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Zakladni informace o
spoleénosti

Adresa spolecnosti:
Jachthavenweg 109h
1081 KM Amsterdam
Nizozemsko

http://www.newworldresources.eu/

Ticker: BAANWRUK (BCPP)

Odvétvi: tézba uhli

Trzni kapitalizace: 4,6 mid. K&
Zavérecéna cena k: K&

Roéni minimum: 17 K&

Roéni maximum: 88,60 K¢&
Podil v PX: 0,61 %

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

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

Ukazatel beta oproti indexu PX: 1,5

Graf: Ro¢ni vyvoj ceny akcie NWR
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Hospodariské vysledky tézebni spole€nosti New World Resources za 4Q
2013, resp. cely rok 2013 budou vyhlaseny 13. 2. 2014 pfed otevienim trhu a
v11:00 hod. bude nasledovat konferenéni hovor s managementem
spole¢nosti. Odekavame, ze by NWR za 4Q 2013 mohlo, po d&tyfech
kvartalnich ztratach v fadé, na urovni EBITDA vykazat mirny zisk. Celkové
by vysledky za posledni Ctvrtleti loriského roku mély byt podle nasich odhad
mezikvartalné lepsi na v8ech urovnich hospodareni, kdyz pozitivni efekt by
mély zejména sehrat jak mezictvrtletné vyssi ceny koksovatelného uhli, tak
vy$Si objemy prodeju tohoto typu uhli ve srovnani se 3Q 2013. Kromé
vynosu ocekavame zlepseni i na meziro¢ni bazi, kdyz ve 4Q 2012 sice NWR
prodavalo koksovatelné uhli za téméF stejnou cenu jako ve 4Q 2013,
nicméné Usporna opatfeni realizovana v prlibéhu lorfiského roku by méla
napomoci k meziro¢nimu snizeni jak EBIT ztraty, tak Cisté ztraty.

Tabulka ¢.1: Odhady hospodareni za 4Q 2013

mil. EUR 4Q konsensus 4Q yly 3Q a/q
2013 trhu* 2012 2013
Vynosy 223,9 223,0 262,5  -14,7% | 200,6 = 11,6%
EBITDA 9,3 1,7 9,3 - -1,0 -
EBIT -24,3 n/a -44,2 | -450% | -43,8 @ -44,5%
Cisty zisk -34,4 -51,8 53,1 = -352% | -48,5 -29,1%
Zisk na -0,13 -0,20 -0,20 | -350% @ -0,18 @ -27,8%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu spoleé¢nosti NWR. Jde o vysledky z pokraéujicich ¢innosti, tedy jiz bez
segmentu koksu (Cisla za 4Q 2012, resp. 3Q 2013 jsou o¢istény o segment koksu).

Tabulka ¢.2: Odhady hospodaieni za rok 2013

mil. EUR 2013 | konsensus = 2012 yly
trhu*
Vynosy 858,2 857,3 11785 | -27,2%
EBITDA -40,6 -48,2 210,2 -
EBIT -507,0 n/a 50,5 -
Cisty zisk -482,6 -500,0 -6,9 -
Zisk na -1,81 -1,89 -0,03 -
akcii (EUR)

*median podle priizkumu spole¢nosti NWR. Jde o vysledky z pokracujicich ¢innosti,
tedy jiz bez segmentu koksu (&isla za rok 2012 jsou ogistény o segment koksu). Cisla za rok

2013 jsou véetné odpisu uhelnych aktiv ve vysi 307 mil. EUR, ke kterému doslo ve 2Q 2013.
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Komentar k odhadovanym vysledkiim (jedna se o vysledky z pokra€ujicich ¢innosti, tedy jiz bez segmentu
koksu)

