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Energeticka samostatnost’ USA vd’aka
bridlicovému plynu?

Co je to bridlicovy plyn?

Bridlicovy plyn je prirodny druh zemného plyn tvoreny
Stiepenim bridlicovych formécii. Bridlice st jemne zrnité
sedimentarne horniny, ktoré¢ mézu byt bohatymi zdrojmi
ropy a zemného plynu. Bridlicovy plyn je uloZeny priamo
v tychto bridliciach a v poslednych rokoch jeho tazba,
predovsetkym v USA, rapidne rastie. Ide 0 novy,
nekonvenény spdésob tazby tejto komodity. Nemo6zeme
vSak jednozna¢ne definovat deliacu c¢iaru medzi
konven¢nou a nekonven¢nou tazbou zemného plynu.
V poslednych rokoch, sme ale svedkami plynulého
prechodu od prave konvencnej t'azby, resp. vyroby plynu,
z miest s vysokym obsahom plynu, vysokou poérovitost'ou
a priepustnostou, cez miesta Vnizko priepustnych
pieskoch, s nepriaznivej$imi parametrami na tazbu, az po
novu tazbu bridlicového plynu uzamknutého v poéroch
nepriepustnych bridlic.

Sposob tazby

Pre nekonven¢nu tazbu bridlicového plynu sa pouzivaju
dve hlavné techniky vftania. V prvej faze dochadza
k vykonaniu vertikalneho vrtu Kk cielovym loziskam
bridlic. Nasleduje horizontalny vitanie atvorba tzv.
rezervoaru, alebo zasobnika. Horizontalne vftanie sa
pouziva teda na to, aby sa dosiahol pristup ku komodite,
ukrytej hlboko pod zemou v bridlicovych formaciach.
V konecnej faze dochadza k hydraulickej frakturacii tzv.
fracking, pri ktorom sa do vytvoreného rezervoara tlaci
zmes vody, chemikalii a piesku tak, aby dochadzalo k
uvolneniu uhlovodikov, viazanych vo formaciadch
bridlice. Co je vsak zaujimavejsie a ddleZitejsie, tento
druh tazby plynu poskytuje jeho omnoho lacnejsie
ziskavanie.

Prechod k nekonvenénym sposobom v USA

Pred niekolkymi rokmi bola tazba bridlicového plynu
este technologicky nemozna, no vd’aka rozvoju a spojeniu
technologii  horizontalneho hibenia a hydraulického
Stiepenia Dbridlicovej horniny, sa predovsetkym v USA
vSetko zmenilo. VSetko to zacalo, ked sa sukromny
investori, ako aj verejné institicie rozhodli investovat’ do
vyvoja spominanych tazobnych technologii. Spdsobilo to
doslova prevrat, ¢i uz vamerickom priemysle, alebo
chapani USA, ako energeticky samostatnej krajiny. Tato
forma plynu, sa tu v ¢oraz vécsej miere stava dolezitejSou
energetickou komoditou. Napriek neistote v zaciatkoch,
ohl'adom dlhodobého vyrobného potencidlu a nakladov na
tazbu plynu z bridlic, je jasné, ze USA momentalne
stavaju prave na tomto zdroji, pre uspokojenie svojich
budicich energetickych potrieb. Podobny trend, ako
v USA, sa rozsiril do celého sveta, ved’ o prieskum,
tazbu, &i technoldgie vyjadrili zaujem krajiny, ako Cina,
Argentina, Velka Britania, Mexiko alebo JAR. V USA v

Turkmenistan
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roku 2000 pochadzalo len jedno percento dodavok o .
zemného plynu z bridlicovych lozisk, no v roku 2010 to Grafické informacie
bolo az 23 percent. EIA (Energy Information
Administration) predpoklada, ze v roku 2035 sa dodavky
plynu z bridlic vySplhaji az k ¢islu 46 percent.

