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New World Resources Spolecnost New World Resources zvefejni své konsolidované v\/\'/sledky
hospodareni dle IFRS za cely rok 2009 ve stfedu 24. Ginora 2010 v 8:00 SEC.
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PREDIKCE HOSPODARSKYCH VYSLEDKU NWR ZA ROK 2009

Aktualni doporuceni: PRODAT

Aktudlni cilova cena: 155 CZK Zverejnéni hospodarskych vysledkli New World Resources za 4Q a potazmo cely
rok 2009 tentokrat zfejmé nebude tak zajimavé, jako jsme si u tohoto titulu zvykli
v posledni dobé. Dlivod je zfejmy: to podstatné, na co trh c¢ekal, tedy vyhled cen a
tézby na rok 2010, jiz spolecnost NWR oznamila. Navic oznamila i tézbu a
prdmérné ceny za rok 2009 a tedy i za samotny ¢tvrty kvartal. Pohled na éisla 4Q
tak jiz pravdépodobné neptinese Zzadnou informaci, kterd by méla mit zasadni vliv
na kurz akcii NWR. | kdyz...jeden nikdy neuvi...

Predikce hospodarskych vysledkii New World Resources za rok 2009

Vyvoj akcii New World Resources
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A T e (mil. EUR) CYRRUS konsensus 4Q2008 yly
Triby 326,4 323,6 4886 -33,2%
EBITDA 46,4 49,7 1767 -73,7%
Struktura akcionarit NWR Provozni zisk 12 7.7 1346 -99,1%
Zisk pred zdanénim -21,0 n.a. 1214 n.m.
_— Cisty zisk pro akcionare -13,0 7,8 92,2 n.m.
Zisk/ztrata na akcii EPS (EUR) -0,05 -0,04 0,35 n.m.
FY2009e Trini
(mil. EUR) CYRRUS konsensus FY2008 y/y
Triby 1102,1 1101,7 20411 -46,0%
@ RPG Industries O Free Float EBITDA 160r0 16511 699:0 '77/1%
Provozni zisk -8,7 0,1 530,5 n.m.
Zisk pred zdanénim -97,1 n.a. 4722 n.m.
. - . Cisty zisk pro akcionare -82,1 -77,8 3516 n.m.
Za;;:'l‘('e"::’ifmace - akcl"gcg gg\ig Zisk/ztrata na akeii EPS (EUR) -0,31 -0,30 1,33 n.m.
) . - Pozn. Trini konsensus vyplyva z prizkumu NWR mezi 18 analytiky (www.newworldresources.eu) ZDROJ: NWR, CYRRUS, a.s.
Cena akcie: 180 CZK
Pocet vydanych akcii: 264 mil.

TrZni kapitalizace CZK: 47,5 mld.

Tréni kapitalizace EUR: 1,0mld.  Hospodafeni New World Resources v hospodafsky slozitém roce 2009 skonci
52-week max: 214 CZK ztratou. Predpoklddame, Ze i vysledek za samotny 4Q bude negativni, i kdyz
52-week min: 59 CZK mnohem méné neZ v predchozich dvou ctvrtletich. Ktomu by méla prispét

Prdmérny denni objem: 125mil. CZK yyrazné vy$si poptdvka po uhli a koksu ve 4Q, zplsobend jednak tradiéni
sidlo firmy: sezénnosti, jednak (doCasnym) oZivenim oceldrenského trhu. Tento pohled do

it o et s £, S ilrets 'mlnulostl. nas \{sakv v prqstredj cvlyrv\amlck'y se? ménicich [’)odmmek na t’rhu’ zajlr,’na
1076 EE Amsterdam jen velmi okrajové. Lapidarné feceno: jestli NWR dosdhne ve 4Q mirné ztraty
The Netherlands nebo tfeba mirného zisku, to je pro nds (i pro trh) viceméné nezajimava

informace...
Web: www.newworldresources.eu

To dulezité: Spole¢nost NWR 3. Unora ozndmila tézbu a primérné realizované

ISIN: NLO006282204 ceny uhli za rok 2009 (a tim tedy ,prozradila® i ceny a téZbu za 4Q). K tomu
WKN: AOMXOA ptidala to nejpodstatnéjsi, tedy vyhled tézby a cen na rok 2010 (k tomu jsme se
Bloomberg: NWR CP, NWR LN blize vyjadfovali zde: http://www.cyrrus.cz/uploads/PDF/MC 040210.pdf).
Reuters: NWRSsp.PR Celorocni tézba dosahla dfive zverejnéného cile 11 mil. tun uhli, coz znamena, ze

v samotném 4Q NWR vytéZzilo 2,97 mil. tun uhli.
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Koksovatelné uhli

