APITAL
rARKETS

Uran alternativa k rope?

Zverejnené #a 19.5.200¢

Grafy vybranych
druhov komodit:

Za poslednych par rokov ceny ropy vzrastli o takmer |

900 percent. RieSenim bliziacej sa ropnej krizyebud
pravdepodobne SirSie vyuZitie uranu. Nasledujuci
graf znazatuje rast nakladov na vyrobu elektrickej

energie v rokoch 1995 az 2005.
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Pod’a Studie z roku 2003 priemerné naklady na uran
ako palivo, pri vyrobe elektrickej energie z uranu
USA tvorili 10 percent celkovych nakladov
spojenych s vyrobou. Po zagani aj vyvolanych
investicii naklady rastu, avSak aj potom dosahibgl i
50 percent v porovnani s ulmymi elektratami.
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Citlivost na rast cien zdroja energie uranu je po
veternych elektrdiach, kde je nulova, ujadrovych
elektrarni najnizsia.
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Vdaka nakladovej Struktare vyroby jadrovej
elektrarne, tak rast ceny urdnu o 100 percent
spbsobi rast ceny elektrickej energie iba o011
percent. V pripade narastu ceny zemného plynu
0 100 percent by Slo o narast ceny elektrickejginer

0 60 percer, pri uhli jeo 29 percer.
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Upozornenie! V3etky obchody s cennymi
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pravidiel vypracuvania a Sirenia
investinych odpordani poda §132e az §
132n z&kona 566/2001 o cennych papieroch
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Studia vyrobnych
néakladov elektrickej
energie krajin OECD:

Doprava atazba uranu

V prospech urdnu hovori tiez vysoka energeticka
koncentracia, atym aj nen&rmg’ na transport.
Jeden kilogram uranu v sebe uchovava 20 000 kréat
viac energie ako ropa alebo uhlie vjednom 132
kilograme. Cena za dopravu nakladu, ndmornymi o

URAN

lodami ako aj Zelezdhou dopravou, sa 55

; o e 30
v poslednych rokoch znasobila, a po zdfmi i
nakladov na bezgeaostné opatrenia pri transporte May May Nay May May May
uranu, je tak transport urdnu vyrazne ekonomickejsi
nez transport ropy alebo uhlia. Zo Studie z roku 2005 - projekcia
Tazba uranu vo svete vyrobnych nakladov elektrickej

Nezanedbatmym pozitivom uranu ako paliva energie krajin OECD na rok 2010
budlUcnosti je aj geografické rozloZzenie zasob pri5 percentnej diskontnej sadzbe
atazby vo svete. Z nasledujucej tékyi vyplyva, Ze

az 50 percent aktudlnejazby uranu sa realizuje nuclear | coal | gas
v politicky stabilizovanych  krajinach Kanada, [Finland 2,76] 36 -
Australia, USA Ceska republika a Brazilia. France 2,54| 33| 39
Krajina 2002 |2003 |2004 |2005 |2006 Germany 2,86| 35| 49
Canada 11604 | 10457 11597 11628 9862 Switzerland 2,88 - 44
Australia 6854 | 7572 | 8982 | 9516| 7593 Netherlands 3,58] - 6
Kazakhstan 2800 | 3300 | 3719 | 4357| 5279 Czech Rep 23| 29| 5
Niger 3075 | 3143 | 3282 | 3093| 3434 Slovakia 3,13| 4,8| 56
Russia (odhad) 2900 | 3150 | 3200 | 3431 3262 Romania 3.06| 4,6]-
Namibia 2333 | 2036 | 3038 | 3147| 3067 Japan 48| 5| 52
Uzbekistan 1860 | 1598 | 2016 | 2300] 2260 | [korea 234| 22| 47
USA 919 [ 779 | 878 | 1039] 1672 [ysa 301 27| 47
Ukraine (odhad) | 800 800 800 800 800 Canada 26| 31| 4
China (odhad) 730 750 750 750 750
South Africa 824 758 755 674 534 US2003 cents/kWh, diskontna sazdba 5%,
Czech Repub. | 465 | 452 | 412 | 408 | 359 | 40 ranazivotnos, 85% vyazenie
India (odhad) 230 [ 230 | 230 | 230 | 177
Brazil 270 310 300 110 190
Romania (odhad) |90 90 90 90 90 Zo Studie z roku 2005 - projekcia
Germany 212 1150 | 150 | 77 o0 vyrobnych nakladov elektrickej
Pakistan (odhad) |38 45 45 45 45 energie krajin OECD na rok 2010
France 20 0 7 7 &) pri 10 percentnej diskontne;
Total world 36 063| 35 613| 40 251| 41 702| 39 429 sadzbe
Tony U;Og 42 52941 998| 47 468| 49 179| 46 499
V 90. rokoch minulého stoém prebehla v tomto nuclear | coal | gas
odvetvi vyrazna vina konsolidacie a tak 8 nagiéh R — 422 | 45| -
spolanosti taziacich uran produkuje 85 percent |fFrance 393 | 44| 43
celkovejtazby uranu vo svete. Germany 421 | 41| 5

