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Adresa spolénosti:

Na Pankraci 127

140 00 Praha 4

Ceska republika
http://www.unipetrol.cz

Ticker: BAAUNIPE (BCPP)
ISIN: CZ0009091500

Odwtvi:  rafinerie, petrochemie,
maloobchod s pohonnymi
hmotami

Pcatet vydanych akcii — 181 334
764

Trzni kapitalizace - 31,3 mld.&K
Uzaviraci cena k 20.4.2012 — 171
K¢

Ro¢ni maximum — 2.5.2011

198 K&

Ro¢ni minimum - 21.2.2012

167,2 K

Podil v PX: 4,12 %

Graf. ¢. 1 roéni vyvoj kurzu spoleénosti
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Zdroj: Fio banka, a.s.

Spole&nost Unipetrol zviejni své hospodéké vysledky za 1Q 201
dne 25.4.2012ied otewenim trhu.

Predpokladame, Ze v souladu s odhadgdptavenstva spdleosti
Unipetrol vykaze za 1Q 2012 provozni ztratii¢@mz naSe odhady
pocitaji s 200 mil. K provozni ztratou v segmentu rafinerie diky
nizkym objenim prodefi a stale slabym marzim. Na druhé strgn
v segmentu petrochemiggapokladame mirny zisk Zidodu silnych
prodeji, ale historicky nizkych marzi. Dalégupokladame provozn
zisk v maloobchodnim segmentu, ktery ovSem buddakwveszalrg i
mezirané nizsi.
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Segment rafinerie

V segmentu rafinerie odhadujeme provozni ztratwlar200 mil.
K¢, pricemZz mezi hlavni faktory, které ovlivnily mezikvdrté
vykonnost daného segmentu v dtvrtleti 2012, byly sice lep$
modelové rafinérské marze, dosahujici hodnoty ®Jandl za barel,
ale stale historicky velmi nizké. Navic rozdil meenou ropy Brent
a Ural se mezirné zvysil na 1,3 USD za barel, ale i tato hodnotd je
stéle velmi nizk4. Krom relativie slabych rafinérskych marz
spole&nost vykazala za prvni kvartal nizky objem pradefinérie a
maloobchodu a to ve vysi 751 tis. tun. Nadvj@ Zejmeé krome slabé
poptavky i nizSi mira vyuziti kapacity zpracovaopy ve vysi 71 %,
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z divodu zimni odstavky rafinérie Paramo, ktera vyckéie
z aplikace politiky sezonniho zpracovavani ropy |epwsti
Unipetrol. Objemy prodéj rafinérskych  produkt byly

mezitvrtletré nizsi 0 11 % a mezito¢ 0 5 %. Za nizSimi prodeji |z
tedy konkréts hledat i vysSi dovozy motorové nafty zejménalze
Slovenska a Bmecka a 3-5% pokles speby benzinu a stagnuji¢
poptavku po motorové naftkdyz objemy prodéj poklesly o 2 %.
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Predikce hospodé&skych vysledki za 1Q 2012

! Odhad

102011 0‘11862‘81'20 Kigsgglszus konsensus/1Q | 4Q2011
v mil. Ké 2011v %
Celkové vynosy 23088 25 878 24 327
Provozni hospodaisky
vysledek ze v3ech 571 -86 -5 935
segmentud
Provozni hospodarsky
vysledek z rafinérské 89 -201 -2 354
ginnosti
Provozni hospodaisky
vysledek z petrochemické 385 31 -3 629
éinnosti
Provozni hospodarsky
vysledek z maloobchodu 72 59 64
EBITDA 1379 628 -5 159
Zisk za G¢etni obdobf 464 -94 -6 249

Zdroj: Fio banka, a.s, Unipetrol
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Komentar k odhadim vysledkii

