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1. Uvod

Cilem této kapitoly je zmapovat s vyuzitim kvalitativni analyzy na bazi teorie her hlavni
zajmové skupiny v oblasti vyuZivani nekonvencnich loZisek zemniho plynu ve Stredni Evropé.
Analyza je zasazena do kontextu soucasné globalni ekonomické krize, kterd vzhledem ke
kontrakci bankovniho sektoru ovliviiuje i planovani, pfipravu a realizaci velkych investi¢nich
projektd — jakymi jsou projekty v energetice.

Clenéni této kapitoly je ndsledujici. V prvni &sti jsou struéné shrnuty dosavadni dopady
ekonomické krize ve svété a v EU a jejich vliv na velké investi¢ni projekty se zamérenim na
energetiku. V druhé ¢asti se zamérujeme na zmapovani nejvyznamnéjsich spoleénosti, které
se zabyvaji rozvojem nekonvencnich lozisek plynu. Cilem této ¢asti prace je identifikovat, zda
tyto spoleénosti jiz maji své aktivity v EU a zda lze prepokladat, Ze budou mit seridzni zajem
tyto aktivity dale rozvijet vregionu SVE. Nasledujici ¢ast se pak zabyva profily
nejvyznamnéjsich spolecnosti operujicich na trhu EU, které jsou zamérené na tradi¢ni zdroje
zemniho plynu. Cilem této ¢asti je identifikovat, zda Ize ocekavat, Ze tyto spolecnosti budou
mit naopak silny zdjem na tom, aby nekonvencni zdroje zemniho plynu v SVE rozvijeny
nebyly (napfiklad proto, Ze z nedostatku investi¢nich prostifedkd nebo technologie na tomto
rozvoji nebudou moci participovat).

V posledni ¢asti je provedeno zhodnoceni ziskanych poznatkl a shrnuti hlavnich implikaci
pro Eeské plynarenstvi a obecné pro energetickou bezpeénost CR.



2. Krize a jeji vliv na investice v energetice

2.1 Zdroj finan¢ni a ekonomické krize

Finan¢ni a ekonomickd krize, kterd naplno vypukla v pribéhu roku 2007 ve Spojenych
stdtech a kterd se postupné prelila do vétSiny vyspélych zemi svéta, odhalila kfehkost
globdlniho finanéniho systému a vzdjemného propojeni vyspélych ekonomik — zejména
Spojenych statl a EU. Nasledky destabilizace finanéniho systému v USA a EU se nasledné
prelily do krize ekonomické a v EU jejich dasledky vidime naddle v podobé krize eurozény (od
roku 2010).

Ackoliv zarodek financni a nasledné globdlni ekonomické krize vznikl ve Spojenych statech
v dUsledku prasknuti bubliny v obchodovani s hypotékami a na né navazujicimi financnimi
derivaty (pad Fannie Mae a Freddie Mac ndsledovany padem Lehman Brothers), bylo jiz v
roce 2007 ziejmé, Ze pripadna krize se nevyhne ani Evropé. Kratce po masivnich odpisech
aktiv americkymi investi¢nimi bankéri se do stejné pozice dostali i jejich evropsti kolegové,
ktefi na globdlnim trhu investovali do obdobnych instrument(. Tykalo se to pfedevsim bank
znamych svymi aktivitami na americkém trhu jako HSBC, Deutsche Bank nebo Svycarska UBS,
nicméné brzy se krize prelila i do evropskych nemovitostni a obéti bankovniho runu se stala
napfiklad i britska Northern Rock.

Bezprostfedni dopady financéni krize byly devastujici. Pfimé naklady finanéni krize
odhadovala Evropska komise jiz v roce 2009 nasledovné:
1) bezprostfedni snizeni ristu HDP v EU 27 0 -4%
2) zpomaleni restrukturalizace prlimyslu a oslabeni produktivity ekonomiky
3) zvyeni nezaméstnanosti a obecny ubytek pracovni sily?
4) zpomaleni investic a snizeni potencidlniho dlouhodobého vystupu evropské
ekonomiky Ustici v dlouhodobé rlistové problémy EU

Vyvoj po roce 2009 zcela potvrdil vySe uvedeny bod 4, nebot jiz na konci roku 2009 a
nasledné v roce 2010 a 2011 se finan¢ni krize prelila do krize ekonomické, kterd i nyni v roce
2012 ohroZuje podstatnym zplsobem i spolecnou evropskou ménu euro. Roste
nezaméstnanost i negativni vyhledy hospodarského rlstu stat(i EU na rok 2012 (Obrazek 1).

! http://ec.europa.eu/economy finance/publications/publication15479 en.pdf
> Dlouhodobé& nezaméstnani zcela prestanou hledat praci.
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Obrazek 1: Vyhledy svétové ekonomiky podle Mezindrodniho ménového fondu (zafi 2011) -
Ctvrtletni zmény v rlstu redlného HDP
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Zdroj: IMF Global Outlook September 2011

Naopak hypotéza Evropské komise o zpomaleni restrukturalizace primyslu a poklesu
produktivity ekonomiky (bod 4 vyse) se potvrdila jen v pfipadé nékterych statl a dale
odkryla, jak slozité je souziti relativné nesrovnatelnych zemi v ramci jedné ménové unie. Jak
ukazuji nize uvedeny obrazek realného efektivniho sménného kurzu, zatimco Némecko bylo
schopno, zejména diky akceleraci restrukturalizace prlmyslu i sluzeb, zvysit produktivitu
prace, stabilizovat naklady na pracovni silu a zUstat i v pribéhu globdlni ekonomické krize
konkurenceschopné, staty jako Spanélsko nebo Recko (viz Obrazek 2°), ale i Itdlie nebo
Portugalsko takto Uspésné nebyly, coz je jedna z pficin jejich soucasné krize.

Obrazek 2: Redlny efektivni ménovy kurs (rok 1999=100, zdroj dat: Eurostat)
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Jesté lépe ukazuje zrychleni restrukturalizace primyslu v jedné skupiné statd EU oproti
zpomaleni ¢i stagnaci vjiné skupiné statd EU Obrazek 3. Ukazuje se, Ze zatimco
zpracovatelsky pramysl v Némecku, Irsku, Finsku i v zemich V4* pruzné zareagoval na p¥ichod
krize zvy$enim produktivity a snizenim ndkladd, Spanélsko ¢i Recko tak pruzné nebyly.

® Pfiklad Irska se od Recka a Spanélska li&i, nebot v jeho pfipadé bylo strmé zvyseni redlného efektivniho
sménného kurzu zplisobeno bublinou na realitnim a finan¢nim trhu.
* Mimo Madarska



Obrazek 3: Jednotkové mzdové ndklady - zpracovatelsky primysl (rok 2005=100, zdroj dat:
OECD)
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2.2 Dopady na investice v energetice

Nejista budoucnost Recka, Italie, Spanélska, Irska &i Portugalska5 (tzv. PIIGS), kterd od roku
2011 otfasda EU, ma samoziejmé negativni vliv i na bankovni sektor, ktery je otfesen
negativnimi vyhledy ekonomik statd PIIGS, v nichZz jsou banky vSech velkych statd EU
angazovany (Obrazek 4), i nepfilis progresivnimi vysledky jednani o stabiliza¢nich opatienich
na urovni celé EU.

Globalni ekonomicka krize 2008 byla zdanlivé vyfeSena masivnimi intervencemi statu do

verejnych investic a postizenych bank. Nasledovalo nevyhnutelné prudké zadluzeni az

’

predluzeni rady vyspélych statd, které prerostlo do dluhové krize. Nasledovalo snizeni
ratingu mnoha vyspélych statl zvysujici ndklady obsluhu dluhu a omezujici moznost dalSich

verejnych investic a intervenci.

V dusledku nizké kapitdlové primérenosti evropskych bank dochazi ke snizeni ratingu mnoha

v

prednich bank, coz omezi prostor pro dalsi Uvérovani.

5 p % , 1.0 . v ;. v . . v % )
z novych ¢lenskych statl EU je tfeba zminit rovnéz Madarsko, které ovsem neni ¢lenem eurozény
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Obrazek 4: Expozice bank jednotlivych zemi v dluzich zemi PIGS
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Rychla expanze aktiv evropskych bank vedla k velkému rdstu nerovnovah jak v zahrani¢né
obchodni, tak kapitalové sfére, coz lze dobre doloZit v rozsahu pohledavek bankovnich
systém( s Cistym exportem kapitdlu versus zemi s Cistym dovozem kapitalu. Jak ukazuje
obrazek niZe, byly vroce 2010 nejvétsim dluinikem USA, nasledované Spanélskem a
Australii. Vyznamnymi dluzniky byly i dal$i staty mediteranniho pasu — zejména Italie, Recko
a Francie. Naopak nejvét$imi véfiteli bylo Japonsko, Cina a Némecko — tedy staty zaloZené na
pramyslu.

Obrézek 5: Cista pozice statli svéta v roce 2010 (mld. USD)

Largest net foreign debtors! Largest net foreign creditors!

Assets Liabilities Assets Liabilities
United 372 3010
States 15,284 18,356 Japan 6,759 3748
Spain 1673 2936 China 2,193 3892 1,699
Australia 1044 1796 Gemany 7323 6,116
Brazil 587 1,290 Saudi Arabia 1,084 202
Itaty 2734 3187 Switzerland 3047 2348
United
Kingdom 10,843 11,390 Hong Kong 2,723 2032
Mexico 259 613 Taiwan 1,015 389

United Arab

Greece 315 646 Emirates 783 198
France 6,622 6,947 Singapore 6,622 884
Poland 162 470 Norway 1122 762

1 Calculated as foreign invesiment assets less foreign investment liabilities.
SOURCE: Intemational Monetary Fund; McKinsey Global Institute analysis

Zdroj: IMF a McKinsey Global Institute

Otresy finan¢niho a bankovniho systému EU (ale i dalSich vyspélych zemi) maji nékolik
zasadnich dopadd na investice, a to zejména na investice rozsahlé jako napt. v energetice.
Typové se jedna o nasledujici dopady:
e Nejistota ohledné budouciho vyvoje finan¢nich trh( a regulace vyvoldva v bankovnim
sektoru kontrakci pujéek a uvér( (banky intenzivnéji vnimaji rizika spojend



s Uvérovanim a za¢nou omezovat pljcky v segmentu méné bonitnich klientl; viz
zkuSenost z pribéhu financni krize americkych bank 2008 — 2010 - Obrazek 6).

e Podniky nemohou za pfijatelnou cenu dosahnout na finan¢ni prostiedky z dluhového
financovani, proto svij rozvoj musi financovat z vlastnich zdroji a rezerv, ¢imz se
snizuje jejich schopnost investovat.

e Vokamziku, kdy dojde k preliti finan¢ni krize do ekonomiky, musi firmy vzhledem
k nedostatku prostfedk(l ofezavat své rozvojové aktivity — zejména investice a
rozvojové projekty — firmy se predevsim soustfedi na restrukturalizacni opatfeni,

probiha de facto boj o preZiti (zejména u spolecnosti, které do krize jiz vstupovaly
s malymi vlastnimi rezervami).

Obrazek 6: Chovani americkych bank v pribéhu financ¢ni krize 2008 — 2010 (v mld. USD)
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i: FED, http://www.incrediblecharts.com/economy/fed monetary policy.php

Jak ukazuji stfedoevropské zkusSenosti z finanéni krize let 2007 — 2009 (Obrazek 7), vedla
kontrakce bankovniho sektoru k poklesu pfimych zahraniénich investic do vétSiny zemi
Stfedni Evropy a rovnéz k omezeni investic tuzemskych spolecnosti v zahranici. U vétSiny
zemi je pozorovatelny vzestupny vyvoj zahranicnich investic vrcholici v roce 2007 a nasledné
vyrazny pokles v obdobi krize. Firmy omezily své mezinarodni aktivity, a to jak z davodu
zminéného zhorseného pfistupu k financim, tak také kvali snizeni poptavky z vyspélych
ekonomik a vy$simu riziku vyvolanému nardstajicim verejnym ¢i soukromym zadluzenim v
dlsledku krize.


http://www.incrediblecharts.com/economy/fed_monetary_policy.php

Obrazek 7: Priliv a odliv pfimych investic, v mil. EUR (2005—2009)
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Zdroj: Gajduskovd, K. (2010): Dopad svétové ekonomické krize na primé zahranicni investice v
zemich stfedni a jihovychodni Evropy, Working Paper 20/2010, FMV VSE

Na druhou stranu je tfeba fici, Ze s pfichodem ekonomické krize se zménila i struktura
investorl a jejich preference. Zatimco soukromé fondy (private equity funds) byly krizi
zasazeny dle UNCTAD (2010) pomérné silné, investice suverénnich fondu (sovereign welfare
funds) naopak vyrazné rostly. Tento pozitivni vyvoj suverénnich fond( je dan zejména
pozitivnim ekonomickym vyvojem v zemich, z nichz tyto fondy pochazi. To ostatné potvrzuje
i Obrazek 8 nize, ktery ukazuje rozevirajici se ntzky mezi bilanci bézného u¢tu USA a naopak
prebytky na strané rozvojovych zemi, zejména z oblasti Jihovychodni Asie a Blizkého
Vychodu.

