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Zakladni informace o
spole¢nosti

Adresa spolecnosti:
Jachthavenweg 109h

1081 KM Amsterdam

Nizozemsko
http://www.newworldresources.eu/

Ticker: BAANWRUK (BCPP)

Odvétvi: tézba uhli

Trzni kapitalizace: 953 mil. K¢
Zavérecna cena k 19.8.2014: 3,60 K¢
Roéni minimum: 2,15 K¢&

Roéni maximum: 36 K&

Podil v PX: 0,12 %

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

Struktura akcionaru
CERCL Mining B.V.: 63,56 %
Free float: 36,44 %

Beta oproti indexu PX: 1,37
Graf: Ro¢ni vyvoj ceny akcie NWR
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Hospodariské vysledky tézebni spoleCnosti New World Resources za 2Q
2014 budou vyhlaseny 21. 8. 2014 pfed otevienim trhu a v 11:00 hod. bude
nasledovat konferenéni hovor s managementem spole¢nosti. Kromé vynosu
oCekavame meziro€né lepsi vysledky na vSech urovnich hospodareni, a to i
po ocisténi o odpisy uhelnych aktiv, ke kterym doSlo ve 2Q 2013, kdyz se
spole€nosti za posledni rok, vramci svého Usporného a optimalizacniho
programu, podafilo vyraznéji snizit provozni naklady. Ceny uhli na trhu jsou
vSak nadale na velmi nizkych urovnich a hospodafeni NWR je tak diky tomu
stale velmi napjaté. Podle naSich odhadu spolecnost za 2Q 2014 vykaze
ztraty na v8ech urovnich hospodareni, resp. EBITDA oekavame kolem nuly
(konkrétné -2,4 mil. EUR). SpoleCnost jiz v poloviné Cervence vydala své
zakladni provozni ukazatele v podobé produkce a prodejd za 2Q 2014.
Navic na konci ¢ervence firma oznamila obecnou indikaci ohledné vysledkU
za prvni letosni pololeti (ocekava mezirocni pokles vynosu, zlepSeni na
urovni EBITDA a meziroCni snizeni provozni ztraty EBIT). Domnivame se
v kontextu snahy managementu prosadit restrukturalizacni plan, maji nyni
vysledky hospodareni spiSe druhotnou roli.

Tabulka ¢.1: Odhady hospodareni za 2Q 2014

mil. EUR 2Q | konsensus | 2Q yly 1Q alq
2014 trhu 2013 2014
Vynosy 173,8 2228 | -22,0% | 1725 | 0,8%
EBITDA -2,4 241 | -90,0% = 9.9 -
EBIT -23,0 -372,4 | -93,8% @ -10,3 | 123,3%
Cisty zisk | -35,7 -319,1 | -88,8% @ -26,7 = 33,7%
Zisk na 0,13 1,21 | -89,3% | -0,10 | 30,0%
akcii (EUR)

Jde o vysledky z pokracujicich €innosti, tedy jiz bez segmentu koksu. EBIT a Cista ztrata za 2Q
2013 jsou vetné odpisl aktiv.

Tabulka ¢€.2: Odhady hospodaieni za 1H 2014

mil. EUR 1H konsensus 1H yly
2014 trhu 2013
Vynosy 346,3 433,8 | -20,2%
EBITDA 7,5 -48,9 -
EBIT -33,3 -438,9 | -92,4%
Cisty zisk -62,4 -399,7 | -84,4%
Zisk na -0,23 152 | -84,9%
akcii (EUR)

Jde o vysledky z pokracujicich €innosti, tedy jiz bez segmentu koksu. EBIT a Cista ztrata za 1H
2013 jsou véetné odpist aktiv.
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Komentar k odhadovanym vysledkiim

