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Ropa a vyrobky z nej su kazdodennotastou 'udského
Zivota. Ropa je nevyhnutnou v doprave, priemyselne|
vyrobe, vyrobe elektriny, plastov, niektorych lieko
hnojiv a pesticidov. Ropny priemysel rokdje ropu

alebo Brent) atasto aj poth jej hustoty {ahka - light,
strednetazka - intermediate tazka - heavy). Ropa ako

rokoch rychly cenovy nérast od roku 2006 viac ak0 1
percentny rast (di graf Ropa).

Analyza dopytu

Dopyt po rope v poslednych rokoch silne vzrastotp a
najma po tom, ako sa na trhu objavil rastici daplytdie

urovne sa zvysil predaj aut, a tym aj dopyt po poiych
hmotach. Cinska ekonomika patri pritom medzi
najrychlejSie sa rozvijajuce ekonomiky na svete.
Napriek rastdcim cendm ropy a benzint menaznéuje
tomu, Ze rastinskej ekonomiky by sa malnajblizSom
obdobi  vyraznejSie  spomdli Medzinarodna
energeticka agentura (EIA)o svojom Oil Market
Reportpredpoklada rast dopytu v roku 2008 narsi.
barelov denne. Spotreba vySSia, ako su
produkujuceropu schopné dodana trh. Poth EIA svet
bude musié produkova v roku 2030 az 11&il. barelov
ropy denne,éo je 039 percent viac, nez jecasna
produkéna kapacita, ktord sa nachadza na hladinei5
barelov ropy denne.

Spotreba ropy podl'a regidnov, v mil. barelov | def
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Analyza ponuky Grafy

NajznamejSou tedriou skimajlcou predovSetkym stranu

ponuky na trhu s ropou je Hubbertova lokalna tedria TOP 5 spotrebitelov ropy
zaoberajuca sa dlhodobymi predpdaeni spotreby (miliény barelov za defi)

a vyerpania ropy. Hubbert batzaty na vedomie az
po vrcholetazby v USA v roku 1971, zrejme aj teoria
atlimu svetovejtazby bude uznana, aZz sa tak sko®
stane aj vo svetovom meradle. Tuto teériu podpdake

Ze krivka objavov novych ropnych nalezisk dosiahla
vrchol v Sesdesiatych rokoch a od tej doby neustale
klesa (vi’ graf ¢.2). Od roku 1980 prevySuje nérast
spotreby ropy prirastok jej produkcibalsim faktom je,

Ze v roku 2005 zmla dramaticky klesa priprava
projektov, na zaklade ktorych by sa mal&afatazba
ropy. Naklady natazbu ropy sa pritom stale zvySuju, musa méina misponske ®Rusko © India
pretoZe ropa sa d@zit' uz iba na stale menej dostupnych

miestach.

Top 5 producentov ropy
(miliény barelov za def)

THE GROWING GAP
Regular Conventional Oil
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Graf¢&.2 Objavovanie nalezisk ropy , zdmivw.peakoil.netzo cha 27.6.2008
Najv&sie objavy ropnych lozisk boli realizované v 60. - «krajiny s najva &imi zasobami ropy

70. rokoch. V sasnosti je zo 65 najvdich krajin
taziacich ropu 54 za vrcholom ropnej produkcie a ich ©
tazba z roka na rok kontinualne klesa.

39 36

Dévodom spomalenia tempa objavovania novych lozZisk
pritom dihé desaocéia bola samotna cena ropy, ktora sa
pohybovala na prinizkych arovniach, ktoré neutovali
ekonomicku navratndsvioZzenych nakladov. Spalnosti
taZiace ropu spomalili preto tempo vytvarania novych __ @ @ o -
ropnych rezerv. Nizke ceny ropy v 90. rokoch sa tak =« = Veneaida = Rusko
paradoxne stali pfinou cenového boomu v &isnosti. o e

Narast dopytu po rope zastihol jej producentov

nepripravenych. Hoci sa teraz prieskum a otvaranie

novych lozisk oplati, neda sa vykonaez noc. Preto

producenti ropy reagovali najviac racionalnym sbaso Produkcia energie podla zdrojov
- zvysili ceny.