Obrazek 8: Bilance béZzného uctu (mld. USD)
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Fondy rovnéz v roce 2009 zmeénily svou strategii a misto na investice do americkych a
evropskych bank se vice zaméfily na primarni sektor, primysl a odvétvi méné zranitelnd
vyvojem na financnich trzich (Obrazek 9) — coZ naopak investicim do energetiky nahrava.
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Obrazek 9: PFfimé investice suverénnich fond( podle odvétvi, v % (2007— 2008, 2009 aZ
kvéten 2010)

Fra [ o
%‘ L 0
= M [0 .
a E T'_Jﬂ o |
= w | g o8
Tl 13 = %] ] ¥ =
2009 -kewiten = o 0 e =
e A, = o [=N
2010 o &5 g (g | R
210 E = & E d| 8
™ i o
o i I =
L =N 5| =D
= B 1 | 4
] oy | |
"-:E-\. -En.
B g = o
- 15 " S| = e
= a |l g 2| ]
e A a8l& g 3| & =
2007-200E # Ll A | 8| 3 -
Li = |5 A £ = H
E i B - =]
] |3 B i
e 2|5 d Z
= (A& B d
4]
A £
0% e 4o ai%a BleG 100%a

Zdroj: Gajduskovd, K. (2010): Dopad svétové ekonomické krize na pfimé zahranicni investice v
zemich stfedni a jihovychodni Evropy, Working Paper 20/2010, FMV VSE

2.3 Zavéry k investicim v energetice v dobé krize — vychodiska pro dalsi analyzu

Jak vyplyva z vySe uvedeného struéného prehledu vztahu investic a ekonomické krize,

globalni ekonomickd a financni krize zpUsobila nékolik zdsadnich zmén na svétovych trzich,

vvvvvv

Nedostatek likvidity ve vyspélych statech, naopak volné investi¢ni prostfedky maji
staty doposud povazované za rozvojové

Kontrakce bankovniho sektoru vEU a vUSA — zvySend citlivost bank na riziko
ovliviiuje dostupnost Uvérl — spolecnosti musi ve zvySené mire vyuzivat vlastni
prostiedky k provoznimu financovani i investicim

V energetice soucasny stav znamena, Ze rfada evropskych a americkych spoleénosti,
které v minulosti vyrazné zainvestovaly (napf. do plynovodd, zkapalfiovacli zemniho
plynu, novych technologii, elektraren apod.) v soucasnosti pouze obtizné mohou
ziskat od evropskych a americkych bank prostifedky na dalsi investice

Prostfedky na investice v energetice naopak mohou poskytnout fondy a banky
z rozvojovych zemi, které maji zajem investovat do pfirodnich zdroja a kli¢ovych
odvétvi — otazkou pro nize uvedenou analyzu vsak zlstdva, zda jsou tito investofi
pfijatelni pro vlady clenskych statd EU a USA a rovnéz pro velké energetické
spolecnosti v téchto vyspélych zemich
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3. Nekonvencni loZiska plynu a spolecnosti, které jej rozvijeji

V ramci této kapitoly jsou popsany hlavni hraci v oblasti rozvoje nekonvenénich lozisek plynu
v USA, Evropé a v nékterych mimoevropskych statech. Konkrétnim cilem tohoto popsiu je
zmapovat, kdo by se teoreticky mohl vénovat rozvoji nekonvencnich lozZisek zemnich
v Polsku ¢ CR. Konkrétné nas zajimd, zda spole¢nosti maji prostiedky (na zékladé jejich
financnich vykazu) na expanzi, zda maji pfitomnost ve Stfedni a Vychodni Evropé (SVE) nebo
alespon jinde v EU, a zda se vyjadfovaly k moZznostem expanze do EU/SVE. Prvni kapitola
stru¢né uvadi informace o nekonvencnich zdrojich plynu.

Na zakladé této analyzy vyhodnotime potencial, ¢i spiSe pravdépodobnost, Ze by dana
spole¢nost méla zajem investovat do rozvoje nekonvenénich loZisek plynu v Polsku nebo CR
a zkusime odhadnout rovnéz intenzitu tohoto zdjmu. Tento odhad ndm napovi, v jaké mire
by dana spolecnost za mozZnost rozvoje nekonvencnich loZisek byla schopna prosazovat své
zajmy i pfes odpor napf. energetickych spolecnosti vyuzivajicich tradi¢ni zdroje zemniho
plynu.

3.1 O nekonvencnich zdrojich plynu

3.1.1 Strucné o nekonvencnich zdrojich plynu
Zemni plyn miGzeme zjednodusené dle typu vyskytu rozdélit na nasleduijici:

e konvenéni zemni plyn vihky, pokud je zemni plyn téZen spolecné s ropou;
e konvenéni zemni plyn suchy - v lokalitach, kde loZiska neobsahuji Zadnou ropu;

e hydraty metanu, cozZ je pevna substance podobnd snéhu, tvofend 20 % metanu a 80
% vody; hydraty se nachazeji v zemské kiire pod dnem oceant®;

e metan, jehoZ plvod je spojovan se vznikem ¢ernouhelnych sloji; plyn je absorbovan v
uhelnych slojich a je vdzan v mikroporézni strukture uhelné hmoty;

e plyn ze skalnich loZisek;
e Dbfidlicovy plyn.

Vyskyt vySe zminénych typl zemniho plynu ndzorné zachycuje nasledujici obrazek.

® Tato latka se nachazi ve formé pevného skupenstvi v zemské kirfe pod dnem ocednu a skryva v sobé znacny
potencial. Zasoby zemniho plynu ve formé hydratl jsou odhadovany az na nékolikanasobek konvencnich zdsob
(podle IEA je to minimalné 9 000 biliond m3, mohly by vSak dosahovat aZ cca 20 000 biliond m3). VyuZiti téchto
vyznamnych zasob je vSak zavislé na technologickém vyzkumu, ktery by umoznil jejich efektivni tézbu.
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Obrazek 10: Geologické schéma zdroji zemniho plynu
Schematic geology of natural gas resources
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Zdroj: EIA,
http://www.eia.doe.qov/oil gas/natural gas/special/ngresources/ngresources.html

Nasledujici obrazek ilustruje vliv rostoucich cen ZP a dokonalejsich technologii na rentabilitu
tézby jednotlivych druhd ZP. Cim vyse si uvedeny zdroj v pyramidé stoji, tim je levnéji a l1épe
dostupny, zaroven vsak v mensim objemu.

Obrazek 11: Pyramida zdroju ZP a vliv rostoucich cen ZP a dokonalejsich technologii na
rentabilitu tézby

jSitechnologie

Plyn ze skalnich loZisek

Dokonale

Metan vazany na uhelné sloje

Bridlicovy plyn

Hydraty metanu

Zdroj: Friedrich Hehl, Next Stop Europe? The Potential of Shale Gas for the European
Continent, Institutionen for fysik och astronomi, Uppsala University 2010

Jak ukazuje nize uvedend mapa svéta, nachdzeji se vyznamnd nekonvencni loZiska plynu
v fadé statd mimo USA i mimo EU. Pfi Uvahach o tézbé plynu z nekonvencnich lozisek je
tfeba mit tento globalni pohled na paméti. Z hlediska globdlniho rozhodovani spoleénosti,
které nekonvencni loZiska zemniho plynu vytéZuji, se totiz EU mUze jevit jako relativné méné
zajimava v porovnani s napt. loZisky v Jizni Americe, v Africe nebo v Asii.
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Rada zemi pravé ztéchto oblasti po Uspéchu bfidlicného plynu v USA vyjadfila zdjem o
prizkum vlastnich potencidlnich nekonvencnich zdrojd plynu. Vzhledem k tomu, Ze tézba
bridlicného plynu napf. v Jizni Americe ¢i Jihovychodni Asii by mohla zasadnim zplUsobem
ovlivnit globalni trh s plynem (z fady Cistych dovozct by se mohli v dlouhodobém horizontu
stdt — podobné jako z USA — zcela sobéstacné zemé nebo dokonce Cisti vyvozci plynu),
pfistoupila Mezindrodni energeticka agentura (EIA) k odhadu potencidlu tézby bfidlicového
plynu v jednotlivych statech svéta. Za timto ucelem oslovila externiho konzultanta,
spole¢nost ARI (Advanced Resources International, Inc.), aby proved| prvotni hodnoceni
zdroju bridlicového plynu.

Zprava spolecnosti ARl hodnotila 48 bfidlicovych panvi ve 32 statech svéta (viz mapa vyse).
Cervené oznacené lokality znaéi loZiska, pro které byly udélany urcité odhady technicky
vytézitelnych zdsob. Pro tvorbu odhadl ve Zluté oznacenych lokalitdch nebyl ve vétsiné
pripadl dostatek dat, proto hodnoceni téchto oblasti bylo vypusténo. V bile oznacenych
statech byla hodnocena alespori jedna bfidlicovd panev. Sedé oznadené zemé hodnoceny
nebyly (viz pravé Obrazek 12).
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T, 3
ur <
e
- S
- Jr"r
Legend ; .
M Assessed basis with rescurce estimate o %
| Assessed basins wilhou! resourca estimale 3 .
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Zdroj: EIA

Ackoli zprava priznava, ze odhady zdrojli se budou s pribéhem ¢asu ménit, dovoluje si tvrdit,
Ze objem svétovych zasob bfidlicového plynu je znacny. Prvotni odhad technicky
vytézitelnych zdsob mluvi o 5 760 Tcf bridlicového plynu. Spolu se Spojenymi staty (862 Tcf)
jsou pak celkové svétové rezervy bridlicového plynu vzemich zahrnutych do studie
odhadovany na 6 622 Tcf.
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Pro lepsSi predstavu svétové prokazané rezervy zemniho plynu dosahovaly k 1. lednu 2010
cca 6609 Tcf, svétové technicky vytézitelné zdsoby zemniho plynu pak 16 000 Tcf. Spolu
s odhadem zdasob bfidlicového plynu se zprava dostava na 22 600 Tcf technicky vytézitelnych
zasob.Tyto odhady vSak v sobé nesou, jak zprava pfiznava, znaénou miru nejistoty z dlivodu
kratké historie tézby bfidlicového plynu a odtud nedostatku dat (problém tvorby odhadl
potencialnich zasob je dale diskutovan v kapitole 3.1.2).

Zprava identifikuje dvé skupiny zemi, pro které se zdd byt vyvoj v oblasti tézby bridlicového
plynu nejatraktivnéjsi. Prvni skupinou zemi jsou staty, které jsou vysoce zavislé na dovozu
zemniho plynu, maji alespon caste¢né vybudovanou infrastrukturu pro produkci zemniho
plynu a odhadované zdroje bfidlicového plynu jsou vyznamné v porovnani s vlastni
spotfebou zemniho plynu dané zemé. V téchto zemich by rozvoj tézby bfidlicového plynu
mohl signifikantné ovlivnit bilanci zemniho plynu a motivovat k dalsimu vyvoji. Pfikladem
takovych statl jsou Francie, Polsko, Turecko, Ukrajina, Jizni Afrika, Maroko ¢i Chile.

Druhou skupinu tvoti zemé, jejichz objem odhadovanych rezerv je velky (napf. vice nez 200
Tcf) a zemé jiz ma vytvorenu produkéni infrastukturu pro tézbu plynu pro vlastni spotiebu i
vyvoz. Vedle Spojenych stati se k takovym zemim fadi Kanada, Mexiko, Cina, Australie,
Libye, Alzirsko, Argentina i Brazilie (viz tabulka nize).

Tabulka 1: Technicky vytéZitelné rezervy bfidlicového plynu dle zemé

AlZirsko 231 | Maroko 11
Argentina 774 | Nizozemi 17
Australie 396 | Norsko 83
Bolivie 48 | Pakistan 51
Brazilie 226 | Paraguay 62
Kanada 388 | Polsko 187
Chile 64 | Jizni Afrika 485
Cina 1275 | Svédsko 41
Kolumbie 19 | Tunisko 18
Dansko 23 | Turecko 15
Francie 180 | Ukrajina 42
Némecko 8 | Velka Britanie 20
Indie 63 | Spojené staty 862
Libye 290 | Uruguay 21
LotySsko 4 | Venezuela 11
Mexiko 681 | Zapadni Sahara 7
Celkem 6 622
Zdroj: EIA
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Jak je vidét, ackoliv Polsko patfi k atraktivnim cilim pro rozvoj nekonvencnich loZisek plynu,
nejde rozhodné o jediny mozny cil a ani o cil nejatraktivnéjsi, zejména z divodu celé fady
technicko-administrativnich prekazek, jimz rozvoj tézby v Evropé Celi.

3.1.2 Problémy pfi odhadu technicky vytézitelnych rezerv
Odhady technicky vytézitelnych neprokazanych rezerv bfidlicového plynu dosahuji dle EIA

827 Tcf’. | presto, 7e vsoulasnosti je kdispozici diky rostouci aktivité v oblasti tézby
nekonvencnich zdroju daleko vice informaci, i EIA pfipousti, Ze v publikovanych dCislech je
znaény stupen nejistoty. Pfiznava, ze s postupnym vyvojem informaci ziskanych pfi tézbé,
produkci a s vyvojem technologii se bude objem technicky vytéZitelnych zasob ménit.
Zaroven je predikce tohoto ukazatele zaloZzena na urcitych predpokladech — na produkénich
mirdch dosahovanych na soucasnych loZiscich, které jsou extrapolovany a aplikovany na
budouci potencidlni budouci loziska i presto, ze zkuSenost naznacuje, Ze produkéni miry se
mohou i u sousednich vrt(l liSit trojndsobné. V ramci jedné lokality se vrty mohou lisit
hloubkou, porositou bridlice, vlastnostmi tézeného plynu atd. a produkéni miry tak mohou
byt rozdilné aZ desetindsobné. Navic z divodu kratké historie tézby nekonvencéniho plynu
nelze stanovit dlouhodobé produkéni profily pro bridlicové vrty.

