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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 20.8.2014: 3,60 K¢
Roéni minimum: 2,15 Ké

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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Spole€nost vykazala za druhé letoSni &tvrtleti vynosy pfesné v souladu
s na8im ocekavanim, tedy na urovni 173,8 mil. EUR. Na meziro¢nim poklesu
vynosl se tedy podilely zejména meziroéné niz8i objemy prodejl
energetického uhli. Na urovni provozniho zisku EBITDA nas spolecnost
mirné prekvapila, kdyz reportovala mirny zisk ve vysi 9,4 mil. EUR (zatimco
my jsme o€ekavali mirnou ztratu 2,4 mil. EUR a trh pouze nepatrny zisk 3,5
mil. EUR). NWR tak vykazalo mirné nizsi provozni naklady (napf. personalni
naklady ¢i naklady na spotfebu materiald) nez jsme predpokladali. Naklady
na vytézenou tunu by tak za 2Q 2014 mély Cinit cca 62 EUR/t, zatimco nas
odhad byl na urovni 67 EUR/t. Diky témto faktorim byla EBIT ztrata mirné
niz8i nez jsme ocCekavali i nez oCekaval trh. (tedy -15,5 mil. EUR, nas odhad
-23 mil. EUR). Na urovni kone¢ného vysledku hospodafeni NWR vykazalo
Cistou ztratu v souladu s oéekavanim trhu, tedy 30,2 mil. EUR. Spolecnost
dale potvrdila cile na leto$ni rok, tedy objem produkce a prodeja uhli
vrozmezi 9 — 9,5 mil. tun. Proces restrukturalizace pokracuje a mél by byt
dokoncen letos v fijnu. Celkové vysledky hodnotime jako neutraini,
v celkovém kontextu byly bez vétSiho pfekvapeni a téméfr v souladu
s oCekavanim trhu.

Tabulka ¢.1: Vysledky hospodafieni za 2Q 2014

mil. EUR 2Q konsensus 2Q yly 1Q a/q
2014 | thur | 2013 2014
Vynosy 1738 | 1758 | 2228 | -220% | 1725 | 08%
EBITDA 9.4 35 24,1 - 9,9 -
EBIT 155 | 204 | 3724 | -958% | -103  50,5%
Cistyzisk | 302 | -206  -319,1  -905% & -267 @ 13,1%
Zisk na 0,12 - 1,21 | -90,1% | -0,10 | 20,0%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu agentury Reuters. Jde o vysledky z pokracujicich ¢innosti, tedy jiz bez

segmentu koksu. EBIT a Cista ztrata za 2Q 2013 jsou véetné odpist aktiv.

Tabulka ¢.2: Vysledky hospodaieni za 1H 2014

mil. EUR 1H konsensus 1H yly
2014 trhu* 2013
Vynosy 346,3 348,3 433,8 | -20,2%
EBITDA 19,3 13,4 -48,9 -
EBIT -23,5 -30,7 -438,9 | -94,6%
Cisty zisk -56,9 -56,3 -399,7 @ -85,8%
Zisk na -0,22 - 152 | -855%
akcii (EUR)

*median podle prizkumu agentury Reuters. 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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@} Fio banka

Komentar k vysledkiim hospodareni

NWR ve 2Q 2014 realizovalo meziro€ni pokles vynos( o 22 % na 173,8 mil. EUR, coz bylo pfesné v souladu s nasim
oc¢ekavanim. Hlavnim negativnim faktorem poklesu vynosud byl tedy vyraznéjSi (40%) meziro¢ni pokles trzeb
z prodejl energetického uhli, kdyz klesly objemy prodejd tohoto typu uhli z lofiské drovné 1,47 mil. tun na 812 tis. tun
ve 2Q 2014. Mensi negativni vliv do celkovych vynos(, nicméné nikoliv nevyznamny, mél 16% meziro¢ni pokles ceny
koksovatelného uhli na 84 EURI/.