Obrazok ¢&. 2: Podiel tazby
na jednotlivych bridl. poliach

Zasoby a predikcia g pi el o
EIA tiez predpoveda, Ze produkcia vSetkych ostatnych 0%
konvenénych zdrojov plynu, ktoré zadsobuju americky trh, B OherUS sheeges

bude v najblizSich niekolkych  desatro¢iach klesat’ _:;k:;i:f;x”‘:”“

anaopak tazba z bridlic narastat. Prudké rozSirovanie |« Marelus PAandWY) | 13
novej tazby plynu z bridlic v USA obmedzilo potrebu s Hanesio s T)
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vyuZivajucich konvenéné spbsoby tazby. Momentdlne w Bamet 1)

najvyznamnej$i podiel bridlicového plynu sa tazi [~

pochopitelne Vv Spojenych S§tatoch americkych, kde
zaistuju zhruba nie¢o cez 20 % produkcie, Co je 00
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v celkovej spotrebe tejto energetickej komodity. Spojené
Staty sa tak postupne vymanuju zo zavislosti od dovozu @ = Graf ¢&. 2: Spotreba plynu
v krajine sa objavili nové vyuzitené rozsiahle zasoby
plynu. Podla spravy EIA ma USA vobec najvicsie zdsoby
plynu z bridlic. Na prvom mieste, ako ndm znazoriuje
obrazok nizsie, je ale Cinas objemom 36,1 bilion m3. Ide
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vSak oto, ze tento odhad nie je potvrdeny realnymi ‘;i‘;’
vyskumami. Nasleduje USA s 24,4 bilionmi m3 a trojicu 25
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minimalnych urovniach, priblizne na 20 percentnej

hodnote oproti Eurépe a 15 percentnej oproti Azii.

Spojené étét_ty zaCinaji tento fakt patriCne aj vyuZivat. — Graf & 5 Mesacna tasba
Dokumentuje to prechod elektrarni, ale aj velkych — plynuv USA odr. 2007
priemyselnych firiem, prdve na plyn. Energeticka mid. m3

samostatnost’ a nezavislost USA, za¢ina pomerne vyrazne s | Produkcia plynu v USA od roku
drazdit’ ostatnych velkych producentov zemného plynu. 2007
Expandujica produkcia bridlicového plynu spdsobuje
zmenu geopolitickej rovnovahy sil. Klasické krajiny, ktoré 5 |
doteraz najviac profitovali na vyvoze zem. plynu, sa
vV ohrozeni. Najviac to moZze zasiahnut S$taty ako Irdn 531
a Venezuela a predovsetkym dominanciu Ruska. Obmedzi i . o
sa tak energetickd zavislost rozvinutych krajin od = Febo7 Aproe May02 Ju-0 Augtt Octi2
dodavok zemného plynu z nestabilnych regionov.
Udrzatel’'nost’ energetickej vyhody USA

Aj ked ma bridlicovy plyn vUSA svoju vyhodu, Graf & 6: Vyvej ceny plynu
v podobe formujicej sa energetickej samostatnosti, od roku 2007

dolezitejsi je jeho dopad na redlnu najvacsiu svetovl uso o

ekonomiku. Lacny spdsob financovania podnikovej 12 - Vivoj ceny plynu

energie, ako prvé vyuzili chemické spoloénosti, pre ktoré 10 .

je zemny plyn nielen zdroj energie, ale aj surovinou vo

vyrobe. Teraz su to najméi elektrarne. Riziko, ktorému je = 8-

v USA vystaveny trh, momentidlne extrémne lacného 4.

zemného plynu, je moznost’ rozsiahleho exportu komodity

za hranice Spojenych Statov. Tento krok by logicky = *7 1A Comty

znamenal zniZzenie objemu zésob, objemu produkcie, tym = 2 : : . ;

by sa redukovala ponukova stranka a objavil by sa noyy ~ Nev07 Mar09 Jund0 - Qctti o Jan-13
tlak na zvySovanie ceny zemného plynu v USA. Aj podla
predpovedi EIA, je prave export najvacsim rizikom USA.
Spojené $taty by mali podl'a nej do roku 2016 vyvazat
plynu viac, ako ho budi dovazat. Preto pre udrzanie
vyhody, nizkej ceny plynu v USA, tak ako vidime na
obrazku nizsie, budi musiet’ starostlivo zvazit’ svoj postoj usD Vyvoj ceny ropy WTI

k exportu. Délezité bude sledovat podnikova aktivitu, '
aktivitu v priemysle atiez vyvoj alternativnych zdrojov 119 |
energie, ¢i uz tradi¢nej ropy, uhlia a inych. Produkcia ropy
sa dostala v USA tiez na maxima a EIA pre tento rok g5 |
pocita so vzostupom o 900.000 barelov na 7,3 mil. barelov
denne. Najnovsie prognozy hovoria, ze do roku 2017 sa = 73 -
USA stanu najvacS§im producentom ropy na svete a

63
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Graf ¢. 7: Vyvoj ceny ropy od
roku 2007
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tamojSia tazba v roku 2020 dosiahne 11,1 miliona barelov = 50
za deil.
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Graf ¢&. 8: Vyvoj ceny uhlia od
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Chesapeake Energy Corp.