Pesimisticky ndzor na soucasné odhady zasob bfidlicového plynu ma i geolog Arthur Berman,
ktery podrobné zkoumal podklady pro odhady dle jeho nazoru vyznamné nadhodnocenych
zasob bridlicového plynu ve Spojenych statech. Upozornil, Ze pfi tvorbé odhad(l casto
dochdzi k zaméné relativné bohatych "jader" nalezist, jez tvori obvykle tak 10-20% celkové
plochy, za celou plochu nalezist, ackoliv zbytek Uzemi je na surovinu uz mnohem chudsi.
Navic také poukazal také na velmi rychly pokles vynosl z vrtl pouZivajicich k tézbé
bridlicového plynu takzvané hydraulické rozruSovani matecni horniny (az 65-85% pokles
béhem prvniho roku tézby). Dle jeho nazoru se u tretiny vrtl po 4-6 letech uz dalsi tézba
bfidlicového plynu vibec nevyplati.

Tabulka 2: Odhadované technicky vytézitelné zasoby bfidlicového plynu

Europe

France 0,03 1,73 98% 0,2 180
Germany 0,51 3,27 84% 6,2 8
Netherlands 2,79 1,72 -62% 49,0 17
Norway 3,65 0,16 -2,156% 72,0 83
UK 2,09 3,11 33% 9,0 20
Denmark 0,30 0,16 -91% 2,1 23
Sweden - 0,04 100% 41

" EIA Annual Energy Outlook 2011 vyuziva celkovy odhad rezerv for U.S. natural gas (onshore a offshore, v¢.
Aljasky) ve vysi 2 543 Tcf, véetné¢ 862 Tcf biidliéného plynu, (35 Tcf prokdzanych rezerv plus 827 Tcf
technicky vytézitelnych neprokazanych rezerv).
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Poland 0,21 0,58 64% 5,8 187

Turkey 0,03 1,24 98% 0,2 15
Ukraine 0,72 1,56 54% 39,0 42
Lithuania - 0,10 100% 4
Others 0,48 0,95 50% 2,71 19
North America

United States'”! 20,6 22,08 10% 272,5 862
Canada 5,63 3,01 -87% 62,0 388
Mexico 1,77 2,15 18% 12,0 681
Asia

China 2,93 3,08 5% 107,0 1,275
India 1,43 1,87 24% 37,9 63
Pakistan 1,36 1,36 - 29,7 51
Australia 1,67 1,09 -52% 110,0 396
Africa

South Africa 0,07 0,19 63% - 485
Libya 0,56 0,21 -165% 54,7 290
Tunisia 0,13 0,17 26% 2,3 18
Algeria 2,88 1,02 -183% 159,0 231
Morocco 0,00 0,02 90% 0,1 11
Western Sahara - - - 7
Mauritania - 1,0 0
South America

Venezuela 0,65 0,71 9% 178,9 11
Colombia 0,37 0,31 -21% 4,0 19
Argentina 1,46 1,52 4% 13,4 774
Brazil 0,36 0,66 45% 12,9 226
Chile 0,05 0,10 52% 3,5 64
Uruguay - 0,00 100% 21
Paraguay - - 62
Bolivia 0,45 0,10 -346% 26,5 48
Total of above

areas 53,1 55,0 -3% 1274 6 622
Total world 106,5 106,7 0% 6 609

Zdroj: EIA, World Shale Gas Resources: An Initial Assessment of 14 Regions Outside the
United States, April 2011

3.1.3 Zavéry obecné k nekonvencnim zdrojam plynu
Z hlediska obecnych zavéra ke globalni situaci v rozvoji nekonvencnich lozZisek plynu, které

jsou vyuZitelné pro analyzu vyhledd tézby plynu z téchto loZisek v regionu SVE (zejména
v Polsku), jsou nasledujici:
e ackoliv doposud neni ziejmé, jak velky je realny objem ekonomicky a technologicky
vyuzitelnych rezerv plynu v nekonvencénich loziscich, jiz nyni je zfejmé, Ze jejich vyuZiti
i vdalSich zemich (mimo USA) m(iZze znamenat jeden z nejvyznamnéjsich Sok( pro
globalni energetiku v poslednim stoleti;
e hlavnim zdrojem Soku pro stavajici usporadani vazeb v globalni energetice je
predevsim fakt, Ze se nekonvencni loZiska nachazi ¢asto na Uzemi statu, které byly
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povazovany za permanentni Cisté dovozce energetickych komodit — zkuSenost z USA
viak ukdzala, Ze se tito Cisti dovozci plynu mohou diky rozvoji nekonvencnich loZisek
plynu stat nejen sobéstacnymi, ale potencidlné i ¢istymi vyvozci;

e tato situace vglobdlu znamend zménu v geopolitickém rozloZzeni sil — zejména
oslabeni Ruska a statl GECF (plynovy OPEC) a mozZnost presahu tohoto Soku i do
dalSich trh(a s energetickymi komoditami (napf. vfadé zemi, které budou mit
k dispozici za ekonomicky vyhodnych podminek plyn z vlastnich loZisek, mlze dojit
k odklonu od dopravnich technologii zalozenych na ropé a ropnych derivatech
k technologiim vyuZivajicim plyn, coZ mGze ovlivnit i trh s ropou apod.);

e 7z hlediska rozvoje nekonvencnich loZisek v regionu SVE je pak dllezitym poznatkem,
Ze aC jsou loziska bfidlicného plynu v Polsku nejatraktivnéjsSim cilem v Evropé,
z globalniho hlediska mize byt pro mezindrodni spolecnosti zamérené na rozvoj
nekonvencnich loZisek zajimavéjsi jiny region — napf. Brazilie, Argentina, Jizni Afrika,
Austrdlie nebo Libye — a pfi hodnoceni vyhledl polskych loZisek je tfeba tento
globalni aspekt celé véci nepoustét ze zretele.

3.2 Spolecnosti rozvijejici nekonvencni zdroje plynu v USA

Nalezeni a téZzba nekonvencnich zdroji plyn( (bfidlicovy plyn, plyn ze skalnich loZisek a
metan vazany na Cernouhelné sloje (CBM), atd.) v USA jsou oznacovany za revoluci v
energetickém primyslu. Produkce plynu z nekonvencénich loZisek plynu v poslednich letech v
USA predcila vSechna optimistickd o¢ekavani, zdsadné proménila mistni trh s plynem a zacala
vyznamné ovliviiovat i svétovy trh. Jesté nedavno Spojené staty plyn dovazely. V roce 2009
se staly nejvétSim svétovym producentem plynu a v soucasnosti dokonce americti tézafi
planuji vyvaziet stlaeny plyn do Asie a zacinaji pomyslet na jeho vyuZiti v dalSich oborech
vedle tradi¢niho vyuZiti jako zdroje k vyrobé elektrické energie a tepla. Produkce plynu
z bridlic rostla vletech 2000-2006 primérnym rocnim tempem 17%, v letech 2006-2010
tempem 48%.

Stejné jako u mnoha jinych technologickych revoluci popularita vyuziti bridlicného plynu (a
dalSich nekonvencnich zdroju plynu) pfisla, spiSe nez s novym vyjimecnym objevem, se
spravné nacasovanou kombinaci jiz existujicich zdokonalenych technologii.

Vroce 1990 dal George Mitchell dohromady znalost, Ze bridlicnd skala obsahuje plyn,
technologii hydraulického Stépeni (zndmou jiz v roce 1940), technologii horizontalnich vrtu
(pouzivanou od 70. let 20. stoleti) a seizmicky prlzkum usnadnény soucasnou Urovni vyvoje
informacnich technologii umoziujici vytvaret 3D modely struktury zemské kiry a prokdzal,
Ze z nékolika kilometr( hlubokych vrstev bfidlice je mozné vytézit za ekonomicky priznivych
podminek nezanedbatelny objem plynu®.

By poloviné 70. let byly v ramci spoluprace soukromych investord s institucemi U.S. Department of Energy a
Gas Research Institute vyvijeny technologie pro komeréni produkci zemniho plynu v loZisku Devonian (Huron)
shale na vychodé USA. Tato spoluprdce napomohla vzniku technologii, které se staly nepostradatelnymi pfi
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BOX 1

Nasledujici graf porovndva produktivitu horizontdlnich a vertikalnich vrtl se zavérem, zZe

kumulativni produkce horizontalnich vrtl je témér dvojnasobek v porovnani s produkci
vrta vertikalnich.

Obrazek 13: Porovnani produktivity horizontalniho a vertikalniho vrtu
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Zdroj: McGill, Christopher B. Americas natural gas challenge, 02/2006

Prvnim a doposud nejvyznamnéjSim loZiskem bfidlicového plynu je loZisko Barnett v Texasu,
kde spole¢nost Mitchell Energy and Development zacala se svymi experimenty. Zkusenosti
s timto loZiskem umoznily zvysit efektivnost tézby v dalSich lokalitach (napf. Marcellus na
vychodé USA) a podpofily boom tézby nekonvencnich zdroji plynu. V soucasné dobé je
loZisko Barnett zdrojem 5% zemniho plynu v USA.

Spole¢nost Mitchell Energy and Development zacala s pokusy v oblasti tézby pomoci
hydraulického stépeni jiz v roce 1981, Uspéchu vsak dosahla az v roce 1999, kdy se ji podafilo
vytézit vyznamnéjsi objem zemniho plynu. Poté byla prevzata spolecnosti Devon Energy,
kterd pfinesla zku$enosti s horizontalnimi vrty. Uspéch spole¢nosti Mitchell pfitahl do
odvétvi konkurenty, jiz zacali hledat i vjinych loZiscich - Fayetteville’ a Woodford™® v
Arkansasu a Oklahomé (2004) & Haynesville'! v Louisiané (2008).

tézbé zemniho plynu z bfidlicovych loZisek, tj. technologie horizontalnich vrtl, vodni Stépeni apod. Vétsiho
rozsifeni se vsak tézba bridlicového plynu dockala az po Uspésnych experimentech spolecnosti Mitchell Energy
and Development Corporation v oblasti Barnett shale.

? Lotisko Fayetteville Shale v arkansaské ¢asti panve Arkoma zahrnuje vrty o hloubce 460 - 2 000 m. PGvodné
zde byla pouZivana klasicka technologie vertikalnich vrtl,, producenti vSak zacali postupné prechdazet na vrty
horizontalni. Hlavnimi tézarskymi spolecnostmi v této oblasti jsou SEECO (dcefind spolecnost Southwestern

Energy Co., ktera lozisko objevila), Chesapeake Energy, Noble Energy Corp., XTO Energy Inc., Contango Oil &
Gas Co., Edge Petroleum Corp., Triangle Petroleum Corp., and Kerogen Resources Inc.

19 Té7ba plynu z loZiska Woodford v Oklahomé zacala jiz v roce 1939. Ptfesto v roce 2004 oblast ¢itala pouze 24
vrtd. Vroce 2008 jich tam bylo jiz 750, coZ podporuje hypotézu o rostouci popularité tézby plynu
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Obrazek 14: Roc¢ni produkce loZiska Barnett v panvi Fort Worth (bcf)
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Obrazek 15: Produkce btidlicového plynu v USA dle lokalit
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Zdroj: Navigant Consulting Inc. North American Natural Gas Supply Assessment. Technical
report, 2008.
DalSim vyznamnym zdrojem se stalo loZisko Marcellus v Pensylvanii. Vroce 2003 zde

spolecnost Range Resources vyhloubila fadu ,suchych” vrtd v hodnoté 6 mil. USD, nez
geolog Bill Zagorski upozornil na podobnost loZiska Marcellus s loZiskem Barnett, firma
pouzila technologii hydraulického Stépeni pfi hloubeni vrtu Renz 1 v fijnu 2004 a dostala se
k vétsSimu objemu plynu. Nékteré odhady hovofi o zasobé cca 50 Tcf bfidlicového plynu
v této oblasti.

Vyvoj v oblasti tézby bfidlicového plynu zménil poméry na americkém trhu se zemnim
plynem. Rozsifeni technologii na nova loZiska zvySilo produkci bridlicového plynu v USA
20,39 Tcf v roce 2000 na 4,87 Tcf v roce 2010, coz Cinilo 23% americké produkce suchého

z nekonvencnich zdrojd v USA. Stejné jako u jinych loZisek, i zde se plvodné pouzivaly vertikalni vrty, pozdéji e
preslo k horizontdlnim. NejvétSim producentem na tomto loZisku je spolecnost Newfield Exploration s dalSimi
konkurenty jako Devon Energy, Chesapeake Energy, Cimarex Energy, Antero Resources, St. Mary Land and
Exploration, XTO Energy, Pablo Energy, Petroquest Energy, Continental Resources a Range Resources.

" pocatek novodobé tézby plynu z loziska Haynesville v severozdpadni Louisiané se datuje ke konci roku 2007,
kdy tu plyn objevila firma Cubic Energy. Tento nalez byl nasledovan ozndmenim spole¢nosti Chesapeake Energy
v bifeznu 2008, Ze firma také dokoncila vrty na tomto lozisku.
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zemniho plynu. Zasoby bfidlicového plynu stouply na 60,6 Tcf ke konci roku 2009, kdy
dosahly 21% celkovych zasob zemniho plynu v USA.

