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maloobchod s pohonnymi hmotami
Pacet vydanych akcii — 181 334 764
Trzni kapitalizace - 33 818 mil.&K
Uzaviraci cena k 4.2.2011 - 190,8 K
Ro¢ni maximum — 19.8.2010

228,4 K

Ro¢ni minimum - 27.11.2009

133,3 K
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Graf. €. 1 roéni vyvoj kurzu spoleénosti

S48 -
686100
45740 v

Hospod#ské vysledky spolmosti Unipetrol, a.s. za 1Q 2011
skortily v souladu s gekavanim analytik Vynosy spolénosti
byly zhruba o 1 % vy3Si oproti odhad, ovSem jak provoznj
hospodésky vysledek ze vSech segmientiak i cisty zisk byly
v souladu s odhady trhu. Za mezikvartalnim i mezninm
rastem provozniho d¢istého zisku Ize spaivat zejména solidnj
vysledek  petrochemického  segmentu ulkv naristu
petrochemickych marzi u olefina meziréniho ristu jejich
prodefi 0 13 %. Pozitiva pisobily i nizSi vydaje za povolenky
CO2 ve vysi zhruba 60 mil. Ka dynamicky ndist prodej
nafty ve srovnani s prvnim kvartalem 2010.

V segmentu rafinerie se v prvniétvrtleti 2011 mezikvartakh
dramaticky propadly rafinérské marze, coz ovSero bgbte&ne
kompenzovano vysSim rozdilem mezi cenou ropy Baeldtal
a zarové vyssimi prodeji diky vySSi poptavce po benzind a
hlavre naft. Za vy$Sim rozdilem mezi cenou ropy Brent a Ural
stal zejména konflikt v africkych zemi vyvazejiabpu, ktery
motivoval k vySSi nabidce le¥si ropy Ural na trh. Navig
vzrostly exporty rafinérskych produkio 30 % a to zejmén
diky poptavce ze Slovenska. Prodeje rafinérskych
maloobchodnich produkt se v prvnim kvartale 201
mezikvartalg snizily, ovSem mezikmé doznaly podstatnéh
zvyseni.
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Rozbor hospod&skych vysledki za 1Q 2011

Odhad Skuteénost/

1Q2011 ngsz%”lslﬂs Fio | Konsensusv |4Q2010 | 102010
v mil. Ké 1Q2011 %o**
Celkove 23089 | 22950 | 22474 1 22014 | 18039
vynosy
Provozni
hospodarsky
vysledek ze 571 570 520 0 122 517
vSech
segmentul
Provozni
hospodarsky
vysledek z 89 69 -27 279
rafinérské
¢innosti
Provozni
hospodérsky
vysledek z 385 324 144 97
petrochemické
¢innosti
Provozni
hospodafsky 72 115 110 131
vysledek z
maloobchodu
Zisk/Ztrata za
G&etni obdobi 464 462 432 0 -68 309

Zdroj: BCPP

*Konsensus dle medianu z Reuters
** Relativni srovnani mezi konsensem za 1Q 2011 &geénosti ve 1Q 2011
Odhad: Fio banka, a.s, Reuters
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Komentar k odhadim vysledkii

Technické problémy v souvislosti s odstavkou vrréi
Pardubice a se snizenou kapacitou v rafinérii havi se
projevily v ndkladech ve vysi 110 mil.cKkteré byly rozdleny
60:40 mezi rafinérsky a petrochemicky segment.

V petrochemickém segmentu se oproti minuléurtleti
zvySily marze z olefih o 35 % pedevSim z @vodu dobré
situace u benzenu (pozitivni) a u polyoléfimistaly marze
stabilni. Prodeje v petrochemickém segmeritstaly v prvnim
kvartale 2011 meeivrtletne stabilni.

Segment maloobchodu vykazal v prvnim kvartale rpzédeje
paliv v souvislosti se sezdénnosti spojenou se zimobidobim.

