky 3513119 275
Zaplacené uroky -32 264 -94 184
Cisté penézni toky z finanéni innosti -206 764 -1 210 522
Cisty prirtstek (Gbytek) penéznich prostredk’ a penéznich ekvivalentti -222 757 -1 087 803
Penézni prostredky a penézni ekvivalenty na po¢atku ucetniho obdobi 229 335 1298 482
Vliv kurzovych rozdill na vysi penéznich prostredkd -290 18 656
Penézni prostredky a penézni ekvivalenty na konci u¢etniho obdobi 6 288 229 335

Priloha tcetni zavérky je nedilnou souc¢asti téchto Ucetnich vykaz(.
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Nekonsolidovany vykaz zmeén
viastniho kapitalu

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi uc¢etnimi standardy (IFRS) pfijatymi v EU
Rok kon¢ici 31. prosincem 2019

Zakladni Zakonny rezervni fond | Vlastni akcie | Nerozdéleny | Celkovy vlastni kapital

kapital a ostatni rezervy priraditelny akciona-

fim Spoleénosti

k 1. lednu 2018 299 857 148 419 83 461 0 289 838 821 574
Cisty zisk za obdobi 0 0 0 0 -61 819 -61 819
Zaokrouhleni 0 0 0 0 1 1
k 31. prosinci 2018 299 857 148 419 83 461 0 228 019 759 756
k 1. lednu 2019 299 857 148 419 83 461 0 228 019 759 756
Cisty zisk za obdobi 0 0 0 0 -488 848 -488 848
k 31. prosinci 2019 299 857 148 419 83 461 0 -260 829 270908

Priloha Ucetni zavérky je nedilnou soucasti téchto Ucetnich vykazd.
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Priloha
k nekonsolidované
ucetni zaveérce

pfipraveno v souladu s mezinarodnimi u¢etnimi stan-
dardy (IFRS) pfijatymi v EU

Rok kong¢ici 31. prosincem 2019

(v tisicich K¢)

1. Zakladni
informace
o spolecnosti

Popis a zakladni aktivity

Spole¢nost byla zaloZzena v Lucembursku jako vefejna
spole¢nost s ru¢enim omezenym (,,société anonyme*)
na dobu neurcitou 18. listopadu 2005 jako Pamplona
PE Holdco 2 SA (dale jen ,Spole¢nost®) a byla zapsana
v Rejstfiku obchodu a spole¢nosti v Lucembursku pod
Cislem B 112.044. V roce 2006 Spole¢nost zménila svUj
nazev na PEGAS NONWOVENS SA.

Mimoradna valna hromada Spole¢nosti rozhodla dne
18. prosince 2017 o premisténi sidla do Ceské republiky
a zmeénila pfislusnost (statut) Spole€nosti z lucemburské
na Ceskou. Zaroven mimoradna valna hromada pfijala
nové znéni stanov Spole¢nosti a zménila nazev Spolec¢-
nosti na PEGAS NONWOVENS a.s.

V dUsledku pfemisténi sidla Spole¢nosti nedoslo

k zaniku lucemburské spole¢nosti PEGAS NONWO-
VENS SA a ke vzniku nové pravnické osoby, nybrz jen
ke zméné pravni formy na akciovou spolecnost dle Ces-
kého prava. PEGAS NONWOVENS a.s. byla zapsana
do ¢eského obchodniho rejstfiku s U¢innosti od 1. ledna
2018. Radna valna hromada Spoleénosti rozhodla

dne 15. ¢ervna 2018 o zméné obchodni firmy Spolec¢-
nosti na PFNonwovens a.s. Novy nazev byl zapsan

do obchodniho rejstfiku s U¢innosti od 19. ¢ervna 2018.
Sidlem Spole€nosti je Hrad¢anské namésti 67/8, Hrad-
¢any, 118 00 Praha 1, Ceska republika. Sidlem a mis-
tem podnikani hlavni provozni entity PFNonwovens
Czech s.r.0. je Pfiméticka 3623/86, 669 02 Znojmo,
Ceska republika.

PFNonwovens a.s. je holdingovou spole€nosti a vlastni
100% podil v hlavni provozni spole¢nosti PFNonwovens
Czech s.r.o0. a ve spole¢nosti PFNonwovens Internatio-
nal s.r.o.

PFNonwovens Czech s.r.0. byla zalozena v Ceské
republice. Registrované sidlo spole¢nosti je Znojmo,
Priméticka 86, 669 02. PFNonwovens Czech s.r.o. a jeji
dcefiné spolecnosti (PFN — NW a.s., PFN — NS a.s.

a PFN - GIC a.s.) se zabyvaiji vyrobou netkanych textili.

V ramci zahranic¢ni expanze byla v roce 2010 zalozena
spole¢nost PFNonwovens International s.r.o. a v ¢ervnu
2011 spole¢nost PFNonwovens EGYPT LLC, jez reali-
zuje investice do vyrobnich kapacit v Egypté. V Cervenci
2016 byla zalozena dcefina spolecnost PFnonwovens
RSA (PTY) LTD za ucelem realizace investi¢niho zaméru
v Jihoafrické republice.

Jedinym spole¢nikem PFNonwovens Holding s.r.o.

a konecnou ovladajici osobou k 31. prosinci 2018 je
spole¢nost R2G Rohan Sarl, sidlem 2540 Lucemburk,
rue Edward Steichen 14, Lucemburské velkovévodstvi,
registracni Cislo: B 210733. Nasledné spole¢nost R2G
Rohan Sarl je v souCasné dobé vlastnéna nékolika ¢es-
kymi fyzickymi osobami a lichtenstejnskou rodinnou
nadaci. Spole¢nost R2G Rohan Sarl neovlada kromé
PFNonwovens Holding s.r.o. zadnou dalsi spole¢nost.
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2. Zakladni
predpoklady
pFripravy ucetni
zaverky

a) Prohlaseni o shodé

Tato Ucetni zavérka byla pfipravena v souladu s Mezi-
narodnimi standardy Uc¢etniho vykaznictvi (IFRS) a jejich
podnormami (vyklady) pfijatymi Evropskou unii.

Tato nekonsolidovana ucetni zavérka byla schvalena

predstavenstvem Spolecnosti a autorizovana k vydani
dne 30. dubna 2020.

b) Prezentacni
a funkéni ména

Funk&ni ménou Spole¢nosti a ménou, ve které je ucetni
zavérka prezentovana je Ceska koruna (K¢).

c) Zaokrouhlovani
financ¢nich udajd

Pri pfipravé ucetni zavérky Spole¢nost pouziva jako
minimalni jednotku vykazovanych udajd 1 000 K&.
VSechny uvadéné udaje byly zaokrouhleny a z tohoto
dlvodu nemusi nékteré soucty odpovidat jednotlivym
polozkam.

«PeN @

d) Zpusoby ocenovani

Nekonsolidovana ucetni zavérka byla sestavena podle
zasady uctovani v historickych pofizovacich cenach.
Vyjimku predstavuji derivatové finanéni nastroje a platby
zavislé na cené akcii, které se ocenuji na redlnou hod-
notu.

e) Pouziti odhadu
a usudkuU

Pro pfipravu Gcetnich zavérky v souladu s IFRS je nutné,
aby vedeni Spolecnosti uc€inilo Usudky, odhady a pred-
poklady, které ovliviiuji aplikaci u¢etnich postupt a vysi
vykazovanych aktiv a pasiv, vynost a nakladd. Odhady
a predpoklady jsou aplikovany na zakladé historic-

kych zku$enosti a jinych relevantnich faktor(. Stano-
veni odhad( ma za cil poskytnout vérny a poctivy obraz
o finan&ni situaci Spole¢nosti, zejména pfi uréeni hod-
noty aktiv a pasiv, u kterych tato hodnota nemize byt
spolehlivé zjisténa z jinych zdroji. Skute¢né vysledky se
mohou od téchto odhad lisit.

Odhady a predpoklady podléhaji pravidelné revizi.
Zména odhad je zachycena v Uc¢etnim obdobi, ve kte-
rém byla revize odhadu provedena, v pfipadg, ze se
tato revize tyka pouze tohoto obdobi. Zména odhad
bude zachycena v t¢etnim obdobi revize a v budoucim
obdobi v pfipadé, Ze zména odhadt ovlivni jak Ucetni
obdobi revize, tak obdobi budouci.