Tabulka 3: Vyvoj produkce nekonvencniho plynu v USA
Celkem Konvencéni Nekonven¢ni Procento

Tcf/rok Bcf/den  Tcf/rok Bcf/den  Tcf/rok Bcf/den  nekonvenéniho
1998 19,02 52,12 13,64 37,37 5,38 14,75 28,29%
1999 18,83 51,6 13,46 36,87 5,37 14,72 28,52%
2000 19,18 52,55 13,35 36,57 5,84 15,99 30,45%
2001 19,62 53,74 13,31 36,47 6,3 17,27 32,11%
2002 18,93 51,86 12,34 33,81 6,59 18,05 34,81%
2003 19,1 52,32 12,31 33,73 6,79 18,6 35,55%
2004 18,59 50,93 11,09 30,39 7,5 20,54 40,34%
2005 18,05 49,45 10,16 27,83 7,89 21,62 43,71%
2006 18,48 50,62 10 27,4 8,48 23,22 45,89%
2007 19,28 52,82 10,41 28,51 8,87 24,3 46,01%
Q1 2008
(ekviv.) 20,28 55,56

Zdroj: North American Natural Gas Supply Assessment, Navigant Consulting, July 2008

Tabulka 4: Produkce nekonvenéniho plynu v USA dle typu
Plyn ze skalnich

lozisek CBM Bridlicovy plyn Celkem
Tcf/rok Bcf/den  Tcf/rok Bcf/den  Tcf/rok Bcf/den  Tcf/rok Bcf/den
1998 3,77 10,33 1,26 3,46 0,35 0,95 5,38 14,74
1999 3,69 10,11 1,33 3,65 0,35 0,96 5,37 14,72
2000 3,96 10,84 1,45 3,97 0,43 1,18 5,84 15,99
2001 4,29 11,74 1,54 4,21 0,48 1,32 6,31 17,27
2002 4,46 12,23 1,57 4,31 0,55 1,51 6,58 18,05
2003 4,62 12,65 1,58 4,33 0,59 1,61 6,79 18,59
2004 5,09 13,95 1,72 4,71 0,69 1,88 7,5 20,54
2005 5,38 14,74 1,74 4,77 0,77 2,1 7,89 21,61
2006 5,64 15,46 1,8 4,92 1,04 2,84 8,48 23,22
2007 6,01 16,46 1,81 4,96 1,05 2,88 8,87 24,3

Zdroj: North American Natural Gas Supply Assessment, Navigant Consulting, July 2008

Rostouci vyznam bfidlicného plynu v USA™ pfiznava i EIA ve svém Annual Energy Outlook
2011 (AE02011). Dubnova zprava amerického Ufadu pro energetické informace (EIA) uvadi,

13, Vzhledem k celkovému

Ze zasoby technicky tézitelného plynu z bfidlic v USA ¢ini 862 Tc
odhadovanému objemu rezerv zemniho plynu v USA dosahujicimu dle referenéniho scénare
AEO 2011 2 543 Tcf se bfidlicovy plyn podili na tomto ukazateli 34%. Odhadovana produkce

je zobrazena v Obrazek 16. V nasledujicich letech by mél byt bfidlicovy plyn nejvétSim

12 2droj: http://geology.com/energy/world-shale-gas

B3 E1A’s Annual Energy Outlook 2011 uses a total resource estimate for U.S. natural gas (onshore and offshore,
including Alaska) of 2,543 Tcf, including 862 Tcf of shale gas, (35 Tcf of proved reserves plus 827 Tcf of
technically recoverable unproved resources.)
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prispévatelem k rGstu produkce zemniho plynu v USA s podilem 46% na celkové produkci
zemniho plynu v USA v roce 2035.

Obrazek 16: Odhadovana produkce ZP v USA dle typu zdroje (1990 — 2035, tcf)
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Zdroj: Annual EnergyOutlook 2011, DOE/EIA-0383(2011), April 2011

Bfidlice neni jedinym nekonvenénim zdrojem plynu. Za pomoci stejnych technologii
horizontalniho vrtani a hydraulického stépeni je mozné ziskavat plyn ze skalnich lozisek a
metan vazany na uhelné sloje (CBM). Metan z uhelnych sloji je v soucasnosti také
vyznamnym zdrojem plynu v USA (predevsim lozZisko San Juan v Novém Mexiku). V roce 2007
se podilel necelymi 10 % na produkci zemniho plynu v USA. Odhady mluvi o vice nez 700 Tcf
rezerv metanu vdzaného na uhelné sloje s témér 100 Tcf economicky vytéZitelnych zdsob
v USA™,

Obrazek 17: Rocni produkce metanu vazaného na uhelné sloje dle lokality
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* zdroj: www.natgas.info/html/coalbedmethane.html
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Produkce plynu ze skalnich loZisek dosahovala v roce 2007 6,01 Tcf a podilela se 31% na
produkci zemniho plynu v USA.

Obrazek 18: Ro¢ni produkce plynu za skalnich loZisek dle lokality
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Ackoliv se plyn ze skalnich loZisek podili v sou€asnosti vétSi mérou na produkci zemniho
plynu v USA, v referenénim scénari AEO 2011 nepfispiva k celkovému ristu produkce. Presto
zUstavd vyznamnym zdrojem plynu majici spolu s CBM 29-40% podil na celkové produkci
v pribéhu let 2009-2035 (viz Obrazek 16).

Predchazejici ¢ast kapitoly stru¢né shrnula vyvoj tézby plynu z nekonvencnich zdroji v USA,
ktery ¢astecné vysvétluje souéasnou situaci na tamnim trhu. Jak jiz bylo feceno, s pokusy
v oblasti tézby pomoci hydraulického Stépeni zacala spolec¢nost Mitchell Energy and
Development. Jeji Uspéch pfitahl do doposud economicky nezajimavého odvétvi konkurenty,
jiz zacali hledat i v jinych lozZiscich.

Slo zejména o nezavislé producenty plsobici na americkém trhu nebo spole¢nosti, které
vznikly za Ucelem tézby plynu z nekonvencnich loZisek. Ropni giganti jako Exxon Mobil, BP
nebo Royal Dutch Shell boom novych zdroja plynu v USA zameskali a byli ¢i jsou nuceni
kupovat nezavislé producenty za desitky miliard dolar(. V Evropé jiZ tyto koncerny v posledni
dobé ziskaly povoleni k prizkumu moznych nalezist plynu v bfidlicovych horninach v Polsku,
Svédsku, Némecku, Francii a Rakousku. Nasledujici tabulka zachycuje hlavni producenty
bridlicového plynu v USA.

23


http://www.adv-res.com/

Tabulka 5: Vybrani producenti bfidlicového plynu v USA dle rozlohy lozZisek a trini
kapitalizace

EnCana Corp. 6% 39,029 47,327
Burlington Resources 2% 27,461 28,538
Devon Energy 3% 27,191 32,163
Marathon Oil NA 22,080 25,788
Talisman Energy NA 17,724 19,960
EOG Resources 13% 17,478 18,279
XTO Energy 53% 15,182 18,392
Chesapeake Energy 45% 10,392 15,563
Murphy Oil NA 9,095 8,355
Noble Energy NA 6,756 8,749
Southwestern Energy 71% 6,281 6,130
Newfield Exploration 3% 5,821 6,588
Range Resources 6% 3,253 3,879
Quicksilver Resources 36% 2,952 3,471
Denbury Resources 40% 2,706 2,919
Penn Virginia NA 1,092 1,738
Petrohawk Energy 40% 907 1,364
Carrizo Oil & Gas 26% 619 719
Parallel Petroleum 2% 545 607
Edge Petroleum 53% 442 458
Contango Oil & Gas 13% 155 127
Infinity Inc. 31% 96 113

Zdroj: Shale gas. A supplement to Oil and Gas Investor, January 2006.

Nejvyznamnéjsimi hraci v oblasti tézby plynu ze skalnich loZisek jsou napf. Berry Petroleum
Co., Barrett Resources, Questar Corp.’s, Ultra Petroleum Inc.’s, EnCana Corp., Burlington
Resources, Gasco Energy Inc.'s, EOG Resources Inc., Southwestern Energy, Abraxas
Petroleum Corp., Anadarko Petroleum Corp., Newfield Exploration, Bill Barrett Corp.,
Cimarex Energy Co., El Paso Corp., Kerr-McGee Corp., Petro-Canada, Range Resources Corp.,
Petrohawk Energy Corp. etc.” Stejné jako u bfidlicového plynu je plyn ze skalnich lozisek
téZzen mensimi nezavislymi producenty specializujicimi se na oblast ziskavani plynu
z nekonvencnich zdroju.

Klicovymi spole¢nostmi v oblasti produkce CBM jsou napft. firmy Methane Energy Corp.
(MEC)*®, Energy Partners (organizatni jednotka spadajici pod Range Resources Corp.),
Anadarko Petroleum, Pennaco Energy (Marathon Qil), Bill Barrett Corp., Williams Production

r Zdroj: A Supplement to Oil and Gas Investor, Tight gas, March 2005
1® dceFina spolecnost Vancouverbased Scarab Systems Inc., pozdéji pfejmenované na Torrent Energy Corp
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RMT Co., Storm Cat Energy, Pennaco Energy (dcefind spolec¢nost Marathon Qil), Williams
Production RMT Co., Lance Oil & Gas Co., JM Huber Corp., Devon Energy Production etc.'’
Jak ilustruje vylet v predchdzejici tabulce a odstavcich, americky trh stézbou
z nekonvencnich lozZisek plynu tvofi velké mnoZstvi nezavislych spolecnosti, které jsou, jak
plyne z podobnosti technologii pouzivanych pfi tézbé at uz bridlicového plynu, CBM ¢i plynu
ze skalnich loZisek, vétsinou aktivni ve vSech téchto oblastech.

Svétovi ropni giganti zatim na americkém trhu dominantni roli nehraji, pomalu ziskavaji
podily na produkci pres akvizice mensich hracli. O to vyraznéji projevuji svou snahu na
mimoamerickych trzich. Tento fakt potvrzuje castecné i nasledujici tabulka top 20
producentd zemniho plynu v USA. Zatimco v této tabulce se svétovi ropni giganti objevuji na

prednich mistech, Zebfi¢ku top producentl napf. bfidlicového plynu v USA nevévodi (viz.
Tabulka 5).

Tabulka 6: Top 20 producent ZP v Q1/2008

Daily U.S. Natural Gas_ 2010 Reported Proved U.S. us. u.s. U.S. Gas Rigs
Production™? 3Q'11 3Q'11 U.S. Net Natural Gas Gas Rigs  Gas Rlgs % Drilling
vs. 2Q'11 vs. 3Q'10 Proved Natural RP Reserves Drllllng aon Drllllng on change Since
Company Ticker 3Q'i1 2Q'11 3Q'10 % Change % Change Gas Reserves Ratio® Ranking 10728711 171710 1/1/10
1 ExxonMobil XoM m 3,842 3,726 2.0% 5.1% 26,111 18 1 47 52 (10%)
2 Chesapeake CHK 2,763 2,575 2,748 7.3% 0.6% 15,455 15 2 66 110 (40%)
3 Anadarko APC 2,326 2,234 (2.4%) 1.7% 8,117 10 [ 33 24 38%
4 Devon DVN 2,029 1,942 (0.0%) 4.4% 9,065 12 5 40 34 18%
5 EnCana ECA 1,864 1,731 2.2% 10.1% 7,477 11 7 29 40 (28%)
6 BP BP 1,833 2,190 (0.8%)  (16.9%) 13,743 21 3 12 12 0%
7 ConocoPhilllps  COP 1,651 1,820 (2.1%)  (11.2%) 10,479 18 4 12 10 20%
8 Southwestern SWN 1,347 1,138 3.8% 22.9% 4,930 10 9 15 16 (6%)
9 Willlams WMB 1,203 1,135 5.7% 12.1% 4,272 9 10 17 14 21%
10 Chevron cvX 1,299 1,255 (3.0%) 0.4% 2,472 5 18 1 1 0%
11 EOG EOG 1,114 1,175 0.7% (4.5%) 6,491 16 8 17 31 (45%)
12 Shell RDS 903 1,151 2.8% (19.4%) 2,671 8 15 22 14 57%
13 Apache APA 880 737 (2.5%) 16.5% 2,937 9 14 2 8 (75%)
14 BHP BHP 856 654 0.1% 31.0% 3,110 10 12 25 19 32%
15 Occldental 0XY 761 656 5.0% 21.8% 3,034 10 13 6 1 500%
16 El Paso EP 676 601 (3.6%) 8.5% 2,396 10 19 5 8 (38%)
17 QEP QEP 626 598 3.8% 8.7% 2,613 11 16 11 15 (27%)
18 Ultra uPL 627 580 0.0% 8.1% 4,200 18 11 7 11 (36%)
19 EXCO Xco 489 309 8.1% 70.9% 1,499 8 20 26 13 100%
20 Equitable EQT 482 370 8.5% 41.4% 5,206 27 9 13 19 (32%)
Totals / Average 27,794 27,383 26,749 1.5% 3.9% 136,278 406 452 (10%)
Other Producers 460 353 30%
Total 866 805 8%

Zdroj: Chesapeake, December 2011 Investor Presentation

Nasledujici tabulka podava prehled o fuzich a akvizicich na americkém trhu s nekonvencnim
plynem v roce 2006 poukazujici na fakt, Ze tento trh prochazi v posledni dekadé vyraznou
dynamikou.

v Zdroj: A supplement to Oil and Gas Investor, An Investor’s Guide to Coalbed Methane, December 2006
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Tabulka 7: Pfehled M&A v oblasti produkce nekonvenéniho ZP v USA v roce 2006

