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Zakladni informace o
spole €nosti

Adresa spole¢nosti:
Jachthavenweg 109h

1081 KM Amsterdam

Nizozemsko
http://www.newworldresources.eu/

Ticker: BAANWRUK (BCPP)

Odvétvi: téZzba uhli

Trzni kapitalizace: 7 278,3 mil. K&
Zavéreéna cena k 1.11.2013: 27,80 K&
Roéni minimum: 17 K&

Roéni maximum: 101,55 K¢&

Podil v PX: 0,84 %

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

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

Ukazatel beta oproti indexu PX: 1,39

Graf: Ro¢ni vyvoj ceny akcie NWR
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Hospodarské vysledky tézebni spole¢nosti New World Resources za 3Q
2013, resp. 9M 2013 budou vyhlaSeny 6. 11. 2013 pfed otevfenim trhu a
v 11:00 hod. bude nasledovat konferenéni hovor s managementem
spole¢nosti. NWR s velkou pravdépodobnosti vykadze na vSech drovnich
hospodareni dalSi ztratové Ctvrtleti (jiz ¢tvrté v fadé), kdyz negativni roli bude
mit zejména mezikvartalni pokles ceny koksovatelného uhli 0 9 % na 91
EUR/t (na meziro¢ni bazi jde o 28% snizeni). Ve 3Q 2013 tak otekavame
meziro¢né vyrazné slabsi vysledky, kdyz ve stejném obdobi loriského roku
jeSté NWR realizovalo zisky. Dale je tfeba upozornit na skute¢nost, Ze
konecny vysledek hospodafeni za 3Q 2013 jiz bude ovlivnén prodejem
koksovny (OKK), jenz byl ozndmen na konci letoSniho zé&fi. Odhadujeme tak
urcity pozitivni jednorazovy Gc¢etni dopad do finanéni €asti vysledovky, a to
vrozmezi 12 — 17 mil. EUR (do vysledovky se v plné mife neprojevi
oznamena prodejni cena za OKK ve vysi 70 mil. EUR, ale jen rozdil mezi
prodejni cenou a ucetni hodnotou koksovny). S ohledem na oznameny
prodej koksovny budou provozni vysledky hospodafeni za 3Q 2013 (tzn.
vynosy, EBITDA a EBIT) obsahovat pouze Cisla za segment uhli. Vysledky
za segment koksu budou tedy jiz vykdzany pouze ve finanéni Casti
vysledovky jako operace z nepokracujicich ¢innosti.
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mil. EUR 30 konsensus 3Q yly 2Q alq
2013 trhu* 2012* 2013*
Vynosy 205,7 201,3 318,7  -355% @ 252,8 -18,6%
EBITDA -29,0 -22,5 69,1 - -17,6 | 64,8%
EBIT -64,0 -60,3 25,4 - -60,4* | 6,0%
Cisty zisk -57,7 -61,4 12,8 : -64,6*  -10,7%
Zisk na 022 | -023 | 005 - 025 -12,0%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu spole¢nosti NWR; *vysledky za 3Q 2012 a za 2Q 2013 jsou véetné
segmentu koksu; *EBIT a Cista ztrata za 2Q 2013 jsou ociStény o jednorazovy odpis uhelnych
aktiv ve vysi 307 mil. EUR, ke kterému doSlo ve 2Q 2013