NWR bude ve 2Q 2014, obdobné jako v pfedeslych kvartalech, ¢elit meziro€nimu poklesu vynosl. Spolecnost jiz v
poloviné Cervence predstavila objemy produkce a prodeji za druhé letos$ni Ctvrtleti (véetné prodejnich cen uhli),
dosazena uroven vynosu by tak neméla vyraznéji pfekvapit. Odhadujeme tak meziroéni pokles vynost o 22 % na
173,8 mil. EUR, kdyz hlavni negativni dopad by mél pfichazet zejména ze strany meziro€né nizSich trzeb z prodeje
energetického uhli. Zatimco ve 2Q 2013 spoleCnost prodala (v€etné nadmérnych zasob) celkem 1,47 mil. tun
energetického uhli (za primérnou cenu 51 EUR/), tak ve 2Q 2014 prodala pouze 812 tis. tun (za primérnou cenu 54
EUR/t). Od trzeb z prodeje tohoto typu uhli tak o¢ekavame 40% pokles na zhruba 45 mil. EUR. V¢etné prodeji do
koksovny OKK, byl objem prodeju koksovatelného uhli ve 2Q 2014 meziro¢né beze zmény (1,3 mil. tun), pokles ceny
0 16 % yl/y na 84 EUR/t by vS§ak mél znamenat pokles trzeb z tohoto typu uhli 0 16 % y/y na cca 109 mil. EUR.

Na urovni EBITDA predikujeme za 2Q 2014 vysledek kolem nuly, konkrétné mirnou ztratu 2,4 mil. EUR, coz je
ZlepSeni ve srovnani se ztratou 24,1 mil. EUR vykazanou ve stejném obdobi lofského roku. Davody meziroéniho
zlepSeni jsou zejména dva. Za prvé spole¢nosti se v prubé&hu roku dafilo realizovat Uspory v provoznich nakladech
(poklesy v personalnich nakladech diky postupnému snizovani stavd pracovnik( véetné kontraktor( a snizovani
benefit(; Uspory ve spotfebé materialt a energii). Diky témto Usporam spole¢nost zacala vykazovat postupny pokles
nakladd na vytéZzenou tunu. Pro 2Q 2014 tak odhadujeme jejich vysi kolem Urovné 67 EUR/, coZ je meziro¢né méné
0 19 %. Za druhé odhadujeme, Ze NWR vykaze meziro¢ni zlepSeni na polozce zména stavu zasob. Zatimco ve 2Q
2013 spole¢nost postupné vyprodavala zasoby uhli (prodeje pfevySovaly tézbu uhli), coz je sice z pohledu cash flow
pozitivni prvek, nicméné z pohledu ucetniho to NWR do vysledovky uctuje jako negativni zménu stavu zasob
s nepfiznivym dopadem do provozniho hospodafeni (konkrétné -24 mil. EUR za 2Q 2013), tak ve 2Q 2014
ocekavame opacny efekt. Od zacatku letoSniho roku NWR naopak navySuje zasoby (zejména diky nizkym prodejum
energetického uhli). V pribéhu 1Q 2014 doslo ke zvySeni zasob o cca 300 tis. tun na 694 tis. tun. Za 2Q 2014
prognoézujeme dalSi narust, a to zhruba o 150 tis. tun na 840 tis. tun. To by ucetné mélo pozitivné ovlivnit EBITDA,
potazmo EBIT o cca 11 mil. EUR (na druhou stranu oCekavame negativni dopad do hotovostni pozice ve stejné vysi).

Vysledky na urovni EBIT za 2Q 2014 by meély byt oproti stejnému obdobi lofského roku vyrazné lepsi, a to z
toho ddvodu, Ze NWR ve 2Q 2013 zauétovalo jednorazovy odpis uhelnych aktiv ve vysi 307 mil. EUR (z toho 141 mil.
EUR se tykalo vysokonakladového Dolu Paskov). Takovéto vyrazné snizeni hodnoty aktiv se nyni neocekava (coz
spole¢nost sama indikovala ve svém oznameni z konce Cervence). O¢ekavame tak, ze na urovni EBIT spole¢nost
dosahne ztraty 23 mil. EUR, zatimco ve 2Q 2013 to byla ztrata 372,4 mil. EUR. Pokud lofisky druhy kvartal oCistime o
tyto jednorazové odpisy, pak EBIT ztrata mohla €init okolo 65 mil. EUR (NWR oficialné uvadi ztratu 60 mil. EUR, ale
to bylo jesté v€etné segmentu koksu). | po ocisténi by tak mél byt EBIT meziro¢né lepsi, a to jednak z divodu vyse
zminénych pozitivnich faktort na urovni EBITDA a jednak z divodu nami o€ekavanych meziroéné nizsich (béznych)
odpisu. Ty ve 2Q 2014 ocekavame kolem urovné 20 mil. EUR (obdobné jako v 1Q 2014), zatimco loni Cinily bez
segmentu koksu cca 36 mil. EUR. NiZ8i béZné odpisy majetku jsou dany pravé vyraznymi jednorazovymi odpisy aktiv
z lofiského roku.