Aktiva v Barnett Shale, Texas, ziskani

Devon Energy Corp. Chief Holdings LLC 2200 L
prokazanych rezerv 617 bcf ekv.
Four Sevens Qil Co. Ltd.; 39 000 akrd v Barnett Shale, Texas,
Chesapeake Energy Corp. . o 845
Sinclair Oil Corp. ziskani produkce 30 mcf ekv.
, Aktiva v Barnett Shale, jizni Texas,
7 soukromych . . L
Chesapeake Energy Corp. . B 796 Permian Basin, stfedni a V Texas,
spole¢nosti S . ,
ziskani prokazanych rezerv 264 bcf ekv.
Aktiva v Oklahomé a Texasu, produkce
Range Resources Corp. Stroud Energy Inc. 435 33 mcf ekv. za den, polovina produkce
z pole Barnett Shale
najem 18 000 akr( s vyhlidkou vyskytu
Dallas/Fort Worth Sl
Chesapeake Energy Corp. . . 181 plynu v Barnett Shale, ziskani
International Airport o i
potencialnich zasob 470 bcf
Aktiva v Barnett Shale v regionech
XTO Energy Inc. Peak Energy Resources 110 Hood, Parker a V Erath, Texas,
prokazané rezervy 64 bcf
L. pozemky s neprokdzanymi rezervami v
Chesapeake Energy Corp. nezverejnéno 87
Barnett Shale
. pozemky s brfidlicovym plynem v
Bankers Petroleum Ltd. Vintage Petroleum 30 ., L,
rdznych panvich USA
Petrosearch Energy Harding Co. 28 vytvoreni joint venture v Barnett Shale
Cadence Resources OIL Energy Corp. 27,5 aktiva v Antrim Shale
TBX Resources Earthwise Energy Inc. 11,5 aktiva v Barnett Shale
prevzeti pronajaté pldy v Barnett
Dune Energy Inc. Voyager Partners 5,5
Shale, Denton, Texas
Parallel Petroleum nezverejnéno 5 koupé podilu v Barnett Shale
Approach Resources Inc.  Hallador Petroleum 3,4 aktiva v Albany Shale, Kentucky
Nitro Petroleum Inc. JMT Resources Ltd. 3 50% podil v projektech JMT
. pozemky v Barnett Shale, Comanche
Lexington Resources Inc.  Dylan Peyton LLC 1,2 .
City, Texas
podil v projektu tézby Dbfidlicového
Ascent Resources Plc. Norwest Energy NA L
plynu v Z Virginii
Cadence Resources nezverejnéno NA 64 000 akri v New Albany Shale
Cadence Resources nezverejnéno NA podil vv New Albany Shale
Cadence Resources nezverejnéno NA podil v Antrim Shale
Chesapeake Energy Corp. Energen Corp. NA 140 000 akr( v Floyd Shale
. 150 000 akr v Barnett/Woodford
Chesapeake Energy Corp. nezverejnéno NA
Shale
. . podily % Marfa Basin v
Continental Resources The Exploration Co. NA
Barnett/Woodford Shale
. . 22 000 akrd Barnett/Woodford Shale,
Crimson Exploration Inc.  Core Natural Resources NA .
Culberson City, Texas
Energen Corp. nezverejnéno NA 140 000 akr( v Floyd Shale
Forest Qil nezverejnéno NA podil v Barnett Shale
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Rife Energy Operating

Ignis Petroleum Inc. NA podil v Barnett Shale
Irvine Energy Metro Group NA podil v Chattanooga Shale, Kansas
. . 200 000 akrd v Bakken Shale, S Dakota
Marathon Qil Corp. nezverejnéno NA
a Montana
Maverick Oil & Gas Inc. RBE LLC NA 13,33% podil v RBE LLC
Morgan Creek Energy Pathways Investments NA podil v Barnett Shale
Rife Energy Operating ,
Nova Energy Inc. NA podil v Barnett Shale
Pilgrim Petroleum nezverejnéno NA pozemky v Clay County, Texas
Pogo Producing nezverejnéno NA 46 000 akrd v Bakken Shale, S Dakota
Quest Oil Corp. Gaither Petroleum NA podil na pozemcich v Barnett Shale
Richey Ray Management  Lexington Resources NA podil v Barnett Shale
Storm Cat Energy nezverejnéno NA pozemky v Fayetteville Shale
TBX Resources nezverejnéno NA podil v Barnett Shale
Unicorp Inc. La Mesa Partners NA 2500 akrd v New Albany Shale
Universal Property L&R Energy Corp. NA podil v Barnett Shale
US Energy Holdings Taylor Exploration NA pozemky v Crockett County, Texas
Westside Energy nezverejnéno NA podil na pozemcich v Barnett Shale
Wynn-Crosby Energy Inc. nezverejnéno NA 2 600 akr( v Barnett Shale
XTO Energy Inc. nezverejnéno NA 166 000 akri v Barnett Shale

Zdroj: Leslie Haines. An investors guide to shale gas. Oil and Gas Investor, 2007

Snahu velkych ropnych spolec¢nosti uplatnit se v oblasti vyuzivani nekonvencnich lozisek
plynu potvrzuje i nize uvedena tabulka zpracovana spolecnosti Statoil. Nezretelnéji je tah na
branku vidét v pfipadé BP, nicméné je tfeba fFici, Ze tento postup byl vyrazné zpomalen
vydaji, jez BP muselo vynalozit na likvidaci ropné skvrny v Mexickém zdlivu v pribéhu roku
2011. Diky spolupraci s lidrem trhu s bridliécnym plynem — spoleénosti Chesapeake — v tomto
segmentu vyrazné posiluje norsky Statoil.

Jak vyplyva z nize uvedené tabulky, struktura trhu s lozZisky ddlIniho plynu a velmi kyselych
plynq, se relativné podoba struktufe trhu s bfidlicnym plynem. V ptipadé dulniho plynu je na
trhu rovnéz jeden market lidr (spolec¢nost ConocoPhillips, na néhoz se dotahuje nékolik
ropnych spolecnosti. V pripadé kyselych plynu se diky viastnictvi vysoce efektivni technologie
na jejich zpracovani o prvenstvi déli Exxon, Total a Shell, nasledovany se stabilnim odstupem
spole¢nostmi ConocoPhillips a Chevron a ddle s odstupem spole¢nostmi BP a Statoil.

Zajimava je oblast plynu téZeného ze skalnich lozZisek, ktery zatim nema svého lidra a kde
diky relativni dostupnosti technologie je boj mezi ropnymi spole¢nostmi relativné nejtvrdsi.
Z hlediska této studie je zajimava spoluprace mezi Chesapeake a Statoilem, ktera dava
americkému lidrovi v oblasti bfidlicného trhu kompetence ve vztahu k evropskému trhu a
Statoilu pfilezitost seznamit se se Spickovymi postupy spolecnosti Chesapeake. Bez
zajimavosti neni ani fakt, Ze dva deklarovani zajemci o lozZiska bridlicného plynu v Polsku —
spolec¢nosti ConocoPhillips a Exxon maji zatim v oblasti bfidlicného plynu z globalniho
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hlediska relativné slabsi pozici. V pfipadé Exxonu je vSak vidét zfejma snaha posilovat ve
vSech typech nekonvencnich lozisek.

Tabulka 8: Klicovi hraci na svétovém trhu nekonvencnich zdroji zemniho plynu

Very Sour Gas
ConocoPhillips: ,
Leaders . ps ExonMobil
Chesapeake @
TD’TAL_
‘ thillim
Strong ‘ bp ) Chevron
d ENCANA. - v et
Exonl obitluiu@ hmu;I @ op ”
onea " By near V|3
estaplished = 0 [ A haER 3
Staloil ConocoPriIips o
- ToraL, - lips aa o bp
Limited = I ey EXONMObIl g @ ﬁ
Position = =t e
v Ex¢conMobil .

Zdroj: Statoil

Vzhledem k tomu, Ze pro pochopeni moznych strategii spole¢nosti, které jsou pritomny na
trhu s nekonvencénimi loZisky zemniho plynu a mohou mit ambice rozvijet loZiska plynu i
mimo USA (napf. proto, aby nalomily monopol lidra v daném segmentu trhu®®, aby
diverzifikovaly své portfolio apod., je dllezité podivat se, zda tyto spole¢nosti maji kapacity
na expanzi, a rovnéz na to, jaké je jejich geografické zaméreni. Pfi analyze a odhadu moznych
investi¢nich strategii hodnocenych spole¢nosti vychdzime predevsim z jejich zadluzeni a
historickych investic (lze predpokladat, Ze spolecnost, ktera v nedavné dobé udélala velké
investice, které financovala zcizich zdroji, nebude mit pfiliSny zajem v dobé kontrakce
bankovniho trhu, vstupovat do dalSich rizikovych investi¢nich projektll — zejména
dlouhodobého charakteru) a dale z geografického rozlozeni jejich aktivit (Ize ocekdvat, ze
spolec¢nost se silnym zazemim v Latinské Americe bude hledat Sirsi investi¢ni prilezitosti
v tomto regionu, spie nez v EU, kde by musela posilovat svou sit i kontakty).

Poznatky k jednotlivym spole¢nostem jsou nejprve shrnuty formou kratkych profild,
nasledné zpracovany do prehledové tabulky a shrnuty do prehledu nejdilezitéjSich zavérua
z analyzy amerického trhu, které slouzi jako vstupy pro posuzovani situace v EU a specificky
v SVE.

' Jako je napf. v oblasti bridlicného plynu spole¢nost Chesapeake.
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3.2.1 Burlington Resources Inc.
Sidlo: Houston, Texas

Vlastnik: ConocoPhillips

Popis podnikatelskych aktivit: Burlington Resources je americka spolecnost zamérena na
té%bu ropy a plynu v USA, Kanadé&, Velké Britanii, Nizozemi, severni Africe, Ciné a jizni
Americe. Konkrétné projekty a vlastnéné pozemky v USA leZi v nejznaméjsSich lokalitach: San
Juan Basin na SZ Nového Mexika a JZ Colorada; Madden Field (Wind River Basin); Williston
Basin; Anadarko Basin (Z Oklahoma); Permian Basin; Fort Worth Basin (stfedni a zapadni
Texas) atd.

Strucna historie: Spolecnost vznikla v roce 1998. V pozici americké dvojky v zemnim plynu
byla znama vyuzivanim nejmodernéjsich technologii pfi tézbé. Od bfezna 2006 funguje jako
dcefina spole¢nost ConocoPhillips.

ConocoPhillips, americkd treti nejvétsi ropna spolecnost, koupila Burlington Resources za
35,6 mld. USD. Prevzeti se stalo dalSi etapou koncentrace energetického sektoru a projevem
stale vyraznéjsi snahy ropnych spolec¢nosti posilit pozice v plynu. Tohoto zdroje energie,
ktery vykazuje jiz nékolik let nejvétsi rlst spotieby ze vSech primarnich energii (+2,7 %
rocné), neni v USA dostatek. Energetické spolecnosti proto soupefi o ziskani kontroly nad
jeho zdroji za Atlantikem.

Vic nez 30 miliard dolar(i byla americka ropna trojka ConocoPhillips ochotna zaplatit za
akvizici svého mensiho rivala Burlington Resources z divodu velkych zasob zemniho plynu,
které Conoco nutné potiebovalo k doplnéni svych rezerv. Akvizice jedné z nejvétsich
nezavislych americkych ropnych firem mohla Conoco okamzité vynést na druhé misto mezi
domacimi producenty plynu ze soucasné Sesté pricky.

Ceny plynu i ropy v roce 2005 — 2006 prekonavaly rekordy a tim vesSkeré akvizice silné
prodrazovaly. Presto vétSina ropnych koncernl véetné Conoco davala jasné najevo, Ze
prijatelnou cestou k nezbytnému zvysSovani jejich rezerv jsou pravé akvizice. Pridzkum novych
nalezist byl velmi drahy a firmy maji navic velmi limitované moznosti, kde hledat.

Akvizici se zasoby Conoca zvySily o celych 88 procent a jeji produkci plynu o 77 procent.
Conoco se tak pfiblizilo hvézdné trojce svych vétsich rivalll Exxon Mobil, BP a Royal Dutch
Shell, ktera v té dobé zvysSovala svou tézbu plynu pravé v ¢asto velmi narocnych podminkach
severnich oblasti Ameriky, kde mél Burlington sva nalezisté.

Provozni ukazatele: Ke konci prosince 2005 Cinily celkové prokdzané zasoby spole¢nosti v
USA 8 375 bcf ekv. ZP, v Kanadé 2 982 bcf ekv. ZP, a ve zbytku svéta 1 127 bcf ekv. ZP. Tézba
v Barnett Shale dsahla v roce 2008 35 170 MMcf.

Financni ukazatele:

* PFijmy: 1,5 mld USD (2005)
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e Zameéstnanci: 2 200 (2005)

3.2.2 Chesapeake Energy Corp.
Sidlo: Oklahoma City, Oklahoma

Vlastnik: institucionalni vlastnici 74,96% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Spolecnosti Chesapeake Energy je druhym nejvétSim
producentem zemniho plynu v USA, 12 nejvétSim producentem kapalnych paliv v USA a
nejaktivnéjsi spolecnosti v oblasti provadéni novych vrtli. Spolecnost se zaméruje predevsim
na tézbu konvencnich a nekonvencnich zdroji zemniho plynu v USA v oblastech Barnett
Shale, Haynesville Shale, Marcellus Shale, Anadarko Basin, Arkoma Basin, Appalachian Basin,
Permian Basin, Delaware Basin, v jiZnim Texasu, na texaské Cdsti pobrezi zalivu ¢i ve
vychodnim Texasu.

