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V rokoch 2000 — 2005 vzréstla svetova produkcia
ocele priemernym tempom 6 % roc¢ne, v roku 2007
zvySila medzirocne na 1345,5 milion ton, o je
medziro¢ny narast o 7,5 percenta. Toto mnozstvo je
zaroven historicky najvysSie a rast bol zaznamenany
piaty rok po sebe. V roku 2007 sa ale tempo rastu
produkcie spomalilo, pricom tento trend bol
zaznamenany takmer vo vsetkych hlavnych regionoch
Cina, EU, USA a krajinaich Commonwealthu. Jedinym
regionom, kde produkcia akcelerovala rychlejsie ako v
predchadzajiicom roku je Blizky vychod.

NajrychlejSie rastlicim regidonom zostdva nad’alej
Cina, kde sa ro¢na produkcia zvysila o 15,7 %. Z
ostatnych krajin s oznacenim BRIC rastla Brazilia o
9,3 % a India o 7,3 %. Produkcia v Rusku zostala
takmer nezmenend. Podiel krajin BRIC na svetovej
produkcii sa medziro¢ne zvysil na 48,2 %. V roku
2001 tento podiel tvoril len 31 %. Tento rastici trend
je spojeny s globalnym presunom produkénych
kapacit do krajin s lacnejSou pracovnou silou, ktory
mdzeme sledovat’ uz niekol’ko rokov aj v sektore
vyroby ocele.

Oceliarstvo uz prestdva byt odvetvim, ktoré
zamestnava obrovské mnozstvd zamestnancov. Sektor
vyroby ocele opustilo medzi rokmi 1974 — 1999
obrovské mnozstvo pracovnej sily. Napriklad v USA
poklesol v spominanom obdobi pocet pracovnikov z
521 tisic na 153 tisic, v Japonsku z 459 tisic na 208
tisic atd’.

Sektor v poslednom obdobi zazil vinu fizii, presun
technologickych kapacit smerom na vychod a do
krajin s lacnejSou pracovnou silou. V podvodnych
bastach oceliarskeho priemyslu, naopak sledujeme
modernizaciu technologickych liniek.

Potencial pre globalny trh vidime v spotrebe
rozvojovych krajin. Mnohych prekvapuje rast, ktory
zaznamenava predovietkym Cina, ale pri blizSom
zamysleni nie su tieto data az tak prekvapujuce. Cina
predovSetkym  predstavuje  dynamicky  rastucu
ekonomiku, s populaciou cez 1.32 miliardy
obyvatel'ov, ktorej spotreba ocele na hlavu sa
pohybuje okolo urovne obyvatelov rozvojovych
krajin. Nemenej dolezitym je fakt, ze Cina sa stala
Cistym exportérom len predneddvnom. Podobne po
oceli hladnou krajinou sa pomaly stava aj India.
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Uhlie stale patri k hlavnym zdrojom energie pre
udstvo. Je najcastejSie pouzivanym tuhym palivom na
vyrobu tepla spalovanim. Svetova spotreba uhlia je
5200 miliénov ton rocne, z toho je 75 % vyuzivanych
na vyrobu elektrickej energie. V USA je tento pomer
okolo 90 %.

Vroku 2006 pokryvala elektrickd energia vyrobena
z uhlia 40 % celkovej globalnej produkcie elektrickej
energie. Zasoby uhlia sa nachadzaju takmer vo
vSetkych  krajinach  sveta. Predpokladame, Ze
v nasledujucich rokoch bude spotreba energie nad’alej
rast, ¢o bude mat pozitivny vplyv aj na spotrebu
uhlia. Hlavnym obmedzenim mo6Zze byt prijatie
Kjotskeho protokolu alebo podobného dokumentu,
ktory by obmedzoval mnozstvo sklenikov plynov
v atmosfére. Na druhej strane existuje predpoklad
rastucej spotreby energie v krajinach, ktoré st po nej
doslova hladné, ako Cina a India. Tymto ekonomikam
prijatie protokolu, ktory by de facto obmedzoval ich
ekonomicky rast neprospelo, a preto nepredpokladame
ani jeho ratifikéciu.