Management Spole¢nosti pouziva odhady budoucich
penéznich tokd za Gcelem ¢lenéni bankovnich Gvérd
a poskytnutych, resp. pfijatych pljcek na kratkodobé
a dlouhodobé.

Vyznamny odhad je také pouZit pfi stanoveni hodnoty
z uzivani dcefinych spole¢nosti.
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3. Zasadni ucetni
postupy pouzivane
Spolecnosti

Nasleduijici ucetni postupy byly aplikovany konzistentné
ve v§ech obdobich prezentovanych v této nekonsolido-
vané ucetni zavérce a ve vSech spoleCnostech v ramci
Skupiny.

a) Cizi mény

Pfi pripravé financ¢nich vykaz( Spole¢nosti se pro pre-
pocet transakci v jiné nez funk&ni méné pouziva pevny
kurz, ktery se stanovuje na zékladé denniho kurzu devi-
zového trhu vyhlaseného narodni bankou posledni pra-
covni den kalendarniho mésice a pouziva se pro ucetni
pfipady uc¢tované v nasledujicim mésici.

V pribéhu roku se Uctuje pouze o realizovanych kurzo-
vych ziscich a ztratach. Aktiva a pasiva penézniho cha-
rakteru denominovana v cizi méneé jsou k rozvahovému
dni pfepoctena kurzem platnym k tomuto dni. VeSkeré

kurzové rozdily (realizované i nerealizované) se vykazuiji
ve vykazu zisku a ztraty.

b) Podily v dcerinych
spolecnostech

Podily v dcefinych spole¢nostech jsou u¢tovany v histo-
rickych pofizovacich cenach. Snizeni hodnoty majetku
je uctovano v dobg, kdy dle nazoru managementu doslo
k nevratnému snizeni hodnoty. V dalSich ucetnich upra-
vach hodnoty se nepokracuje, jestlize ddvody s timto
spojené pominuly.

c) Vypujcni naklady

Naklady na vypUijceni jiné, nez uvedené nize, jsou
Ucetné zachyceny ve vykazu o Uplném vysledku
v obdobi, ke kterému se vztahuji.

Naklady na vypUjceni, které se vztahuji k aktivim,

u nichz je zna¢na ¢asova prodleva mezi jejich pofizenim
a uzivanim nebo prodejem, jsou zahrnuty do naklad(
na pofizeni téchto aktiv.

d) Dané

Dané ve vykazu o Uplném vysledku zahrnuji splatnou
dan a zménu stavu odlozené dané.

Splatna dan

Splatna dan je pocitana ze zdanitelného zisku (dano-
vého zakladu). Zdanitelny zisk se mizZe lisit od Cistého
ucetniho zisku z vykazu zisku a ztraty, nebot zdanitelny
zisk nezahrnuje vynosy Ci naklady, které jsou pfipoci-
tatelné ¢i odpocitatelné z danového zakladu v jiném
obdobi nebo nejsou soucéasti dafiového zakladu vibec.
Zavazek Spole¢nosti za splatnou dan je vypocitan dario-
vou sazbou ze zakona platného k rozvahovému dni.

Odlozena dan

Odlozeny danovy zavazek nebo odlozena danova
pohledavka jsou U¢tovany pouzitim zavazkové metody
vychazejici z rozvahového pfistupu a plynou z rozdild
mezi ucetni hodnotou aktiv a pasiv a odpovidajicim
zékladem dané z téchto aktiv a pasiv pouzitym k vypo-
Ctu dané. Odlozené danoveé zavazky obecné vychazeji
ze véech doc¢asnych rozdilt. OdloZzena darnova pohle-
davka je u€etné zachycena v pfipadé, ze je pravde-
podobné, Ze Spole¢nost vytvori v budoucnu dosta-
te¢ny zdanitelny zisk, proti némuz bude moci odlozenou
dariovou pohledavku uplatnit.
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e) FinanCni instrumenty

Finan&ni aktiva predstavuji zejména hotovost, kapita-
lové nastroje jiné ucetni jednotky nebo smluvni pravo
pfijmout hotovost &i jiné finanéni aktivum. Finanéni
zavazky jsou zejména smluvni zavazky dodat hotovost
nebo jiné finan¢ni aktivum.

Finanéni zavazky a aktiva jsou prezentovana jako
obézna nebo dlouhodoba. Finanéni aktiva jsou klasifiko-
vana jako obézna, pokud je Spole¢nost hodla realizovat
bé&hem 12 mésicd od rozvahového dne nebo pokud nee-
xistuje dostatecna jistota, ze finanéni aktiva bude Spo-
le¢nost drzet déle nez 12 mésicl od rozvahového dne.

Finan¢ni zavazky jsou prezentovany jako kratkodobé,
pokud jsou splatné do 12 mésict od rozvahového dne.

Finan¢ni aktiva a finanni zavazky jsou vzajemné zapo-
Cteny a vysledna Cista vySe je uvedena v nekonsolido-
vaném vykazu o finanéni situaci, pokud existuje pravné
vymahatelny narok vykézané ¢astky zapocitat a Spo-
le€nost ma zaroven v umyslu provést vyporadani v Cisté
vySi nebo realizovat finanéni aktiva a vyporadat finanéni
zavazky soucasné.

Finan¢ni zavazky

Finan¢&ni zavazky jsou ocefiovany v kategorii ,nabéhla
hodnota“, s vyjimkou i) finanénich zavazkd uctovanym
proti nakladdim a vynoslm: tato klasifikace se uplat-
fuje na derivaty, finanéni zavazky uréené k obchodo-
vani (napt. kratké pozice v cennych papirech) a ostatni
financni zavazky, které byly jako takové klasifikovany pfi
vychozim uznani.

Finan&ni zavazky jsou oductovany v okamziku zaniku
(tj. ve chvili, kdy je povinnost, ktera je uvedena
ve smlouvé, ukoncena, zruSena nebo vyprsi).

Financéni aktiva

Finan¢ni aktiva jsou ¢lenéna do dvou zakladnich kate-
gorii (a) v nabéhlé hodnoté (zahrnuji zejména obchodni
pohledavky) a (b) v realné hodnoté do zisku nebo ztraty.
Zatfidéni do uvedenych kategorii je ur€ovano obdobné
jako pro finan¢ni zavazky.

Spolec€nost kategorizuje finan¢ni aktiva jako finanéni
aktiva v nabéhlé hodnoté pouze pfi spIlnéni nasledu-
jicich kritérii:

«PeN @

N aktivum je drzeno na zakladé obchodniho modelu,
jehoz cilem je inkasovat smluvni penézni toky
a zaroven

N penézni toky, které vznikaji na zakladé smluvnich
podminek, jsou pouze platby jistiny a trokd

Znehodnoceni finanénich aktiv

Snizeni hodnoty finan¢nich aktiv po aplikaci pfistupu
IFRS 9 vychazi z modelu ocekavanych kreditnich ztrat
(ECL).

Finanéni pohledavky ma Spole¢nost za kredibilnimi
finan&nimi institucemi nebo dcefinymi spole¢nostmi.
Snizeni hodnoty finan¢nich aktiv z titulu o¢ekavanych
kreditnich ztrat je nevyznamné, a proto se Spole¢nost
rozhodla o ném neuctovat.

Derivatové finan&ni nastroje

Provozni aktivity Spole¢nosti vystavuiji rizikim, zejména
riziku zmény ménovych kurz( a Urokovych sazeb. V pfi-
padé potreby se Spolecnost proti témto rizikim zajistuje
pomoci finan¢nich derivat.

Financni derivaty jsou prvotné ocenény na realnou hod-
notu v den obchodu a nasledné jsou ocefiovany na real-
nou hodnotu ke kazdému nasledujicimu rozvahovému
dni.

ZpUsob, jakym jsou zalc¢tovany zisky nebo ztraty z pre-
cenéni derivatd na redlnou hodnotu, zavisi na tom,

zda je derivat klasifikovan jako zajistovaci nastroj,

a na povaze jim zajisténé polozky.

