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Zakladni informace o
spole €énosti

Adresa spole¢nosti:
Jachthavenweg 109h

1081 KM Amsterdam

Nizozemsko
http://www.newworldresources.eu/

Ticker: BAANWRUK (BCPP)

Odvétvi: téZzba uhli

Trzni kapitalizace: 6 338,3 mil. KE
Zavérecna cena k 21.8.2013: 22,20 K¢&
Roéni minimum: 17 K&

Roéni maximum: 101,55 Ké&

Podil v PX: 0,80 %

Zarazeni v indexech: PX, CCTX,
CETOP20...

Struktura akciona Fua
BXR Mining B.V.: 63,58 %
Free float: 36,42 %

Ukazatel beta oproti indexu PX: 1,19

Graf: Roéni vyvoj ceny akcie NWR
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Tézebni spoleénost NWR dnes pfed otevienim trhu predstavila své
hospodarské vysledky za 2Q 2013, resp. 1H 2013. NWR za druhé letoSni
Gtvrtleti vykazalo vynosy na drovni 252,8 mil. EUR, coZz mirné pfekonalo
nase ocekavani, na druhou stranu to bylo mirné méné oproti trznimu
konsensu (median sestaveny samotnou spolec¢nosti). Spolec¢nost dale
pfistoupila k zauc¢tovani jednorazové polozky v podobé sniZzeni hodnoty
uhelnych aktiv, a to ve vySi 307 mil. EUR. Tento jednorazovy odpis, jenz
nema negativni dopad do cash flow spolec¢nosti, jsme trh ani my
neocekavali. Nicméné po ociSténi o tento jednorazovy vliv jsou provozni
ztraty i Cista ztrata mirné nizSi nez oCekavali analytici a rovnéz nizsi nez
nase ocekavani.

Tabulka ¢€.1: Vysledky hospoda feni za 2Q 2013

mil. EUR 2Q konsensus 2Q yly 1Q alq
2013 trhu* 2012 2013
Vynosy 252,8 256,5 3475 | -273% | 240,1  53%
EBITDA -17,7 -25,3 103,9 : 22,3 | -20,6%
EBIT -60,2 -68,9 60,6 - -65,8 | -658,7%
Cisty zisk -64,7 -69,9 28,3 - -80,3  -492,8%
Zisk na -0,24 -0,26 0,10 - -0,31 | 287,1%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu spole¢nosti NWR

Tabulka ¢€.2: Vysledky hospoda feni za 1H 2013

mil. EUR 1H konsensus 1H yly
2013 trhu* 2012
Vynosy 493,0 496,6 694,0 | -29,0%
EBITDA -40,0 -47,6 157,7 -
EBIT -126,0 -134,7 71,5 -
Cisty zisk -145 -150,2 34,5 -
Zisk na -0,56 -0,57 0,12 -
akcii (EUR)

*median podle priizkumu spole¢nosti NWR
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Komenta F k vysledk tim hospoda feni

Spoleé¢nost NWR za 2Q 2013 vykéazala vynosy na Urovni 252,8 mil. EUR a byly tak mirné lepSi nez naSe o¢ekavani ve vysi
251,8 mil. EUR (o¢ekéavéni trhu byla vSak o néco vy3si na drovni 256,5 mil. EUR). Meziro€né tak vynosy byly nize o 27,3
%, kdyz hospodafeni spole¢nosti bylo podle ocekavani negativné ovliviiovano zejména meziroéné nizSimi cenami
koksovatelného a energetického uhli. Na mezikvartalni bazi v3ak jiz (poprvé od 2Q 2012), v souladu s naSim ocekavanim,
doslo k 5,3% rastu vynosu, kdyZ se pozitivné projevily mezictvrtletné vyssi prodeje zejména energetického uhli (NWR se ve
2Q 2013 podarilo odprodat ze zasob 380 tis. tun méné kvalitniho energetického uhli). NWR pfekvapilo trhy jednordzovou
polozkou v podobé sniZzeni hodnoty uhelnych aktiv, a to ve vysi 307 mil. EUR. Management spole¢nosti k tomuto kroku
pfistoupil z divodu pokracujicich obtiznych trznich podminek v uhelném sektoru (zejména kvali nizkym cendm uhli). Jak
uvedl management NWR v konferenénim hovoru, snizeni hodnoty téZebnich aktiv se tykalo hlavné vysokonakladového
dolu Paskov (odpis ve vySi 141 mil. EUR). Je tfeba vSak zminit, Ze toto snizeni aktiv je nepenézniho charakteru a nema tak
negativni dopad do hotovostni pozice (cash flow) spole¢nosti. Diky tomuto jednorazovému vlivu je tak provozni ztrata za 2Q
2013 EBIT (367,6 mil. EUR) i Cista ztrata (315,4 mil. EUR) vyrazné vys3i neZz ocekévani. Nicméné po ocisténi o tento
jednorazovy vliv vychazi vysledky I1épe nez naSe otekavani i nez o¢ekavani trhu. EBITDA ztrata za 2Q 2013 tak Cinila -17,7
mil. EUR, pfi¢emz progndéza trhu byla -25,3 mil. EUR. EBIT ztrata po oc¢isténi ¢inila -60,2 mil. EUR (naSe o€ekavani -75,9
mil. EUR, o¢ekavani analytikii -68,9 mil. EUR). Podle vySe uvedenych o¢isténych &isel nas tak NWR pozitivné prekvapilo
na provoznich nakladech, kdyZ spole€nost vykdzala na nakladové strané mirné vySSi pokles nez jsme Cekali. NWR tak
podle naSeho nazoru zatim Uspésné realizuje kratkodoba Usporna opatfeni projevujici se zejména v meziro¢nich poklesech
spotfeby materiald a energii (i diky meziro€nimu poklesu v produkci uhli), ndkladd na sluzby (kde pfiznivy vliv hraji napf.
pokraéujici snizovani stavll kontraktorl — tedy nekmenovych pracovniki NWR) a persondlnich nakladd (probiha snizovani
stavu kmenovych zaméstnanci NWR, zejména v administrativé). DalSim a vyraznéjSim dlvodem lepSich provoznich
vysledkl nez jsme ocekavali byla méné vyrazna negativni zména stavu zasob (my jsme ¢ekali negativni vliv z pfecenéni
zasob do provoznich vysledku -42 mil. EUR, zatimco NWR vykazalo za 2Q 2013 -15 mil. EUR).

