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BAAUNIPE

Spole¢nost Unipetrol zvefejnila své hospodéarské vysledky za 1Q
2013, pficemz ve srovnani s konsensualnimi odhady byla na vSech
arovnich horsi. V petrochemickém segmentu byly vykazany velmi
nizké objemy prodeju a prestoZze segment rafinerie a maloobchodu
vykazal mirné vyssi objemy prodeji nez naSe odhady, tak hodnotime
tyto vysledky negativné. Ocekavame spiSe prodejni reakci investora.

Segment rafinerie

PfestoZe doSlo v 1Q 2013 k mezikvartalnimu rdstu ceny ropy Brent,
coz mélo pozitivni vliv na pfecenéni zasob, rafinérska marze
mezictvrtletné propadla z 4,4 na 1,9 USD/barel, coz mélo negativni
vliv na hospodareni spole¢nosti. Navic rozdil mezi cenou ropy Brent a
Ural sice mezictvrtletné vzrostl, ale pfesto se pohyboval jen na Grovni
1,7 USD/barel. Prodejni objemy v rafinérském a maloobchodnim
segmentu byly meziroéné i mezikvartdlné nizsi z divodu
vSeobecného poklesu trhu kvali ekonomické recesi a velkych objemd
z Sedé zény. Navic 1% z daného poklesu je disledkem vysSiho poctu
dni v 1. Ctvrtleti 2012. Byly zaznamenany nizSi prodeje motorové
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nafty mezirocné o 4 % a vysSi prodeje benzinu meziroéné o 11 %.

Rozbor hospodarskych vysledkl za 1Q 2013

Odhad Odhad

1Q2013 |  Fio Ki’gsggigf konsensus/1Q | 4Q2012 | 1Q2012
v mil. K & 1Q2013 2012 v %
Celkové vynosy 24776 | 24334 24 956 -0,7 26 292 25 449
Provozni hospodarsky
vysledek ze vSech -70 -81 -66 -6,1 -4 468 -51
segmentu
Provozni hospodarsky
vysledek z rafinérské -455 -491 -4 806 150
ginnosti
Provozni hospodarsky
vysledek z petrochemické 427 456 432 -236
ginnosti
Provozni hospodarsky
vysledek z maloobchodu -34 -31 -25 50
EBITDA 540 525 584 -7,5 -3783 720
Zisk za Gcetni obdobi -148 -191 -116 -27,6 -3 100 -363

Zdroj: Fio banka, a.s.

Zdroj: Fio banka, a.s, Unipetrol
*Median odhadii analytikii od prizkumu Unipetrolu

Rozbor vysledkd Unipetrol, a.s.




Rozbor vysledk @ pro 1Q 2013

Rozbor vysledkd Unipetrol, a.s.

ﬁ} Fio banka

Provozni ztrata v rafinérském segmentu byla ve vySi 455 mil. K&, coz je
méné nez nasSe odhady, nebot my jsme predpokladali jeSté nizSi objemy
prodeju.

Segment petrochemie

V segmentu petrochemie byl vyk&zan provozni zisk ve vysi 427 mil. K&, coz
je mirné pod naSe odhady. V daném segmentu mezikvartdlné vzrostla
modelova marze jak olefind, tak i polyolefind. Petrochemické marze jsou i
meziro¢né podstatné vysSSi a s pozitivnim efektem v podobé precenéni
zasob, tak pomahaji spole€nosti snizit provozni ztratu zrafinerie a
maloobchodu. V segmentu petrochemie nas negativné piekvapily velmi
nizké objemy prodejl, které byly meziroéné o 8 % nizSi. Nizké objemy
prodeju jsou zplsobené slabsi poptavkou po polymerech, nebot spole€nosti
byly pfedzasobeny. Poptavka déale oslabila kvuli vyrazné korekci ceny ropy
od poloviny Unora z Grovné 120 dolart za barel.