Zajistovaci ucetnictvi -

zajisténi penéznich toku

Spole¢nost nema derivaty, které by Uctovala v souladu
s pozadavky zajistovaciho ucetnictvi.

Ostatni derivaty

Nékteré derivaty nejsou ur€eny pro zajistovaci ucet-

nictvi. Zména redlné hodnoty takovychto derivatl je
zauctovana pfimo do zisku nebo ztraty.
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f) Penezni platby
zavislé na cené akcii

Spole¢nost uzavrela akciovy opéni program, ktery je
realizovan prostrednictvim stinovych opci, jejichz hod-
nota je odvisla od aktualni ceny akcie Spole¢nosti.

Zavazky Spole¢nosti vzniklé v souvislosti s timto pro-
gramem jsou ocefiovany na realnou hodnotu ke kaz-
dému rozvahovému dni. Zmény v realné hodnoté
téchto zavazkl jsou zachyceny ve vykazu zisku a ztraty
v daném ucéetnim obdobi.

Realna hodnota je kalkulovana jako vnitfni cena opce,

tj. rozdil mezi aktualni trzni cenou akcie Spole¢nosti

a realiza¢ni cenou stinové opce. K ¢asové hodnoté opce
se nepfihlizi.

g) Penézni prostredky
a penezni ekvivalenty

Penézni prostfedky zahrnuji hotovost, bézné ucty

u bank a vklady nebo jiné kratkodobé vysoce likvidni
prostfedky, které mohou byt v kratké dobé pfeménény
na pfedem znamou hodnotu hotovosti a nesou mini-
malni riziko zmény hodnoty.

h) Dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé zavazky, jako napf. dlouhodobé bankovni
Gvéry a dluhopisy, jsou prvotné ocenény ve vysi prijmu
z emise daného dluhu snizené o transakéni naklady.
Nasledné jsou ocefovany zUstatkovou hodnotou pfi
pouziti metody efektivni Urokové sazby. Rozdil mezi
nominalni hodnotou a prvotnim ocenénim dluhu se

po dobu trvani dluhu U¢tuje do vysledku hospodareni
jako nakladovy urok.

Naklady spojené s vydanim finanénich instrumentd

a diskont pod, resp. prémium nad jejich nominalni hod-
notu jsou zapocteny jako snizeni, resp. zvySeni nomi-
nalni hodnoty. Tyto ¢astky jsou soucasti efektivni uro-
kové miry.

1) Rezervy

Rezervy se tvofi v pfipadé, kdy Spole¢nost ma sou-
Casny zavazek v zavislosti na néjaké udalosti v minu-
losti, pficemz je pravdépodobné, Ze bude muset

tento zavazek vyporadat a sou€asné Ize vySi tohoto
zavazku spolehlivé odhadnout. Rezervy jsou stanoveny
na zakladé nejlepsiho mozného odhadu nakladi spo-
jenych s vyrovnanim zavazku k rozvahovému dni. Tyto
naklady jsou diskontovany v pfipadé vyznamnych roz-
dild mezi souc¢asnou a budouci hodnotou.

j) Vlastni akcie

Pofizovaci hodnota vlastnich akcii je polozkou snizujici
ve vykazu o finan¢ni situaci vysi kapitalu. Nabyti vlast-
nich akcii je U¢tovano na zakladé data transakce a vyka-
zano ve vykazu zmeén vlastniho kapitélu jako snizeni
kapitalu.

k) Zavedeni novych
a revidovanych
standardu

Standardy a interpretace
ucinné v bézném obdobi

Nasledujici Upravy stavajicich standardi vydanych
Radou pro mezinarodni ucetni standardy (IASB) a pfija-
tych EU jsou poprveé platné pro soucasné vykazované
obdobi:

N IFRS 16 Leasing - uc¢inny pro ucetni obdobi za¢ina-
jici 1. ledna 2019 nebo po tomto datu.

Novy standard IFRS 16 Leasing nahrazuje vSechny sta-
vajici mezinarodni uCetni predpisy tykajici se uctovani
pronajmd jak u najemce, tak u pronajimatele. Dle tohoto
standardu bude najemce Uctovat vétsinu predmét(
leasingu na rozvaze. U pronajimatele zUstava uc¢to-
vani témeéfr nezménéné. Tento model se pouzije na lea-
singy, s vyjimkou kratkodobych pronajmi a leasingd,
kde podkladové aktivum ma nizkou hodnotu. Standard
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je zavazny od fadného ucetniho obdobi zacinajiciho
1. ledna 2019 a k tomuto datu Spole¢nost tento stan-
dard implementovala.

Prijeti tohoto standardu nemélo dopad na ucetni
zavérku Spole¢nosti vzhledem ke skute¢nosti, Ze Spo-
le¢nost nema zadné pronajmy, které by splfiovaly kri-
téria IFRS 16 pro kapitalizaci pronajimaného majetku

a s tim souvisejiciho finanéniho zavazku na rozvahu.

N Upravy standardu IFRS 9 Finanéni nastroje —
Funkce predplatného s negativni kompenzaci -
ucinné pro ucetni obdobi zaginajici 1. ledna 2019
nebo po tomto datu,

N Upravy standardu IAS 19 Zaméstnanecké vyhody
— Zména planu, zkraceni nebo vyporadani (U¢inné
pro ucetni obdobi zacinajici 1. ledna 2019 nebo
po tomto datu),

N Upravy standardu IAS 28 Investice do pfidruze-
nych podnikt a spoleénych podnikt — Dlouhodobé
zajmy v pridruzenych podnicich a spole¢nych pod-
nicich (U€inné pro ucetni obdobi zacinajici 1. ledna
2019 nebo po tomto datu),

N IFRIC 23 Nejistota v zachazeni s danémi z pFijmu
(U€inny pro ucetni obdobi zacinajici 1. ledna 2019
nebo po tomto datu),

Prijeti téchto standard( nemélo dopad na Ucetni zavérku
Spole¢nosti.

Upravy riznych standardti obsazené v ,,Zdokonaleni
IFRS (cyklus 2015-2017)“ vyplyvajici z projektu kaz-
doro¢niho vylepseni IFRS standardd (IFRS 3, IFRS 11,
IAS 12 a IAS 23) primarné zaméreného na odstranéni
nesrovnalosti a vyjasnéni formulaci (U€inné pro ucetni
obdobi zacginajici 1. ledna 2019 nebo po tomto datu).
Prijeti téchto standard(, resp. Uprav k existujicim stan-
darddm nemélo vyznamny vliv na Géetni zavérku Spo-
le€nosti.

Nové ucetni standardy

Byly vydany nékteré nové standardy a interpretace,
které jsou povinné pro Ucetni obdobi zacinajici 1. ledna
2020 nebo pozdéji a které Spole¢nost nezavedla dfive.
K datu schvaleni této ucetni zavérky Rada IASB vydala
nasledujici nové standardy, Upravy existujicich stan-
dardu a interpretace pfijaté Evropskou unii, které dosud
nevstoupily v U¢innost:
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N Upravy odkazl na koncepéni ramec standard(i
IFRS (u¢inné pro ucetni obdobi zac¢inajici 1. ledna
2020 nebo po tomto datu).

N Novela IFRS 3 Podnikové kombinace (U¢inné
pro ucetni obdobi zaginajici 1. ledna 2020 nebo
po tomto datu),

N Novely IAS 1 Sestavovani a zverejinovani ucéetni
zavérky a IAS 8 Uéetni pravidla, zmény v téetnich
odhadech a chyby (U¢inné pro ucetni obdobi zadi-
najici 1. ledna 2020 nebo po tomto datu),

N IFRS 17 Pojistné smlouvy (UCinny pro ucetni
obdobi zacinajici 1. ledna 2021 nebo po tomto datu),

N Upravy standardu IFRS 10 Konsolidovana
finanéni zavérka a IAS 28 Investice do pfidru-
Z2enych podnikd a spoleénych podnik( — Prodej
nebo prerozdéleni aktiv mezi investorem a jeho pfi-
druzenym nebo spoleénym podnikem a dal$i zmény
(ktery byl odloZen na dobu neurcitou az do uzavreni
vyzkumného projektu o akciové metodé).