Pfiznivy vyvoj na provoznich nakladech se jiz za¢al pozitivné projevovat do cash flow, kdyz spole¢nost za 2Q 2013
flow jiz dokonce NWR generovalo hotovost, a to ve vySi 15,9 mil. EUR, kdyz pozitivné plsobil zejména vySe zminény
odprodej nadbytecnych zasob uhli (pfiznivy efekt za 1H 2013 na Grovni 16 mil. EUR, za 2Q 2013 ho odhadujeme kolem 11
mil. EUR) a optimalizace pohledavek a zavazku (pfiznivy efekt do cash flow za 1H 2013 +24 mil. EUR). NWR se tak, podle
vyjadreni managementu z konferenéniho hovoru, dafilo v prdbéhu 2Q 2013 vyjednat se svymi obchodnimi partnery drivé;jsi
splaceni pohledavek (v€etné prodeje nékterych pohledavek) a na druhou stranu oddalit nékteré platby plynouci
z obchodnich zavazkd. Z vyvoje provoznich ndkladd a hotovostni pozice tak pozorujeme, v kontextu stale pretrvavajicich
obtiznych podminek, jisté znamky stabilizace spole¢nosti. Druha polovina letoSniho roku vSak bude podle naseho nazoru
stale obtizna (hlavné v kontextu toho, Ze na 3Q 2013 NWR prodava koksovatelné uhli v priméru za 92 EUR/t, tedy o 8
EUR méné nez ve 2Q 2013) a na NWR tak stale ¢ekaji vyzvy v podobé dalSiho naplfiovani Uspornych opatfeni (jistou
opatrnost v konferenénim hovoru naznacil i management, jenz spiSe oCekava negativni cash flow za druhou polovinu
letoSniho roku).

Na urovni kone¢ného vysledku hospodafeni NWR vykazalo Cistou ztratu -64,7 mil. EUR, kdyz o¢ekavéni trhu bylo -
69,9 mil. EUR a nasS predpoklad byl -80,3 mil. EUR. Vedle lepSiho nez oekavaného vysledku na provozni urovni
hospodareni se do kone¢ného vysledku pozitivné projevil danovy vliv, kdy kladna dan z pfijmu za 2Q 2013 ¢inila
vyraznych 68,5 mil. EUR, zatimco trh i my jsem takto vysoky danovy efekt nepfedpokladaly.

Spole¢nost dale v konferenénim hovoru potvrdila své cile na rok 2013, tedy téZba uhli v rozmezi 9 — 10 mil. tun,
externi prodeje uhli vintervalu 8,5 — 9,5 mil. EUR, produkce koksu 700 tis. tun a jeho prodeje ve vysSi 600 tis. tun.
Management NWR dale uvedl, Ze proces divestice koksovny je v plném proudu a spole¢nost aktualné vyjednava
s nékolika zajemci. Prodej koksovny by chtéla mit spolec¢nost uzavieny do konce letoSniho roku s tim, Ze hotovost za
tento prodej by chtéla inkasovat jeSte letos. Management NWR se vyjadFil i k dolu Paskov. Podle ného se prodej
tohoto dolu nyni jevi jako malo pravdépodobny. Spole¢nost tak nyni pocita stim, ze Paskov bude v Gspornéjsim
rezimu provozovan jesté do konce roku 2014. Mezitim bude management vyhodnocovat dalSi varianty, a to véetné
jeho docasného ¢&i trvalého uzavfeni. S tim, ze Paskov bude pravdépodobné v provozu i v roce 2014 jsme pocitali a
neni to pro nas prekvapeni.

Celkové dnesni ocisténé vysledky hospodafeni za 2Q 2013 hodnotime mirné pozitivné, a to hlavné z pohledu
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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 uvefejnéni obsahu téchto webovych strédnek 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 investinich 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 zplsobem 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 narodni 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

Pfi 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 22.8.2013 ma Fio banka, a.s. 8 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni koupit, 6 doporuceni drzet
a 1 doporuceni akumulovat. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé
prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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