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Odhady vysledk G za 1Q 2013

Doporu €eni: V revizi

14.5.2013 Hospodarské vysledky tézarfské spolecnosti New World Resources za 1Q
2013 budou vyhlaSeny 16. 5. 2013 pred otevienim trhu a v 11:00 hod. bude
nasledovat konferenéni hovor s managementem spolecnosti. Spolecnost
NWR jak podle naSich odhadd, tak podle o¢ekavéani trhu predstavi za 1Q
2013 na vSech drovnich hospodafeni meziro€né vyrazné slabsi vysledky

Odhady hospoda feni za 1Q 2013

Zakladni informace o

spole énosti hospodareni. Jiz v poloviné dubna zvefejnéné hlavni provozni ukazatele
Adresa spole&nosti: tykajici se objemu produkce a prodeji nam indikuji, Ze spolecnost vykaze jak
Jachthavenweg 109h na provozni Udrovni hospodafeni, tak na Grovni kone¢ného vysledku
1081 KM Amsterdam hospodareni ztratu, pficemzZ v lonském prvnim Cctvrtleti byly realizovany
Nizozemsko zisky. Hospodareni spole¢nosti bude negativné ovlivnéno jak meziro¢né

http://www.newworldresources.eu/

nizSimi objemy produkce a prodeju uhli a koksu, tak pfedevSim meziro€nim

K hii a koksu.
Ticker: BAANWRUK (BCPP) poxiesem cen il a Koksu

Odvétvi: téZzba uhli
Trzni kapitalizace: 11 631,3 mil. K&

Zavéretna cena k 13.5.2013: 45 K& Odhady hospoda Feni za 1Q 2013
Ro¢ni minimum: 43,60 K& mil. EUR 1Q konsensus 1Q yly 4Q a/q
Roéni maximum: 114 K¢& 2013 trhu* 2012 2012
Podil v PX: 1,42 % ,
Zafazeni v indexech: PX, CCTX, Vynosy 2443 240,0 346,6 | -29,5% | 286,6 -14,8%
CETOP20... EBITDA -20,6 -23,1 53,8 - -4,2 -

_ EBIT -63,9 -67,1 10,9 - -40,8 56,6%
Struktura akciona i Cisty zisk | -77,6 77,2 6,2 - 48,6 = 59,7%
BXR Mining B.V.: 63,58 % Zisk
Free float: 36,42 % ISk na -0,29 -0,29 0,02 - -0,19 | 59,7%

akcii (EUR)

Ukazatel beta oproti indexu PX: 1,23 *median podle prizkumu spole¢nosti NWR

Graf: Ro¢ni vyvoj ceny akcie NWR
i Komenta f k odhadovanym vysledk m
) Oc¢ekavame, ze NWR v prvnim letoSnim Ctvrtleti vykadZze meziroéni pokles
B vynosu o 29,5 % na uUroven 244,3 mil. EUR. Vynosy spole¢nosti budou
negativné ovlivnény jak meziro¢né slabsimi objemy prodeju uhli a koksu, tak
5 mezirocnimi poklesy cen téchto komodit. Jak jiZ spoleCnost zvefejnila

etk i e b S S o v poloviné letoSniho dubna, za 1Q 2013 prodala 1002 tis. tun
3536 HEASNSGASESR Asszanta koksovatelného uhli, meziro&né méné o 22,3 %. Prodeje energetického uhli

2000 000 z . , v, Z. o 0 >~ W
L5t o0 vykazaly pouze mirmy meziro€ni narast o 3,7 %, coZz nestacilo
i MMMA_M vykompenzovat pokles u koksovatelného uhli a celkovy vliv objem( prodeji