N Novely IFRS 9, IAS 39 a IFRS 7 Reforma refe-
renénich sazeb (U¢inné pro Ucetni obdobi zacinajici
1. ledna 2020 nebo po tomto datu)

N Novela IAS 1 Sestavovani a zverejiiovani ucetni
zavérky: Klasifikace zavazku jako kratkodobé,
resp. dlouhodobé (Ucinné pro ucetni obdobi zacina-
jici 1. ledna 2022 nebo po tomto datu)

Spole¢nost nepredpoklada, ze nékteré z vyse uvede-
nych standard(, revizi nebo novel uplatni pfed terminem
jejich zavazné platnosti. Spole¢nost oekava, ze prijeti
téchto novych standardd, Uprav stavajicich standardu

a novych interpretaci nebude mit vyznamny dopad

na ucetni zavérku Spole¢nosti v obdobi pocate¢ni apli-
kace.

4. Financéni rizika,
investicni rizika
a rizeni kapitalu

Spolec¢nost je holdingovou spole¢nosti a v této souvis-
losti je vystavena nasledujicim finanénim rizikm:
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N (vérovému riziku v souvislosti s penéznimi pro-
stfedky uloZenymi u finanénich instituci, bank

N riziku likvidity, pfedstavujicimu miru dosazitelnosti
finan¢nich zdrojli a pfistupu na Uvérové trhy;

N trznimu riziku (primarné spojenému s ménovymi
kurzy a Urokovymi sazbami) v souvislosti s faktem,
ze Spole¢nost provadi svou ¢innost na mezinarodni
drovni a v rlznych ménach.

P¥i fizeni svych finan¢nich rizik se Spole¢nost koncen-
truje na nepredvidatelnost finan¢nich trh( a snazi se

o minimalizaci potencidlnich negativnich efektl na hos-
podarské vysledky.

Nasledujici odstavce poskytuji kvalitativni a kvantitativni

vyjadreni potencialnich vlivd na Spole¢nost plynoucich
z téchto rizik.

Uvéroveé riziko

Kreditni kvalita bankovnich zstatkt mdze byt shrnuta
na zékladé Moody’s ratingu k 31. prosinci 2019 a 2018
nasledovné:

- 31. prosince 2019| 31. prosince 2018

Aa3 6 241 35 835
Al 47 193 500
Celkem 6 288 229 335

Vysvétleni Moody’s ratingu:
Aa3: velmi kvalitni s velmi nizkym kreditnim rizikem.

A1-A2: hodnoceno jako vysoce kvalitni s nizkym kredit-
nim rizikem.

A3: hodnoceno jako stfedné kvalitni na vyssim stupni
s nizkym kreditnim rizikem.

Baa1-Baa3: hodnoceno jako stfedné kvalitni s jistou
mirou spekulativniho stupné a se stfednim kreditnim
rizikem.

Riziko likvidity

Riziko likvidity vznika pfi problémech se ziskanim
finanénich zdrojl potfebnych k pokratovani provoznich
aktivit Spole€nosti za sou€asnych ekonomickych pod-
minek.

Spole¢nost se snazi snizit riziko likvidity prostfednictvim
optimalizace fizeni finanénich zdrojl nasledujicim zpU-
sobem:

N udrzovanim pfiméfené miry likvidnich finan¢nich pro-
stredkd,

N ziskanim pfimérenych Uvérovych prostiedkd,

N predikei budouci likvidity prostfednictvim finanéniho
planovani.

Analyza rizika likvidity

Nasledujici tabulky zobrazuji o€ekavanou splatnost
nederivatovych finanénich aktiv Spole¢nosti a zbyvajici
smluvné dohodnutou splatnost nederivatovych financ-
nich zavazkd. Tabulky byly sestaveny na zakladé nedi-
skontovanych smluvné dohodnutych splatnosti financ-
nich aktiv, a to véetné uroku z téchto aktiv a na zakladé
nediskontovanych penéznich tokd plynoucich z financ-
nich zavazk{ se zohlednénim o¢ekavaného terminu, kdy
Spolecnost splati tyto zavazky. Finan¢ni zavazky zahr-
nuji penézni toky z urokd i jistiny.
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Urokova sazba Do6| 6 mésici| 1rokaz2 2 roky Celkem
k 31. prosinci mésict az 1 rok roky az 5 let

Financ¢ni aktiva:

Pljcky dcefinym spole¢nostem 3,50 %
Finanéni pasiva:

Dluhopisy s fixni Urokovou sazbou 2,646 %
PUjcky od dcefinych spole¢nosti 3,50 %

KFizové ménové swapy

Celkem

0 0 1736112 0 1736112

28 577 28577 1108 577 0 1165730
0 0 693 771 0 693 771
3322 3322 -64 029 0 -57 386
31898 31898 1738319 0 1802116

Urokova sazba Do6| 6 mésict| 1rokaz2 2roky | 5 avice let Celkem
k 31. prosinci mésict az 1 rok roky az5let

Finanéni aktiva:

PUjcky dcefinym spoleénostem 3,50 %
Finanéni pasiva:

Dluhopisy s fixni Urokovou sazbou 2,646 %
PUjcky od dcefinych spole¢nosti 3,50 %

KFizové ménové swapy

Celkem

Spole¢nost v roce 2019 nezménila zadné cile, principy
ani procesy, jimiz fidi riziko likvidity.

Trzni riziko

Trzni riziko spociva v riziku, Ze pfijmy Spole¢nosti nebo
hodnota finanénich nastroji drzenych Spole¢nosti
budou ovlivnény zménou trznich cen, napfiklad méno-
vych kurzl, urokovych sazeb ¢&i cen akcii.

Spole¢nost je vystavena trznim rizikdm z titulu fluktuace
ménovych kurzd.

o O o o

0 0 1939939 0 1939939

28 577 28577 1137 154 0 1194307
0 0 1111819 0 1111819
3717 3717 -47 363 0 39 929
32 294 32294 2201609 0 2346 055

Meénove riziko

Finanéni ¢innost

Spole¢nost je vystavena nerealizovanym kurzovym zis-
kam/ztratam z precenéni rozvahovych polozek (ban-
kovni pUjcky, dluhopisy, vnitropodnikové pUjcky,
penézni prostfedky, pohledavky a zavazky z obchodnich
vztaht). Nerealizované kurzové zisky ¢&i ztraty nemaji vliv
na penézni toky Spolecnosti.

Spole€nost je vystavena ménovému riziku zejména
z titulu zmény nasledujicich ménovych pard:

N CZK/EUR - Ménové riziko je dano zejména sal-
dem pUjcéek poskytnutych dcefinym spole¢nos-
tem a pUjcek prijatych od dcefinych spole¢nosti,
které jsou denominovany v EUR. Dluhopisy vydané
Spole¢nosti jsou denominovany v K&. Spole¢nost
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nema zadné dalsi vyznamné aktiva, resp. zavazky

v méndach jinych nez K¢&. Vzhledem ke kladnému
saldu (Cista pohledavka) pljcek poskytnutych dcefi-
nym spole¢nostem ma posileni kurzu K& proti EUR
negativni dopad na finan¢ni vysledek, jelikoz posi-
leni K& vede ke snizeni isté pohledavky z pudjcek
dcefinym spole¢nostem vyjadfenych v K&. Oslabeni
kurzu K¢ proti EUR ma opacny efekt.

Zmény ostatnich ménovych kurzi by nemély zasadni
vliv na hospodareni Spole¢nosti.

Dopad zmény
cizoménovych kurzt

Posileni kurzu CZK
vidéi EUR 0 5%

Oslabeni kurzu CZK
vici EUR o0 5%

-40 076 -30 283

40 076 30 283

V tis. K&

Spole¢nost v roce 2019 nezménila zadné cile, principy
ani procesy, jimiz fidi trzni riziko.

Urokové riziko

Spole€nost neni vystavena Urokovému riziku, jelikoz
pljcky poskytnuté dcefinym spoleénostem, resp. pljcky
pfijaté od dcefinych spole¢nosti maji fixni Urokovou
sazbu. Rovnéz vydané dluhopisy nesou fixni Urokovou
sazbu.

Spole¢nost v roce 2019 nezménila zadné cile, principy
ani procesy, jimiz fidi urokové riziko.