178,8

15 1325

2%

Naklady na prieskum &aZzbu jedného barelu ropy
vzrastli od roku 2000 do roku 2007 zo 4 USD na 18
USD. Za rovnakycas vzrastol pdth Medzinarodnej
agentury pre energiu dopyt o 11 % alebo 8,8 milibna
barelov denne a do roku 2012 by sa tento mal 2wySi
d’alSich 8,5 % na 95,8 milibna barelov denne. Priktic
uZz neexistujurahko dostupné loZiskd. Ak sa firmam
nepodari dostasa k novym energetickym zdrojom, cena
ropy mbéze i6 do roka 2010 k Grovniam 200 — 250 "¢ ®Repa =zemnieln =Jadro “Voda - Ostaine
USD/barel




APITAL
rARKETS

Akcie tazobnych spol@nosti

Ceny akcii spolénosti taziacich ropu a zemny plyn

Zverejnené #a 2.7.200¢

5 ro¢né grafy indexov

v poslednych rokoch vyrazne vzrastli. Hlavny index
S&P500 oil and gas exploration and production inde:

78.81 na aktualne maximum 727.97 boda z 191un
2008. Pomer ceny akcii k zisku tvorenému na Jedm
akciu, znamy ako ukazovdite P-E dosiahol
5 rokov hodnotu 12.2. Aktualna hodnota 19.9
nazng&uje zvySené ¢akavania investorov @]
v najblizSom obdobi, avSak aktualne rastica cena

1700

vzrastol od roku 1999 o 823 percent — 26.9 percent s
rocne. Z minima v roku 1999, kedy dosiahol hodnotu =
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u spol@nosti z tohto indexu v priemere za poslednyck
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ropy, ktord podobne vzrastla za poslednych 8 rokov,

arovni okolo 14 dolarov za barel na aktualnych 140
teda nérast o 1000 percent, dava priestor
pokraiovanie rastu cien akciiaziacich ropu a zemny
plyn aj v blizkej budlcnosti. Za rastom cien ropba

hrada’ nedostatené kapacity na strane ponuky,
spbsobené nizkymi cenami v 90.
storatia ako aj
prilezitog’, aj
ropnych latkach napriek rastu cien zo stratipy,

zaujem Spekulantov, ktori

Indie, ako ajd’alSich rastucich ekonomik.
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Devon Energy Corporation

Devon Energy Corp.

DVN vs. S&P 500

Graf:

120 -

Profil:

Spolanog’ sa zaobe
vyhradavanim,
spracuvanim a vyrob:
ropy azemnéeho plyn
Uskutanuje aj preprav
ropy, zemného plyr
a skvapalneného
zemného plynu.
Vlastni ropné a plynarenské objekty najma v parsemian,
v oblasti Mid-Continent (Arkansas, Kansas, LouisiaNové
Mexiko, Oklahoma,Texas), Vv oblasti Skalnatych vrchc
(USA), v Mexickom zalive ana jeho pobreZiach (n@jn
Texas a juZzna Louisiana).
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Spolanog’ tiez vlastni objekty v Kanade, AzerbajdZzan
Brazilii aCine. Devon Energy Corporation predava svo
produkty réznym zékaznikom verejnym podnikor
priemyselnym  uZivatem, lokdlnym  distribdnym
spola@nostiam a roznyn’alSim podnikom. Spotmog’ bola
7zalo7enad roku 1971 ma sidlo 'Oklahoma Citv. §té

UDAJE O AKCII

Cena(27.6.2008, 22:00):114.88 USD

Burza: NYSE
Bloomberg: DVN.US
Trhova kapitalizacia: 53.4 mld.USD
Priemer.denny objem: 496 mil.USD
Free-float: 94%
P/E: 15.10
Navratnos kapitalu(ROE): 18.23 %
Zisk na akciu: 8.08 USD
Dividenda: 0.54 USD
Rast trzieb 1y: 7.41%
Rast zisku 1y: 26.7%