Segment maloobchodu

V segmentu maloobchodu byla reportovana ztrata na provozni Urovni ve vysi
34 mil. K&, coz je mirné horSi nez jsme odhadovali. Provozni ztrata je
v segmentu maloobchodu zpusobena zejména meziro€né nizSimi objemy
prodejl, hospodarskou recesi Ceské ekonomiky a velice ostré cenové
konkurenci na c¢eském trhu a rovnéz kvili dovozdm pohonnych hmot.
Samostatné maloobchodni prodeje Benziny mezirocné propadly zejména
diky poklesu prodeje benzinu. Na viné jsou zejména rostouci importy v rdmci
Sedé ekonomiky, navic ¢esky trh je celkové vysoce prezasoben, coZz méa
negativni vliv na marze.

Trzby Unipetrolu byly mezikvartdlné o 6 % nizSi a mezirocné o 3 % nizSi
v disledku nizSich prodejnich objem ve vSech tfech segmentech. Déle byla
vykazana kladna EBITDA a ztrdta na provozni Udrovni diky ztratdm
v rafinérském a maloobchodnim segmentu. Cista ztrata byla vy$3i nez
konsensualni odhady.

Spole¢nost vykazala negativni provozni cash flow ve vysi 5,2 mld. K&, coz
bylo zplsobené néaristem pohledavek a poklesem obchodnich a jinych
zavazku.

Bude zajimavé sledovat komentafe managementu Unipetrolu k informaci, ze
Shell hodla prodat zhruba 16 % podil v Ceské rafinérské.

Cile pro rok 2013:

Kladny dopad na EBIT ve vySi 1,5 mld. K& diky provozni efektivité
Kladny provozni zisk

CAPEX ve vySi 2,7 mld. K&

Uvazuje se o prodeji Parama

Vystavba 4 samoobsluznych ¢erpacich stanic
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V telekonferenénim hovoru zaznélo, Zze management spolecnosti odhaduje
v nadchazejicim kvartale vyssi objemy prodejd v maloobchodnim segmentu.
Navic Unipetrol ocekavd, Ze dojde kdalSi zméné legislativy ve vztahu
k dovoz&im pohonnych hmot do CR.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

Veskeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je ¢lenem Burzy cennych papird
Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovana na Standard Marketu) a viech emisi obchodovanych na Prime Marketu,
kromé TMR a VGP.

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezévazné a predstavuji ndzor Fia. Nelze vyloudit, ze
s ohledem na zménu rozhodnych skutecnosti, na zakladé kterych byly zvefejnéné informace a investi¢ni doporuceni vytvofeny, nebo s ohledem
doporucuje osobam cinicim investi¢ni rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s maklérem.
Fio nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné informaci a
investi¢nich doporuceni na nich uverejnénych. Fio prohlasuje, Ze nema pfimy nebo nepfimy podil vétsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného
emitenta investi¢nich nastrojd, které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nemé pfimy nebo nepiimy podil
vetsi nez 5% na zékladnim kapitédlu Fia. Fio nema s Zadnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni ani
jinou dohodu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Emitenti nejsou sezndmeni s investi¢nimi doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v
poslednich 12 meésicich vedoucim manaZzerem nebo spoluvedoucim manazerem vefejné nabidky investi¢nich nastrojd vydanych emitentem.
Odména osob, které se podileji na tvorbé investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod(l Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani
jinym zplsobem motivovany k uverejfiovani investi¢nich 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 vnitini kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizi Ceské 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
vykyvi 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 0 5% az 15% ke stanovené cilové cen€, pro vystup z pozice je vhodné vyuzit
vykyvi 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 dilciho doporuceni

Prodej - short: doporuéeni na zakladé technické analyzy ke vstupu do kratké pozice (prodej investi¢nich instrumentd s naslednou pdjckou,
spekulace na pokles), konkrétni parametry pro vstup, potencial a rizika jsou soucasti kazdého dilciho doporuceni

K dnesSnimu datu 25.4.2013 ma Fio banka, a.s. 8 platnych investi¢nich doporuceni. Z celkového poctu je 1 doporuceni koupit, 5 doporuceni
drzet, 1 doporuceni akumulovat a 1 v revizi. Tuto informaci zvefejiiuje obchodnik na zakladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou ¢. 114/2006 o
poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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