Dale v tomto segmentu poklesla prodejni marze ro&aziro 11
%. Poptavka po benzinu byla stabilni, ovSem vzaqstiptavka

po naft a prémiovych palivech. V segmentu se téz projeyi

vySSi vynosy spojené s provozem automobilovyckigky
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Ing. Robin Koklar, MBA
Finartni analytik
www.fio.cz
robin.koklar@fio.cz

Dozor nad Fio banka, a.s. vykon&éska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené riahto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankaou (dale "Fio"). Fio jélenem Burzy cennych
papif Praha, a.s. atvcem trhu u 13 emisi E@zenych v segmentu SPAD. Fio neriirbem trhu emise akcii Kit Digital, Inc.

VSechny zvéejnéné informace maji pouze informativni a dogijici charakter, jsou nezavaznéiagstavuji nazor Fia. Nelze vylay
Ze s ohledem na zmu rozhodnych skuteosti, na zaklatlkterych byly zvéejnéné informace a investi doporéeni vytvdeny nebo s

ohledem na jiné skuwrosti a vyvoj na trhu, se zk@néné informace a investi dopordeni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo

nespravné. Fio dopatuje osobanginicim investéni rozhodnuti, abyied uskuténénim investice dlegchto informaci konzultovali jeji
vhodnost s makiém. Fio nenese odpé&inost za neopra¢né nebo reprodukovanéi&ii nebo uviejnéni obsahu d&chto webovych
stranek vetrg informaci a investhich dopordenich na nich uwejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nem&imy nebo nefimy podil \&tSi nez 5% na zakladnim kapitélu Zzadného emitenasttnich nastraj, které se
obchoduji na regulovanych trzich. Zadny emitenestimich nastraj, které se obchoduji na regulovanych trzich netiidayp nebo
negimy podil &tSi nez 5% na zékladnim kapitalu Fia. Fio neméadsy@ emitentem investiich nastraj uzavenou dohodu tykajici sg
tvorby a Sfeni investtnich doporgeni ani jinou dohodu o poskytovani invésich sluzeb. Emitenti investiich nastraj nejsou
seznameni s investiimi dopordenimi ped jejich zvéejnénim. Fio nebylo v poslednich 12¢gicich vedoucim manazerem nel
spoluvedoucim manazeremigmé nabidky investhich nastraj vydanych emitentem. Odma osob, které se podileji na tvidrk
investénich dopordeni neni odvozena od obclioffia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ayinji zpisobem motivovany k
uveejiovani investinich dopordeni utitého stupd a sngru. Fio pedchéazi setu zajnim pi tvorbé investtnich dopordeni

odpovidajicim vnitnim ¢lerénim zahrnujicim informani bariery mezi jednotlivymi vnibimi ¢astmi a pravidelnou vriiti kontrolou. Na
¢innost Fio dohlizCeska narodni banka.

Koupit — trzni kurz poskytuje zpravidla prostoristu o vice jak 15% ke stanovené cilovéscen

Akumulovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostoristu o0 5% az 15% ke stanovené cilovésceno vstup do pozice je vhodné vyuZ
vykyvi na trhu

Drzet — trzni cena poskytuje prostor k pohybu v rozmé&gh az -5% od stanovené cilové ceny

Redukovat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k pokles%% az 15% ke stanovené cilové &gpro vystup z pozice je vhodn
vyuzit vykywvi na trhu

Prodat — trzni kurz poskytuje zpravidla prostor k poklesvice jak 15% ke stanovené cilové&en

Pti zvySené volatilié na trhu v kratkodobém horizontu nemusi dojit keémhnvestiniho dopordeni okamzit po grekonani pislusnych
procentnich hranic.

K dneSnimu datu 29.4.2011 Fio banka, a.s. ma platriy investinich doporgeni. Z toho je 8 dopoteni k nakupu, 2 drzet a 4
doporieni akumulovat a 1 dopafeni redukovat. Tuto informaci zisguje obchodnik na zakl&cgovinnosti mu stanovené Vyhlasko
¢. 114/2006 o poctivé prezentaci investch dopordeni §7.
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