Ku koncu roku 2006 sa uholné zasoby pohybovali
okolo 800 az 900 gigaton. Urad pre Energetické
Informécie Spojenych Statov (EIA) uvadza vysku
uhol'nych rezerv asi 905 gigaton. Pri dneSnej spotrebe
by toto mnozstvo vydrzalo 164 rokov. Pri dneSnej
globalnej spotrebe energie 15 terawattov, by samotné
uhlie postacovalo plne pokryt’ celosvetovy dopyt po
energii na 57 rokov. Mnozstvo 905 gigaton
odhadovanych EIA sa vyrovna priblizne 4417 miliard
barelov ropy.

Globalna produkcia hnedého uhlia vroku 2006
dosiahla 914 miliéon ton. NajvacSim producentom
hnedého uhlia nadalej zostdva Nemecko napriek
poklesu produkcie vroku 2006. Naopak produkcia
rastla v Turecku, Rusku a Rumunsku.

Zlozenie indexu S&P 1500 Coal and Con

Meno Viha v indexe v %
Peabody Energy 38
Consol Energy 32
Arch Coal 17
Massey Energy 9
Patriot Coal 4
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S&P Supercomposite Steel Index, ktory pozostdva
z 11 najviacsich americkych oceliarskych firiem
vzrastol za poslednych 5 rokov zurovne 33 bodov
vmarci 2003 na aktualnych 324 bodov. To
predstavuje 916 percentny narast, pri
priemernom rocnom vynose p.a. 176 percent. Napriek
tomuto dramatickému rastu aktudlne priemerné P-E
spolo¢nosti z indexu je iba 15.46, a na buduci rok
oc¢akavame pri sucasnej hodnote indexu 324 bodov P-
E 11.76 pri zisku na jednu akciu okolo 27.58 doléra.
Pri aktudlnom cashflow na jednu akciu v priemere
28.94 dolara, dividendovy vynos 1.43 teda 6.6 dolara
na akciu ma priestor na rast az 4 percentam, o pri
sadzbe FED funds 2.25 percenta vnimame ako vel'mi
atraktivny.

Usb NUCOR vs. S&P 8P
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Profil:
Spolo¢nost  Nucor Corporation ajej dcérske

spolocnosti vyrabaju rolovanu, za studena a za tepla
lisovanii ocel, hlavne pre potreby stavebnych
spolo¢nosti v Severnej Amerike. Nucor Corp.
funguje od roku 1940.
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Profil:

Spolo¢nost” US Steel vyrdba oceliarske vyrobky
v troch segmentoch: Flatrolled Products, U.S. Steel
Europe a Tubular Products. Sluzi zdkaznikom

v odvetviach dopravy, stavebnictva a elektroniky. Na
Slovensku operuje cez US Steel KoSice.

Produkcia ocele v roku 2007
QOstatni EU27

Juzna Kérea

Udaje k 18.4.2008

Cena USD
Burza: NYSE
Bloomberg: NUE US Equity
Trh. kapitalizacia: ~ 20.2 mld USD
P/E: 14.65
P/B: 5.3
ROA: 16.62 %
Cisty zisk za 2007:

1.47195 mld USD

75.67 USD
41.62 USD

Ro¢né max:
Ro¢né min:

Udaje k 18.4.2008

Cena USD
Burza: NYSE
Bloomberg: X US Equity
Trh. kapitalizacia: ~ 18.02 mld USD
P/E: 17.87
P/B: 3.26
ROA: 6.71%
Cisty zisk za 2007:

879 mil USD
Roc¢né max: 154.72 USD
Roc¢né min: 74.41 USD
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SOUSD AK Steel vs. S&P 60USD
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Profil:

AK Steel Holding Corporation, cez svoju dcérsku
splo¢nost’ AK Steel Corporation produkuje plochu,
kotucovu, uhlikovu ocel.
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Profil:

Spolo¢nost’ vyraba apredava oceliarske produkty
v USA. M4 tri divizie. Bola zalozena v roku 1953
a sidli v Port Wayne, Indiana.

