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AKCIOVE TRHY KOMENTAR

Ocekavané konsolidované vysledky Unipetrolu za
1. pololeti 2003

Zprava

Chemicky holding Unipetrol zvefejni dne 6. srpna 2003 konsolidované vysledky svého hospodateni za 1. pololeti 2003.

Komentar

Meziro¢ni srovndni konsolidovanych vysledkii Unipetrolu opét nardzi na problém odlisné metodiky konsolidace podilu v Ceské
rafinérské do celkovych vysledk@ Unipetrolu. Zatimco v 1. pololeti 2002 byl 51% podil konsolidovdn plné (tj. stoprocentng),
v 1. pololeti 2003 je tento podil konsolidovdn ekvivalentné (tj. z 51 %). OcCekdvany meziroéni pokles trzeb o 5,0 % na
34 051 mil. K& je tedy primdrné zpasoben zménou metodiky. Po vylouleni zmén metodiky lze fici, Ze se hospodafeni

Unipetrolu v mezironim srovndni zlepsilo.

Unipetrol (tis. K¢) 2.Q2002 2.02003e r/r 1.0 2003
Celkové trzby 35 848 412 34 051 360 -5,0% 16 917 626
EBITDA 1 667 837 3 165 740 89,8% 1 853 527
EBIT -422 503 1 310 561 - 819 360

V mezikvartdlnim srovndni, kde problém se zménou metodiky jiz neni, by mély byt vysledky Uniperolu slabsi. Pro lepsi
predstavu jsme do vySe uvedené tabulky zanesli i konsolidované vysledky Unipetrolu za 1. ¢tvrtleti 2003. Za hlavni davody
zhordeni hospodafeni b&hem 2. &tvrtleti lze oznait odstivku obou rafinérii v Ceské rafinérské a piedeviim vysokou ztrdtovost

Spolany Neratovice.

Ocekavana reakce trhu a doporuceni

Ocekdvame, ze holding Unipetrol vykdze za 1. pololeti 2003 celkové trzby ve vysi 34 051 mil. K& Provozni zisk odhadujeme
na 819 mil. K& V mezikvartdlnim srovndani budou zvefejnéné vysledky pravdépodobné slabsi. Reakce trhu nebude vzhledem
k neddvno zvefejnénym nekonsolidovanym vysledk@im dcefinych spole¢nosti za 1. pololeti 2003 a vzhledem k nizké likvidite

tohoto titulu pravdépodobné vyrazna.

Nase investiéni doporuceni zni zvysit vdhu akcii Unipetrolu vici podilu tohoto titulu v indexu PX 50.

PPF BURZOVNI SPOLECNOST A.S. 2/3




AKCIOVE TRHY KOMENTAR
Chief Analyst

Blither Anne-Francoise 5 (+420) 261 319 065 bluher@ppf.cz
Makroekonomické prostiedi CR

Hejdukova Ludmila Consumer Non-cyclicals, Healthcare (+420) 261 319 146 hejdukova@ppf.cz
Consumer Cyclicals, Financials, Industrials,

Kalina Petr (+420) 261 319 514 kalinap@ppf.cz
Erste Bank, Komeréni banka
Cesky akciovy trh, Telecommunications,

Morozov Dmitrij Technology, Ceské radiokomunikace, (+420) 261 319 064 morozov@ppf.cz
Cesky Telecom

Pohl Martin Makroekonomické prostiedi USA a EMU (+420) 261 319 194 pohl@ppf.cz
Basic Materials, Oil & Energy,

Tregler Karel (+420) 261 319 081 tregler@ppf.cz

Utilities, CEZ, Unipetrol, Philip Morris CR

Poznamka: Veskeré grafy a vynosy akcii ¢i indexti jsou uvddény v ndrodnich (lokdlnich) méndch.

Zdrojem dat jsou spolecnosti Bloomberg a Reuters.

Tento dokument slouZi pouze pro informativni wcely. PPF burzovni spoletnost a.s. neodpovidd za pfesnost a tplnost
informaci uvedenych v tomto materidlu. Jednotlivdi doporuéeni jsou ndzorem daného analytika. PPF burzovni spole¢nost
a.s. nenese zddnou odpovédnost za piipadné Skody vzniklé tfetim osobdm v dasledku vyuZiti informaci z tohoto

dokumentu.

PPF BURZOVNI SPOLECNOST A.S.

3/3




PPF burzovni spolecnost a.s.

Na Pankraci 1658/121, PO. Box 28

140 21 Praha 4, Ceska republika

Tel. (+420) 261319 011, Fax (+420) 261 319 222
www.ppf.cz, info@ppf.cz




