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Ticker: BAAUNIPE (BCPP)
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Paet vydanych akcii — 181 334 764
Trzni kapitalizace - 30,8 mld.&K
Uzaviraci cena k 3.11.2011 - 170,2
K¢e

Ro¢ni maximum — 6.12.2010
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Ro¢ni minimum - 11.8.2011

167,4 K

Podil v PX: 5,23 %
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Hospod#éské vysledky spolmosti Unipetrol, a.s. za 3Q 2011

byly ve srovnani s odhady analytikepSi na vSech urovnick
z toho divodu hodnotime vysledky mipozitivré a aiekavame
nakupni reakci investdr Na druhé stran struktura
hospodéskych vysledi odkryla nemila pekvapeni a to zejmén
v segmentu petrchomie, kde doslo k &émdvojnasoba vysoké
ztrag nez jsme &ekavali, coz bylo zisobeno zejména cyklicko
zarazkou. Naopak pozitignpiekvapil segment maloobchod
ktery vykézal zisk ve 3Q ve vysi 142 mil.¢KSpatné makrg
prostedi a periodicka zarazka v Litvinbysou hlavnimi dvody
provozni ztraty -230 mil. K a ¢isté ztraty -128 mil. K
Hospodéské vysledky za 3Q 2011 zahrnovaly téz vrac
neopraviné pokuty uvalené v minulosti Evropskou komisi
vysSi 236 mil. K, coZz znamena, Ze touto jednorazovou poloz
byly vykazané vysledky ovlivmy sn&rem nahoru.

Hlavnimi faktory, které ovlivnily mezivrtletné¢ vykonnost
segmentu rafinérie verdtim ctvrtleti 2011, byly mirg vySSi
rafinérskd marze, ktera vzrostla z 0,3 USD/b na USD/b a
zustala tak dale na velmi nizké Grovni pod vyrobniraklady a
rozdil v cer ropy Brent a Ural, ktery poklesnul z 2,9 USD/b
0,7 USD/b. V segmentu rafinérie byly vykdzané niabjemy
prodeji z divodu zarazky, naopak pozitinpasobilo kladné
pieceréni zasob a negativ¥mpisobil kurz CZK/USD.

Rozbor hospoddskych vysledki za 3Q 2011

Odhad
konsensus/3Q
2010 v %

Odhad Fio
3Q2011

Konsensus

3Q2011 30 2011*

2Q2011 | 3Q2010

v mil. Ké

Celkové vynosy 24 065 23747 24 019 0,2 25948 | 22505

Celkové provozni

naklady 24295

24 164 25723 | 22267

Provozni
hospodarsky
vysledek ze vSech
segmentu

-230 -203 -246 6,5 225 238

Provozni
hospodarsky
vysledek z rafinérské
¢innosti

-330 -344 -329 -143

Provozni
hospodarsky
vysledek z
petrochemické
ginnosti

-270 -174 465 176

Provozni
hospodarsky
vysledek z
maloobchodu

142 85 87 171

Zisk za G¢etni obdobi -128 -193 -150 14,7 -1 175

*Konsensus dle medianu z Reuters
**Srovnani mezi konsensem za 3Q 2011 a skuéfimosti ve 3Q 2010
Odhad: Fio banka, a.s, Reuters
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Komentar k rozboru vysledki

Mezikvartalre vySSi rafinérskd marze byla tgpbena diky
zlepSeni situace u nafty, LPGeast&ne i niz§im diskontem u
t¢Zkych frakci. Dale segment rafinérie byl ovivyn 10%
poklesem objemu zpracované ropyiwadu cyklické zarazky v
rafinérii Litvinov.

Hlavnimi faktory, které ovlivnily meztvrtletné vykonnost
petrochemického segmentu vetim ctvrtleti 2011, byly nizsi
marze u olefifh a také polyolefih o 17 %, resp. 13 %,

diavodu horsi situace u vSech hlavnich produkizsi objemy
prodeje z dvodu cyklické zarazky, 2% pokles kurzu eufgiv
dolaru zhorsil ziskovost, fgemz kurz koruny i euru byl
stabilni a lepSi marZe u agro produkt

Segment maloobchodu pozitimprekvapil, grestoze veretim
Ctvrtleti 2011 byly zaznamenany nizsi prodeje palidivodu

N

pokraiujiciho nepiznivého rozdilu u ceny paliv v sousednitch

zemich a dale horSiho ¢asi a Séivého chovani zakaznik
vlivem planovanych uspornych viadnich aeai. V segmentd
maloobchod byly zaznemanany nizsi fixni nakladiicgmz

slabSi poptavka po motoré nafale i po bezninu byléaste&ne

kompenzovana vySSi poptavkou po prémiovych pohdmrn
hmotach VERVA o 3 %.

Periodicka zaradzka v Litvingv byla dokowena, vSechny
instalace jsou zpatky v provozu nebo ve spmiist rezimu
podle planu. Celkové kapitalizované vydajeesahly ve 3.
¢tvrtleti 2011 800 mil. K, dalSich cca 500 mil. Kse @éekava
ve 4. ¢tvrtleti 2011. Risti periodicka zaradzka je planovand
rafinérii Kralupy v r. 2013 a znovu v Litvingw r. 2015.
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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 E@zenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcif Kit Digital, Inc.

VSechny zvéejnéné informace maji pouze informativni a dogijici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vylay
Ze s ohledem na zmu rozhodnych skuteosti, na zaklatlkterych byly zvéejnéné informace a investi doporéeni vytvdeny nebo s
ohledem na jiné skutrosti a vyvoj na trhu, se zk@néné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo
nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto 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 emitenasttnich 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 doporgeni ani jinou dohodu o poskytovani invésich 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
investénich dopordeni neni odvozena od obclioffia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ayiji zpisobem motivovany k
uveejiovani investinich dopordeni ukitého stupd a sntru. Fio pedchéazi setu zajnim pii tvorbé investtnich dopordeni
odpovidajicim vnitnim ¢lerénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vniibimi ¢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 cilovéceno vstup do pozice je vhodné vyuZjit
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 vhodné
vyuzit vykywvi 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 datu 4.11.2011 Fio banka, a.s. ma mhtd® investinich dopordeni. Z toho je 13 dopogeni k nakupu, 2 drzet a J
doporeni akumulovat a 1 redukovat. Tuto informaciigjiuje obchodnik na zaklagovinnosti mu stanovené Vyhlaskoul114/2006
0 poctivé prezentaci investiich dopordeni §7.
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