Spole€nost NWR jiz v druhé poloviné ledna oznamila své zakladni provozni ukazatele za 4Q 2013 v podobé
produkce a prodeju uhli a realizovanych cen. Na drovni vynosu by tak nemélo dojit k vyraznéjSimu pfekvapeni a
predpokladame tak jejich mezictvrtletni nartst o 11,6 % na 223,9 mil. EUR. Hlavni pfi¢inou tohoto o¢ekavaného
zvyseni jsou mezikvartalné vyssi ceny, resp. objemy prodeju koksovatelného uhli. NWR ve 4Q 2013 prodavalo svym
zakaznikim koksovatelné uhli v priméru za 98 EUR/t, ve srovnani se 3Q 2013 o 7,7 % vice. Objemy prodeju tohoto
typu uhli mezictvrtletné vzrostly o 8,1 % na 1,207 mil. tun (toto Cislo jiz v sobé zahrnuje, stejné jako ve 3Q 2013,
rovnéz prodeje koksovné OKK, které by podle naSich odhaddl mély ve 4Q 2013 cinit cca 125 tis. tun).
K meziétvrtletnimu rdstu vynos( by mély pFispét rovnéz prodeje energetického uhli, které ve 4Q 2013 vzrostly o 5,2
% g/q na 1,317 mil. tun, nicméné NWR ve 4Q 2013 prodavalo toto uhli v priméru za 55 EUR/t (0 1 EUR nize nez ve
3Q 2013) a pozitivni pfispévek trzeb z energetického uhli do celkovych vynos( tak podle naSich odhadl bude nizsi,
nez tomu bude u koksovatelného uhli. Na meziro¢ni bazi v§ak stale oéekavame meziro¢ni pokles vynosu, a to o 14,7
%, kdyz hlavnim divodem je vyraznéj$i meziro¢ni pokles ceny energetického uhli (NWR ve 4Q 2012 v priméru
prodavalo za 75 EUR/).

VySe zminéné solidni provozni ukazatele a pokraGovani v realizaci Uspornych opatfeni by podle nasich odhad(i mély
zajistit zlepSeni EBITDA, resp. EBIT za 4Q 2013, a to jak na mezikvartalni, tak dokonce na meziro¢ni bazi.
OcZekavame tak, ze EBITDA by za 4Q 2013 méla dosahnout mirné kladné urovné, konkrétné 9,3 mil. EUR, coz by byl
prvni kladny vysledek za posledni ¢étyfi kvartaly. Po zahrnuti odpist pak pfedpokladame EBIT ztratu na drovni 24,3
mil. EUR, mezictvrtletné i mezirocné nizSi o 45 %. Takovato urovenn EBITDA, resp. EBIT nam indikuje (za
predpokladu, ze spole¢nost vyraznéji nepfekvapi ve finanéni ¢asti vysledovky) Cistou ztratu za 4Q 2013 kolem urovné
34,4 mil. EUR.

To, Ze ve 4Q 2013 ocekavame meziroéné lepsi provozni vysledky, jde zejména na vrub realizaci Uspor v prabéhu
loriského roku. NWR si pro rok 2013 vytycilo realizovat optimalizaéni opatfeni, jenz méla za cil posilit hotovostni
pozici v objemu 100 mil. EUR. Optimaliza¢ni kroky se podle naSeho nazoru dafilo realizovat, kdyz za prvnich devét
mésicu loriského roku doslo k usporam ve vysi 85 mil. EUR. Oc¢ekavame, ze zbylych 15 mil. EUR se spole¢nosti
podafilo realizovat v pribéhu 4Q 2013. Predpokladame napf. dalSi mezikvartalni snizeni poctu tzv. kontraktor(
(pracovniku dodavatelskych organizaci) o zhruba 300 na cca 2700, coz by mélo indikovat pokles nakladu na tyto
pracovniky o0 5 — 7 % q/q na urovné kolem 16 mil. EUR. DalSi uspory v poslednim &tvrtleti roku 2013 o¢ekavame
v administrativnich a materialovych nakladech a rovnéz v investiénich vydajich (CAPEX). Uroveii CAPEX ve 4Q 2013
odhadujeme minimalni, max. do vySe 5 mil. EUR, kdyz vétSina investi¢nich vydaju (cca 100 mil. EUR) jiz byla
realizovana za 9M 2013.