= Spole¢nost NWR ve 4Q prodala 1,59 mil. tun koksovatelného uhli, za cely rok
2009 5,17 mil. tun (to predstavuje 51,4% celkovych prodejl uhli). Celorocni
prdmérna realizovana cena dosahla 87 EUR, coZ znamena, Ze v samotném 4Q
NWR prodavala tento typ uhli za pouhych 79 EUR/t.

=  Dlivodem poklesu je jednak prodej méné kvalitnéjsiho uhli, ale zfejmé i snaha
prodat co nejvice uhli do konce roku a to ze dvou davod(: a) ziskat cash kvdli
splnéni podminek dluhu, b) dostat svému celoro¢nimu planu tézby a prodeju.

= Ocekavame proto, Ze trzby z prodeje koksovatelného uhli dosahly ve 4Q
125,9 mil. EUR.

Energetické uhli

=  Prodeje energetického uhli ve 4Q €inily 1,53 mil. tun, za cely rok 4,89 mil. tun.
Celoro¢ni primérna realizovana cena dosahla 72 EUR/t, coz znamend cenu
70 EUR/t v samotném 4Q.

=  Trzby z prodeje energetického uhli predikujeme na zakladé vyse uvedenych
skutecnosti na Urovni 107,2 mil. EUR.

Koks a celkové trzby

= Urcité oZiveni v oceldrenském sektoru vedlo i k vy3si poptavce a cené koksu
ve 4Q. NWR prodalo vtomto obdobi 207 tis. tun koksu pfi primérné
realizované cené 159 EUR/t. Trzby z prodeje koksu proto oéekavame ve vysi
107,2 mil. EUR.

= Celkové trzby spolecnosti NWR za 4Q predikujeme ve vysi 326,4 mil. EUR, coZ
by znamenalo 33% meziro¢ni pokles a celoro¢ni trzby 1 102 mil. EUR,
mezirocné o 46% méné.

Naklady a ziskové marze

= |ze predpokladat, Ze provozni naklady pljdou mezikvartalné nahoru
v souladu s vyssi téZzbou (2,97 mil. tun vytéZzeného uhli v 4Q vs. 2,52 mil. tun
v 3Q, tj. narGst 0 17,9% q/q).

=  EBITDA by tak méla dosdhnout 46,4 mil. EUR (tj. za cely rok 160 mil. EUR),
meziro¢né o 74% nize. EBITDA marze by tak dosahla ve 4Q 14,2%.

= Na provozni Urovni to zfejmé bude velmi tésny ,souboj“ mezi mirnou ztratou
a ziskem. My ocekdavame jen velmi tésny zisk 1,2 mil. EUR.

Financ¢ni naklady a vysledek hospodareni

=  Finan¢ni naklady tradicné pomérné znacné zatézuji celkovy hospodarsky
vysledek NWR. Ve 4Q tuto polozku predikujeme mirné priznivéji nez
v predchozim Ctvrtleti (-22,2 mil. EUR).

= Za 4Q by tak méla spole€nost dosdhnout ztraty pfed zdanénim 21 mil. EUR,
pfi ofekavaném pozitivnim vlivu dané a prispévku nepokracujicich operaci
(NWR Energy) by nasledné Cista ztrata méla dosahnout 13 mil. EUR.

= Zacely rok by tak spoleénost NWR méla vykazat ztratu 82,1 mil. EUR.