Spolainos’ tony U % Switzerland | 4,38 - | 47
Cameco 8249 20,9 Netherlands | 5,32 - 163
Rio Tinto 7094 18 Czech Rep 3,17 | 37| 55
Areva 5272 13,4 Slovakia 455 | 55| 58
KazAtomProm 3699 9,4 Romania 493 | 52| -
TVEL 3262 8,3 Japan 6,86 69| 6,4
BHP Billiton 2868 7,3 Korea 338 | 2,7] 49
Navoi 2260 5,7 USA 465 | 3,7 49
Uranium One 1000 2,5 Canada 371 | 41| 44
Total top 8 33,704 85,50% . ;

US2003 cents/kWh, diskontna sazdba 5%,

40 rasna zivotnos, 85% vyazenie
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5 roéné grafy indexov

Fundamentalne vychodiski

Akcie spol@nosti Cameco Corporation posilnili od

roku 2002 o 1 259 percenfo prestavuje narast ;000 . NYSE COMPOSITE INDEX
0 58.4 percenta p.a. Napriek tomuto rastu cenyi,akci 10000
PE zéakladny pomerovy ukazovhteeny akcie na 9000
burze atvoreného zisku na jednu akciu dosahuje iggg
u spol@nosti Cameco Corporation 21 a pre buduci sooo
rok ofakavaju analytici dokonca pokles na 18. 5000+
Podobne napriek rastu ceny akcii spotusti BHP & o ' 0 o7 o8
Billiton od roku 2001 do roku 2008 o 974 percent,
Cize 48 percent kme, PE spolénosti k dneSnému
dnu dosahuje 19 a pre buduci rok 16. To nam
hovori, Ze spoknosti vtomto odvetvi naplno
vyuzili rast cien komodit na svetovych burzach, GLOBAL 1200 MATERIAL
ktoré vzrastli v poslednych rokoch najméaraka 3400

dopytu z dynamicky rasticef’iny. Rast \Cine_ zigg

aIndii oakavame, Ze bude pokmva aj 1500

v najblizSich rokoch aklesajuce zasoby ropy 1400

a rasttice ceny fosilnych paliv prinGtia mnoho kraji o0 #~— ——"2—
k rozvoju jadrovej energetiky, napriek odporu o o w0 o o
ekologickych aktivistov. Nové Ziadosti 0 povolenie
vystavby jadrovych reaktorov v USA po viac ako 20
rocnej odmlke su toho dékazom.
i Cameco Corporation
Cameco Corporation P
UDAJE O AKCII

Profil:. Graf: Cena(15.5.2008, 21:00):39.82 USD
Spolcﬁnps’ . se 5g USD  Cameco Corp vs. S&P 500
zaobera vyvojom ¢ .

dukciou uranu r purza: NYSE
pro Bloomberg: CCJ.US

celom svete. P6sob 48
4 odvetviach: ura

Trhova kapitalizacia: 13.7 mld. CAD
Priemer. denny objem: 97 mil.USD

palivove sluzby 3g - Free-float: 99.79 %
elektrina a zlat PIE: 21.16
Uranovy segme! —SePsooindex | T Navratnos kapitalu: 15.17%
zahna Hadavanie 28M:51y- Ju-  Sep- Nov- Jan- Mar- May- Zisk na akciu: 1.89 CAD
1 VY 23b A 07 07 07 07 08 08 08 Dividenda: 0.51 CAD
rozvoj, tazbu Rast trzieb 1y: 26.1 %
spracovanie uranovej rudy na vyroburanového Rast zisku 1y: 10.75 %

koncentratu. Cameco prevadzkuje 4 bane v Kanade ¢
USA, a ma dve bane vo vystavbe, jednu v Kanade a
jednu v Strednej Azii. Segment palivovych sluzZiabita

rafinaciu, spracovanie a vyrobu uradnového paliva. 882:_(8\5/%’\”5
Cameco tiez vyrdba nuklearne palivo pre Candu 25. jina 2008 dividenda