Na urovni EBITDA spole¢nost vykazala mirny zisk ve vysi 9,4 mil. EUR, coz je zlepSeni oproti loriské ztraté 24,1 mil.
EUR a mirné lepSi nez jsme oc¢ekavali (na$ odhad bylo dosazeni mirné ztraty 2,4 mil. EUR, trh prognézoval mirné
kladnou nulu ve vysi 3,5 mil. EUR). NWR tak vykazalo mirné nizsi provozni naklady, nez jsme predpokladali, a to
zejména na polozkach personalnich nakladl (za 2Q 2014 vykazano 66,2 mil. EUR, nas odhad 70 mil. EUR), spotfeby
tézebnich materialtd (29,7 mil. EUR, nas odhad 31,6 mil. EUR), spotfeby energii (17,2 mil. EUR, nas pfedpoklad 18,5
mil. EUR), nakladd na udrzbu (5,5 mil. EUR, na$ odhad 12 mil. EUR). Tak napf. personalni naklady za druhy leto$ni
kvartal meziro€né poklesly o zhruba 20 % na vy3e zminénych 66,2 mil. EUR, kdyz hlavni roli sehrdvd postupné
propousténi zaméstnancd (NWR meziroéné snizilo stavy zaméstnancl o 1300) a rovnéz nizsi benefity. Naklady na
vytéZenou tunu tak diky snizovani provoznich nakladd klesaji, za prvni leto$ni pololeti meziro¢né klesly o 24 % na 64
EUR/t. Za 2Q 2014 spole€nost Cislo zatim neuvedla, nicméné dle udaje za 1H 2014 odhadujeme, Ze naklady na tunu
za 2Q 2014 dosahly urovni kolem 62 EUR/t, coz je lepSi nez naSe odhady ve vysi 67 EUR/t a meziro€né méné o 25
%.

Provozni ztrata na urovni EBIT dosahla za 2Q 2014 drovné 15,5 mil. EUR, coz byla, diky vySe zminénym faktordm,
mirné nizsi ztrata nez jsme prognoézovali (-23 mil. EUR) a rovnéz nez ocekaval trh (-20,4 mil. EUR). Podle
predpokladd NWR ve 2Q 2014 nezaulctovalo zadné mimoradné odpisy aktiv, ty byly zauc¢tovany ve 2Q 2013, proto
jsou leto3ni vysledky jak na urovni EBIT, tak na drovni kone€¢ného vysledku hospodareni vyrazné meziro¢né lepsi.
Uroveni b&znych odpist byla ve vysi 22,4 mil. EUR, coz bylo v souladu s nasimi odhady.

Cista ztrata ve 2Q 2014 dosahla trovné 30,2 mil. EUR, coZ bylo v souladu s odhady trhu (-29,6 mil. EUR) a mirné
lepSi nez nasSe oCekavani (-35,7 mil. EUR). Rozdil mezi naSim oCekavanim a vykazanych &islem je tak dan jednak
mirné lepSimi vysledky na provozni Urovni hospodareni a jednak tim, ze NWR vykazalo vétSi danovy benefit, nez
jsme predpokladali.

NWR dale potvrdilo letosni cile, tedy stale je v planu vytézit a prodat 9 — 9,5 mil. tun uhli. Rovnéz cil prodejniho mixu
byl potvrzen, tedy podil prodeji koksovatelného uhli na celkovych prodejich by mél ¢init 55 — 60 %. LetoSni naklady
na vytéZenou tunu by podle managementu mély byt kolem urovni 65 EUR/t (v€etn& Dolu Paskov). Tento cil tedy
rovnéz zlstava nezménén.

Spole€nost dale zopakovala, Zze proces kapitalové restrukturalizace nadale probiha (resp. snaha prosadit
konsensualni plan restrukturalizace — tzn. emise novych akcii a snizeni dluhu). Pokud bude plan restrukturalizace
nakonec prosazen a schvalen, pak proces restrukturalizace by mél byt zavrSen letos v fijnu.

Celkové hodnotime dnesni vysledky jako neutralni, kdyz az na mirné lepsi Cisla na provozni urovni hospodareni,
skong€ily témé&F v souladu jak s nadim oekavanim, tak s odhady trhu.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonava Ceska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je clenem Burzy cennych papir{
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 nazor 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 nelplné nebo nespravné. Fio
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
investinich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohladuje, Ze nema pfimy nebo nepiimy podil v&tSi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investiCnich nastrojli, které se
obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nema piimy nebo nepiimy 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 investi¢nich
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 zpldsobem 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 ¢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 cen€, 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

Pri 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 21.8.2014 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 zverejiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou

¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.

svvs
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