Investicni rizika

Spole¢nost drzi podily v dcefinych spole€¢nostech

a poskytuje jim pUjcky v souvislosti s financovanim
investi¢nich projektl v Egypté a Jihoafrické republice.
Investice tohoto druhu s sebou obecné nesou vyssi stu-
pen rizika nez investice v rozvinutéjsich zemich. Tato
vysSi rizika mimo jiné zahrnuji zmeény v politickém pro-
stiedi, transfery vynosu, znarodnéni nebo politicky moti-
vované nasilné poskozeni.

Rizeni kapitalu
Cile Spolecnosti pfi fizeni kapitalu jsou nasledujici:

N zabezpecit schopnost entit pokracovat v ¢innosti
do budoucna tak, aby mohla dale poskytovat vynosy
a jiné vyhody svym akcionarlim a dal$im zaintereso-
vanym osobam a

N poskytovat adekvatni vynosy akcionafim pfi
rozumné mire rizika.

Spole¢nost Fidi vysi kapitalu a kapitalovou strukturu

a pfipadné je upravuje v kontextu zmén ekonomic-

kych podminek a rizikovych charakteristik podklado-
vych aktiv. Za kapital Spole¢nost povazuije vlastni kapi-
tal a cizi zdroje ziskané emisi dluhopist. Spole¢nost

za Ucelem udrzeni ¢i Upravy kapitalové struktury mize
zménit vysi dividendy vyplacené akcionardm, vratit kapi-
tal akcionarlim, vydat nové akcie nebo prodat aktiva

za Uc¢elem snizeni dluhu.

Spole¢nost exakiné nedefinuje potrfebnou vysi kapitalu,
nicméné vedeni Spolec¢nosti diikladné monitoruje rizika
pfipadné nedostatecnosti kapitalu a je pfipraveno kapi-
tal ménit tak, jak je uvedeno vyse.

V souladu s emisnimi podminkami dluhopist vyda-
nych Spole¢nosti, je Spole¢nost zavazana udrzovat
pomér Konsolidovaného ¢istého dluhu a konsolidované
EBITDA pod urovni 4,5nasobku. K 31. prosinci 2019
tento pomér ¢&inil 3,93.
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5. Poznamky
k nekonsolidované
ucetni zaveérce

a) Spotreba
materialu a sluzeb

Viseenke | aoio o1
Naklady na pfijaté sluzby 4 556 6 263
Spotieba materialu a sluzeb 4 556 6 263

b) Osobni naklady
Visiion ks | _aot9] 2018

Odmény ¢lenlim predstavenstva 8 531 10 367
Ostatni mzdy 240 240
Socialni a zdravotni pojisténi 2 025 2730

Naklady/(vynosy) z pfecenéni

. A -4 186 -911
opcniho planu

Osobni naklady 6610 12426

c) Ostatni provozni
naklady

usoonks | aoiol oo

Naklady na pojisténi 1508 1579
Ostatni provozni naklady 40 20
Ostatni provozni naklady 1548 1599

Naklady na pojisténi predstavuji naklady na pojisténi
z odpovédnosti ¢lend predstavenstva.

«PeN @

d) Kurzové zisky
a ostatni financ¢ni

VyNosy
Visionks | 019 2018

Kurzoveé zisky 1702 42488

Vlynosy z precenéni derivatd na

realnou hodnotu e 031 Y

Kurzové zisky a ostatni finanéni

) 15753 42488
vynosy

e) Kurzové ztraty
a ostatni financni

naklady

Visenks | a0
Kurzové ztraty 15 207 344
Bankovni poplatky 23 39

Naklady na pfecenéni derivatd na

realnou hodnotu 0 48086

Kurzové ztraty a ostatni

finanéni naklady B

f) Urokové vynosy
Visicichke | 2019 2018

Urokové vynosy z terminovych

vkladi 1333 275

Urokové vynosy z plijéek poskyt-

. _ M 57 574 62 334
nutych dcefinym spole¢nostem

Urokové vynosy 58907 62608
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g) Urokové naklady
Visiionke | 2019] 2uig]

Urokové naklady z vydanych dlu- 29 884 94 022

hopist

Urokov? nlaklady z y?ruaty,ch pujcek 5576 5691
od dcefinych spole¢nosti

Urokové naklady 35 460 99 713

h) Dan z pfijm0d

Spole€nost nevytvafi danovy zisk, z tohoto titulu neni
uctovana zadna splatna dan.

Potencialni odloZzena darova pohledavka z titulu
kumulovanych danovych ztrat predchozich obdobi
nebyla zauc¢tovana, protoze jeji uplatnéni v budoucnosti
neni pravdépodobné.

i) Podily v dcerinych
spole¢nostech

V tisicich Ké % vlast- | Zakladni
nictvi| kapital

PFNonwovens

100% 3633 9 803 9 803
Czech s.r.o.

PFNonwovens

. 100% 200 280356 780461
International s.r.o.

Podily v dcefinych

. 290 159 790 264
spole¢nostech

Spolec€nost testovala podily v dcefinych spole¢nostech
na snizeni hodnoty k 31. prosinci 2019. Management
rozhodl, Ze pro Ucely testovani snizeni hodnoty podill

v dcefinych spole¢nostech jsou dcefiné spole¢nosti roz-
déleny do tfi jednotek generujicich penézni prostredky,
dcefiné spoleénosti v Ceské republice (dale ,CGU CZ%),
dcefina spolecnost v Egypté (dale ,,CGU EG*) a dcefina
spole¢nost v Jihoafrické republice (dale ,CGU JAR").

Pro vyhodnoceni snizeni hodnoty podilu v PFNonwo-
vens Czech s.r.0. se porovna Gcetni hodnota podilu vici
ocenéni CGU CZ. Ocenéni CGU CZ se sklada z vypo-
¢tené hodnoty z uzivani zvySené o hodnotu penéznich
prostfedkd CGU CZ a snizené o hodnotu dlouhodobych
zavazk( k 31. prosinci 2019.

Pro vyhodnoceni snizeni hodnoty podilu v PFNonwo-
vens International s.r.o. se porovna ucetni hodnota
podilu vici souétu ocenéni CGU EG a CGU JAR. Oce-
néni CGU EG se sklada z vypoctené hodnoty z uzi-

vani zvy$ené o hodnotu penéznich prostfedklil CGU EG
a snizené o hodnotu dlouhodobych zavazkl k 31. pro-
sinci 2019. Vzhledem ke skutec¢nosti, Ze CGU JAR
zapocala komeréni provoz teprve v poloviné roku 2019,
management se domniva, ze pro vypocet hodnoty z uzi-
vani CGU JAR neni v tuto chvili dostatek relevantnich
informaci. Z toho ddivodu bylo ocenéni CGU JAR sta-
noveno jako soucet Ucetni hodnoty investice do vlast-
niho jméni a vnitropodnikovych pUjcek poskytnutych
CGU JAR v souvislosti s vystavbou zavodu v Jihoafrické
republice.

Klicové predpoklady pouzité pro vypocet
hodnoty z uzivani jsou nasleduijici:

N Poptavka ze strany zakaznik( — V minulosti byla
Spole¢nost schopna prodat 100 % vyrobni kapa-
city jednotky generujici penézni prostrfedky. Manage-
ment véfi, Ze planované témér plné vyuziti vyrobnich
kapacit v nasledujicich letech je redlné dosazitelné.

N Planovana hruba marze -V roce 2020 a v dalSich
letech management konzervativné ocekava obdobny
trend jako v minulosti.

Projekce budoucich penéznich tok(

Pro vyhodnoceni, zda doslo ke sniZzeni hodnoty podil(,
byl pouzit vypocet uzitkové hodnoty pro CGU CZ

a CGU EG, jez vychazi z progndézovanych penéznich
tokdl dle finanénich rozpoétl schvéalenych vedenim pro
kazdou jednotlivou CGU na rok 2020 diskontovanych
nize uvedenymi diskontnimi sazbami.

Projekce penéznich tokd na obdobi 2021 -2033 vycha-
zeji z minulych zku$enosti, pficemz se v priibéhu tohoto
obdobi konzervativné predpoklada:

N Pro CGU CZ - 1% meziro¢ni pokles trzeb a provoz-
niho zisku EBITDA.