Komenta f k odhadovanym vysledk m

Spoleénost NWR jiz v poloviné letoSniho fijna oznamila své zakladni
provozni ukazatele v podobé objemu produkce a prodeja uhli, a tak Uroven
vynosl by neméla vyraznéji prekvapit trzni konsensus. Nas odhad vynost
z pokracujicich ¢€innosti (tedy ze segmentu uhli) ¢ini 205,7 mil. EUR. Ve
srovnani se 3Q 2012 se jedna o 35,5% pokles. Pokud vSak vynosy za 3Q
2012 ocistime o segment koksu, jednalo by se podle naSich odhadl o
mirnéjSi meziro¢ni snizeni, a to ve vySi 29,3 %. Na mezictvrtletni bazi
ocekadvame 18,6% pokles, po ocisténi vynost za 2Q 2013 o koksarensky
segment nam vychazi pokles o 7,8 %.
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Na drovni EBITDA ve 3Q 2013 prognézujeme mezikvartalni prohloubeni ztraty, a to na Groveri 29 mil. EUR ze 17,6
mil. EUR vyké&zanych ve druhém letoSnim Ctvrtleti (EBITDA ztrata za segment uhli Cinila ve 2Q 2013 21,8 mil. EUR).
ceny koksovatelného uhli 0 9 % na 91 EUR/t. Byt externi prodeje uhli za 3Q 2013 nezklamaly a hodnotime je vcelku
solidné, jejich celkova vySe c¢inila 2,369 mil. tun (z toho 1,117 mil. tun koksovatelného uhli a 1,252 mil. tun
energetického uhli), tak jejich velikost nestacila vykompenzovat vySe zminény pokles ceny koksovatelného uhli. Na
strané provoznich nakladd predpokladame, ze i ve 3Q 2013 bude spole¢nost pokracovat ve svém Usporném a
optimalizaénim programu, byt slusnych vysledkd v tomto sméru bylo dosazeno jiz ve 2Q 2013. O¢ekavame, ze NWR
ve 3Q 2013 predevSim snizi své naklady na pracovniky dodavatelskych firem (tzv. kontraktor(l). Pfedpokladame, ze
v pribéhu 3Q 2013 se jejich pocet snizi z 3300 (stav z konce 2Q 2013) na cca 2900 az 2700. To nam implikuje
mezikvartalni pokles nakladd na kontraktory o cca 12 % na uUrovné kolem 17 mil. EUR (na meziro€ni bazi
odhadujeme pokles téchto nakladd az o 30 %). V pribéhu 3Q 2013 by mélo NWR rovnéz zacit snizovat stavy
administrativnich zaméstnancu a technikd, a to zhruba o 250 pracovnikd. Z pohledu celkového poctu zaméstnancu
v segmentu uhli, jenz na konci 2Q 2013 ¢inil 12,9 tisic (vétSinu z nich tvofi hornici) se vSak jedna o marginalni snizeni
stav(. U hornickych profesi jiz v letoSnim roce zadné masivni propousténi nepfedpokladame (urcité postupné
shizovani stav(l hornikll 1ze ocekavat az v prabéhu pfistiho roku, kdy by mélo dochazet k postupnému utlumovani
tézby v Dole Paskov), a proto odhadujeme, Ze personalni naklady za 3Q 2013 by se nemély vyraznéji odchylovat od
jejich drovné za 2Q 2013. Hotovostni naklady tézby na tunu by mély podle naSich odhadd ve 3Q 2013 zustat
relativné vysoké, a to kolem hladiny 81 EUR (ve 2Q 2013 byly 83 EUR), a to zejména diky stale pomérné nizké
produkci uhli, ktera ve 3Q 2013 ¢&inila 2,171 mil. tun. V loriském tfetim kvartale naopak produkce dosahovala Grovné
2,83 mil. tun, coz srazelo jednotkové naklady nize, konkrétné ¢inily 69 EUR.

Na drovni EBIT ve tfetim letoSnim kvartale o¢ekdvame ztratu 64 mil. EUR, tedy zhruba na srovnatelné drovni jako ve
2Q 2013, kdy EBIT ztrata (ociSténa o jednoradzovy odpis uhelnych aktiv) €inila 60,4 mil. EUR. | pfes ocekavané
mezikvartalné slabsi vynosy a EBITDA, tak nepredpokladdme vyraznéjsi mezictvrtletni snizeni u EBIT, coz by mélo
byt dano zejména mezikvartalnim snizenim odpisu o cca 6 mil. EUR. Toto sniZeni odpisu je spojeno s jednorazovym
odpisem uhelnych aktiv ve vysi 307 mil. EUR, resp. odpisem Dolu Paskov ve vysi 141 mil. EUR, ke kterému NWR
pristoupilo ve 2Q 2013. Na zékladé toho by tak spolec¢nost meéla, pocinaje tfetim letoSnim kvartalem, vykazovat
Ctvrtletni odpisy o zhruba 6 mil. EUR nizsi.

