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Ticker: BAAUNIPE (BCPP)
ISIN: CZ0009091500

Odwtvi:  rafinerie, petrochemie,
maloobchod s pohonnymi
hmotami

Pcatet vydanych akcii — 181 334
764

Trzni kapitalizace - 30,6 mld.&K
Uzaviraci cena k 23.10.12 — 169,1
K¢

Ro¢ni maximum — 27.10.2011

176 K&

Ro¢ni minimum - 24.8.2012
165,81 K
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Spole&nost Unipetrol zviejni své hospodéké vysledky za 3Q 201
dne 25.10.2012 ipd otewenim trhu, pi¢emz spolénost jiz
seznamila investory s provoznimi vysledky, kter8/logirne lepsi.
Predpokladame, Ze v souladu s odhadgdgtavenstva spaleosti
Unipetrol vykadZze za 3Q 2012 provozniisty zisk. NaSe odhad
pacitaji s provoznim ziskem ve vysi 814 mil¢ Kktery bude z velké
¢asti zpisoben efektem zasob poté, co se rostouci cengropyitne
do precergni. Provozni zisk fed uroky a dani bude ve 3Q 20
ovlivnén jednordzovym pozitivnim dopadem na EBIT ve vesindt
200 miliomx korun, ktery zahrnuje rozpu$ii opravné polozky
vytvorené v souvislosti s ulozenim pokutyiddem pro ochrant
hospod#&ské soutze (UOHS) spoknosti Benzina. Cisty zisk
Unipetrolu odhadujeme ve vysi 579 mil. ¢K pricemz vyvoj
smennych kurz ve 3. ¢tvrtleti 2012 ovlivnil finani vysledek
pozitivné ve vysi fiblizné 130 milioni korun, ovSem tento pozitivn
efekt byl vice nez vykompenzovan ztratami z jinythancnich
instrument. Jak v segmentu rafinerie, kde byly mezikvaratgssi
marze, tak i v segmentu petrochemie odhadujemeoprozisk.

Segment rafinerie
V segmentu rafineriec@kavame provozni zisk ve vysi 450 mil¢,K
ktery bude z velkétasti zmisoben pozitivnim jfecergnim zasob.
Hospod#eni segmentu rafinerie bylo pozit&vn ovlivnéno
mezikvartalnim vaistem ceny ropy o 1 % na 110 ddlara barel,
ovSem kratkodoba volatilita v {dochu ctvrtleti byla nicméa velmi
vysokd, coz fisobilo negativa. Primérny rozdil mezi cenami ropy
Brent a Ural mezikvartafnpoklesl o 68 % na urowie0,7 dolaru za

barel z 2,1 dolaru, coz je pro Unipetrol negativni.

Predikce hospodé&skych vysledki za 3Q 2012

) Odhad

302011 Oggggl':z"’ Kggszeonlszﬂs konsensus/3Q | 202012
v mil. K& 2011 v %
Celkové vynosy 24 065 29 595 29 190 21,3 27 102
Provvoznl hospoda‘l:sky vysledek 230 814 814 454.5 437
ze vSech segmentd
Provozni hospodarsky vysledek 330 450 -359
z rafinérské &innosti
Provozni hospodaisky vysledek
z petrochemické &innosti -270 250 -80
Provozni hospodaisky vysledek 142 148 35
z maloobchodu
EBITDA 505 1514 1483 193,5 201
Zisk za Gcetni obdobi -128 579 530 515,0 -599

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

Naopak d#&lo se modelové rafinérské marzi, kterad vzrogtla
mezikvartélg o 101 % na 5,3 dolarza barel a byla ovliwma rekordnim
spreadem na benzinu (pozitivni).aP&rny ménovy kurz CZK/USD
mezikvartélg vzrostl o 2 % na 20,1, cozZ zafiaZzeceska koruna oslabilji
a v mezirgnim srovnani korunatxi dolaru oslabila o 16 %, coz de
v hospod#eni spolénosti promitlo pozitivd. Primérny kvartalni
meénovy kurz CZK/EUR mezikvartatnpoklesl o 1 % na 25,1, coz bylo
neutralni. Prodeje rafinérského segmentu byly jémdmizsi nez nase
odhady provoznich vysledk

Segment petrochemie

V segmentu petrochemie odhaduje provozni zisk \@ 20 mil. K,
ktery bude taktéz pozitivnovlivnén efektem zasob. DalSi faktory, kteyé
ovlivnily mezikvartalni vykonnost petrochemickéhegsentu ve 3
ctvrtleti 2012, byly zejména nizSi modelova marzdefinu v dasledku
nizSich spread etylénu a propylénu k primarnimu benzinu, i kdyz
castén¢ kompenzovana vySSi modelovou marzi z polyotefjn
v disledku vySSich spreadpolyetylénu k etylénu a polypropylénu
k propylénu. Pokles modelové petrochemické marbéefmt o 24 %
mezikvartalg na 303 EUR za tunu bybst&né vykompenzovaniistem
modelové petrochemické marze z polyoléfm 16 % mezikvartatbhna
251 EUR za tunu (negativni). Pozittvnhodnotime mezitne i
mezikvartalg vySSi prodejni objemy o to diky stabilni a spdiehl
vyrobé, dophovani zasob zakaznilpiedevsim v prvni polovinkvartalu
a vyrobnim vypadkm nekolika konkureni. Makroekonomickd
dynamika na ktiovych trzich #astala nicmé& ponmerné slaba
(negativni).

Segment maloobchodu

V segmentu maloobchodu odhaduje provozni zisk \& 148 mil. K,

ktery je ovSem pozitivh ovlivnén rozpustnim jednordzové polozky v
vysi 130 mil. K& v souvislosti s UOHS. Zbylych 70 mil.&de mimo
maloobchodni segment. Hlavnimi faktory, které aviliy mezikvartalni
vykonnost maloobchodniho segmentu vét@rtleti 2012, byly zejméng
vySSi prodejni objemy diky vrcholu motoristické &ey (pozitivni),
vySSi jednotkové marze z benzinu (pozitivni) a nahdu stranu nizs
jednotkové marze z motorové nafty (negativni). Ddlespod&eni
maloobchodu negati¥novlivnilo Usporné chovani zakaziiik dasledku
recese ¢eské ekonomiky (negativni) a pokwici pozitivni dopad|
implementace konceptu Stop Cafe na dynamiku trzglasgonomie
(pozitivni).

v

Dle predstavenstva Unipetrolu ovlivnil vyvoj smmych kurdi ve 3.
Ctvrtleti 2012 finakni vysledek pozitiva ve vysi @iblizné 130 milioni
korun, ovSem odhaduje se, Ze tento pozitivni efekt vice nez
vykompenzovan ztratami z jinych finarich instrumerit.

Fio banka, a.s



Ing. Robin Koklar, MBA
Finartni analytik
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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 ¢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 stréanek 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 manazZerem 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 pfedchazi stfetu zajmdm pfi tvorbé investi¢nich
doporuceni odpovidajicim vnitfnim ¢lenénim 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 24.10.2012 ma Fio banka, a.s. 11 platnych investi¢nich doporuceni, z toho 2 na zakladé technické analyzy.
Z celkového poctu je 3 doporuceni koupit, 1 akumulovat, 2 doporuceni nakup-long, 0 prodej-short, 3 doporuceni drzet a 2
doporuceni v revizi. Tuto informaci zverejiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o poctivé
prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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