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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.

Vykazané hospodské vysledky spotmosti Unipetrol za 1Q 2011
hodnotime mir& negativié z divodu vyssiisté ztraty oproti odhaan
trhu. Vynosy byly ve srovnéni s konsensem #imizSi a spokénost
piekonala na urovni provozniho zisku, coZz hodnotinoitwne.
Segment rafinerie oproti naSeméekavani dosahnul provozniho zisku
diky precereni zasob a kurzovym vidim a v segmentu petrochemi
kde jsmecekali provozni zisk byla vysoka ztrata diky vysodere
vstupni suroviny a slabym marzim. Na »jeené vysledky
neaekdvame ®tSi reakci investdr a na tiskové konferenci nam
management objasni vy&$$tou ztratu.

T

D

Segment rafinerie
Segment rafinerie skoih v 1Q 2012 s provoznim ziskem ve vySi 150
mil. K¢, coz je lepSi nez nas odhadicpmz lepSi vysledek v segmentu
rafinerie Ize picist z velkécasti gecerni zasob &asténe i slabsi
korure oproti dolaru, kterd také zlepSila provozni zisksivi
rafinérského segmentu. NaSe odhadyitady i s tim, Ze nizSi objem
prodeji diky zimni odstavce v rafinerii Paramo negativavlivni
hospodéeni v 1Q 2012. V 1¢tvrtleti 2012 byly sice lepSi modeloye
rafinérské marze, dosahujici hodnoty 2,2 dolaa barel, ale stalg¢
historicky velmi nizké. Navic rozdil mezi cenou yoprent a Ural se
mezirainé zvysil na 1,3 USD za barel, ale i tato hodnotatfe velmi
nizka. Na druhé stréncena ropy Azeri Light byla mezigné¢ stabilni
na hodnat 2,2 USD za barel, coZ pomohlo provozni ziskovsti
rafinérie Kralupy ve srovnani se&vrtletim 2011.

Predikce hospoddskych vysledki za 1Q 2012

Odhad K Skute€nost/

1Q2012 Fio < ‘1’852"8152”* Konsensus | 4Q2011 | 1Q2011
v mil. Ké 1Q2012 v %
Celkové vynosy 25 449 25878 25 685 -0,9 24 327 23 088
Provozni hospodarsky
vysledek ze vSech -51 -86 -78 -34,6 -5 935 571
segmentu
Provozni hospodaisky
vysledek z rafinérské 150 -201 -2 354 89
¢innosti
Provozni hospodarsky
vysledek z petrochemické -236 31 -3 629 385
¢innosti
Provozni hospodaisky
vysledek z maloobchodu 50 59 64 72
EBITDA 720 628 636 13,2 -5 159 1379
Zisk za ucetni obdobi -361 -94 -65 455,4 -6 249 464

Zdroj: Fio banka, a.s, Unipetrol
*Median odhadii analytikii z Reuters
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Krome relativre slabych rafinérskych marzi spétest vykazala za prvni kvartal nizky objem prdadgj
rafinérie a maloobchodu a to ve vysi 751 tis. fMa.virg je Zrejmé kromeé slabé poptéavky i nizsi mirga
vyuziti kapacity zpracovani ropy ve vysi 71 %, waddu zimni odstavky rafinérie Paramo, ktgra
vychazela z aplikace politiky sezénniho zpracovavépy spolénosti Unipetrol. Objemy prodej
rafinérskych produkit byly mezttvrtletné nizsi o 11 % a mezito¢ o 5 %. Za nizSimi prodeji Ize tedy
konkrétreé hledat i vySSi dovozy motorové nafty zejména zev&iska a Bmecka a 3-5% pokleg
spoteby benzinu a stagnujici poptavku po motorové nlaftyz objemy prodéjpoklesly o 2 %.

Segment petrochemie

V segmentu petrochemie jsme odhadovali mirny provazsk, ovSem ve skuiBosti spolénost
vykazala relativl vysokou provozni ztratu. Za ztratou v segmentuogbemie se skryva zejména
historicky nejvySsi cena vstupni suroviny (primhmienzinu) — @mérna cena v 1étvrtleti 2012
vzrostla o 20 % medivrtletné a 0 17 % meziné na hodnotu 772 EUR za tunu &lenza nésledek
rekordre vysoké absolutni ceny finalnich petrochemickycbdpkii, coZz do jisté miry negati¥n
ovlivnilo trzni poptavku a slaba kombinované peremickd marZze. Navic efekt CO2 povolenek v
petrochemickém segmentuchwv 1. ¢tvrtleti 2012 pozitivni dopad na EBIT vice nez 19d. K¢.

Kombinovana modelova petrochemicka marze $tirtleti 2012 poklesla na uroirés14 EUR (-18 %
dochéazi k #istu. Modelova marze z olefinmezir@né poklesla o 21 % ztvodu tlaku na marze
etylénu, propylénu a benzenu vlivem historicky gégich cen vstupni suroviny pro olefinovou
jednotku (primarni benzin).

Maloobchodni prodej

Maloobchodni segment vykazal v souladu s naSi o meziréné i mezikvartal@ nizsi zisk, coz
je dano zejména nizSim objemem pradejdivodu pokréujiciho trendu v podab poklesu osobn
spoteby obyvatel vlivem slabého vyvoje HDP. Navic nadik jsou i dale implementované Uspome
opateni vlady, které maji negativni dopad na kupni zélkaznik. V neposlednfad je patrna i slabs
jednotkova marze z benzinu spojena s rekordnimaroenako psychologickou bariérou. Celkoya
hospodé&ska stagnace viditelna ve zhorSeni prodejnich objeafty. Nadale fetrvava nefiznivy
rozdil u ceny paliv &i n¢kterym sousednim zemim, ktery negativovlivnil zejména tankovan
mezinarodnich ndkladnichrgpravaé naceskychéerpacich stanicich (negativni). Marze na motorpvée
naft zastaly stabilni, ovSem u benzinu byly nizSi a dajg aznamenan dalSi pokles prade
nepalivového segmentu #vbdu nepiznivych powtrnostnich podminek a vSeobécnizSi osobni|
spoteby obyvatel (negativni).

—_—

Vyvoj ménovych kurdi se v 1.c¢tvrtleti 2012 projevil na finamim vysledku pozitive ve vysSi
priblizné 156 mil. K&. Fixni naklady dale snizeny o vice nez 100 mdél .nkezirané.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavéa 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 uskutecnénim 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 nastrojl, 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% aZz 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 (ndkup 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 instrumenté s naslednou
pljckou, spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dil¢iho doporuceni

K dnesnimu datu 25.4.2012 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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