uhli do vynos( bude tedy negativni.
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Ceny koksovatelného uhli zatim nevykazuji zndmky zlepSeni, kdyZz primérna cena, za kterou NWR prodava svym
zakazniklim, se jiz od 4Q 2012 pohybuje kolem hladiny 100 EUR/t. Konkrétné za 1Q 2013 ¢inila pramérna prodejni
cena tohoto typu uhli 101 EUR/t, meziro€né nize o0 28,4 %. To je podle naSich odhadd cena, pfi které spole¢nost neni
kdyz trzby z jeho prodeji se podileji cca 65 % na celkovych trzbach z prodejd uhli a cca 50 % na celkovych
vynosech. Nepfiznivy cenovy vyvoj koksovatelného uhli je tak tim hlavnim faktorem, ktery aktualné srézi hospodareni
spole¢nosti smérem doll. Vynosy ani ziskovost jak v 1Q 2013, tak v celém letoSnim roce nevylepSi ani cena
energetického uhli. NWR na cely letosni rok dojednalo prdmérnou cenu tohoto typu uhli ve vySi 60 EUR/t, coz je
meziro¢ni pokles 0 19 % (konkrétné priblizné 80 % dodavek energetického uhli je dohodnuto na zakladé této roéni
ceny, na zbylych cca 20 % je aplikovano Ctvrtletni cenové obdobi). Do Grovné vynos( za prvni kvartal pozitivné
nepfispéje ani koksarensky segment, kdyz prodeje koksu klesly ve srovnani s 1Q 2012 o 3,9 % na 149 tis. tun a
priimérnéa prodejni cena poklesla o 20,6 % y/y na 246 EUR/t.

Nami predpokladany nepfiznivy vyvoj na strané vynosu se negativné projevi do provozni Urovné hospodareni. Pokud
NWR vyraznéji nepfekvapi na provoznich nékladech, tak otekavame, ze na uUrovni EBITDA bude za 1Q 2013
realizovana ztrata ve vysi 20,6 mil. EUR. To je vyraznéjSi meziro¢ni zhorSeni, kdyz za 1Q 2012 byl vykazan zisk
EBITDA na hladiné 53,8 mil. EUR. NWR realizovalo ztradtu na Urovni EBITDA uz ve 4Q 2012, a to ve vysi 4,2 mil.
EUR. Ocekavané mezikvartalni prohloubeni EBITDA ztraty bude podle naSich odhad( dano zejména 23%
mezictvrtletnim poklesem prodejud energetického uhli a vySe zminénou cenovou korekci u tohoto typu uhli. NWR se
potyka s niz§imi prodeji energetického uhli jiz od posledniho &tvrtleti lofiského roku a obtizna situace na trhu s timto
typem uhli pokracovala i v 1Q 2013, cozZ je dlsledek poklesu poptavky po energiich. O¢ekavame tak, Ze v prvnim
kvartale, obdobné jako ve 4Q 2012, budou zasoby uhli z velké vétSiny tvofeny energetickym uhlim. Pfedpokladame,
Ze spole¢nost na konci 1Q 2013 vykaze obdobnou vysSi zasob jako na konci roku 2012, tedy kolem Grovné 1,3 mil.
tun. Na Urovni EBIT (po odecteni odpist) prognézujeme ztratu za 1Q 2013 ve vySi 63,9 mil. EUR, kdyzZ ve stejném
obdobi pfed rokem byl realizovan zisk 10,9 mil. EUR a ve 4Q 2012 NWR vykazalo ztratu 40,8 mil. EUR. Spole¢nost
se jiz v prabéhu lofiského roku snazila reagovat na klesajici ceny uhli efektivnimi opatfenimi na strané provoznich
nakladd (provozni naklady v kazdém lofiském Ctvrtleti klesaly jak na meziro€ni bazi, tak mezkvartalné). Tuto snahu
pfedpokladame i v 1Q 2013, proto ocekavame meziro¢ni i mezictvttletni pokles provoznich nakladu o pfiblizné 7 %,
resp. 5 %. Naklady téZby na tunu (jednotkové naklady) vSak podle naSich odhad( budou relativné vysoké, a to hlavné
z divodu nizké produkce uhli ve vySi 2147 tis. tun vykazané v 1Q 2013. Jejich velikost tak o¢ekdvame kolem drovné
99 EUR/t (ve 4Q 2012 ¢inily 88 EUR/t a v 1Q 2012 byly na Grovni 97 EUR/).