Stru¢na historie: Spolec¢nost byla zaloZzena v roce 1989 a zacinala s 10 zaméstnanci a
pocatecnim vkladem 50000 USD. Diky specializaci na horizontalni plynové vrty z
nekonvencnich loZisek si firma vybudovala vyznamnou pozici na plynovych polich Golden
Trend a Sholem Alechem v jizni a stfedni Oklahomé a v JV Texasu (Giddings field). V roce
1993 spolec¢nost provedla svoji IPO a o dva roky pozdéji se presunula z NASDAQu na NYSE. V
letech 2003-2007 zazZiva Chesapeake Energy silny rast diky rostoucim cendm zemniho plynu.
V tomto obdobi spole¢nost vyrazné posilila svou pozici i s ohledem na rozlohu pozemkd, na
kterych provadéla své tézebni aktivity (Barnett, Fayetteville, Marcellus shale). V roce 2006 se
akcie spolecnosti Chesapeake Energy staly soucasti S&P 500. O dva roky pozdéji (2008) firma
ozndmila objev Haynesville Shale ve vychodnim Texasu a SZ Louisiané. O lozisku Haynesville
Shale se predpoklada, Zze bude produkovat jeden z nejvétsSich objem( zemniho plynu v USA
do roku 2015.

Provozni ukazatele:

Tabulka 9: Rezervy a produkce spole¢nosti Chesapeake k 30. 9. 2011
Celkové Celkové

Celkové e T Denni
o rizikové nerizikové
o Rozloha prokazané ) ) produkce
Nalezisté Partner neprokaza neprokaza
(akry) rezervy né rezer né rezer (mmcfe),
zervy zervy .
bcfe fijen 2011
(befe) (befe) (befe) :
Bridlicovy ZP 2460 000 9693 62 200 141 600 2 060
Marcellus Shale STO 1780 000 1204 37 800 95 300 370
Haynesville Shale PXP 460 000 4293 15300 23100 1195
Bossier Shale 190 000 21 3900 9 800 10
Barnett Shale TOT 220 000 4169 2700 3600 485
Pearsall Shale CNOOC 350 000 6 2500 9 800 nezv.
Nekonvenéni loZiska
, . 6 072 500 3779 41 900 162 000 780
kapalnych paliv
Anadarko Basin 2 385000 2 862 13 300 37 200 540
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Eagle Ford Shale CNOOC 460 000 559 8 000 16 500 85

Permian Basin 830 000 332 2700 8 800 120
Powder River and DJ Basin CNOOC 640 000 nezv. nezv. nezv. nezv.
Utica Shale nezv. 1357 500 nezv. nezv. nezv. nezv.
Ostatni 400 000 nezv. nezv. nezv. nezv.
Ostatni konvencni a

Lo 6 325 000 5005 6 600 34 000 630
nekonvencni lozZiska
Celkem 14 857 500 18 476 110700 337 600 3470

Pozn:

Barnett Shale V lednu 2010 Chesapeake Energy Corp. ozndmila, Ze francouzskd ropnd spolecnost Total SA, treti
nejvétsi producent ropy v Evropé, koupi od Chesapeake 25 % podil v Barnett shale za 2,25 mld. USD. Total mél
zaplatit 800 mil. USD v hotovosti a dalsich 1,45 mld. USD béhem ndsledujicich sSesti let prostrednictvim
financovdni téZzby Chesapeaku.

Fayetteville Shale V roce 2011 Chesapeake prodal svd aktiva v nalezisti Fatetteville Shale australské spolecnosti
BHP Billiton. Objem produkce z tohoto loZiska dosahoval vice neZ 400 mcf zemniho plynu za den. Prodej mél
pomoci spolecnosti Chesapeake cdstecné sniZit dluh. BHP méla za koupi zaplatit 4,75 bn USD.

Marcellus Shale V této oblasti je dle rozlohy pidy spolecnost Chesapeake nejvétsim hrdcem s cca 1 780 000
akru. Vytvorend JV se spolecnosti Statoil vliastni dalsich priblizné 570 000 akrd.

Haynesville Shale Podil Plains Exploration and Production Company (PXP) na této JV Cini 20% (PXP vlastni cca
110 000 akrd).

Eagle Ford Shale Firma Chesapeake si zacala pronajimat pGdu v oblasti v roce 2009. V fijnu 2010 Cinsky koncern
CNOOC ozndmil, Ze za 1,1 miliardy dolart ziskal v tomto nalezisti tfetinovy podil. Zdsoby se zde odhaduji na vice
neZ 80 miliard barell. Dohoda s Chesapeake odrdZela ambice CNOOC a dalSich Cinskych firem ziskat silnou
pozici v globdinim ropném a plyndrenském prumyslu. Ocekdvalo se, Ze Cinskd poptdvka po energii prudce
stoupne. CNOOC timto koupila v USA vibec svij prvni majetkovy podil. Stalo se tak zhruba pét let poté, co pravé
ona vzbudila ve Spojenych stdtech doslova poprask, kdyZ chtéla za 18,5 miliardy dolar(i prevzit spolecnost
Unocal. Federdlni viada USA ale v roce 2005 ohldsenou transakci z politickych divodi vetovala.

Zdroj: December 2011 Investor Presentation

Tabulka 10: Vyvoj zakladnich provoznich ukazatelQ

Prokazané rezervy
17 096 14 254 12 051 10 879 8956 7521 4902

(bcfe)
Budouci Cisté pfrijmy

. . 15 146 9449 15 601 20573 13 647 22934 10 504
disk. 10% (mil. USD)
Produkce ZP (bcf) 925 835 775 655 526 422 322
Produkce ropy (mmbbl) 18,4 11,8 11,2 9,9 8,7 7,7 6,8
Celkova produkce (bcfe) 1035 906 843 714 578 469 363

Zdroj: Annual report 2010
Financni ukazatele:

* Pfijmy: 9,366 mld USD (k 31. 12. 2010)

* EBITDA: 5,1 mid USD (k 31.12. 2010)

* Net profit: 1,663 mld USD (k 31. 12. 2010)
* Zameéstnanci: 10 021 (k 31. 12. 2010)

31



3.2.3 Devon Energy Corp.
Sidlo: Oklahoma City, Oklahoma

Vlastnik: institucionalni vlastnici 79.52% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Spolecnost je vyznamnym producentem ropy a zemniho
plynu zamérenym predevsim na pevninskou tézbu v severni Americe. Dale vlastni aktiva v
Brazilii a Angole pro pfibfezni tézbu a vlastni a provozuje prepracovaci a skladovaci zatizeni a
infrastrukturu pro prepravu ropy a zemniho plynu.

Strucna historie: Spolecnost byla zaloZzena v roce 1971 Johnem Nicholsem a jeho synem. V
roce 1988 se jeji akcie zacaly obchodovat na American Stock Exchange pod symbolem DVN. Z
klicovych akvizic Ize uvést napt. prevzeti firmy Hondo QOil and Gas v hodnoté 122 mil. USD
(1992), koupé aktiv spolecnosti Kerr-McGee v severni Americe, které zvysily zdsoby
spole¢nosti Devon o 46% (1996, 250 mil. USD), akvizici Northstar Energy (1998, 750 mil.
USD), PennzEnergy (1999, 2,6 bn USD), fuzi se Santa Fe Snyder (2000, 3,5 bn USD)*, akvizici
Anderson Exploration (2001, 4,6 bn USD), Mitchell Energy (2003, 3,5 bn USD), slouceni s
Ocean Energy (2003, 5,3 bn USD) atd.

Provozni ukazatele:
Tabulka 11: Zakladni provozni data k 31. 12. 2010

Produkce
Zemni plyn (bcf) 716 214 930
Ropa (mmbbl) 16 25 41
Kapalny ZP (mmbbl) 28 4 32
Celkem v ropném ekv. (mmboe) 163 65 228

Prokdzané rezervy vrop. ekv.
2107 766 2873
(mmboe)

Zdroj: Annual report 2010

Financni ukazatele:

*  PF¥ijmy: 9,94 mid USD (k 31. 12. 2010)
 EBITDA: 8,059 mid USD (k 31. 12. 2010)
« Cisty zisk: 4,55 mld USD (k 31. 12. 2010)
* Zaméstnanci: 5 000 (k 31. 12. 2010)

¥ po tomto kroku byl titul zafazen do indexu S&P 500.
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3.2.4 EnCana Corp.
Sidlo: Calgary, Alberta

Vlastnik: insituciondlni vlastnici 61.75% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Encana Corporation je jednim z nejvétSich producentt
zemniho plynu v severni Americe s 95% produkce tvofené pravé zemnim plynem. V Kanadé
je Encana aktivni v Alberté, na SV Britské Kolumbie a u pobreZzi Nového Skotska. V USA
Encana tézi v Coloradu, Wyomingu, Texasu a Louisiané.

Strucna historie: Historie spolecnosti Encana sahd do roku 1883, kdy Canadian Pacific
Railway ndhodné narazila na zdroj zemniho plynu na JV provincie Alberta. V ramci této firmy
byla v roce 1958 zaloZena spole¢nost Canadian Pacific Oil and Gas pro spravu ropnych a
plynnych aktiv a s nimi spojenych prav. V roce 1971 se spolec¢nost Canadian Pacific Oil and
Gas sloucila s firmou Central-Del Rio Oils a vytvofily PanCanadian Petroleum Limited. V roce
2001 se z PanCanadian Petroleum Limited stala PanCanadian Energy Corporation, ktera o rok
pozdéji po slouceni s Alberta Energy vytvofila spole¢nost Encana. V roce 2009 Encana
zvetejnila plan na rozdéleni spolecnosti na dva nezdvislé subjekty — Encanu specializujici se
na tézbu nekonvencnich zdroji zemniho plynu a Cenovus Energy, integrovanou ropnou
spole¢nost.

Provozni ukazatele:
Tabulka 12: Zakladni provozni data k 31. 12. 2010

Produkce
Zemni plyn (mmcf/d) 1861 1323 3184
Ropa a kap. ZP (bbls/d) 9638 13 149 22787
Celkem (mmcf/d) - - 3321
Rezervy (bcf) - - 14 335

Zdroj: Annual report 2010

Financni ukazatele:

* PFijmy: 1,18 mld USD (k 31. 12. 2010)

* EBITDA: 0,5635 mld USD (k 31. 12. 2010)
o Cisty zisk: 0,584 mld USD (k 31. 12. 2010)
* Zameéstnanci: 4 169 (k 31. 12. 2010)

3.2.5 EOG Resources Inc.
Sidlo: Houston, Texas

Vlastnik: insitucionalni vlastnici 98.16% (k 17. 12. 2011)
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Popis podnikatelskych aktivit: Spolecnost EOG Resources je jednou z nejvétsich nezavislych
(a neintegrovanych) spole¢nosti v oblasti téZby ropy a zemniho plynu v USA. Vedle USA
spoleénost rozviji aktivity v Kanadé&, na Trinidadu, ve Velké Britanii a Ciné. V USA je pfitomna
na nasledujicich nalezistich: Haynesville/Bossier (potencidlnich 11 Tcf rezerv; rozloha 175
000 akrd), Marcellus (3,3 Tcf, 210 000 akrd), Barnett, Uinta Basin (7 Tcf).

Strucna historie: Vznik spolecnosti EOG Resources Inc., dfive Enron Qil & Gas Company, se
datuje do roku 1999, kdy firma zménila jméno a deklarovala svou nezavislost na Enron Corp.
JiZz v roce 2000 se stala druhou nejaktivnéjsi spolecnosti v USA, co se tyce pocCtu relizovanych
vrtd. V roce 2000 byla také spole¢nost zafazena do indexu S&P 500.

Provozni ukazatele:
Tabulka 13: Zakladni provozni data k 31. 12. 2010

Produkce (mboed) 281,5 40,9 61,5 2,5 386,4
Prokazané rezervy (mmboe) 1588 216 143 1950

Zdroj: Annual report 2010

w

Celkova rocni produkce spolecnosti EOG’s Cinila 141,1 mmboe.
Financni ukazatele:

* Pfijmy: 6,1 mld USD (k 31. 12. 2010)

« EBITDA: 2,9 mld USD (k 31. 12. 2010)

+ Cisty zisk: 0,161 mld USD (k 31. 12. 2010)
* Zameéstnanci: 2 290 (Q3 2011)

3.2.6 Marathon Qil Co.
Sidlo: Houston, Texas

Vlastnik: insitucionalni vlastnici 81.23% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Marathon Oil Co. patfi mezi nejvétsi E&P spole¢nosti na svété
zabyvajici se tézbou a produkci ropy a zemniho plynu. Spolecnost tézi predevsim v USA,
Norsku, Rovnikové Guinei, Polsku, Angole ¢i Uraku. Vyrobni zafizeni provozuje hlavné v USA,
Velké Britanii, Norsku a Rovnikové Guinei. V soucasné dobé v USA firma wvyviji snahu
pfedevsim v oblasti tézby kapalnych paliv z bfidlicovych hornin (lokality Bakken a Eagle
Ford).

Strucna historie: Spole¢nost Marathon zacinala v roce 1887 jako The Ohio Qil Company.
Vroce 1930 firma The Ohio koupila spole¢nost Transcontinental Oil Company, ktera byla v
roce 1962 prejmenovana na Marathon Oil Company. V roce 1982 pak byla spolecnost
Marathon koupena firmou United States Steel. V roce 2001 matka obou spolecnosti United
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States Steel a Marathon, USX, vyclenila ocelafskou divizi a pfejmenovala se na Marathon Oil
Corporation. Vcervenci 2011 se spole¢nost rozdélila na dvé ¢asti - Marathon Oil a Marathon
Petroleum.

