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Hospodarské vysledky spole¢nosti Unipetrol za 3Q 2013 hodnotime
neutralné, nebot’ spole¢nost predCila oéekavani analytiki na drovni
provozniho zisku i EBITDA, ovSem dista ztrata byla vySsi.
V segmentu rafinerie a petrochemie doSlo k meziro€nimu propadu
prodejd, pficemz nizké prodeje v petrochemii byly horSi nez naSe
odhady. Za vySSi Cistou ztratou se zfejmé skryvaji vySSi nez
odhadované gisté finan¢ni naklady, které za 3Q 2013 dosahly 305
mil. K¢.

Segment rafinerie

Ve 3Q 2013 doslo k mezikvartalnimu rastu ceny ropy Brent, coz mélo
pozitivni vliv na pfecenéni zasob a rafinérska marze mezictvrtletné
propadla z 1,4 na 0,2 USD/barel, coz mélo negativni vliv na
hospodareni spole¢nosti. Rafinérska marze se ve 3Q nachazela na
likvidaénich hodnotach, coz je zpusobené nadmérnou kapacitou
v Evropé. Prestoze se od roku 2010 sniZil objem rafinérskych kapacit
o0 10 %, slaba poptavka po pohonnych hmotach tla¢i marze strmé
doll. Navic rozdil mezi cenou ropy Brent a Ural meziétvrtletné
propadnul z 0,7 na 0,2 USD/barel. Vyuziti rafinérskych kapacit zistalo
od 1Q 2013 stabilni ve vySi 80 %, coz je hodnota, ve které se tento
segment nachazi v ¢ervenych ¢islech.

Rozbor hospodaiskych vysledkii za 3Q 2013

Odhad Odhad

3Q2013 | Fio Kggsggigf konsensus/3Q | 2Q2013 | 3Q2012
vmil. K & 3Q2013 2013 v %
Celkové vynosy 24 859 25 604 25200 -1,4 24710 28 438
Provozni hospodéarsky
vysledek ze vSech 160 119 96 66,7 -588 942
segmentu
Provozni hospodarsky
vysledek z rafinérské -74 -103 -641 503
ginnosti
Provozni hospodarsky
vysledek z petrochemické 195 178 33 295
ginnosti
Provozni hospodarsky
vysledek z maloobchodu 76 68 52 146
EBITDA 737 700 700 53 -1 1656
Zisk za Gcetni obdobi -130 -145 -103 -26,2 -429 645

Zdroj: Fio banka, a.s, Unipetrol
*Median odhadii analytikii od prizkumu Unipetrolu
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NiZSi objem zpracované ropy mezirocné o 14 % na arovni 902 tis. tun
byl zptsoben z divodu planované celkové zarazky kralupskeé rafinérie
Vv z4&fi (a fijnu) v ramci CtyFletého cyklu a dvémi odstavkami etylénové
jednotky. Objem prodeja v rafinérii a maloobchodu se mezirocné
snizil o0 6 % a mezikvartalné se zvysil z divodu motoristické sezony.
Management spole¢nosti uvadi, Ze meziro¢né nizSi objemy prodejl
jsou ovlivnény vysSi bézi ve 3. Ctvrtleti 2012 z divodu velkych
jednorazovych prodeju v zafi 2012 a dramatickému narlstu
nelegalnich dovozl paliv po Zeleznici ve druhé poloviné srpna a v zafi
2013 (mirné kompenzovano vysSimi exporty) a dale kvdli planované
zarazce kralupské rafinérie v zafi (a Fijnu) v ramci Ctyfletého cyklu a
v neposledni fadé kvuli dvéma odstavkam etylénové jednotky.
V tomto segmentu byla vykazana provozni ztrata ve vysi 74 mil. K¢,
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Segment petrochemie

V segmentu petrochemie mezikvartadlné poklesla modelova marze
olefind z 391 na 353 EUR/t a marZe z polyolefind mezikvartalné
vzrostla z 240 na 262 EUR/t. | na segment petrochemie dolehne
pozitivné pfecenéni zasob ropy. Petrochemické prodeje se ve 3Q
2013 meziro¢né sniZily o 21 % a oproti naSe odhadu se sniZily i
mezikvartalné. NizSi objemy prodeju petrochemického segmentu byly
zpusobeny jednak diky ¢ervnovym povodnim v Ceské republice, coz
méla negativni dopad na dodavky ¢pavku Lovochemii, a ¢pavku a
etylénu Spolané. Déle negativné plsobily dvé odstavky etylénove
jednotky, prvni od poloviny &ervence a druhé od poloviny zafi.
DalSim faktorem je vySSi vyrobni baze ve 3. &tvrtleti 2012 kvdli
uzavieni jednotky mocoviny na zaatku roku 2013. Provozni zisk
z petrochemie byl vysSi nez naSe odhady, coZ hodnotime pozitivné.

Segment maloobchodu

Maloobchodni segment byl pozitivné ovlivnén vy3Simi jednotkovymi
marzemi z paliv (+58 mil. K&) a v souladu s naSimi odhady z vySSimi
prodeji paliv, pfestoZe klesal maloobchodni trh v Cesku (+23 mil. Kg).
Dale byly vsegmentu zaznamenany mezirocné lepsi nepalivové
prodeje (+8 mil. K& a rozpusténi opravné polozky k pokuté
Antimonopolniho Gfadu ve vysi 131 mil. KE ve 3. Ctvrtleti 2012
(meziro€né negativni dopad byl zahrnut v poloZzce Ostatni). Dovozy
pohonnych hmot jiz byly v nedavné minulosti mirné potlaceny diky
pfijmuti nové legislativy, coZz se projevilo ve vy3Si vytodi
maloobchodniho segmentu. S novou legislativou platnou od listopadu
2013 Unipetrol o¢ekava vyrazné zlepSeni prostfedi na ceském trhu s
palivy a dalSi redukci nelegalnich dovozi. Segment maloobchodu
vykazal oproti naSemu odhadu mirné vyssi EBIT.

Investi¢ni vydaje spole€nosti byly za prvni tfi kvartaly na trovni 1 mid.
K&. Cisty dluh byl meziroéné vy3si na Grovni 2 639 mil. K& v dusledku
narastu vyuZziti externich finan¢nich zdroji. Ve 3Q 2013 byl vykazan
oproti konsensu vysSi provozni zisk ve vysi 160 mil. KE a vySSi
EBITDA ve vysi 737 mil. K&, ovSem Cista ztrata dosahla 130 mil. K&,
pfiCemzZ konsensus pocital se ztratou jen ve vysi 103 mil. K&.
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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 uvefejnénych. 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 investinich 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 o0 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, potencidl 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 23.10.2013 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 doporuceni redukovat. Tuto informaci zverejiiuje obchodnik na zékladé povinnosti mu stanovené Vyhlaskou
¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investi¢nich doporuceni §7.
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