OCAKAVANE UDALOSTI

VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiové maximum:127.16 USD
52 tyzdiové minimum: 69.01 USD
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Apache Corporation FIEEEIE (LSOt
UDAJE O AKCII
Profil. Graf:
UsD APA vs. S&P 500 Cena(27.6.2008, 22:00):137.1 USD
Apache Corporation
nezavislou energetick "7 .
spola&nog’ou, ktord s 110 Burza: NYSE
; ! Bloomberg: APA.US

zaobera Spracovan 0 Trhové kapitalizacia: 46 mid.USD
avyrdoou surovej rop' 7 | Priemer. denny objem: 656 mil.USD
zemného plynu a g | Free-float: 99.37%
skvapalneného zemné [ —APA  —rel.S8P 500 Incex | P/E: 13.79

| 30 ‘ ‘ Navratnog kapitalu(ROE): 19.78%
P ynvu . ] ] May05 May-08 i Miay-07 May-08 Zisk na akeiu- 8.45 USD
Jej ¢innog’ je sustredena v Mexickom zalive a na pobre Dividenda: 0.46 USD

Statov, ktoré ho obkolesuju, vo vychodnom  Texas gaq yieb 1y: 23.38%
v panvach Permian, Anadarko a kanadskej Zapadmeepa Rrast zisku 1y: 10.18%
Spolanog’ ma svoje posobisko aj v Egypte, v Zapadn
Australii, v Severnom mori a v Argentine. L ]
Predava zemny plyn  miestnym  distrdoym ~ OCAKAVANE UDALOSTI
spolanostiam, koncovym uZivatem, integrovanym 18:07.2008  vyplatenie dividendy
ropnym a plynarenskym spdioostiam, odberafem,
prepravcom a rafinérom. Zasoby spwlosti tvoria 1.134 \,y\/03 CENY AKCIE:
miliardy barelov surovej ropy, kondenzatu a skvapagho

zemného plynu, a 14.7 bilibna kubickych stdp zemné s2 tyzdiove maximum: 149.23 USD
plynu. Spolénog’ bola zaloZzena v roku 1954 a ma sidl 52 tyzdiové minimum: 72.61 USD
v Houstone. State Texa

Anadarko Petroleum Corporation Anadarko Petroleum
UDAJE O AKCII

Profil. 10%)5; L APC vs. SEP 500 Cena(27.6.2008, 22:00): 74.36 USD
Hlavnymi  ¢innog'ami ¢ |

spola&nosti st vyskun & Burza: NYSE
spracovanie, vyrol 701 Bloomberg: APC.US
aobchodovanie ¢ 801 Trhova kapitalizacia: 35.7 mld.USD
zemn)’/m plynon ig Priemer. denny objem: 405 miI.U;SD
Surovou ; ropq 304 | —ac  —sws0 | E;{:-ﬂoat. 992623)9/)0
askvapalnenym ZEMny g ‘ ‘ Navratnog kapitalu(ROE): 26.35%
plynom. Obchodné vetv way-0s May-08 May-07 May-08 Zisk na akciu: 8.12 USD
spol&nosti su rozdelené na tri segmenty. Prvyn piidenda: 057
segmentom j&innog’ tykajuca sa vyskumu a vyroby ropy Rast trzieb 1y: 10.07%
a zemného plynu, druhym si obchodné a marketingo' Rast zisku 1y: -20.38%

aktivity, a treti segment tvotaZzobn&innog’.