2/3



B CYRRUS

Analytické oddéleni:

Marek Hatlapatka Analytik hatlapatka@cyrrus.cz Banky, energetika, zahr. trhy
Jan Prochazka Analytik prochazka@cyrrus.cz Energetika, leteckd doprava
Karel Potmésil Analytik potmesil@cyrrus.cz Farmacie, development
Ondrej Moravansky Analytik moravansky@cyrrus.cz  Telekomunikace, IT, média
Trading & Sales:

Pavel Pikna Brno pikna@cyrrus.cz

Kamil Kricner Praha kricner@cyrrus.cz

Portfolio management:

Peter Domény Brno domeny@cyrrus.cz
Jindfich Rovny Praha rovny@cyrrus.cz

Corporate finance:

Tomas Kuncicky Brno kuncicky@cyrrus.cz
Karel Potmésil Praha potmesil@cyrrus.cz

Vyhrada (disclaimer): Informace a investi¢ni doporuceni jsou vystupem spolec¢nosti CYRRUS, a.s., obchodnika
s cennymi papiry, se sidlem Brno, Vevefi 111 (,spole¢nost”). Spole¢nost je ¢lenem Burzy cennych papirQ
Praha, a.s. a Gietdy Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A. Spole¢nost podléhd regulaci a dohledu Ceské
narodni banky. Spole¢nost ¢erpa informace z divéryhodnych zdroji a vynalozila pfiméfenou pééi, aby
informace nebyly nepravdivé ¢i zavadéjici, nicméné nikterak nezarucuje jejich spravnost. Pokud jsou
v investi¢nim doporuceni uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udélostem, jsou zaloZeny na
predpokladech a vypoctech spole¢nosti nebo ddvéryhodnych zdrojd. Skute€nosti, které v budoucnu
nastanou, se mohou od uvedenych informaci vyznamné lidit. Informace mohou byt zjednoduseny, nebot
maji slouZit vyhradné k vytvoreni obecné a zakladni predstavy o dané otdzce ¢i tématu. Investicni
doporuceni predstavuje nazor spolecnosti nebo osoby v ném uvedené ke dni zvefejnéni a mizZe byt
zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval budoucich zmén investicniho doporuceni neni mozné
pfedem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchodu a investic do jakychkoli finanénich néstroji
rozhodovat samostatné, a to na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného rizika a vlastni pravni, dafiové a
financni situace. Pokud se v investi¢nim doporuceni hovofi o jakémkoliv vynosu, je vidy tfeba vychazet ze
zasady, Ze minulé vynosy nejsou zdrukou vynost budoucich, Ze jakdkoliv investice v sobé zahrnuje riziko
kolisani hodnoty a zmény sménnych kursd a Ze navratnost pivodné investovanych prostiedk( ani vyse zisku
neni zaraucena. Obsah dokumentu je chranén dle autorského zdkona, majitelem autorskych prav je
spolec¢nost. Spolec¢nost nenese odpovédnost za Sifeni nebo uvefejnéni informaci tfetimi osobami.

Upozornéni na mozné zajmy a stfetd zajmu (disclosure): Spole¢nost nemd podil vétsi nez 5% na zakladnim
kapitalu 7adného emitenta finan¢nich nastrojd, je# jsou obchodovény na regulovanych trzich. Zadny emitent
finan¢nich nastrojl, jez jsou obchodovany na regulovanych trzich nemé podil vétsi nez 5% na zakladnim
kapitalu spole¢nosti. Spole¢nost nema s zadnym emitentem finan¢nich nastroji uzavienu dohodu tykajici se
tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni. Emitenti finan¢nich nastroju kotovanych na regulovanych trzich
nejsou spole¢nosti seznamovani s investi¢nimi doporuéenimi pfed jejich vydanim. Spole¢nost ma zajem o
uzavirani smluvnich vztahd s emitenty finanénich ndstrojl, jeZz jsou obchodovany na regulovanych trzich.
Odmeéna osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, je zévisla zejména na kvalité odvedené
prace, dosazenych vysledcich a celkového zisku spole¢nosti. Osoby, které se podileji na tvorbé investi¢nich
doporuéeni nejsou finanéné ani jinak motivovény k vydani investi¢nich doporuceni konkrétniho sméru a
stupné. Spolecnost uplatriuje v rdmci organizace vnitiniho provozu vnitini pfedpisy, ktera brani vzniku stfetu
zajmU ve vztahu k investi¢nim doporucenim. Toho je dosahovano zejména duislednym dodrzovanim cinskych
zdi mezi jednotlivymi organiza¢nimi Utvary spole¢nosti.

BRNO PRAHA

Vevei 111 (Platinium) Radlicka 14, AsdPark
616 00 Brno 150 00 Praha 5, Smichov
Tel.: +420 538 705 711 Tel.: +420 221 592 361
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