Analyzy a doporuceni

% Fio

Fio banka, a.s.

UNIPETROL, a. s.

Doporuceni: drzet
Cilova cena: 174 K

24.7.2012 Odhad vysledk pro
2Q 2012

Zakladni informace 0
spolenosti
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 - 30,4 mld.&K
Uzaviraci cena k 23.7.12 — 168 K
Ro¢ni maximum — 31.8.2011
1835 K

Ro¢ni minimum - 20.7.2012

167 K&

Podil v PX: 4,2 %

Graf. €. 1 roéni vyvoj kurzu spoleénosti
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Spole&nost Unipetrol zviejni své hospodéké vysledky za 2Q 201
dne 26.7.2012i#ed otewenim trhu.

Predpokladame, Ze v souladu s odhadgdptavenstva spdleosti
Unipetrol vykaze za 2Q 2012 metirtletn¢ vySSi provozni ztratu}
NaSe odhady pdtaji s provozni ztratou ve vysi 405 mil¢Kktera

NJ

bude z velkétasti zgisobena efektem zasob, kdy se klesajici gena

ropy promitne doiecerni a dale vyvojem s#mnych Kkura.
V maloobchodnich segmentdekavame mezikvartalni stabilitu a fo
diky vysokym cendam pohonnych hmot a Uspornému jEdha
spotebiteli z divodu poklesu realnych mezd.

Segment rafinerie
V segmentu rafinerii odhadujeme provozni ztratwy& zhruba 350
mil. K¢, ktera by ndla byt z velkétasti zgisobena prayprecergnim
z&sob ropy s#rem doti. Pokud abstrahujeme od efektu z&gob
hlavnimi faktory, které pozitivhovlivnily mezikvartalni vykonnost
segmentu rafinérie ve 2tvrtleti 2012, byly vy$Si marze mezi cenai
ropy Brent a Ural (2,1 USD/b oproti 1,3 USD/b v mligm kvartale)
a vysSi modelova rafinérska marze (2,6 USD/b op2i USD/b
v minulém kvartale) ovlivéna rekordnimi spready na benzinu
relativré stabilnimi spready na dieselu. Dale vysledky i byly

ovlivnény vysSim objemem zpracované ropy o 12 % a vy§Sim

vyuzitim kapacity o 8 procentnich hiodv dasledku spolehlive
vyroby steji jako sezonniho efektu (pozitivni) a odstavky réfia
Paramo od poloviny Kna z divodu slabé vSeobecné poptavky po
dieselu a nizké konverzni kap&cith komplexi¢ této rafinérie
(negativni).

Predikce hospoddskych vysledki za 2Q 2012

’ Odhad

202011 Oggggl'go Kggszeonlszlis konsensus/2Q | 1Q2012
v mil. Ké 2011v %
Celkové vynosy 25948 26 396 26 396 1,7 25 449
Provozni hospodarsky
vysledek ze vSech 224 -405 -258 -215,1 -51
segmentu
Provozni hospodaisky
vysledek z rafinérské -329 -350 150
ginnosti
Provozni hospodarsky
vysledek z petrochemické 465 -90 -236
éinnosti
Provozni hospodaisky
vysledek z maloobchodu 86 49 50
EBITDA 1012 250 513 -49,3 720
Zisk za Gcetni obdobi -1 -489 -489 -44 476,1 -363

Zdroj: Fio banka, a.s, Unipetrol
*Median odhadi analytika od Unipetrolu
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Komentar k odhadim
vysledki

V segmentu rafinerie se mezikvart&lavysily objemy proddéj a to
konkrétre 0 15 % v souvislosti se zvySenymi prodejnimi akdiwi
piedevsim v benzinovém segmentu se snahou vyuZitdrekb spreail
na benzinu, a typickou sezonnosti v segmentechrowtch paliv a
asfalt&skych produki (pozitivni), slabSi koruna¢i dolaru o 3 %
(pozitivni).