Provozni ukazatele:
Tabulka 14: Zakladni provozni data k 31. 12. 2010

Produkce
Kap. uhlovod. pal. (mbpd) 70 - 38 45 92 245
Zemni plyn (mmcfd) 364 - 405 4 87 860
Ropa (mbpd) - 24 - - - 24
Celkem produkce (mboed) 131 24 106 45 106 412
Prokazané rezervy
Kap. uhlovod. pal. (mmbbl) 173 - 119 239 99 630
Zemni plyn (bcf) 745 - 1651 105 116 2617
Ropa (mmbbl) - 572 - - - 572
Celkem prokazané rezervy (mmboe) 297 572 394 257 118 1638

Zdroj: Annual report 2010

Financni ukazatele:

*  PFijmy 72,321 mld USD (k 31. 12. 2010)

« EBITDA: 8,162 mld USD (k 31. 12. 2010)

+ Cisty zisk: 2,568 mld USD (k 31. 12. 2010)
e Zameéstnanci: 29 677 (k 31. 12. 2010)

3.2.7 Royal Dutch Shell
Sidlo: Haag, Nizozemi

Popis podnikatelskych aktivit: Royal Dutch Shell (RDS) je mezinarodni britsko-nizozemska
globalni petrolejarskd akciova spole¢nost s obchodnimi aktivitami ve vice jak 140 zemich
svéta. Shell je nejvétsi soukromd petro spolec¢nost v Evropé a druhd nejvétsi na svété
(méfeno dle celkovych trieb). Hlavnimi obchodnimi aktivitami jsou vyhleddvani, tézba,
preprava, marketing uhlovodik(i (ropa a zemni plyn) a sekunddrnimi aktivitami jsou vyroba
energii, vyroba chemickych a petrochemickych produktd (zdroj: www.csas.cz).

Strucna historie: Skupina spolec¢nosti The Royal Dutch Shell Group vznikla v roce 1907, kdy
firmy Royal Dutch Petroleum Company a "Shell" Transport and Trading Company Ltd sloudily
své sktivity. Tento krok byl veden potfebou Uspésné konkurovat americké firmé Standard Oil
Johna D. Rockefellera dominujici tehdy odvétvi. Dle podminek fuze 60% skupiny patfilo
holandské strané a 40% strané britské.
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V listopadu 2004 bylo v reakci na déni spojené s odhalenim faktu, Ze spolecnost Shell

nadhodnocovala své roplné zasoby, ozndmeno, Ze skupina utvofi subjekt s jednotnou
kapitdlovou strukturou. V roce 2005 tak byla vytvofena nova materska spolecnost Royal
Dutch Shell plc s primarni kotaci na London Stock Exchange a sekundarni na dfivéjsi

Amsterdam Stock Exchange.

Co se tyce aktivit v oblasti téZby nekonvencnich zdroji zemniho plynu, Royal Dutch Shell se v

¢ervnu 2010 dohodla na prevzeti spolecnosti East Resources. Hodnota transakce cinila 4,7
mld USD a zahrnovala aktiva spojena s téZbou plynu ze skalnich lozZisek.

Provozni ukazatele:
Tabulka 15: Prokazané rezervy k 31. 12. 2010

Oil and :
Synthetic .
natural gas Natural gas : Bitumen Total all
liquids (thousand cruf:k? el (million products
(million million scf) (million barrels)  (million boe)#
barrels)
barrels)
Prokazané
pfipravené
Evropa 518 12 512 - - 2675
Asie 784 4783 - - 1609
Oceanie 58 1352 - - 291
Afrika 406 1092 - - 594
Severni Amerika
USA 467 1515 - - 728
Kanada 26 869 1214 23 1413
Jizni Amerika 59 98 - - 76
Prokazané
pfipravené
Evropa 99 3054 - - 626
Asie 1301 13435 - - 3617
Oceanie 51 4797 - - 878
Afrika 344 1897 - - 671
Severni Amerika
USA 376 1230 - - 588
Kanada 9 439 353 28 466
Jizni Amerika 30 62 - - 41
Celkem 4528 47 135 1567 51 14 273

* Konverzni faktor pro ZP na ropny ekv. 5 800 scf za bar.

Zdroj: Annual report 2010
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Tabulka 16: Struktura produkce ZP (mil. scf/d) v roce 2010
Shell share of

equity-
Shell accounted
subsidiaries investments
Ddnsko 328 -
Némecko 267 -
Itdlie 38 -
Nizozemi - 1997
Norsko 643 -
VB 541 -
Evropa celkem 1817 1997
Brunej 55 497
Cina 253 -
Malajsie 807 -
Pdkistdn 96 -
Filipiny 110 -
Rusko - 359
Syrie 3 -
Celkem Asie 1324 856
Oceanie
Austrdlie 404 204
Novy Zéland 202 -
Celkem Ocednie 606 204
Afrika
Egypt 137 -
Nigérie 587 -
Celkem Afrika 724 -
Kanada 563 -
USA 1149 4
Celkem Severni Amerika 4
Argentina 52 -
Brazilie 9 -
Celkem Jizni Amerika 61 -
Celkem 6 244 3061

Zdroj: Annual report 2010

Finan¢ni ukazatele:

* Prijmy: 368,056 mid USD (k 31. 12. 2010)
« Cisty zisk: 20,474 mid USD (k 31. 12. 2010)
e Zameéstnanci: 97 000 (k 31. 12. 2010)

3.2.8 Range Resources Corp.
Sidlo: Forth Worth, Texas

Vlastnik: institucionalni investofri
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Popis podnikatelskych aktivit: Range Resources (RR)) je nezavislda E&P spolecnost zndma
svym klicovym postavenim v oblasti aplikace hydraulického Stépeni pti tézbé bridlicového
plynu. Spole¢nost tézi predevsim z loziska Marcellus Shale v Pensylvanii, ale je aktivni i na JZ
Spojenych stata.

Strucna historie: Historie spole¢nosti Range Resources sahd do roku 1976, kdy byla v
Hartville v Ohiu zaloZena spolec¢nost Lomak Petroleum zabyvajici se realizaci vrt ve V Ohiu.
V roce 1992 tato firma presidlila do Forth Worth, aby se v roce 1998 sloucila se spole¢nosti
Domain Energy Corp. a dala vzniku spole¢nosti Range Resources v soucasné podobé. V roce
2004 spolec¢nost odkoupila JV spolecné vytvoreny s FirstEnergy - Great Lakes Energy Partners
LLC, ktera se stala dcefinou spolecnosti RR jako Range Resources Appalachia LLC.

Pfed expanzi v oblasti Marcellus Shale spolecnost RR vlastnila jen zanedbatelna podil v
Barnett Shale a vyCerpané vrty v Apalaéské panvi. Geolog W. Zagorski pracujici pro RR se
inspiroval procesem Stépeni pouzivanym v oblasti Barnett Shale a aplikoval ji v Apalacské
panvi. Po Uspésnych testech stihla spolecnost RR v roce 2007 jeSté pred vypuknutim
hlavniho boomu nakoupit pozemky v oblasti za nizké ceny a stat se hlavnim hra¢em na
loZisku Marcellus Shale.

Provozni ukazatele:
Tabulka 17: Vyvoj produkce spoleénosti Range Resources

Zemni plyn (mmcf) 142 034 130 649 114 323
Kapalny ZP (mbbls) 4490 2187 1386
Ropa (mbbls) 1969 2 557 3084
Celkem (mmcfe) 180 789 159 112 141 145

Zdroj: Annual report 2010

Tabulka 18: Struktura rezerv spole¢nosti Range Resources ke konci roku 2010

Prokazané pripravené 1762 766 53071 17 050 2183488
Prokazané nepfipravené 1803 760 69 651 6189 2 258 802
Celkem prokazané 3566 526 122 722 23 239 4442 290

Zdroj: Annual report 2010

Financni ukazatele:
* Prijmy: 910,675 mid USD (k 31. 12. 2010)
* EBITDA: 0,60858 mid USD (k 31. 12. 2010)
«  Cisty zisk: (239 256 USD) (k 31. 12. 2010)
* Zameéstnanci: 713 (k 31. 12. 2010)
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3.2.9 Southwestern Energy Co.
Sidlo: Houston, Texas

Vlastnik: insituciondlni vlastnici 92.63% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Southwestern Energy je rostouci spolec¢nost zamérend na
prizkum a téZbu ropy a zemniho plynu v rdmci severni Ameriky. Spole¢nost tézi nekonvencni
zdroje plynu predevsim v arkansaské ¢asti panve Arkoma na Fayetteville Shale. Dale plsobi v
oklahomské ¢asti arkomské panve, Texasu, Pensylvanii a Novém Brunswicku.

Strucna historie: V roce 1929 je zaloZena spole¢nost Arkansas Western Gas Company (AWG)
za Ucelem poskytovani zemniho plynu v SZ Arkansasu. Spolec¢nost AWG funguje jako dcetina
spole¢nost Southern Union Gas Company of Dallas. Ve 40. letech 20. stoleti se spole¢nost od
Southern Union Gas Company oddéluje a stdva se nezdvislou utilitou. V 50. letech AWG
zaklada novou dcefinou spole¢nost Arkansas Western Production Company s cilem hledani a
tézby ropy a zemniho plynu. V 60. letech pfichazi prvni IPO na verejné burze. V roce 1979
dochdzi k reorganizaci a vzniku Southwestern Energy Company s nékolika dcefinymi
spole€nostmi - vznika utilitni spolecnost Arkansas Western Gas Company, SEECO Inc.
pUsobici a hledajici ropu a ZP vyhradné v Arkansasu ¢i Arkansas Western Production
Company pokracujici ve své Cinnosti v Oklahomé. V roce 1980 méni Arkansas Western
Production Company svlj nazev na Southwestern Energy Production Company (SEPCO). Od
roku 1981 je spole¢nost Southwestern Energy Company kdtovana na NYSE. V roce 2008
spoecnost prodava dceru AWG s prvotnim cilem zaméfit se hlavné na prlizkum a tézbu
zemniho plynu.

Provozni ukazatele:
Tabulka 19: Rezervy a produkce v roce 2010

»,Konvenéni“ Arkoma 226 (4%) 19,2 (5%) 308 123
Marcellus Shale 38 (<1%) 1,0 (<1%) 173 009
Fayetteville Shale 4 345 (88%) 350,2 (87%) 915 884
V Texas 328 (7%) 34,3 (8%) 125563
Celkem (mmcfe) 4937 404,7 -

Zdroj: Annual report 2010

Financni ukazatele:
* Pfijmy: 2,6107 mld USD (k 31. 12. 2010)
* EBITDA: 1,612 mld USD (k 31. 12. 2010)
« Cisty zisk: 0,6041 mld USD (k 31. 12. 2010)

e Zaméstnanci: 2 088
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3.2.10 Talisman Energy Inc.
Sidlo: Calgary, Alberta

Vlastnik: insituciondlni vlastnici 67.75% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Talisman je jednim z nejvétSich nezavislych producentt ropy a
zemniho plynu sidlicich v Kanadé. Hlavnim predmétem cinnosti spolec¢nosti je prlzkum,
tézba, produkce, preprava a prodej ropy, zemniho plynu a kapalného plynu. V roce 2010
spole¢nost Talisman pusobila v severni Americe (Kanadé, USA), Velké Britanii, Skandinavii a
jizni Asii (Indonésii, Malajsii, Vietnamu, Australii ¢i na Papue Nové Guinei). Dale rozvijela své
projekty v AlZirsku a Kolumbie a prlzkum v Pru, Kolumbii a Kurdistdnu v severnim Iraku.
Konkrétné se spolecnost Talisman v roce 2010 soustfedila na rozvoj a spusténi pilotnich
projektld v oblasti bfidlicovych loZisek. Vedle toho firma posilovala své postaveni na trhu
produkce bridlicového plynu pres akvizice a uzaviradni strategickych partnerstvi (JV s firmou
Statoil pro Eagle Ford Shale v Texasu, JV s firmou Sasol Ltd pro Montney Shale v Britské
Kolumbii).

Strucna historie: Po vyclenéni ze spolecnosti British Petroleum se spole¢nost zbavila
ztratovych tézarskych aktivit a zaméfila se na sva rozsahla aktiva v Britské Kolumbii v Kanadé.
V roce 1992 se z BP Canada stala spolec¢nost Talisman Energy s dcerou Fortuna Petroleum,
ktera jako jedna z prvnich na svété zacala podnikat na Kubé. V roce 1993 firma Talisman
Energy koupila Encor Inc od spolecnosti BCE, zdvojnasobila tak svou velikost a stala se
jednou z nejvétsich ropnych spoleénosti v Kanadé. V roce 1994 ziskala firma Talisman Energy
od British Gas PLC spole¢nost Bow Valley Energy vlastnici dalsi kanadskd aktiva a majici
zkuSenosti s plsobenim v Severnim moti a JV Asii. V roce 1997 pak jesté prikoupila mensi
Pembina Resources posilujice tak dale pozici v zajmovych oblastech.