Gerdau vs. S&P 500
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Profil:

Gerdau AmeriSteel Corporation posobi na izemi USA
a Kanady. Spolo¢nost’ ma dve divizie, ktoré vyrabaju
rozne oceliarske produkty. Spolo¢nost’ je clenom
silnej skupiny Gerdau Group, ktord je 14. najvacSou
oceliariou na svete av Severnej Amerike je
jednotkou. Gerdau AmeriSteel zamestnava viac ako
7200 zamestnancov.

Udaje k 18.4.2008

Cena USD
Burza: NYSE
Bloomberg: AKS US Equity
Trh. kapitalizacia: ~ 7.69 mld USD
P/E: 19.09
P/B: 8.76
ROA: 7.24 %
Cisty zisk za 2007:

387.7 mil USD
Roc¢né max: 69.62 USD
Roc¢né min: 25.26 USD

Udaje k 18.4.2008

Cena USD
Burza: NASDAQ GS
Bloomberg: STLD US Equity
Trh. kapitalizacia: ~ 7.07 mld USD
P/E: 18.3
P/B: 4.67
ROA: 11.66%
Cisty zisk za 2007:

394.57 mil USD
Roc¢né max: 38.72 USD
Roéné min: 16.81 USD

Udaje k 18.4.2008

Cena USD
Burza: NYSE
Bloomberg: GNA US Equity
Trh. kapitalizacia: ~ 6.83 mld USD
P/E: 9.85
P/B: 1.75
ROA: 8.84%
Cisty zisk za 2007:

537.87 mil USD

16.5 USD
9.6 USD

Ro¢né max:
Ro¢né min:
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Top importéri uhlie v MT

|3!I

Uhol'ny priemysel a spolo¢nosti obchodované na
burzach vo svete ztohto odvetvia preZivaji vd’aka
vyraznému narastu cien uhlia na svetovych
komoditnych burzach obdobie vyraznych rastov. S&P

1500 Coal industry index vzrastol o 200 percent zo P S
100 bodov na 303, 21. aprilu 2008, t.j. od marca
2005vzrastol v priemere ro¢ne o 69 percent. Tento Top exportéri uhlia v MT

dramaticky ndrast akcii spolo¢nosti z uhol'ného
odvetvia sa premietol aj do rastu ukazovatela P-E,
ktory vzrastol na stcasnych 55 bodov. Vzhl'adom na
medzirony narast ceny uhlia o100 percent,

|45I

Oéaka’,Vané P-E 30 pre budﬁcl I'Ok povaiujeme AY4 Austrdlia Windonézia WRusko WluinaAfrika m(Cina ® Kolumbia = USA
porovnani s trojroénym  priemerom 35  za
akceptovatelny

Udaje k 18.4.2008

BTU vs. S&P 650 BTU vs. S&P
Cena 66.67 USD
g4 o 55
——88&P Index

45 Burza: NYSE
Bloomberg: BTU US Equity
* Trh. kapitalizécia: 18.068 mld. USD
25 | BTU : rel S&PﬁO:J P/E: 62
Apv 03 Apr 04 AprO Apr-03 Au 0 Ap\ 03 Apr-07 Jul-07 CTet-C7 Jan-C& Apr-28 P/B 7.04
ROA: 276 %

Profil; Cisty zisk za 2007:
Peabody Energy Corporation sa spolu s dcérskymi 264.29 mil. USD

)4 b s . 9 9 14 9 v r

spo}ocn0’5t ami podiela na hl'adani, ta,zbe a spracovani Rodné max. 66.95 USD
uhlia. M4 podiel alebo priamo vlastni 31 bani v USA Roéné min. 35.97 USD

a Australii. Posobi aj vo Venezuele. Kukoncu roku
2007 mala odhadované zasoby uhlia 9,3 mld. ton.