Profil: Graf:
Spolo¢nost”  Chesapeake  use Chesapeake vs. S&P 500 Index
Energy Corporation sa 26 -
. oo
zaobe,ra tazbou TOPY, 55 |
zemného plynu a taktiez
bridlicového plynu. '
Kupuje, spravuje Q155 |
roz§iruje  objekty  na e
V}’/I'Obu a Spracovanie 1%3.1.12 Apr12 Jul2 Oer12 JanA3

surovej ropy a zemného alebo bridlicového plynu, ktoré
sa nachadzaju v Statoch ako Oklahoma, Texas, Arkansas.
Spolo¢nost’ bola zalozend s pociatocnym kapitdlom na
urovni len 50 000 USD v roku 1989 a ma sidlo v
Oklahoma City. Vysoké ceny zemného plynu po roku
2000 prinutili spolocnost’ obzerat’ sa po nekonvenénych
zdrojoch ziskavania tejto suroviny. Jednym z moznosti
bola tazba bridlicového plynu, ktora ale bola v tejto dobe
este technologicky naro¢na. Preto investovala do r6znych
oblasti s vyskytom tohto druhu plynu, ako napr. polia
Barnett alebo Fayetteville. Medzi rokmi 2008 az 2012 sa
tato spolocnost’ stala jednou z najvacsich US producentov
zemného plynu. Momentalne spolo¢nost’ investuje do
desiatok zariadeni na t'azbu bridlicového plynu.

Chevron Corp.

Profil: Graf:

Chevron vs. S&P 500 Index

Tato firma je integrovana vso
energetickd  spolocnost’, s
ktord pdsobi v krajinach ., |

nachadzajucich sa  po
106

celom svete.  Chevron
Corporation produkuje, 1 S
distribuuje a predava s I
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paliva a rovnako sa

podiel'a na vyrobe chemickych prostriedkov, banskej
tazbe, vyrobe elektrickej energie a energetickych sluzieb.
Vo februari 2011, Chevron kupila od spolo¢nosti Atlas
Energy za 3.2 mld. USD 486 000 akrov bridlicového pol’a
Marcellus a 623 000 akrov pola Utica. Podl'a odhadov sa
nachadza az 410.3 mld. ft* bridlicového plynu v regione
Marcellus. V Pensylvanii rozvoj bridlicového pola
Marcellus vygeneroval 11.2 mld. USD ekonomickej
hodnoty a prispel k vytvoreniu takmer 140 000 novych
pracovnych miest. Chevron rozvija svoje aktivity v tazbe
bridlicového plynu aj inde vo svete, napr. v Kanade,
Pol'sku, Rumunsku, Cine a Argentine.

CHK

UDAJE O AKCII

Cena (1.2.2013, 22:00) 20.33 USD
Burza: NYSE
Bloomberg: CHK US
Trhova kapitalizacia: ~ 13.4 mld. USD

Priemer. denny objem: 253.3 mil. USD

Free-float: 89.48 %
P/E: 24.02
Navratnost’ kapitalu(ROE): -3.77%
Zisk na akciu: 0.84
Dividendovy vynos: 0.3375 USD
Rast trzieb ly: 23.95 %
Rast zisku 1y: -1.80 %

OCAKAVANE UDALOSTI
Hospodarske vysledky

za 4Q 2012: 21.02.2013

VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiové maximum: 26.09 USD

52 tyzdiové minimum: 13.32 USD
CVvX

UDAJE O AKCII

Cena (1.2.2013, 22:00) 116.50 USD

Burza: NYSE

Bloomberg: CVXUS

Trhova kapitalizicia: 225.4 mld. USD
Priemer. denny objem: 655.5 mil. USD

Free-float: 99.97 %
P/E: 9.83
Navratnost’ kapitalu(ROE):  18.96 %
Zisk na akciu: 11.72 USD
Dividendovy vynos: 3.09 UsSD
Rast trzieb ly: 24,61 %
Rast zisku 1y: 41.37%

OCAKAVANE UDALOSTI

Hospodarske vysledky

za 4Q 2012: 01.02.2013
VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiiové maximum:  118.53 USD
52 tyzdiiové minimum: 95.73 USD
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National Fuel Gas Co.

