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Hospod#éské vysledky spotmosti Unipetrol, a.s. za 4Q 2010 by
oproti konsensu analytik horSi na vSech drovnich. Za horsi
vysledky spolénosti lze vidt zejména nizSi provozni vysledd
hospod&eni v petrochemickém segmentuukvnizkym marzim a
slabSi provozni vysledek v segmentu maloobchodiwvadii nizSich
prodeji v poslednim kvartale. Segment rafinerie vykazarobp
naSemu odhadu niz8i provozni ztratu, ktera bylaisapena
jednorazovymi nakladovymi vlivy (uz&eni rafinerie v Litvino¥ a
odstavovani komponenteplarny a elektrarny T200) a omezené
vlivu vysokych rafinérskych marzi na vysledky tahategmentu
neba’ rafinérské marze rostly az ve druhé polévkvartalu, kdyz
byla uzavena rafinerie v Litvino¥. Celkow hodnotime vysledky
Unipetrolu negativéh a aekavame tlak na prodej akcii té
spole&nosti. Dale segment ostatni vykazal ztratu ve %8 mil. K&
ve 4Q 2010 a na Spatné vysledky spotesti se projevily i kurzové
ztraty.
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>ni itali _ A Konsens ) Skute énost/
Trznlrkaprltallzace 34 997,6 mil.¢cK ' 402010 | us 40 oggazl% lpéo Konsensusv. | 302010 | 402008
Uzaviraci cena k 4.2.2011 — 190,86 K v mil. K & 2010* %
Ro¢ni maximum — 19.8.2010 Celkové vynosy 22 014 22112 24 007 -0,45 22505 | 18 347
Celkové provozni
228’4 K& naklady 21 892 23 688 22 267 | 18 607
a1t ni _ Provozni
Rocni minimum - 27.11.2009 hospodaisky vysledek 122 135 81 -10,66 238 -260
, ze v8ech segmentu
133,3 K
1 . 0 Provozni
Podil v PX: 3’58 /o hospodarsky vysledek -27 -59 -143 -136
z rafinérské Einnosti
Graf. €. 1 roéni vyvoj kurzu spoleénosti Provozni
hospodarsky vy;:ledek 144 170 176 21
z petrochemické
ginnosti
Provozni
hospodarsky vysledek 110 130 171 10 324
z maloobchodu
Zisk/Ztrata za ucetni
obdobi -68 -32 -132 -52,94 175 -262
*Konsensus dle medianu z Reuters
**Meziro ¢éni srovnani mezi skuténosti a konsensem
Odhad: Fio banka, a.s, Reuters
Rozbor hospod&skych vysledki za 2010
. L 2009 2010 Y/IY v %
v mil. K¢é
Mo oH o m Nt D o Celkové vynosy 67 387 85 967 28
R R Celkové provozni naklady 68 040 84 289 24
S S s S s M S Provozni hospodérsky vysledek ze 654 1678 357
914004 i R v8ech segmentu
caeiam i Provozni hospodarsky vysledek z 1177 466 140
P rafinérské €innosti
A A b Provozni hospodéafsky vysledek z i
a0 L‘ : um 5 L : gl“": P petrochemické Einnosti % 715 853
o Labudbudutdlbiblia, A TR TRAPROPS O T Y R Provozni hospodarsky vysledek z 693 547 21
Zdroj: BCPP maloobchodu
Zisk/Ztrata za ucetni obdobi -845 937 211
Zdroj: Unipetrol
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Komentar k vysledkim

Hospodéské vysledky za cely rok 2010 se oproti roku 2(
zlepSily na vSech urovnich a téirve vSech segmentech vyjm
maloobchodniho segmentu. Za cely rok 2010 vykazabétrol
zisk ve vysi 937 mil. K.

Vynosy Unipetrolu skokily mirné hafe ve srovnani
s konsensem a o dosfite ve srovnani s nasSimi odhady. |
arovni provozniho zisku Kisté ztraty spoknost Unipetrol
vykazala horsi vysledky ve srovnani s konsensem.

V segmentu rafinerie doSlo k prudkému tushu rafinérskych|

marzi a zvyseni rozdilu mezi cenou ropy Brent d,hiasto se
spolenosti Unipetrol nepoddo pienést vyssSi rafinérské mar:
a spread mezi ropami daistojného hospodského vysledku
coz bylo zpisobeno zejména jednorazovymi vlivy (uzewvi
rafinerie v Litvino¥ a odstavovani komponéntteplarny a
elektrarny T200). Navic marze Unipetrolu se vykalapsily az
ve druhé polovia posledniho kvartalu, kdyz byla uzema
rafinérie. ZvySe zmimych divodi ocekdvame zéaporny
vysledek hospodani v rafinérském segmentu.