K 31. 12. 2007, spotmog’ potvrdila, Ze jej zasoby tvori 1 OCAKAVANE UDALOSTI

miliarda barelov surovej ropy, kondenzéatu
a skvapalneného zemného plynu, a 8.5 bilibna kybltk
stbp zemného plynu. Anadarko Petroleum Corporatio vYVvOJ CENY AKCIE:
pdsobi najmad v Spojenych Statoch, Kanade, AlZiraku 52 tyzdiové maximum:81.36 USD
v niekd’kych d’alSich krajinach.Spotmog’ bola zaloZzenda 52 tyzdiové minimum: 45.97 USD
v roku 1959 a ma sidlo vo Woodlande, v State Texas.
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XTO Energy, Inc. XTO Energy, Inc.
UDAJE O AKCII
Profil: Graf. Cena(27.6.2008, 22:00): 67.5 USD
. 5 usb

Spolanog’ XTO Energy o - XTO vs. S&P 500

Inc. ajej pobaky se 70 Burza: NYSE

zaoberaju vyhadavanin so | Bloomberg: XTO.US

taZzbou spracovani 50 4 Trhové kapitalizacia: 35 mld. USD

aprepravou rop 4o - Priemer.denny objem: 438 mil.USD
- . 0

a zemného plynu USA. - Frec-foat sy

Nerastne IOZISka’, kto 20 —XIO  —S&P500Index | Navratnos kapitalu(ROE): 24.5 %

spola@nos’ vlastni, s 10+ — — Zisk na akciu: 3.58 USD

nachadzaju $tatoc| M Mmoo Mmoo Ee T biidenda: 0.7 USD

Texas, Louisiana, Mississippi, Nové Mexiko, Colayad  Rasttrzieb 1y: 20.48%

Utah, Wyoming, Montana, Kansas, Oklahoma a Arkansas Rastzisku 1y: -9.09%

K 31. 12 2007, ;pq&mos’ Potvrdila,, Ze jej zasoby t\_/{)fi OCAKAVANE UDALOST
6.94 bilibna kubickych stbp zemného plynu 67 miéidn

barelov skvapalneného zemného plynu a 214 milién

barelov ropy, ptiom vlastni 13403 ropnych veZi. )

Spolanog’ bola zaloZzend vroku 1985. Predtym bola VYVOJ CENY AKCIE:
znama ako Cross Timbers Oil Company, ale v junil200 o

zmenila svoj nazov na XTO Energy, Inc. Ma sidloRaot 52 tyzdiové maximum: 73.74 USD
Worth, v State Texas. 52 tyzdiové minimum: 40.4 USD

EOG Resources, Inc. EOG Resources, Inc.
UDAJE O AKCII
Profil: Graf: Cena(27.6.2008, 22:00)130.19 USD
EOG Resources, In *® EOG vs. S&P 500
spolu sej dcérskym'? | Burza: NYSE
spolanog’ami 5120 1 Bloomberg: EOG.US
zaobera Padanin-10 - Trhové kapitali’zéci.a: 32.8 mlq.USD
spracovanl’m, produkciil 80 4 Priemer. denny objem: 394 mil.USD
a rafinaciou rop & | Free-float: 99.45%
. : P/E: 29.26
a Zemr]eho, plynu“) ] ‘ —FEOG  ——S&P 500 Index ‘ Navratnog kapltélu(ROE) 17.29 %
Spolanog 20 w w Zisk na akciu: 4.45 USD
Spoluvlastnlf Okl’el May-05 May-06 May-07 May-08 Dividenda: 0.33 USD
toho 3.204 miliéna akrov (1 aker je zhruba 4046)85 Rast trzieb 1y. 13.29%
Rast zisku 1y: -16.15%

neprebadane] pody v USA a 1.250 miliona akrov pody
v Kanade v roznych lokalitach, v ktorych gaZila alebo

stalet'aZi ropa a plyn. OCAKAVANE UDALOSTI
15.07.2008 vyplatenie dividendy

Medzi takéto lokality patri napriklad Fort Wortherpian,
horna ¢ag’ Mexického zalivu, Apakské pohoriedalej
pozemky Vv juhovychodnej Alberte, Saskatchewad'. at
K§1.12.2007 tyorlllclste zvaso,by 7.745 miliard kubickych 52 tyschové maximum: 144.99 USD
stdp. Spoldnog’ bola zaloZena v roku 1985 v Texase. 52 tyZchové minimum: 65.29USD