N Pro CGU EG - 0% meziro€ni zména trzeb a provoz-
niho zisku EBITDA



09 | Nekonsolidovana U etni zav rka

Penézni toky po roce 2033 jsou pro obé CGU pocitany
pfi konzervativnim pfedpokladu 0% mezirocni zmény
a nize uvedenych diskontnich sazeb.

Diskontni sazby

Nize uvedené diskontni sazby byly stanoveny

na zékladé odhadu vaZzenych nakladl kapitalu, ktery je
navys$en o rizikovou pfirazku jednotlivych zemi, ve kte-
rych jsou CGU provozovany.

CGU Pouzita diskontni sazba

CGU Cz 5,1 %
CGU EG 9,2 %

Zauctovani snizeni hodnoty podilC

Na zakladé vySe zminénych kalkulaci byla vytvorena
opravna polozka vi¢i ucetni hodnoté podilu v PFNon-
wovens International s.r.o. k 31. prosinci 2019 ve vysi
500 104 tisic K¢&.

Ve vztahu k podilu v PFNonwovens Czech s.r.0. nebylo
k 31. prosinci 2019 u¢tovano snizeni hodnoty podilu.

Citlivostni analyza

Ocenéni jednotlivych CGU je citlivé zejména na zmény
v diskontni sazbé.

Nardst diskontni sazby pro CGU CZ o 1 p.b. by snizil
hodnotu ocenéni CGU CZ o 1 973 820 tisic K¢. PFi pou-
ziti diskontni sazby 28 % pro CGU CZ by bylo u¢tovano
snizeni hodnoty podilu v PFNonwovens Czech s.r.o.

Nardst diskontni sazby pro CGU EG o 1 p.b. by sniZil
ocenéni CGU EG o 93 423 tisic K&. Pfi pouziti diskontni
sazby 5,9 % pro CGU EG by nebylo u¢tovano snizeni
hodnoty podilu v PFNonwovens International s.r.o.

«PeN @

j) Pujcky dcefinym
spolecnostem

PFNonwovens International s.r.o.

L, 1487 590 1711832
— nominal

PFNonwovens International s.r.o.

248 522 228 107
— nabéhlé uroky

Phjéky dcefinym spoleénostem 1736112 1939939

PUjcky dcefinym spoleénostem predstavuiji zejména
pujcky poskytnuté spolec¢nosti PFNonwovens Internatio-
nal s.r.o. v souvislosti s investi¢nimi projekty v zahranici.

Spole¢nost k 31. prosinci 2019 poskytla PFNonwovens
International s.r.o. v souvislosti s investi¢nim projek-
tem v Egypté pUjcku v nominalni hodnoté 49,9 mil. EUR
(57,9 mil. EUR k 31. prosinci 2018), ktera je splatna

v roce 2024 a nese pevnou urokovou sazbu 3,5 % p.a.

Spole¢nost k 31. prosinci 2019 poskytla PFNonwovens
International s.r.o. v souvislosti s investi¢nim projek-
tem v Jihoafrické republice pUjcky v nominaini hodnoté
8,6 mil. EUR (8,6 mil. EUR k 31. prosinci 2018), které

maji splatnost v roce 2022 a nesou pevnou Urokovou
sazbu 3,5 % p.a.

k) Pohledavky
z obchodnich vztah
a jiné pohledavky

V tisicich K& m 31. 12. 2018

Nefinanéni aktiva

Kladna redlna hodnota derivat 77 0
Poskytnuté provozni zalohy 0 290
Ostatrjl pohle.davky za dcefinymi 37194 37 751
spole¢nostmi

Pohledavky z obchodnich a7 271 38 041

vztah a jiné pohledavky
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Finan¢ni derivaty a jejich realna hodnota jsou popsany
v poznamce 5 p) Zavazky z obchodnich vztah( a jiné
zavazky.

V4

) Penize a penézni

ekvivalenty

T mesdaes
Terminové vklady 193 447
Bézné ucty 6 288 35 888
Penize a penézni ekvivalenty 6 288 229 335

Kreditni kvalita bankovnich zlstatkd na zakladé Moody’s
ratingu k 31. prosinci 2019 a 2018 je uvedena v ¢asti 4
Uvérové riziko.

m) Dlouhodobé
dluhopisy

V tisicich K& m 31.12. 2018

Soukroma emise dluhopisti

2,646/2022 — nominal 1080000 1080000

Soukroma emise dluhopist

2,646/2022 - amortizace nakladi 5998 8358

Dlouhodobé dluhopisy 1085998 1088358

Dne 14. ervence 2015 vydala Spole¢nost dlu-
hopisy (ISIN CZ0000000658) s pevnou Uroko-

vou sazbou 2,646 % v celkové nominalni hodnoté

1 080 000 000,00 K¢&. Dluhopisy jsou splatné 14. Cer-
vence 2022.

Naklady spojené s emisi dluhopist jsou amortizovany
po dobu splatnosti dluhopisu.

Nn) Dlouhodobé
puUjcky od dcefinych
spolecnosti

PFNonwovens Czech s.r.o.

. 686 070 1106 175
— nominal

PFNonwovens Czech s.r.o. -

7701 5644
nab&hlé droky

Dlouhodobé pujéky od dcefi-

. . . 693 771 1111819
nych spoleénosti

Dcefina spolec¢nost PFNonwovens Czech s.r.o. poskytla
Spolecnosti v listopadu 2018 pUjcky v souvislosti se
splacenim verejného dluhopisu (ISIN CZ0000000559).
Pulj¢ky v nominalni hodnoté 43,0 mil. EUR nesou pev-
nou urokovou sazbu 0,6 %.

V pribéhu roku 2019 Spole¢nost splatila nominal téchto

pUjcek v objemu 16,0 mil. EUR. Nesplaceny nominal
k 31.12. 2019 tedy ¢inil 27,0 mil. EUR.

o) Kratkodobé
dluhopisy

Uroky nabéhlé k vydanym dlu-

. 13 256 13 256
hopistim

Kratkodobé dluhopisy 13 256 13 256
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p) Zavazky

z obchodnich vztahu

a jiné zavazky

Visioenke ot 12200511208

Finanéni zavazky

Obchodni zavazky vici deefingm

N 1388 1928

spole¢nostem
Z'aporna‘ r?aolna hodnota finan¢- 0 13672
nich derivatl
Dohadné zavazky 970 968
Obchodni a jiné zavazky 25 93
Zavazk h ich hi

avazky z obchodnich vztahu 2383 16 661

a jiné zavazky

Financni derivaty

Dne 9. ¢ervence 2015 Spole¢nost uzavrela s finanéni
instituci smlouvu o kfizovém ménovém swapu (dale jen
~Swap 1), v ramci niz vymeénila finan¢ni prostredky zis-
kané z Dluhopisu 1 v méné CZK za finan¢ni prostredky
v méné EUR.

Na zakladé této swapové dohody je Spole¢nost platcem
eurové fixni sazby 3,15 % a pfijemcem korunové fixni
sazby 2,646 %. Ke dni splatnosti Dluhopisu 1, 14. Cer-
vence 2022 bude Spole¢nosti pfijata nominalni hodnota
swapu 1 080 000 000,00 K¢ a vyplacena nominalni hod-
nota swapu 39 852 398,52 EUR.

Realna hodnota swap( k 31. prosinci 2019 a 2018
byla nasledujici. Kladna hodnota predstavuje pohle-
davku Spolec¢nosti, zaporna hodnota zavazek Spolec¢-
nosti. Swap 1 nesplfiuje kritéria pro zajistovaci derivaty
a zmény v jejich redlné hodnoté jsou proto uctovany
ve vykazu zisku a ztraty.

Swap 1 - derivat ur€eny

k obchodovani. 7 -13 672

Celkem 77 -13 672

«PeN @)

q) Danove zavazky

Danové zavazky k 31. prosinci 2019 ve vysi 4 tis. K
(32 tis. K& k 31. prosinci 2018) predstavuji zavazky
z dané z pfijm0 ze zavislé ¢innosti.

r) Rezervy

Rezerva k 31. prosinci 2019 ve vysi 3 510 tis. K&

(7 696 tis. KE k 31. prosinci 2018) predstavuje realnou
hodnotu potencialniho zavazku Spole€nosti v souvislosti
s op¢nimi akciovymi programy z let 2007 a 2010.