V segmentu petrochemie se oproti minulému kvartalizily

petrochemické marze, na druhé strameejnéné prodeje byly
vysSi nez jsmefvodre predpokladali. Konkréthvyssi prodeje
byly zaznamenany u benzenu a agrochemikdlii, cog wez
kompenzovalo nizSi prodeje polyolefinOpravné polozky ve
vySi priblizné 80 milioni korun zadtované Kk astatkove
hodnot teplarny a elektrarny T200 wgrchazejicimttvrtleti

byly rozpuStny ve ctvrtém ctvrtleti  (pozitivni) z divodu

pokraiujici analyzy ohledttrzni hodnoty Srotu ze #aeni.

Segment maloobchodu je zastoupen siipacich stanic
BENZINA, pricemZ v daném segmentu sice pozigiatsobily
mirné vysSi marze, na druhé sté&anegativi puasobily nizsSi
prodejni ceny pohonnych hmot v zahtdra nizSi prodeje ve
srovnani s minulym kvartalem, kdy vrcholila mottidka
sezOna, coz AEobilo, Ze i tento segment vykazal oproti nas
odhadim horSi provozni vysledek..

Déle se do vysledku hospddai negativa promitlo zahrnuti
ztratového fina#niho vysledku hospodeni (kurzové ztraty) &
segmentu ostatni (-105 mil.¢cK ktery vykazuje sluzby prc
ostatni segmenty.

Vyhled spolénosti na rok 2011 vypada zatim smi&eneba’
rafinérské marze vlednu poklesly, na druhou str
petrochemickym marzim se fiila. Spol&nost pdita
v letoSnim roce s dalSim sniZzovani fixnich naklad vysi 200
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mil. K¢, coz hodld dosdhnout mimo jiné tim, Ze bu

propoustt. Dale se management spmiest chysta navysit trZér‘l

podil v maloobchodnim segmentu na 15 %iskych 14 %
pocitd se zvySenim prodejv segmentu rafinerie. Investi
naklady Zistanou mezirén¢ stabilni ve vysi 3 mid. K
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Ing. Robin Koklar, MBA
Finartni analytik
www.fio.cz
robin.koklar@fio.cz

Dozor nad Fio banka, a.s. vykon&éska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené riahto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankaou (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papif Praha, a.s. atvcem trhu u 13 emisi tE@azenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcif Kit Digital, Inc.

VSechny zveejreéné informace maji pouze informativni a dopajjici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vyldy
Ze s ohledem na zmu rozhodnych skuteosti, na zaklatlkterych byly zvéejnéné informace a investi doporéeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skutmosti a vyvoj na trhu, se zk@néné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako nelplné ne
nespravné. Fio dopotuje osobantinicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dleéchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odpé&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéi&ii nebo uviejnéni obsahu d&chto webovych
stranek vetrg informaci a investhich dopordenich na nich uwejnénych.

Fio prohlaSuje, Ze nem&imy nebo nefimy podil &tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zzadného emitemvestinich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitenestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich netiidayp nebo
negimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsy@ emitentem investiich nastraj uzavenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investtnich dopordeni ani jinou dohodu o poskytovani investch sluzeb. Emitenti investiich nastraj nejsou
seznameni s investiimi dopordenimi ped jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢gicich vedoucim manazerem nel
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tvidrk
investinich dopordeni neni odvozena od obclioflia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou anji zpisobem motivovany k
uveejiiovani investinich dopordeni ukitého stupd a sngru. Fio pedchéazi setu zajnim pi tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lerénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a pravidelnou vriiti kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizCeska narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostoristu o vice jak 15% ke stanovené cilovéscen

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostoristu o0 5% az 15% ke stanovené cilovéiceno vstup do pozice je vhodné vyuZ
vykyvi na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmé&gh az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k pokles%% az 15% ke stanovené cilové &goro vystup z pozice je vhodn
vyuZzit vykywi na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesvice jak 15% ke stanovené cilové&en

Pti zvySené volatilié na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit keémhinvestiniho dopordeni okamzit po grekonani pislusnych
procentnich hranic.

K dneSnimu 10.2.2011 Fio banka, a.s. mé platnydh\Stinich dopordeni. Z toho je 8 dopoteni k ndkupu, 1 dopoteni drzet a 4
dopor&eni akumulovat. Tuto informaci ztegiiuje obchodnik na zaklégovinnosti mu stanovené Vyhlaskoul 14/2006 o poctivé
prezentaci investnich dopordeni §7.
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