Udaje k 18.4.2008

o050 CNX vs. S&P 1odsP CNX vs. S&P Cena 86.25 USD
80 Burza: NYSE
0 Bloomberg: CNX US Equity
Trh. kapitalizacia: 15.740 mld. USD
40 P/E: 57.02
0 —CNX —re\ SEP 500 P/B: 12.41
Aprcs Aoi04 Apr‘-05 Apr‘-C‘B Apr‘-o? Aor-08 Ap\‘-OT T oetoT  dents Apr‘-OB ROA: 4.51 %
Cisty zisk za 2007:
267.78 mil. USD
Profil:
Consol Energy Corporation sa Specializuje na tazbu, Ro¢né max. 84.18 USD
spracovanie a predaj uhlia. Spolo¢nost’ posobi Ro¢né min. 34.37USD

prevazne v Apalacskych pohoriach. Ku koncu roku
2007 mala odhadované rezervy 4,5 mld. ton uhlia.
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usb AClvs. S&P
60 -
60’ Actvs. ssP Cena 58.37 USD
:g T [ 0 Burza: NYSE
20 Bloomberg: ACI US Equity
10 - 30 Trh. kapitalizacia: 8.01 mld USD
o - } . : . =—AC| —rel. S&P 500 P/E 46 03
Apr03  Apr04  Apr0S  AprOE  Apr07  Apr02 zimm JuIK—OT Oct‘VDT s Ap;—OB P/B: 501
ROA: 5.05%
Cisty zisk za 2007:
Profil: _ ‘ ‘ 174.93 mil USD
Pdsobi v oblasti tazby a predaja uhlia, ktoré predava
primarne elektrarnam, oceliariam a priemyselnym
podnikom. Ku koncu roku 2007 vlastnila 18 ~ Rotnemax: 2641USD
Roc¢né min:: 27.76 USD

aktivnych bani, v ktorych sa nachadzali odhadované
rezervy uhlia priblizne v mnozstve 2,9 mld. ton.

Udaje k 18.4.2008

6P MEE vs. S&P 50°°0 MEE vs. S&P Cena 52.55 USD
50 1 [—mee w0 -
40 { |—sePndex Burza: NYSE
30 30 Bloomberg: MEE US Equity
20 s - Trh. kapitalizacia: ~ 4.14 mld USD
10 ,m P/E: 43.53
?-\pr‘rC‘:) Apr‘—04 Apv‘—US Apr‘rUE Apr‘—U? Apr‘VOE 1?\}%07 Ju;—GT Oc“GDT Jan-08 Ap‘r—OB P/B 524
ROA: 3.36 %
Cisty zisk za 2007:
94.1 mil. USD
Profil:
Posobi v oblasti tazby apredaja uhlia, ktoré  Rotné¢max: 52.08 USD
Roc¢né min: 16.01 USD

predava elektrariam, oceliariam, priemyselnym
podnikom a obchodnikom s elektrinou.

Udaje k 18.4.2008

e WLT vs. S&P a0 WLT vs. S&P
o [ Cena 69.77 USD
~—S5&P Index
40 Burza: NYSE
20 - Bloomberg: WLT US Equity
— Trh. kapitalizacia:  3.643 mld USD
o R 07 R ‘ ‘ P/E: 32.69
Apr-02  Apr-04  Apr-05  Apr-06  Apr-C7  Apr-08 Apr-07 Jul-07 Qct-07 Jan-03 Apr-08
P/B: 32
ROA: 4.11 %
Profil: Cisty zisk za 2007: S,
. e 7w 4 v 7 mi
Poskytuje Sirokt Skalu produktov a sluzieb, vratane
uhlia a zemného plynu, koksu, ale aj hypotékového  roné max: 72.98 USD

financovania. Uhlie t'azi v dvoch baniach v Alabame.  Roéné min: 20.53 USD