Profil: Graf:

Spolocnost” National Fuel s
Resources je energeticka
spolo¢nost’ zaoberajuca sa
zékladnymi  segmentmi *
V stvislosti so zemnym s -
plynom: t'azba a prieskum
(Seneca Res.), preprava
a skladovanie

National Fuel Gas vs. S&P 500 Index
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Pipeline), dodévanie

koncovym spotrebitelom a marketing. Tato spolocnost’
bola zalozenda vroku 1902 asidli vo Williamswille.

Poskytuje svoje sluzby najmi zdkaznikom v Statoch New
York avPensylvanii. Prevadzkuje siet 249 mil
plynovych potrubi a desiatok podzemnych zdsobnikov.
Jedna z odstepnych spolo¢nosti, Seneca, ma pod spravou
745 tisic akrov pddy bridlicového pola Marcellus,
z celkovej vymery viac ako jedného milidona akrov, ktoré
sa oznacuju za vel'mi perspektivne do buducnosti. Seneca
prevadzkuje viac ako 3000 plytkych vrtov, v tejto oblasti,
pomocou ktorych sa snazi ziskat' ako zemny plyn, tak aj
bridlicovy plyn.

Cabot Oil & Gas Corp.

Profil: Graf:

Cabot Oil & Gas vs. S&P 500 Index

Spolo¢nost’” Cabot Oil &  **°
Gas  Corporation je |
nezavisla plynarenska
a ropna spolo¢nost’
zaoberajuca sa vyvojom,
prieskumom, vyuZivanim s,
ropy azemncho plynu . . ‘
Vyluéne v USA BOIa Jan-12 Apr-12 Jul-12 Oct-12 Jan-13
zalozena v roku 1989 a

sidli v Houstone. V roku 2008 bola zaclenend do indexu
S&P 500. Tato spolo¢nost’ primarne operuje v Apalacoch,
Texase a Oklahome. Cabot Oil & Gas Corp. produkuje
187.5 mld. ft* zemného plynu a jeho ekvivalentov. Zasoby
tejto spoloc¢nosti predstavuju ku koncu roka 2011 hodnotu
3033 mld. ft* zemného plynu ajeho ekvivalentov. Tato
firma predala niektoré pozemky v bridlicovych poliach
ako Haynesville a Bossier, po tom, ¢o nebolo dostato¢ne
preukdzané, Ze sa tam nachadzaju zdroje bridlicového
plynu. PravdaZze, ziskavaniu plynu z bridlic sa neprestala
venovat' aV minulom roku ohlasila spolo¢ny podnik
s Osaka Gas z Japonska v bridlicovom poli Pearsall.

45

39

T

—COG US Equity
= SPX Index

NFG

UDAJE O AKCII

Cena (1.2.2013, 22:00) 55.40 USD
Burza: NYSE
Bloomberg: NFG US
Trhova kapitalizacia: ~ 4.54 mld. USD

Priemer. denny objem: 19.65 mil. USD

Free-float: 97.11 %
P/E: 21.00
Navratnost’ kapitalu(ROE): 1143 %
Zisk na akciu: 2.59 USD
Dividendovy vynos: 1.44 USD
Rast trzieb 1y: -8.54 %
Rast zisku ly: -14.83 %

OCAKAVANE UDALOSTI
Hospodarske vysledky

za 4Q 2012: 07.02.2013

VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiové maximum: 55.66 USD

52 tyzdiové minimum: 41.57 USD
COG

UDAJE O AKCII

Cena (1.2.2013, 22:00) 53.18 USD

Burza: NYSE

Bloomberg: COG US

Trhova kapitalizacia: 11.09 mld. USD
Priemer. denny objem: 111.1 mil. USD
Free-float: 98.36 %
P/E: 170.26
Navratnost’ kapitalu(ROE): 5.66 %

Zisk na akciu: 0.31 USD
Dividendovy vynos: 0.06 USD
Rast trzieb ly: 13.53 %
Rast zisku 1y: 18.40 %