Informace k op&nim akciovym programiim

NiZe uvedené informace se vztahuji k opénim akciovym
programCm z roku 2007 a 2010, u kterych k 31. pro-
sinci 2018 a k 31. prosinci 2017 zbyvalo k uplatnéni

60 304 kusUl stinovych opci. U opénich akciovych pro-
grami z let 2014 a 2017 doslo k plnému uplatnéni véech
vydanych stinovych opci/warrant(.

Valna hromada konana dne 15. €ervna 2007 schvalila
udéleni celkového poctu 230 735 stinovych opci. Kazda
stinova opce v pfipadé uplatnéni udéluje pravo ziskat
hotovostni pInéni vypoctené jako zavére€na cena jedné
akcie Spole¢nosti na PraZzské burze cennych papit(
(BCPP) v den predchazejici uplatnéni stinové opce sni-
zené o 749,20 K¢, tj. ¢astku predstavujici cenu, ktera
byla nabidnuta pfi primarni emisi akcii spolecnosti
PFNonwovens a.s. (cena IPO). Z plvodné udéleného
poctu 230 735 stinovych opci je aktualné v drzeni byva-
lych exekutivnich manazZer( a byvalych neexekutivnich
feditel( 44 840 kusU stinovych opci.

Valna hromada konana dne 15. €ervna 2010 schvalila
udeéleni celkového poctu 230 735 stinovych opci. Kazda
stinova opce v pfipadé uplatnéni udéluje pravo ziskat
hotovostni pInéni vypoctené jako zavérecna cena jedné
akcie Spole¢nosti na PraZzské burze cennych papit(
(BCPP) v den predchazejici uplatnéni stinové opce sni-
zené o 473,00 K¢ predstavuijici kurz akcii Spolecnosti
na Burze cennych papirli Praha (,BCPP*) ke dni 15. pro-
since 2009, zvySeny o 10 %, a zavérecnou cenou akcii
na BCPP v den predchazejici dni realizace stinové opce.
Z ptvodné udéleného poctu 230 735 stinovych opci

je aktualné v drzeni byvalych exekutivnich manazer(

a byvalych neexekutivnich feditelll 15 464 kusU stino-
vych opci.
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Souhrn smluvnich podminek stinovych opci k 31. pro-
sinci 2019:

Realizacni| Celkovy pocet| Realna hodnota

cena udélenych | udélenych opci
(o774 4] opci (ks) (tis. K¢)
24.5.2007 749,20 44 840 0
15. 6.2010 473,00 15 464 3510
Celkem 60 304 3510

Souhrn smluvnich podminek stinovych opci k 31. pro-
sinci 2018:

Realizac¢ni | Celkovy poc¢et| Realna hodnota

cena udélenych | udélenych opci
(074 9] opci (ks) (tis. K¢&)
24.5.2007 749,20 44 840 2 547
15.6.2010 473,00 15 464 5150
Celkem 60 304 7 696

Redlna hodnota stinovych opci k 31. prosinci 2019 byla
3510 tis. K& (7 696 tis. K& k 31. prosinci 2018). Sta-
vajici management spolecnosti k 31. prosinci 2019

a k 31. prosinci 2018 nevlastnil Zadnou stinovou opci.

Redlna hodnota stinovych opci byla kalkulovana jako
rozdil mezi uzaviraci cenou akcie Spole¢nosti na Burze
cennych papird v Praze 700 K¢ k 31. prosinci 2019
(806 K¢ k 31. prosinci 2018) a realiza¢ni cenou opci.

s) Zisk na akcii

Vypocet zakladniho ukazatele zisku na akcii k 31. pro-
sinci 2019 vychazi z ¢istého zisku pfipadajiciho na kme-
nové akcionare a vaZzeného priméru poctu kmenovych
akcii v roce 2019. V roce 2019 nedoslo k zadnym zmé-
nam v poctu akcii.

PIné zfedény zisk na akcii k 31. prosinci 2019 a 31. pro-
sinci 2018 je shodny se zakladnim ukazatelem zisku

na akcii, jelikoz Spole¢nost nema vydané zadné instru-
menty, které by mély na zisk potencialné fedici efekt.

Zakladni ukazatel zisku na akcii

Cisty zisk ptiraditelny

S e tis. KE  -488 848 -61 819
akcionarum

Vazeny primér poctu

e pocet 8763859 8763859

Zakladni ukazatel zisku

.. Ké -55,78 -7,05
na akcii

Zredény ukazatel zisku

. Ké -55,78 -7,05
na akcii

Zakladni a zfedény zisk na akcii je vypocitan jako Cisty
zisk v daném roce pfifaditelny akcionarim Spole¢nosti
déleny vazenym prlimérem poc¢tu kmenovych akcii exis-
tujicich kazdy den v daném roce.

t) Zakladni kapital

Celkovy pocet akcii k 31. prosinci 2018 byl 8 763 859 ks
akcii v nominalni hodnoté 1,24 EUR za jednu akcii.

K 31. prosinci 2018 Spole¢nost drzela 0 ks vlastnich
akci.

Celkovy pocet akcii k 31. prosinci 2019 byl 8 763 859 ks
akcii v nominalni hodnoté 1,24 EUR za jednu akcii.

K 31. prosinci 2019 Spole¢nost drzela 0 ks vlastnich
akci.

K 31. prosinci 2019 Cini zakladni kapital Spolecnosti
10 867 185,16 EUR.

V priibéhu roku 2019 ani roku 2018 nebyly vydany
zadné nové akcie.

u) Nerozdéleny zisk

V roce 2019 radna valna hromada rozhodla o uhrazeni
ztraty z nerozdéleného zisku minulych let.

V roce 2018 fadna valna hromada rozhodla o prevedeni
zisku za rok 2017 na ucet nerozdéleného zisku minu-
lych let.
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v) Zakonny rezervni
fond a ostatni rezervy

Zakonny rezervni fond 29 070 29 070
Ostatni rezervy 54 390 54 390

Zakonny rezervni fond

- 83 461 83 461
a ostatni rezervy

Zakonny rezervni fond je vytvoren ve vysi 10 % zaklad-
niho kapitalu. Fond neni mozno pouzit jako zdroj pro
vyplaceni dividend.

Ostatni rezervy obsahuji zejména nevyplacenou divi-
dendu na vlastni akcie a je mozné je distribuovat akcio-
naram.

w) Realna hodnota
financ¢nich nastrojl

Realna hodnota je definovana jako ¢astka, za niz Ize
vymeénit aktivum mezi dobfe informovanymi stranami
ochotnymi transakci realizovat, pfi¢emz transakce je
realizovana za podminek obvyklych na trhu, tedy nikoli
pfi nuceném prodeji nebo likvidaci. Realna hodnota
finan¢nich nastroji Spolecnosti je stanovena na zakladé
ocenéni vyhotovenych bankou nebo jako hodnota zji-
téna na zakladé modell diskontovanych penéznich tokd.

Ocenéni realnou hodnotou je analyzovano podle Urovné
v hierarchii realnych hodnot takto: (i) prvni drover je oce-
néni na zakladé kétovanych cen (neupravenych) z aktiv-
nich trh{ pro totoznd aktiva nebo zavazky, (i) ocenéni
druhé Urovné jsou ocenovaci techniky se véemi vyznam-
nymi vstupy pozorovanymi pro aktivum nebo zavazek,

a to bud' pfimo (tj. z ceny), nebo nepfimo (tj. odvozené

z cen), a iii) ocenéni treti urovné jsou ocenéni, ktera
nejsou zalozena pouze na pozorovatelnych trznich uda-
jich (to znamena, Ze ocenéni vyzaduje vyznamné nepo-
zorovatelné vstupy). Vedeni spole&nosti pouziva Usudek
v kategorizaci finan¢nich nastroji pomoci hierarchie
realnych hodnot. Pokud méreni redlnou hodnotou pou-
ziva pozorovatelné vstupy, které vyzaduji vyznamnou
Upravu, je toto méreni povazovano za Uroven 3.

