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s pohonnymi hmotami

Patet vydanych akcii — 181 334
764

Trzni kapitalizace -
mil. K¢

Uzaviraci cena k 30.8.2010 —
225 K&

Ro¢ni maximum — 19.8.2010
228,4 K

Ro¢ni minimum - 2.9.2009
126,5 K
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Hospod#éské vysledky spolmosti Unipetrol, a.s. vykdzané za 2
2010 byly mirg lepSi nez odhadovali analytici a to jak na aro
trzeb, provozniho zisku, tak i na arowstého zisku. Hlavniwvod
mirr¢ lepSich hospodékych vysled oproti aiekavani analytik Ize
spatovat v petrochemickém segmentu, kteréemu gdoddiky vyssi
poptavce po petrochemickych produktech (benzenlyppapylenu)
a vysokym marzim. Unipetrol vykazal lepsi vysledigspodé&eni i
pii mezirainim a mezikvartalnim srovnani a to na vSech urdwunic

Rozbor hospod&skych vysledki za 2Q 2010

Odhad Konsens SRS
2Q2010 Fio us 2Q K o 1Q2010 2Q2009
_ . 202010 2010 onsensus v %

v mil. Ké
Celkové vynosy 23409 | 22288 22 424 4,21% 18 039 15795
Celkoveé provozni 22607 | 21547 17522 | 16067
néaklady
Provozni
hospodarsky 802 742 776 3,19% 517 271
vysledek ze vSech
segmentul
Provozni
hospodérsky
vysledek z rafinérské 356 367 219 -62
éinnosti
Provozni
hospodérsky
vysledek z 298 200 97 -457
petrochemické
éinnosti
Provozni
hospodafsky 135 164 131 187
vysledek z
maloobchodu
Zisk za ucetni obdobi | 520 488 507 2,50% 309 -359

Zdroj: Unipetrol, Reuters, Fio banka

Unipetrol vykéazal vysSi vynosy v segmentu rafinevie srovnani
s prvnim kvartalem 2010¢emuz dopomohla vySSi cena ropy
zéroven vysSi ceny rafinérskych produkt Konkrétré jsme
zaznamenali dynamicky nst prodej benzinu, motorové nafty a
dalSich rafinérskych produkt Pozitivre Ize hodnotit meziréni
narist prodejnich marzi rafinérskych prodiukt to zejména ziovodu
hospodé&ského oziveni a vysSiho rozdilu mezi cenou ropynBee
Ural (vysoky rozdil je pozitivni, nelsoUnipetrol nakoupi lew)si

v s

Ural a finalni produkty jsou cendwazany na drazsi BRENT). Podle

vyjadieni managementu spofosti Unipetrol Ize fedpokladat, Ze
objemy prodej vsegmentu rafinerie istanou mezikvartatn
stabilni, coz hodnotime pozitignneba’ vypadek proddj v CR je
praibézrné nahrazovan vysSi poptavkou 2recka a dalSich
exportnich destinaci.

Fio banka, a.s

Q



Komentar k vysledkim

V segmentu petrochemie se spolesti velmi délo a to nejen
diky zvySovanim prodejnich marzi, ale také navyseoihjemu
prodeji. Ztoho divodu nas vynosy petrochemigtijpmns
piekvapily a to zejména u benzenu a polypropylénutigm
kvartdle management spét®sti odhaduje zhruba stabilni vy
petrochemickych marzi a i prodeje bylynztstat neminné.

Segment maloobchodu je v Unipetrolu zastoupertaigiacich
stanic BENZINA, ktera tento kvartdl vykazala stabi
mezikvartalni prodejni marze. Za lehce negativei dznait

pokles objemu prod&] ktery je zmisoben zejména Seddqu

ekonomikou, nebddo Ceské republiky jsou pasovany leysi
pohonné hmoty z okolnich zemi. Management Unipetre
dany problém ukazuje afipita mu pokles objemu prodej
BENZINY az o rekolik procentnich boél Z vySe popsanéh
probléemu lze pedpokladat, Ze segment maloobcha
Unipetrolu vykaze veretim kvartale 2010 nizSi objem proile
pii meziratnim srovnani.

Celkow hodnotime vysledky Unipetrolu za 2Q2010 miifn

pozitivré, navic vyhled spotmosti ohledd mezikvartalg
stabilnich proddj v petrochemickém a rafinérském segme
nas pijemns piekvapil. Mirrg negativie hodnotime éekavany
Vyvoj v segmentu maloobchodu. Zvibdu nafstu ceny akcie
Unipetrolu nEénime naSe investi dopordeni na stupe
akumulovat a ponechavame nasi cilovou cenu s dsi¢mim
¢asovym horizontem na hodrd41 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.

VesSkeré informace uvedené rgatto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankas (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papifi Praha, a.s. alivcem trhu u 13 emisi r@zenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcii Kit Digital, Inc.

VSechny zvéejnéné informace maji pouze informativni a dogijici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vylay
Ze s ohledem na zZmu rozhodnych skuteosti, na zaklatikterych byly zvéejnéné informace a investii dopordgeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skutmosti a vyvoj na trhu, se zkgnéné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako neuplné ne
nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odp&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéieii nebo uviejréni obsahu d&chto webovych
stranek ¢etns informaci a investnich doporgenich na nich uvejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nem&imy nebo nefimy podil \&tSi nez 5% na zakladnim kapitalu Zzadného emitenasttnich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitenestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich nedttigoyp nebo
nepimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsyé emitentem investiich nastraj uzawenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investtnich doporgeni ani jinou dohodu o poskytovani invésich sluzeb. Emitenti investiich nastraj nejsou
seznameni s investiimi dopordenimi fred jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢&gicich vedoucim manaZerem nel
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tviérk
investénich dopordeni neni odvozena od obclioffia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ayinji zpisobem motivovany k
uveejiiovani investinich dopordeni utitého stup® a snéru. Fio gedchazi setu zajnim pii tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lenénim 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 o 5% az 15% ke stanovené cilovésceno vstup do pozice je vhodné vyuZ|
vykyvi na trhu

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

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k pokles%% az 15% ke stanovené cilové &gpro vystup z pozice je vhodn
vyuzit vykywvi na trhu

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

Pri zvySené volatilié na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit keérghinvestiéniho doporgeni okamzit po prekonani pislusnych
procentnich hranic.

K dneSnimu datu 31.8.2010 Fio banka, a.s. ma phtt$ investinich dopordeni. Z toho je 9 dopoteni k ndkupu, 1 dopokeni drzet
a 5 doporteni akumulovat. Tuto informaci ztagiuje obchodnik na zaklagovinnosti mu stanovené Vyhlasksul14/2006 o poctivé
prezentaci investnich dopordeni §7.
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