Segment petrochemie
V segmentu petrochemie odhadujeme mirny provozsk, 2
ktery bude dle naSich odhadzpisoben zejména operacemi
s CO2 a silnymi objemy prodej Hlavnimi faktory, které
ovlivnily mezictvrtletné¢ vykonnost petrochemického segmentu
v 1. ¢tvrtleti 2012, byly: mezitvrtletrné vySSi modelové marze L
olefint 0 4 % a u polyolefih 0 12 % (péimérnd modelova
marze u olefid byla 274 EUR za tunu a u polyoleiir240
EUR za tunu). VysSi petrochemické marze byly vykdz

u olefini a vysSich marzi u polyetylenu a polypropylé
v piipadt polyolefini. Objem proddj dosahl v petrochemické
segmentu v 1Q 2012 hodnoty 440 tis. tun, coZ zna
mezikvartalni i meziréni rast.

Maloobchodni prodej

Maloobchodni segment vykaze dle naSi prognozy ro@xiri
mezikvartalg nizsi zisk, coz je dano zejména nizSim objemem
prodefi z divodu pokréujiciho trendu v podab poklesu
osobni spdtby obyvatel vlivem slabého vyvoje HDP. Nav
na Skodu jsou i dale implementované Uspornérepatwlady,
které maji negativni dopad na kupni silu zakaznikadale
pietrvavd  nefiznivy  rozdil u ceny paliv i
nékterym sousednim zemim, ktery negativavlivnil zejména
tankovani mezinarodnich nakladnicliepravét na c¢eskych
cerpacich stanicich (negativni). Marze na motorondt
zastaly stabilni, ovSem u benzinu byly nizSi a dai@ p
zaznamenan dalSi pokles pradepepalivového segment
z divodu nepiznivych powtrnostnich podminek a vSeobéc
nizSi osobni spéeby obyvatel (negativni).
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Management spoteosti odhaduje, Zze operace sCQ2
povolenkami bude mit v Ltvrtleti 2012 pozitivni dopad n
EBIT ve vySi iblizn¢ 155 milioni korun. Odhaduje se, Z
vyvoj smennych kura v 1. ¢tvrtleti 2012 pozitiv ovlivnil

finaneni vysledek skupiny Unipetrol ve vysSitiplizn¢ 156
miliona korun. V 1. ¢tvrtleti 2012 nebyly zatiované zadné
jednorazové polozky.
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Ing. Robin Koklar, MBA
Finartni analytik
www.fio.cz
robin.koklar@fio.cz

Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio“). Fio je Clenem Burzy
cennych papirll Praha, a.s. a tvlircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezdvazné a predstavuji nazor Fia. Nelze
vyloudit, Ze s ohledem na zménu rozhodnych skuteCnosti, na zakladé kterych byly zverejnéné informace a investicni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti se zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni ukazi v budoucnu
jako neupIné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto
informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo
uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné informaci a investicnich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze neméa pfimy nebo nepfimy podil vétsi neZ 5% na zékladnim kapitalu Zadného emitenta investi¢nich nastrojli, které
se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investi¢nich nastrojd, které se obchoduji na regulovanych trzich, nema primy
nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem investi¢nich nastrojl uzavienou dohodu
tykajici se tvorby a Sifeni investicnich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investiCnich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojt
nejsou seznameni s investicnimi doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem
nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastroj& vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na
tvorbé investicnich doporuceni, neni odvozena od obchodll Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplsobem
motivovany k uvefejfiovani investicnich doporuceni urcitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmlm pfi tvorbé investicnich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim &lenénim 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 vykyv@ 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 vykyvl 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 investicniho doporuceni okamzité po prekonani
pfislusnych procentnich hranic.

Nakup — long: doporuceni na zakladé technické analyzy ke vstupu do dlouhé pozice (nékup investi¢niho 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 investi¢nich instrumentd s naslednou
pljckou, spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 23.4.2012 ma Fio banka, a.s. 16 platnych investicnich doporuceni, z toho 7 na zakladé technické analyzy.

Z celkového poctu je 6 doporuceni koupit, 7 doporuceni nakup-long, 0 prodej-short, 3 doporuceni drzet. Tuto informaci zvefejfiuje
obchodnik na zékladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou €. 114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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