VySe naznacené optimalizacni kroky by mély napomoci k dalSimu snizeni nakladd tézby na tunu, nicméné hlavnim
pozitivnim faktorem, ktery by jednotkové tézebni naklady mél posunout nize, by méla byt produkce uhli. Ta ve 4Q
2013 vzrostla 0 8,2 % g/q na 2,348 mil. tun. Spole€nosti se od 2Q 2013 dafilo snizovat pfebyte€né zasoby uhli
(zejména energetického uhli), odhadujeme, Ze v pribé&hu 4Q 2013 se jejich objem dostal na téméF optimalni Grovné
kolem 500 tis. tun (z cca 90 % by mély byt tvofeny energetickym uhlim a z 10 % koksovatelnym). Klesajici zasoby tak
spole¢nosti daly prostor k mezikvartalnimu navyseni produkce.

Ohledné vyvoje cash flow o¢ekavame, ze by NWR ve 4Q 2013 mélo, poprvé za lorisky rok, realizovat pfirlstek
hotovosti. Na konci 3Q 2013 spoleénost vykazovala hotovost ve vy3i 150 mil. EUR a na konci 4Q 2013 odhadujeme,
Ze by se mohla pohybovat kolem urovni 190 mil. EUR. K nami odhadovanému pozitivnimu cash flow za 4Q 2013
vyrazné napomuze jednorazovy pfijem za prodej koksovny OKK, kdyz NWR v prosinci obdrzelo 88 mil. EUR (zbylych
7 mil. EUR spole€nost obdrzi za tfi mésice od realizace prodeje, tzn. v bfeznu). Bez této jednorazova polozky by vdak
NWR pravdépodobné nadale ,palilo“ (snizovalo) hotovost, kdyz ve 4Q 2013 spolecnost vyplatila druhou &ast
urokového kuponu ve vysi 20 mil. EUR (z dluhopisu splatného v roce 2018). Dale ve 4Q 2013 oCekavame jednak
pravidelnou splatku z dlouhodobého bankovniho Gvéru (dvér ECA splatny v roce 2018) ve vysi 7 mil. EUR a jednak
mimoradnou splatku z tohoto Gvéru ve vysi 14 mil. EUR (coz vyplyva z dohody o finanénich kovenantech k tomuto
uvéru uzaviené v lofiském prosinci). Zdstatek dlouhodobého bankovniho Uvéru by tak mél aktualné klesnout na cca
50 mil. EUR. Jednorazovy pfijem z prodeje koksovny nicméné podle naseho nazoru vytvori do pfistich mésicl
dostate¢ny hotovostni polstaF, ktery prozatim napomUlze pfekonavat pokracujici nepfiznivé podminky na uhelném
trhu, kdyz dojednané ceny koksovatelného uhli na 1Q 2014 opét poklesly, a to k 91 EURI/t.
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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 papir@l
Praha, a.s. a tviircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.
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doporucuje osobam cinicim investicni rozhodnuti, aby pred uskutecnénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek véetné informaci a
investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zakladnim kapitdlu Zadného emitenta investiCnich nastrojd, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastrojéi, které se obchoduiji na regulovanych trzich, nema piimy nebo nepfimy
podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem investicnich nastrojd uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni
investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojli nejsou seznameni s investi¢nimi
doporucenimi pred jejich zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem nebo spoluvedoucim manaZzerem verejné
nabidky investi¢nich nastroj vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchodU
Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany k uverejiiovani investicnich doporuceni uréitého stupné a sméru.
Fio predchazi stfetu zajmlm pfi tvorbé investi¢nich doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi
vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitini 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 vyuZzit
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 cen€, 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 investi¢niho doporuceni okamzité po piekonani pfislusnych
procentnich hranic.

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

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

K dnesnimu datu 10.2.2014 ma Fio banka, a.s. 7 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 5 doporuceni drzet, 1 doporuceni
redukovat a 1 doporuceni v revizi. Tuto informaci zvefejfiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé
prezentaci investi¢nich doporuceni §7.

NWR — Odhady vysledkl za 4Q 2013 -3- 10.2.2014


http://www.fio.cz/