Segment petrochemie

| v segmentu petrochemie se negatipnojevi efekt zasob, ktergegme
povede k provozni ztrét piicemz naSe odhady @itaji s 90 mil. K.
Krom¢ efektu zasob hlavnimi faktory, které ovlivnily nilezartalni
vykonnost petrochemického segmentu vétertleti 2012, byly: vyrazé
vySSi modelova marze z oleiir{400 EUR/t oproti 274 EUR/t v prvnin
kvartale) v disledku markantniho nésti spread etylénu, propylénu 3
benzénu k primarnimu benzinu a nizSi modelova marpelyolefini

(217 EUR/t oproti 240 EUR/t v prvnim kvartale) vistedku horSich
spread polyetylénu a polypropylénu k etylénu a propyldpozitivni),

slabSi prodejni objemy o 7 % iV poklesu prodeaj u wtSiny produkd v

dusledku slabé makroekonomické dynamiky nacdiich trzich
(negativni), negativni LIFO efekt Kkir poklesu ceny ropy 3
odpovidajicim zfisobem nizSim cenam petrochemickych vstupn
surovin a produkt, a konén¢ relativre stabilni koruna &ci euru.

Maloobchodni prode;j

V segmentu maloobchodugaipoklddame stabilni provozni vysledek
to presto, Ze z&la motoristicka sezona, nebwysoké ceny pohonnyc
hmot a Usporné jednani spettitelé z dvodu poklesu realnych mezd
projevi na provoznim zisku. Hlavnimi faktory, kterévlivnily
mezikvartélni vykonnost maloobchodniho segment@.\vvrtleti 2012,
byly vySSi prodejni objemy, zejména benzinu, v slasti se sezonnosi
kvartalu a zéinajici motoristickou sezénou (pozitivni), na drutsiranu
niZSi prodejni objemy v mezinim srovnani kéli slabé dynamice HDR

a realnych mezd (negativni), stabilni jednotkovézma dieselu a vys§

jednotkové marze z benzinu (pozitivni), prvni \athy dopad
implementace konceptu Stop Cafe vedouci Kistartrzeb z gastronomi
(pozitivni), pokraujici nafist registrovanych spaleosti obchodujicich
motorova paliva, Uzce souvisejici s podvody na DIRHpatrny v
rostoucich importech dieselu Ziecka (negativni).

Predstavenstvo Unipetrolu odhaduje, Ze operace s p@lenkami
budou mit ve 2¢tvrtleti 2012 pozitivni dopad na EBIT ve vySilgizné
50 milioni korun. Dale pedstavenstvo @kava, Ze vyvoj ssmnych
kurzi ve 2.¢tvrtleti 2012 ovlivnil finagni vysledek negativhve vysi
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priblizné -550 milioni korun. Odhaduje se, Ze tento negativni efekt byl

do zn&né miry kompenzovan zisky z jinych finamch instrument. Ve

2. cturtleti 2012 nebyly zafiovany zadné vyznamné 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. vykonavéa Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovény Fio bankou, a.s. (ddle ,Fio"). Fio je ¢lenem Burzy
cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu vSech emisi zafazenych ve SPAD.

vyloucit, ze s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zverejnéné informace a investi¢ni doporuceni
vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skutecnosti se zverejnéné 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 strének véetné informaci a investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil v&tsi neZ 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich nastroj, které
se obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitent investicnich nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich, nema pfimy
nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem investi¢nich nastroj& uzavienou dohodu
tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti investi¢nich nastrojd
nejsou seznameni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich zverejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manazerem
nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investicnich nastrojd vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na
tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod@ Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zpdsobem
motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuéeni uréitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi ¢astmi a pravidelnou vnitfni
kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceska narodni banka.

Koupit — trZni kurz poskytuje zpravidla prostor k réistu 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 vykyvl 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 vykyv@ 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 investi¢niho doporuceni okamzité po prekonani
pfislusnych procentnich hranic.

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

K dneSnimu datu 24.7.2012 ma Fio banka, a.s. 12 platnych investi¢nich doporuceni, z toho 3 na zdkladé technické analyzy.
Z celkového poctu je 6 doporuceni koupit, 3 doporuceni nakup-long, 0 prodej-short, 3 doporuceni drzet. Tuto informaci zvefejiiuje
obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investinich doporuceni §7.

BlizSi informace o Fio bance, a.s. je mozno nalézt na www.fio.cz
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