reactory. Segment elektriny generuje elekricky prer
jeho 31.6% Gag’ v Bruce Power Limited Partnership,
ktory prevadzkuje 4 Bruce B nucledrne. Cameco VYVOJ CENY AKCIE:
prevadzkuje tieZ 2 bane na zlato umiestnené v Kagky 52 tyzdiové maximum 56 USD
a Mongolsku. Spoknog’ Cameco bola zaloZzena v roku 52 tyzdiové minimum  30.78 USD
1987, centrala je v Saskatoon, Kanada.
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Rio Tinto Plc RioTinto Fle
Profil; Graf: UDAJE O AKCII
Rio Tinto Plc s USD  Rio Tinto Plc vs. S&P 500 Cena(15.5.2008, 21:00):546.04 USD
zaobera tazbou . s5qp |
spracovanim
mineralnvch 400 -|/=——S&P500 index Burza: NYSE
. y Bloomberg: RTP.US
zdrojov. Medz Trhova kapitalizdcia:105.5 mid.USD
produkty spabcnost Priemer. denny objem: 136 mil.USD
patria hlinik, me’, 54 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Free-float: 87.98 %
diamant’ Uh"e’ ura S o o e e Z{;/:ratnos kapitalu: 2;120?
H 07 07 07 07 08 08 08 . (]
Z!ato’ borax, nlk? . . Zisk na akciu: 5.69 USD
zinok, olovo, striebro, boritan, draslik, korund, pividenda: 1.29 USD
sadrovec, molybdén, kyselina sirova, dioxidy titanu Rasttrzieb 1y: 322%
sd’, duda a Zelezna ruda. TieZ sa zaobera vyrobou a Rastziskuly: -1.69 %
predajom katodickych kociek, andd, hlinikovych
fluoridov a kalcinovany koks; a obstaranie strojowé . .
y ! jow OCAKAVANE

sevisu, predaj taviacich zariadeni, ako aj predaj 5 osT)

elektnny1 ktorej Verba Je prebytOk Verby' 26. augusta 2008  hospodarske vysledky
Spolanog’ pdsobi na celom svete, s hlavnym
pbsobiskom v Australii a Severnej Amerike. Rio ®int

bola zaloZena v roku 1873, centrdla je v Londine, YYVOJCENY AKCIE:
Vel’ké. Bnté.r"a 52 tyzdiové maximum 548.89 USD

52 tyzdiové minimum 221.85 USD

BHP Billiton Ltd BHP Billiton Ltd

Profil: Gratf:
BHP Billiton Limited, 100°SP BHP Billiton Ltd. vs. S&P 500 UDAJE O AKCII
i —BHP
SpOlL.J ,S . Jeh —— S&P500 Index Cena(15.5.2008, 21:00):92.99 USD
podriadenymi 80
spol@nog’ami,
posobi. ooak 60 Burza: NYSE
diverzifikovana Bloomberg: BHP.US
spol@nog’ v oblast 0 Trhova kapitalizacia:262.5 mid. AUD
. . . 4 ; ; ; ; ; ; ) o .
P .d bjem: 353 mil.USD
prerdvnyCI"] Zdr?J?\, May- Jul- Sep- Nov- Jan- Mar- May- Fnemf(ler .ennyo jem 93“870/
Spolanog tazi 07 07 07 07 08 08 08 ree-float: 87 %
P/E: 19.82
hlinik, zadkladné kovy, uran, diamanty, energetiokdée, Navratnos kapitalu: 49.79 %
Zeleznd ruda, mangézium, metalurgické uhlie, ropa a Zisknaakciu: 2.33USD
nehrdzavejlice otevé materidly. BHPtazi bauxit, Dividenda: 1.59 USD
zuFachtuje bauxit na korund a tavi korund na hlinikovég ~ Rostireb 1y: 22.84%
| Rast zisku 1y: 28.38 %

kovy s prevadzkami v Austrdlii, Brazili, Mozambiku
JuZnej Afrike a Suriname. Mg striebro, olovo, zinok,
molybdén a zlato séazi v Australii, Chile, Peru a USA. OCAKAVANE

BHP tazi diamanty a minerdly titAnu v Kanade a Juznej UDALOSTI

Afrike, uhlie v Austrdlii, Kolumbii, Juznej Afrike 27. augusta 2008  hospodarske vysledky
a USA, Zeleznu rudu v roZhych baniach v zapadnej
Australii a v Brazilii, a metalurgické uhlie v Auéli.
Aktivity ropnej divizie s0 vyliadavanie ropnych a
plynovych loZzisk, vyroba, vyvoj a marketing v Auii;
Velkej Britanii, USA, Algerii, Trinidade a Tobagu a
Pakistane. BHP bola zalozena v roku 1860 s centalou
Melbourne, Australia.