Cistou ztratu predikujeme ve vy$i 35,7 mil. EUR, zatimco loni kvdli vy$e zminénym jednorazovym odpistim &inila
319,1 mil. EUR (po o€isténi Cistou ztratu za 2Q 2013 odhadujeme kolem urovni 70 mil. EUR — bez segmentu koksu,
NWR uvadi v€etné segmentu koksu ocisténou ztratu 65 mil. EUR).

NWR dale na konci &ervence oznamilo, Ze objem hotovosti k 30. ¢ervnu 2014 ¢inil 122 mil. EUR. Od zacéatku
letoSniho roku se tak spole€nosti snizila hotovost o 61 mil. EUR. Konkrétné ve 2Q 2014 spole¢nost ,spalila“ 36 mil.
EUR hotovosti, coz bylo vice nez v 1Q 2014, kdy objem penéznich prostfedkud poklesl o 25 mil. EUR. Detailni vykaz
cash flow NWR zvefejni sice az zitra, nicméné& odhadujeme, Ze vy3&i ,paleni“ hotovosti oproti 1Q 2014 bude dano
zejména mezikvartalné vyssimi CAPEX (o&ekavame minimalné 20 mil. EUR, zatimco v 1Q 2014 spolecnost
investi¢ni vydaje hodné utlumila, Cinily pouze 12 mil. EUR) a vy$Simi urokovymi naklady. Pfedpokladame totiz, ze
v pribéhu druhého ctvrtleti doSlo k platbé prvni €asti urokového kuponu ve vysi 20 mil. EUR, a to z dluhopisu o
nominalni hodnoté 500 mil. EUR. Zatimco v 1Q 2014 doslo k platbé urokového kupénu pouze ve vysi 10 mil. EUR
(prvni €ast kuponu z dluhopisu o hodnoté 275 mil. EUR).

Pokud to shrneme, tak vysledky za 2Q 2014 by, kromé vynosl, mély byt sice meziro€né lepsi, nicméné stale se
jedna o ztratové hospodafreni jiz na provozni Urovni EBIT (NWR je v nepfetrZité ztraté na EBITu jiZ od 4Q 2012) a na
urovni EBITDA vysledky v poslednich kvartalech pouze osciluji od mirnych ztrat po mirné zisky. To neznamena nic
jiného nez sniZzovani hotovosti. Ve zbylych letoSnich ¢tvrtletich neoCekavame vyrazné odlisné vysledky (ve 3Q 2014
NWR totiZz prodava koksovatelné uhli za stejnou cenu jako ve 2Q, vyrazné&jSi zménu ceny uhli nelze Cekat ani pro
4Q), kdyz podle nasich odhad(l se NWR na urovni EBIT do ziskl nedostane a na urovni EBITDA bude spole¢nost
bojovat maximalné o mirné kladny zisk.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovény Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je clenem Burzy cennych papird
Praha, a.s. a tvlircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé TMR a VGP.

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji ndzor Fia. Nelze vyloudit, Ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investicni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem
na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti, se zvefejnéné informace a investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelpiné nebo nespravné. Fio
doporucuje osobam cinicim investicni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim 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
investinich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tSi neZz 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiCnich nastrojl, které se
obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia.
Fio nema s zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investicnich
sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi doporucenimi pfed jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 meésicich vedoucim
manazerem nebo spoluvedoucim manazerem verejné nabidky investi¢nich nastrojl vydanych emitentem. Odmeéna osob, které se podileji na
tvorbé investicnich doporuceni, neni odvozena od obchodl Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem motivovany
k uvefejfiovani investicnich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio pfedchazi stfetu zajmim pfi tvorbé investicnich doporuceni odpovidajicim
vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni kontrolou. Na cinnost 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
vykyvid 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 okamZzité po prekonani prislusnych
procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nakup investicniho 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 20.8.2014 ma Fio banka, a.s. 7 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu jsou 1 doporuceni koupit, 3 doporuceni
akumulovat, 2 doporuceni redukovat a 1 doporuceni drzet. Tuto informaci zverejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou

¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investinich doporuceni §7.

svvs
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