Nami ocekavané slabé provozni vysledky se negativné projevi do koneéného vysledku hospodareni. Spole¢nost tak
podle nasich odhad(l za 1Q 2013 mezictvrtletné prohloubi Cistou ztratu o 59,7 % na 77,6 mil. EUR (v 1Q 2012 byl
dosazen Gisty zisk 6,2 mil. EUR). Finan¢éni ¢ast vysledovky by v 1Q 2013 méla byt negativné ovlivhéna jednorazovou
polozkou o velikosti zhruba 10 mil. EUR, coz souvisi s refinancovanim dluhopisu splatnych v roce 2015 novou emisi
dluhopist splatnych v roce 2021, k ¢emuz doSlo na pocatku letoSniho roku. Jednorazové naklady s tim spojené jsou
dany zejména navySenim uUrokového kuponu o 0,5 procentniho bodu (nova emise dluhopisi nese kupén 7,875 %,
zatimco u puvodni emise 2015 to bylo 7,375 %), vyplacenim prémie drzitelim pdvodnich dluhopisd 2015 a dalSimi
naklady souvisejicimi s timto refinancovanim.

Management spole¢nosti v poloviné dubna pfi oznameni hlavnich provoznich ukazateld zrusSil vyhled produkce a
prodeji na letoSni rok, a to kvdli pfetrvavajicim nepfiznivym trznim podminkam. Ocekavame, Ze pfi prezentaci
vysledkl za 1Q 2013 management poskytne novy revidovany vyhled a spolu s tim oznami dalSi opatfeni ke snizeni
nakladll a zvySeni efektivity. Podle naSich aktualnich odhadl se domnivame, Zze NWR by mohlo své celoro¢ni cile
externich prodeji uhli zrevidovat z pQvodni Grovné 9,5 — 10,5 mil. tun na 8,5 — 9 mil. tun. Korekci smérem dol(
zfejmé podlehne také vyhled produkce uhli (o¢ekdvame snizeni vyhledu z puvodnich 10 — 11 mil. tun na Grovné
kolem 9 mil. tun). LetoSni rok bude pro NWR z hlediska hospodareni obtizny. Pokud se ceny koksovatelného uhli ve
druhé poloviné letoSniho roku vyraznéji neodpoutaji od hranice 100 EUR/t, pak podle naSich aktuélnich odhadl hrozi,
Ze NWR jiz na provozni trovni EBIT letos vykaze ztratu vyraznéji pfesahujici 100 mil. EUR.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je ¢lenem Burzy cennych papird
Praha, a.s. a tvlircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.

s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem
na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti se zvefejnéné informace a investicni doporuceni ukaZzi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investini rozhodnuti, aby pred uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych strdnek vcetné informaci a
investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiCnich nastrojl, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastrojf, které se obchoduji na regulovanych trzich, nemé pfimy nebo nepfimy
podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s zadnym emitentem investi¢nich nastrojd uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni
investiCnich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojé nejsou seznameni s investi¢nimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné
nabidky investi¢nich nastroj vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod(l
Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpsobem motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni uritého stupné a sméru.
Fio predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi
vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnit¥ni kontrolou. Na ¢innost Fio dohliZi Ceska néarodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k rlistu 0 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vstup do pozice je vhodné vyuzit
vykyvl na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmezi +5% az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o 5% az 15% ke stanovené cilové cené, pro vystup z pozice je vhodné vyuzit
vykyvl na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesu o vice jak 15% ke stanovené cilové cené

Pri zvySené volatilité na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit ke zméné investicniho doporuceni okamzité po prekonani pfislusnych
procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investi¢niho instrumentu), konkrétni parametry pro
vstup, potencidl a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

Prodej - short: doporuceni na zékladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investicnich instrument s naslednou péijckou,
spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 14.5.2013 ma Fio banka, a.s. 8 platnych investicnich doporuceni. Z celkového poctu je 2 doporuceni koupit, 4 doporuceni drzet,
1 doporuceni akumulovat a 1 doporuceni v revizi. Tuto informaci zverejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢.
114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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