VYVOJ CENY AKCIE:
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Chesapeake Energy Corporation Chesapeake Energy
UDAJE O AKCII
Profil:. Graf: Cena(27.6.2008, 22:00):64.09 USD
. 50 CHKvs. S&P 500
Spola&nog’ sa zaober
vyskumom  asyrobor Burza: NYSE
ropy azemného plyn| Bloomberg: CHK.US
Kupuje spravuj " Trhova kapitalizacia: 35.8mld. USD
o . 1 Priemer. denny objem: 719 mil.USD
a,l’ OZE Iruje Ob]e.kty n -0 Free-float: 88.9%
vyrobu ] surovej  rop 2 ’ PIE: 33.04
a zemného plynuktoré » [ —om  —swsonier ] Névratnos kapitalu(ROE): 13.26 %
su umiestner y,.s May-06 May-07 May-02 Zisk na akciu: 2.69 USD
v §tdtoch Oklahoma, Texas,. Alabama, Arkansas, DVvidenda 0.59 USD
Louisiana, Kansas, Montana, Colorado, Severna @akot Rast rzleb 1y: 0.48%
! ! ! ! Rast zisku 1y: -27.57%

Nebrasla, Nové Mexiko, Zapadna Virginia, Kentucky,

Ohio, New York, Maryland, Michigan, Mississippi,

Pensylvania, Tennessee, Utah, Virginia a Wyoming. OCAKAVANE UDALOSTI
30.07.2008  vyplatenie dividendy

Produkné vlastnosti spolmosti charakterizuju rezervy
s dlhou Zivotnoou, pevne stanovené produk profily

avdky vyznam zohrdva ajtazba suchozemského
zemného plynu. Spatoog’ bola zaloZzena v roku 1989

VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiové maximum:68.10USD

a ma sidlo v Oklahoma City, v State Oklahoma. 52 tyzdiové minimum: 31.38 USD
Noble Energy, Inc. Noble Energy
UDAJE O AKCII
Profi. Grat. Cena(27.6.2008, 22:00): 97.77USD
Prostrednictvom  svojic
. NBLvs. S&P 500
baiiek spol@énog’ :

po ) 110 Burza: NYSE
Noble Energy Inc., ¢ Bloomberg: NBL.US
zaokera Kadanim 901 Trhova kapitalizacia:17.2 mid. USD
spracové_vanim, produkci 70 4 Priemer. denny objem: 182 mil.USD
a  obchodovanim  sgq Free-float: 98.47%
SUrovou ropotazemnyn | PIE: 17.62

P X y . . Navratnos kapitalu(ROE): 21.16 %
pl}/nom. \/USA m% ,SVOJ‘ o [ —NBL  —S&P500 Index Zisk na akeiu: 5.52 USD
posobiska \Btatocl May-05 May-06 May-07 Mays | Dividenda: 0.66 USD
Colorado, Oklahoma, Rast trzieb 1y: 9.3%
Texas, Nové Mexiko, v Mexickom zélive a na pobrefiia Rastziskuly: 39.13%

Mexickeého zalivu. V zahradi posobi Noble Energy Inc.
v Cine, ) Ekvéadore, ) voblgstl . Stredozerpneho MOl oAKAVANE UDALOSTI
Severného mora, v zapadnej Afrike a v nidgeh d’alSich

oblastiach.