Jelikoz k oznameni prodeje koksovny OKK doSlo na konci letoSniho zafi, tak pfedpokladame, ze NWR zachyti Gcetni
dopad tohoto prodeje jiz ve vysledcich za 3Q 2013. Odhadujeme, Ze NWR by tak mohlo do finanéni ¢asti vysledovky
zaulctovat pozitivni jednorazovy vynos v rozmezi 12 — 17 mil. EUR, kdyz pfedpokladame, ze prodejni cena koksovny
se pohybovala v rozmezi 55 — 60 mil. EUR (zbylych 35 — 40 mil. EUR do celkové ¢astky 95 mil. EUR, ktera byla
dojedndna mezi NWR a spoleé¢nosti METALIMEX, by mélo pochéazet z prodeje koksarenskych zasob). NWR totiz
prodalo METALIMEXu veSkeré své zasoby koksu, a to cca 200 tis. tun. NWR ve 3Q 2013 prodavalo koks v primeéru
za 232 EURH, v pfipadé prodeje spole¢nosti METALIMEX vSak ocekavame urcity diskont v rozmezi 15 — 20 %. Proto
nas vySe zminény odhad 35 — 40 mil. EUR za zasoby a 55 — 60 mil. EUR za samotnou koksovnu. Na konci 2Q 2013
¢inil rozdil mezi aktivy a zavazky koksovny 43,2 mil. EUR (G¢etni hodnota). Rozdil mezi nami odhadovanou prodejni
cenou za koksovnu a jeji Uucetni hodnotou pak implikuje jednorazovy Ucetni dopad do finanéni ¢asti vysledovky
v rozmezi 12 — 17 mil. EUR. Na arovni kone¢ného vysledku hospodareni tak odhadujeme &istou ztratu 57,7 mil. EUR,
byt je tfeba zminit, Ze jeji vySe se mizZe od naSeho odhadu liSit obéma sméry v zavislosti na tom, jaky nakonec NWR
ve skute€nosti zalctuje Ucetni dopad prodeje koksovny do vysledovky.

Ocekavame, ze k samotné realizaci prodeje koksovny dojde v prabéhu 4Q 2013 a tedy cash flow spole¢nosti bude
timto prodejem pozitivné ovlivnéno az v poslednim ctvrtleti tohoto roku. Hotovostni pozice NWR by tak méla byt
vyraznéji posilena az v pribéhu 4Q 2013, a to konkrétné o cca 86 mil. EUR (z celkové dohodnuté ¢astky 95 mil. EUR
je tfeba odecist transakéni naklady ve vysi 2 mil. EUR a také 7 mil. EUR, které budou podle dohody s kupujicim
koksovny vyplaceny az tfi mésice po realizaci prodeje). Cash flow ve 3Q 2013 tak jeSté nebude pozitivhé ovlivnéno
prodejem koksovny a predpokladadme tak, ze hotovost NWR v prabéhu tfetiho kvartalu nadale poklesla, a to ze 176
mil. EUR vykazanych na konci 2Q 2013 az k drovnim kolem 140 mil. EUR. Pfedpokladame tedy, ze NWR za 3Q
2013 vykaze vyssi ubytek hotovosti nez ve 2Q 2013, kdy mezikvartalné poklesla o 17 mil. EUR. A to nejen kvuli
mezikvartalnimu poklesu cen koksovatelného uhli (coz negativné ovlivni cash flow z provozni ¢innosti), ale rovnéz i
diky splatce druhé ¢asti trokového kupénu z dluhopisu splatného v roce 2021 ve vySi cca 11 mil. EUR a také splatce
dlouhodobého bankovniho Uvéru (tzv. ECA Gvér) ve vySi 7 mil. EUR.

Lze tak predpokladat, ze 3Q 2013 bude jak z hlediska vysledki hospodareni, tak z hlediska cash flow obtizny a

v

cena koksovatelného uhli mezictvrtletné vzrostla o 11 % a hotovostni pozice spolecnosti by méla byt posilena
prodejem koksovny.
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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 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 doporucéeni, 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 clenénim 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 prislusnych
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 dilciho doporuceni

K dnesnimu datu 4.11.2013 ma Fio banka, a.s. 8 platnych investicnich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni koupit, 5 doporuceni drzet,
1 doporuceni akumulovat a 1 doporuceni redukovat. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢.
114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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