OCAKAVANE UDALOSTI
Hospodarske vysledky

za 4Q 2012: 21.2.2013
VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiiové maximum: 53.62 USD
52 tyzditové minimum: 28.84 USD
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EOG Resources EOG
Profil; Graf: :
UDAJE O AKCII
EOg RCS.OUI'CCS, VyVI.-]a st EOG Resources vs. S&P 500 Index Cena (1.2.2013, 22:00) 128.60 USD
technologie na extrakciu 1 |
energetickych surovin, s
~r . 1 Burza: NYSE
tazi r r
a ,a p eddva Opu Bloomberg: EOG US
azemny plyn najmé 1o/ Trhové kapitalizacia: ~ 33.8 mld. USD
vUSA, Kanade, Cine, Priemer. denny objem: 196.8 mil. USD
Argentine atd. 'V roku S Free-float: 99.12 %
M : 82 : . P/E: 23.02
1999 sa Vodclemla , 0d e ok s Navratnost kapitdlu(ROE):  9.10 %
Enronu a zacala vlastné Zisk na akciu: 5.43 USD
pOsobenie. V suvislosti stym, Ze az 85 % vlastnej  Dividendovy vynos: 0.64 USD
produkcie pochadza zo zemného plynu, EOG reagoval na E;Z: tzrélke:lly 5%?33"
v v ’ . . . . . 0
vyCerpatelnost’ konvenénych zdrojov tejto komodity a Y
investuje do prieskumu lozisk s nekonven¢nymi zdrojmi,
najmd do nepomerne lacnejSieho bridlicového plynu.  OCAKAVANE UDALOSTI
Spolo¢nost’ postupne skupovala a preskimavala rozne — Hospoddrske vysledky
72 4Q 2012: 13.02.2013

bridlicové polia ako Eagle Ford, Haynesville, Marcellus,
Barnett ato a mimo uzemia USA. Napriklad
Vv bridlicovom poli Barnett vlastni az 610 tis. akrov pody.
V budicnosti  firma planuje  vybudovanie systému
vlastného zberu, spracovania a distribacie bridlicového
plynu a to hlavne kvoli zvySeniu efektivnosti a
maximalizécie marze.

Ultra Petroleum
Profil: Graf:

/4 b r )4 b
Tato americka spolo¢nost’ ¢,

Ultra Petroleum vs. S&P 500 Index

sa zaobera akviziciami,

prieskumom,  rozvojom,

produkciou a prevadzkou 245

spolo¢nosti ~ zameranych ,, |

na ropu a zemny plyn

Ultra  Petroleum bola ™° sy
zalozena uz vroku 1979 4 : N ‘
a SVOJC sidlo mé Jan-12 Apr-12 Jul-12 Cct-12 Jan-13

v texaskom Houstone.

Primarne sa venuje oblastiam s vyskytom nekonvenénych
zasob zemného plynu, ako napriklad bridlicovym pieskom
Vv oblasti Green River Basin na juhovychode Wyomingu
a taktiez prieskumu,  zhodnocovaniu  a rozvoju
bridlicového plynu v oblasti Marcellus. Ultra Petroleum
vlastni taktieZ pozemky s vyskytom nekonvenénych
zdrojov zemného plynu umiestnené v severnej casti
Pensylvanie, v oblasti Appalachian Basin. Na zaciatku
minulého roka vlastnila  tato spoloc¢nost v oblasti
Marcellus prdva na tazbu vo vymere takmer 499 tis.
akrov.

VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiové maximum:  129.43 USD

52 tyzdiiové minimum: 82.48 USD
UPL

UDAJE O AKCII

Cena (1.2.2013, 22:00) 18.01 USD

Burza: NYSE

Bloomberg: UPL US

Trhova kapitalizacia: ~ 2.78 mld. USD

Priemer. denny objem: 49.1 mil. USD
Free-float: 97.00 %
P/E: 9.25
Navratnost’ kapitalu(ROE): -232.38 %

Zisk na akciu: 1.97 USD
Dividendovy vynos: 0 USD
Rast trzieb ly: 19.97 %
Rast zisku 1y: -2.42%

OCAKAVANE UDALOSTI

Hospodarske vysledky

za 4Q 2012: 15.2. 2013
VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdilové maximum: 25.71 USD
52 tyzdnové minimum: 17.24 USD