Priibézna ocenéni redlnou hodnotou jsou ta, ktera
Ucetni standardy vyzaduji nebo dovoluji v rozvaze
ke konci kazdého vykazovaného obdobi.

«PEN @

Pro stanoveni realné hodnoty nize uvedenych sku-
pin finanénich nastroji Spole¢nost pouZziva nasledujici
metody a predpoklady:

Penézni prostredky, penézni
ekvivalenty a kratkodobé investice

U penéznich prostfedk( a ostatnich obéznych finané-
nich aktiv se za redlnou hodnotu povaZuije jejich ucetni
hodnota, a to z dlivodu jejich relativné kratké doby
splatnosti.

Kratkodobé pohledavky a zavazky

U pohledavek a zavazk( se za redlnou hodnotu pova-
Zuje jejich ucetni hodnota, a to z dlivodu jejich relativné
kratké doby splatnosti.

Kratkodobé uvéry

Realna hodnota téchto finanénich nastroji odpovida
vzhledem K jejich kratké dobé splatnosti hodnoté ucetni.

Dlouhodobé dluhy

U dlouhodobych dluhl se za redlnou hodnotu povazuje
trzni hodnota stejnych nebo podobnych dluhd nebo je
ocenéni zaloZzeno na soucasnych urokovych sazbach
dluhl se stejnou splatnosti. U dlouhodobych a ostat-
nich dluhd s pohyblivou Urokovou sazbou se za reédlnou
hodnotu povaZzuije jejich ucetni hodnota. Redlna hodnota
dlouhodobych dluhd byla odhadnuta pomoci metody
diskontovanych penéznich tokl v souladu s tfeti rovni
v hierarchii stanoveni realnych hodnot.

Derivaty
Redlna hodnota derivatl je stanovena na zakladé oce-
néni vyhotovenych bankou z tohoto dlivodu spada

do druhé urovné v hierarchii stanoveni redlnych hodnot.

Prehled uUcetnich hodnot a stanovenych redlnych hodnot
finanénich nastrojl k 31. prosinci 2019 a 2018 (v tis. K&):
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Uéetni Reélna Uéetni Realna
hodnota hodnota hodnota hodnota

AKTIVA

Obézna aktiva

Dlouhodobé pujcky dcefinym spole¢nostem 1736112 1736112 1939 939 1939 939
Pohledavky z obchodnich vztaht a jiné pohledavky 37 271 37 271 38 041 38 041
Penize a penézni ekvivalenty 6 288 6 288 229 335 229 335
ClZi ZDROJE

Dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé dluhopisy -1 085 998 -1 060 289 -1 088 358 -1 059 126
Kratkodobé zavazky

Kratkodobé puijcky od dcefinych spolecnosti -693 771 -693 771 -1111 819 -1111 819
Kratkodobé dluhopisy -13 256 -13 256 -13 256 -13 256
Zéavazky z obchodnich vztah( a jiné zavazky -2 383 -2 383 -16 661 -16 661
DERIVATY

Kratkodobé pohledavky 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 77 77 0 0
Kratkodobé zavazky 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 -13 672 -13 672

x) Transakce T T

Se Spiﬁ'l'znényml Ostatni provozni vynosy 0 1529
. . Urokové vynosy 57 574 62 334
Stranam : Urokové naklady -5 576 -5 691
Celkem 51 998 58 172

Nize jsou uvedené transakce se spfiznénymi osobami

a jejich dopad do jednotlivych polozek konsolidovaného
vykazu o uplném vysledku a konsolidovaného vykazu

o finan&ni situaci.
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Aktiva

DI’ouhodobve pujcky dcefi- 1736112 1939 939
nym spoleénostem

VO.STatT" pohl?davky .za dce- 37 194 37 751
finymi spole¢nostmi

Aktiva celkem 1773 306 1977 690
Zavazky

5r5ftkodobe ‘[’:)U]Ckly od dce- 693 771 1111 819
finych spolecnosti

Zavazﬂky z olbcr’wdnlch 1388 1928
vztahU a jiné zavazky

Zavazky celkem 695 159 1113 747

6. Podminéneé
zavazky

Dne 6. fijna 2015 vystavila Spole¢nost korporatni zaruku
az do maximalni vy$e 30 milion( EUR, kterou ruci

za splaceni vSech zavazkl vztahujicich se ke kontoko-
rentnimu Gvéru poskytnutému Ceskou spofitelnou, a.s.,
spole¢nosti PFNonwovens Czech s.r.o.

Vedeni Spole¢nosti si neni védomo zadnych dalSich
podminénych zavazk( Spole¢nosti k 31. prosinci 2019.

Datum:

30. dubna 2020

«PEN @

7. Vyznamneé
udalosti po datu
ucetni zavérky

Na pocatku roku 2020 byla potvrzena existence nového
koronaviru (Covid-19), ktera se rozsitila v Ciné i mimo

ni, véetné Ceské republiky, a zpUisobila naruseni mnoha
podnikatelskych a hospodarskych aktivit. Spole¢nost
povazuje vypuknuti této epidemie za naslednou uda-
lost, ktera vSak k datu vydani uc¢etni zavérky neméla
vyznamny dopad na fungovani/hospodareni spolecnosti
ve skupiné, a proto nevede k Upravé Ucetnich vykazl.
Spole¢nosti ve skupiné vyrabi netkané textilie, po kte-
rych je v souvislosti s touto epidemii vysoka poptavka,
a proto tato situace predstavuje spiSe pfilezitost. Vyrobni
kapacity spole¢nosti ve skupiné jsou nadale vytizeny

na 100 % a vyroba nebyla epidemii nijak vyznamné
dotéena. | pres vySe uvedené vsak situace je nestabilni
a rychle se vyviji, a proto neni mozné v tuto chvili u€init
odhad potencialniho dopadu. Pfipadné dopady budou
reflektovany v Uc€etnich vykazech za rok 2020.

Dne 17. dubna 2020 Spole¢nost oznamila, ze p. Franti-
Sek Klaska se rozhodl odstoupit z pozice ¢lena pred-
stavenstva Spolecnosti a ze vSech exekutivnich pozic

v ramci koncernu PFNonwovens s u¢innosti od 1. kvétna
2020. S uc¢innosti od 1. kvétna 2020 bude jmenovan

do predstavenstva Spole¢nosti pan Tonny de Beer, ktery
také FrantiSka Klasku nahradi na vSech exekutivnich
pozicich v¢etné pozice technického reditele.

Management Spole¢nosti si neni védom zadnych dal-
Sich skute¢nosti, které nastaly od data rozvahového dne
a které by mély vyznamny dopad na nekonsolidované
finanéni vykazy k 31. prosinci 2019.

Podpis osob opravnénych k zastupovani Spole¢nosti:

Marian Rasik
¢len predstavenstva
PFNonwovens a.s.

FrantiSek Klaska
Clen predstavenstva
PFNonwovens a.s.
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Zprava nezavislého auditora
DNFLRQiIi L VSROHpPQRVWL 3)I1RQZRYHQV D V

=SUiYD R DXGLWX NRQVROLGRYDQp D LQGLYLGXiOQt ~pHWQt JiY UN\
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3RGOH QDAHKR Qi]JRUX
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SR]LFH VSROHpPQRVWL 3)1RQZRYM QWY IDGYD QMN p 3QIB K\DW t
A6SROHp QRAMUFKDGFH LQ&éFK VSROHPQRVWt SHRVR®PBIHMENXSLQD:® N

NRQVROLGRYDQp ILQD ®piQtt ¥ NNRRIQYARSOMQS BP DRKE RKRINSNJRQ b t F t
SURVLQFMVRXOD®¥MiURGQtPL VWDQGDUG\ ~pHWQtKR YEND]QLFWYt YH ]Q Qt S L

(YURSVNRX XQLt A(83

X S LOR&HQiI LQGLYLGXiOQt ~pHWQSRINWMLNE BEGDYi Y QDQ@EpRt SRILFH VDPRWQp
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SURVLQFMVRXOD@®XMiURGQtPL VWDQGDUG\ ~pHWQtKR YEND]QLFWYt YH ]Q Qt S L
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.RQVROLGRYDQi ~pHWQt JiY UND 6NXSLQ\ VH VNOIiGi ]
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