V méji 2005 Noble Energy Inc. vytvorila flziu s Pat oil ~ VYVOJ CENY AKCIE:

& Gas Corporation, ktora bola nezavislou energetick o

spola&nog’'ou zaoberajlicou sa objektmi pre ziskavar >2YZdiovémaximum:105.11 USD
. R s 52 tyZzdiové minimum: 57.21USD

a spracovanie surovej ropy a zemného plynu v USéblé\

Energy Inc. pbsobi na trhu od roku 1932 ama siaio

v Houstone, v State Texas.
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Southwestern Energy Company Southwestern Energy
UDAJE O AKCII
Cena(27.6.2008, 22:00): 46.62USD
Southwestern Ener 4 SWN vs. S&P 500
Company je nezavis
energeticka  spolmog’, 4o - Burza: NYSE
Bloomberg: SWN.US

ktora bola zalozel

, Trhova kapitalizacia: 16.12mld.USD
vroku 1929 @idlo mi 2°

Priemer. denny objem: 251 mil.USD

v Houstone \state Texa . Free-float: 97.84%
Spolanoy’ POSOb iz May‘-GG I‘Jlay"-07 May"-OS P/E: 57.91
v troch segmentochy | [ —sw  —swpsoomaer | Navratnos kapitalu(ROE): 14.36 %
Vv prvom rade sa Z|.sl.< na ak_cm: 0.655 USD

. , . . , Dividenda: 0 UsSD
zameriava na wyladavanie a produkciu zemného plynu .. vieb 1y: 64.48%
a ropy v Styroch najlepSie vybudovanych Rrast zisku 1y: 35.99%

a najproduktivnejSich oblastiach - v kotline Arkqma
vychodnom Texase, v kotline Permian.

OCAKAVANE UDALOSTI
Druhym délezitym segmentom je zabeapenie
marketingovych sluZieb tak vo vlastnej produkckp aj
pre tretiu stranu. Segment distriblcie zemného wlyn \,v\v0j cENY AKCIE:
obsahuje integrované distrimé systémy v severnom
Arkansas, ktoré obsluhuju priblizne 152 000 kon@bvy 52 tyzdiové maximum:50.00USD

uzivatéov. 52 tyzdiové minimum: 33.28 US
Range Resources Corporation Range Resources
Profil: Graf: UDAJE O AKCII
v UsD Cena(27.6.2008, 22:00): 64.78USD
Na za&iatku roku 198 g RRC vs. S&P 500
bola spolénog Range 7o |
ktora vznikla vroku 197! eo - Burza: NYSE
z&lenena pod spotmog’ ° | Bloomberg: RRC.US
snazvom Loma ;‘g ] Trhové kapitalizacia: 10.2mid.USD
Petroleum, Inc. ’ Priemer. denny objem: 167 mil.USD
V priebehu rok 20 1 Free-float: 98.17%
P .. , 104 [ —RRC  —ssPsloindex | P/E: 67.48
dokortila prvu 0 ‘ ‘ ~ Navratnog kapitalu(ROE): 15.45 %
;o May-0% May-06 May-07 May-08 . )
ponuku na upis ake Zisk na akciu: 1.6 USD
azaala obchodowa na NASDAQ-u. Vroku 1996 E‘V‘der]‘_’al;l 0-253%36';
y - - - : : 4 ast trzieb 1y: .76%
kmeiiové akcie tejto spotmosti boli evidované na NYSE. Rast zisku 1y: 45.28%

Neskor v roku 1998 sa nadzov spiiosti zmenil na Range
Resources Corporation, jej sidlo je v Fort Worfhexase.
Spola@nog’ sa zaoberd Tladanim, spracovavanim, OCAKAVANE UDALOSTI
obstaravanim a obchodovanim surovej ropy a zemnél

plynu.

Zemny plyn predava réznym podnikom, marketingovym VYVOJ CENY AKCIE:

spola@nostiam a priemyselnym uzivéiten. Spolénog’ 52 tyzchové maximum: 76.83 USD
vlastni a spravuje 5100 tpotrubi na prepravu zemneho 55 ysdiové minimum: 33.28USD
plynu. Primarnou oblasu pbésobenia spatoosti je

Juhozapadna Amerika, horské pasmo Appalachian v US.

a regiondlne oblasti pobreZia Gulf taktiez v USA..