VYVOJ CENY AKCIE:
52 tyZzdiové maximum 94.14 USD
52 tyZzdiové minimum  49.39 USD
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Usec Inc
Usec Inc
Profil: Graf: UDAJE O AKCII
USEC, Inc., spolu USD  Usec Inc.vs. S&P 500 Cena(15.5.2008, 21:00):5.92 USD
jeho  podriadenyn
spola&nog’ami, 23
dodava neobohate 18 Burza: NYSE
urdn  (LEU) pre 13 Bloomberg: USu.us

komekné nuklearn Trhova kapitalizacia: 658 mil. USD

tovarne na celo 8 1—usu Priemer. denny objem: 25 mil.USD
N Free-float: 98.29 %

svete. Preéve 3° e Nev T e P/E: 11.17

. z May- Jul- Sep- Nov- Jan- Mar- May- ’ '

triedené pracovi o7 o7 o7 o7 o8 08 08 Navratnos kapitalu: 8.42 %
jednotky. Spola@nog’ Zisk na akciu: 0.53 USD
tieZ uskuténuje zmluvné prace pre U.S. Department of g"’"t’fr}‘?'al;l 4N3’A0/
z - ast trzie y: . (1)

Energy (DOE) a DOE dodavditer v Paducahskych a Rast zisku 1y; 9.00%

Portsmouthskych tovéach, ktoré zafhaju obsluhu
Portsmouthskej difdzno plynovej tovarne v stave
pohotovosti  alebo  studenej  zalohy,  vyroby oeakAVANE
nedpéifikovaného urdnu a obstaranie infrastruktarnych ypaLosTi

dodavok servisu. Dodatkovo USEC dodava rieSenia 1 augusta2008 hospodarske vysiedky
nuklearnej energie a sluzby s tym sdvisiace, veitan
projektov, vyroby a zavedenia technoldgii odpadovéh .
nuklearneho paliva, prepravy nuklearnych materigoy ~ VYVOJ CENY AKCIE:
konzultané sluzby ofadom cyklu nuklearneho paliva. 25 gﬁgi maximum Zg'fgb’;?
Spolanog’ bola zaloZzend v roku 1993, centrdla je v '
Bethesde, Marylan

Fronteer Dev Group Inc

Fronteer Dev Group Inc

Profil: Graf: UDAJE O AKCII

Fronteer USD Fronteer Dev vs. S&P 500 Cena(15.5.2008, 21:00):4.02 USD
Development Grou
Inc. sa sustredi n
nadobudnutie,
vyhradavanie lozisk
vyvoj  minerdlneh 6
vlastnictva primarne

Burza: AMEX
Bloomberg: FRG.US
Trhova kapitalizacia: 334 mil. USD
Priemer. denny objem: 2 mil.USD

—— S&P500 Index

Free-float: 100 %
USA, Kanade 3M‘ e e e e P/E: N/A
Turecku. Zameriav o or oF o o8 o8 o8 Navratnos kapitalu: 8.74%
sa na zlato, nm® a Zisk na akciu: -0.1 CAD
uranové  bohatstv Dividenda: N/A
Spolanog’ viastni¢ag’ NorthumberlandskycloZisk v Rast tiZieb 1y: NIA

Rast zisku 1y: 35.73 %

severnom Nye County v strednej Nevadéag' Eastern
Great Basin, ktory sa nachadza v severovychodnegj
Nevage a §everozép§1dnom Utahu, Sandman prqjesk OCAKAVANE

nachadzajuci sa v Winnemucce, Nevada; Zaca projekl (paiosTi

nachadzajuci sa v Alpine County, California; a lDar 14.augusta 2008 hospodarske vysledky
Cortez Trend, ktory obklopuje asusedi s mestami
Humboldt, Eureka, Elko, a Lander Counties v seyerne )
Nevade. Majetkové portfélio spaloosti Fronteer VYVOJ CENY AKCIE:
Development Group tie? obnasa bohatstva v Agi Dagi, °22diovémaximum 13.92 USD
Kirazli a loZiska zlata Carlin-style v Nevade. Freer 52tyzdiové minimum - 3.5 USD
Development Group bola zaloZzena v roku 1999 a ékntr
ma vo Vancouveri, Kanada.