Provozni ukazatele:
Tabulka 20: Rezervy a produkce v roce 2010

Produkce

Ropa ~a  kapal. p. 160 181 187 203 220
(mbbl/d)

Zemni plyn (mmcf/d) 1161 1088 992 1017 1091
Barely rop. ekv. (mmboe) 353 362 352 272 402
Prokazané rezervy

(mnfsss a kapal.p. 510 532 545 749 767

Zemni plyn (bcf) 5237 5273 5338 5464 5403

Barely rop. ekv. (mmboe) 1383 1411 1434 1660 1667

Zdroj: Annual report 2010
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Obrazek 19: Struktura produkce dle zemi a produkované komodity
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Zdroj: Annual report 2010

Financni ukazatele:

*  Pfijmy: 8,238 mld USD (k 31. 12. 2010)
« EBITDA: 3,65 mld USD (k 31. 12. 2010)
+ Cisty zisk: 0,652 mld USD (k 31. 12. 2010)

e Zameéstnanci: 3 078 (k 31. 12. 2010)

3.2.11 XTO Energy Inc.

Sidlo: Downtown Fort Worth, Texas

Vlastnik: ExxonMobil

Popis podnikatelskych aktivit: Spolecnost XTO Energy je jednim z nejvétsSich producent(
energetickych zdrojid v USA. PuUsobi predevsim v Arkansasu, Kansasu, Louisiané, Novém
Mexiku, Oklahomé ¢i Texasu a ddle vlastni aktiva v apalaéské oblasti a v Severnim mofi. V
roce 2010 byla prevzata spolecnosti Exxon Mobil. Pfed timto prevzetim méla spolecnost
pristup k prokdazanym zasobam o objemu 12,5 Tcf zemniho plynu, 284 mil. barel( ropy a 93
mil. bareld kapalného zemniho plynu. V minulosti spolecnost expandovala pres akvizice

spole¢nosti s vyznamnym objemem rezerv a zajimavou produkci.

Strucna historie: Spolecnost vznikla v roce 1986 jako Formed Cross Timbers Oil Company. V
roce 1993 se zacala obchodovat na NYSE. Poté v roce 2001 zménila nazev na XTO Energy Inc.
V roce 2008 prevzala spole¢nost Hunt Petroleum Corporation za 4,2 mld USD. Na konci 2.
Ctvrtleti v roce 2009 byla XTO nejvétsim producentem zemniho plynu v USA. V roce 2010 ji

koupil Exxon Mobil.
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Provozni ukazatele:
Tabulka 21: Prokazané rezervy k 31. 12. 2009

ZP (Mcf) Kapalny ZP Ropa (Bbls) Ekv. ZP (Mcfe)
(Bbls)
Vychodni region 4615,9 27,7 23,3 4921,9
Mid-Continent a Rocky
Mountain 2 887,6 — 77,6 3353,3
S Texas 3198,0 19,1 0,1 3313,2
San Juan 1063,2 37,1 2,1 1298,4
Permian 217,3 4,2 172,7 1278,5
J Texas a pobrezi zalivu 389,4 51 7,8 466,7
Ostatni 130,3 — 10,8 195,2
Celkem 12501,7 93,2 294,4 14 827,2
Zdroj: Annual report 2009
Tabulka 22: Produkce v roce 2007-2009
2009 2008 2007
Celkova produkce
Plyn (Mcf) 855 008 071 697 392 186 532 097 846
Kapalny ZP (Bbls) 7 504 580 5718295 4943 781
Ropa (Bbls) 24 198 273 20505178 17172191
Mcfe 1045 225 189 854 733 024 664 793 678
Primérna denni
produkce

Plyn (Mcf) 2 342 488 1905 443 1457 802
Kapalny ZP (Bbls) 20560 15 624 13 545
Ropa (Bbls) 66 297 56 025 47 047
Mcfe 2863631 2 335336 1821353

Zdroj: Annual report 2009

Finan¢ni ukazatele:

PFijmy: 9,064 mld USD (2009)
EBITDA: 6,77 mld USD (2009)
Cisty zisk: 2,019 mld USD (2009)

Zameéstnanci: 3 335

3.2.12 Anadarko Petroleum
Sidlo: The Woodlands, SPD Montgomery County, Texas

Vlastnik: insituciondlni vlastnici 83.18% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Anadarko patii k nejvétsim E&P spole¢nostem tézicim ropu a
ZP na svété. Plvodné byla spolecnost zaloZzena za Ucelem podnikani v oblasti Anadarko
Basin. Jeji plsobnost se vSak v prlbéhu ¢asu vyrazné rozsifila. V soucasné dobé se zabyva
priazkumem, tézbou, produkci a prodejem ropy, zemniho plynu, plynnych uhlovodiki a
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dalsich souvisejicich produktd. Kromé USA spolecnost podnika v Mexickém zalivu, na Aljasce,
v AlZirsku, Ghané, Brazilii, Cin&, Indonésii, na Novém Zélandu a ve vychodni &i zdpadni Africe.
V USA vlastni aktiva v oblasti Rocky Mountains, na jihu USA a v Apalacské panvi.

Strucna historie: Anadarko, plivodné dcefina spolecnost Panhandle Eastern Corporation
(kterd byla prevzata spolecnosti Southern Union Company), byla zaloZzena v roce 1959 po
objevu enormnich zasob zemniho plynu v Anadarko Basin — odtud také jeji nazev. V roce
1986 byla vyclenéna ze spolecnosti Panhandle Eastern a zacala fungovat jako nezavisly
subjekt s postupnym rozsifovanim svych aktivit i mimo USA.

Provozni ukazatele:
Tabulka 23: Prokdzané zdsoby spole¢nosti Anadarko Petroleum k 31. 12. 2011

Ropa Kapalny ZP Celkem
ZP (bcf)
(mmbbls) (mmbbls) (mmboe)
Prokdzané
pfipravené
USA 5982 303 222 1523
zbytek svéta - 150 - 150
nepfipravené
USA 2135 195 85 635
zbytek svéta - 101 13 114
Celkem 8117 749 320 2422

Zdroj: Annual report 2010

Tabulka 24: Produkce spole¢nosti Anadarko Petroleum k 31. 12. 2011

Ropa Kapalny ZP Celkem
ZP (bcf)
(mmbbils) (mmbbls) (mmboe)
USA 829 48 23 209
Greater Natural Buttes 107 1 4 23
zbytek USA 722 47 19 186
Zbytek svéta - 26 - 26
Celkem 829 74 23 235

Zdroj: Annual report 2010

Finan¢ni ukazatele:
*  Pfijmy: 10,842 mld USD (k 31. 12. 2010)
* EBITDA: 6,15 mld USD (k 31. 12. 2010)
« Cisty zisk: 0,761 mld USD (k 31. 12. 2010)
* Zameéstnanci: 4 400 (k 31. 12. 2010)
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3.2.13 Chevron Corp.
Sidlo: San Ramon, California

Vlastnik: insituciondlni vlastnici 63.79% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: Chevron je americkd energetickd spole¢nost s mezindrodni
plUsobnosti a pfitomnosti ve vice nez 180 zemich svéta. Firma se zabyva vSemi aspekty
energetického pramyslu, prizkumem a produkci pocinaje pres rafinaci, pfepravu a prodej
chemickou vyrobou a vyrobou elektfiny konce. Chevron patfi k Sesti nejvétSim ropnym
gigantim na svété.

Strucna historie: Spole¢nost Chevron Corp. vznikla pivodné jako Pacific Oil Company. Byla
pfevzata spole¢nosti Standard Oil Johna D. Rockefellera, avsak v roce 1911 vyclenéna jako
jeden ze 32 nastupct Standart Oil pod nazvem Standard Qil of California (SoCal). V roce 1948
spolecnost SoCal objevila v Saudské Arabii nejvétsi svétové ropné pole. V roce 1984 se pak
sloucila s Gulf Oil Corporation (Slo do té doby o nejvétsi fuzi v historii) a zménila nazev na
Chevron Corporation. V roce 1996 Chevron a NGC ozndmily plan sloucit spole¢nost NGC a
aktivity Chevronu spojené se zemnim plynem. Chevron vyménou za aktiva zdskal 25% ve
spole¢nosti NGC. V roce 1998 byla spolec¢nost NGC Corporation pfejmenovana na Dynegy. O
dva roky pozdéji se po fuzi stala lllinova Corp. dcerou spole¢nosti Dynegy Inc. (Chevron ziskal
podil 28%). V fijnu 2000 Chevron oznamil ptrevzeti firmy Texaco a vznikla tak druha nejvétsi
ropna spolec¢nost v USA. Firma byla pfejmenovana na ChevronTexaco, aby se v roce 2005
vratila zpét k predchozimu ndzvu Chevron Corporation. Ve stejném roce Chevron koupil
spole¢nost Unocal Corporation a stal se nejvétsim svétovym vyrobcem geotermalni energie.
V roce 2010 pak oznamil zamér prevzit firmu Atlas Energy Inc.

Provozni ukazatele:
Tabulka 25: Prokazané rezervy k 31. 12. 2010

Prokazané rezervy pfipravené 4183 405 12 413
Konsolidované spolecnosti 2 960 352 10 859
USA 1045 - 2113
zbytek Ameriky 84 352 66
Afrika 830 - 820
Asie 826 - 926
Austrdlie 39 - 50
Evropa 136 - 151
PridruZené spolecnosti 1223 53 1554
TCO 1128 - 1484
Ostatni 95 53 70
Prokazané rezervy
1598 317 11838

nepfipravené
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Konsolidované spolecnosti 844 114 9 896

USA 230 - 359
zbytek Ameriky 24 114 352
Afrika 338 - 1640

Asie 187 - 2357
Australie 49 - 5175
Evropa 16 - 40
Pridruzené spolecnosti 754 203 1942
TCO 692 - 902
Ostatni 62 203 1040
Celkem 5781 722 24 251

Zdroj: Annual report 2010

Tabulka 26: Produkce spole¢nosti Chevron v roce 2010

USA

Net crude oil and NGLs production (mbpd) 489
Net natural gas production (mmcfpd) 1314
Net oil-equivalent production (mboepd) 708
Zbytek svéta

Net crude oil and NGLs production (mbpd) 1434
Net natural gas production (mmcfpd) 3726
Net oil-equivalent production (mboepd) 2 055

Zdroj: Annual report 2010~

Financ¢ni ukazatele:

* Prijmy: 198,198 mld USD (k 31. 12. 2010)
* EBITDA: 45.06 mld USD (k 31. 12. 2010)

o Cisty zisk: 19,024 mld USD (k 31. 12. 2010)
e Zameéstnanci: 58 267 (k 31. 12. 2010)

3.2.14 ConocoPhillips
Sidlo: Houston, Texas

Vlastnik: insitucionalni vlastnici 71.7% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: ConocoPhillips Company je americka energetickd nadnarodni
korporace se sidlem v Houstonu, Texas. K 31. 12. 2011 to byla tfeti nejvétsi integrovana
energeticka spolec¢nost v USA (dle trini kapitalizace, prokazanych rezerv, produkce ropy a
zemniho plynu), a nejvétsi rafinérska spolec¢nost v USA. ConocoPhillips je sedmym nejvétSim
drzitelem prokazanych rezerv a Ctvrtou nejvétsi rafinérskou firmou na svété z ne statem
vlastnénych subjekt(i. Celkové pusobi ve 30 zemich. Spole¢nost ConocoPhillips je aktivni ve 4
klicovych oblastech: prizkum a produkce ropy, zpracovani a prodej zemniho plynu, rafinace
ropy, prodej a preprava, produkce chemickych latek a plastl a jejich distribuce.
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Strucna historie: Spolec¢nost Conoco Inc. zacala fungovat v roce 1875 jako Continental Oil
and Transportation Co. se sidlem v Ogdenu (Utah) a zabyvala se distribuci uhli, ropy,
petroleje, maziv apod. na zdpad. Pocatky firmy Phillips Petroleum Company se datuji do roku
1905, kdy bratfi Phillipsové zacali s realizaci nékolika desitek Uuspésnych vrtd. O dvaniact let
pozdéji zalozili spole¢nost Phillips Petroleum Company se sidlem v Bartlesville (Oklahoma).
Spolecnost ConocoPhillips vznikla sloucenim vySe zminénych firem v srpnu 2002.

V brfeznu 2006 ConocoPhillips koupila firmu Wilhelmshavener Raffineriegesellschaft mbH v
Némecku a Burlington Resources v USA.

V poloviné roku 2011 spolecnost ConocoPhillips oznamila, Ze se rozdéli na dva samostatné
subjekty. Jeden se bude vénovat prlizkumu a tézbé, druhy pak zpracovani a prodeji ropy a
ropnych produktt. Podniky budou fungovat zcela nezavisle a kazdy bude mit na burze akcie.
Proces by mél byt dokoncen v prvni poloviné roku 2012. Vedeni firmy od rozdéleni ocekava,
Ze dvé samostatné firmy zamérené na sva konkrétni odvétvi budou v lepsi pozici na to, aby
mohly prosazovat vlastni strategii.

Provozni ukazatele:
Tabulka 27: Produkce

US crude oil and natural gas liquids production (mbd) 390
Worldwide crude oil and natural gas liquids production (mbd) 913
US NG production (mmcfd) 1777
Worldwide NG production (mmcfd) 4 606
Worldwide bitumen production (mbd) 59
Worldwide synthetic oil production (mbd) 12
Worldwide production (mbd) 1752

Zdroj: Annual report 2010

Tabulka 28: Celkové Cisté prokazané rezervy (mil. barell rop. ekv boe) k 31. 12. 2011

Aljaska 1762
zbytek USA 1918

USA celkem 3680
Kanada 1764
Evropa 779
Rusko 78
oblast Pacifiku, Stfedni vychod 1468
Afrika 424
ostatni lokality 117
Celkem 8310

Zdroj: Annual report 2010
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Obrazek 20: Struktura rezerv a produkce dle lokalit
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Finan¢ni ukazatele:
*  PFijmy: 198,655 mld USD
* EBITDA: 29,94 mld USD
« Cisty zisk: 11, 358 mld USD

e Zaméstnanci: 29 700

3.2.15 Exxon Mobil Corp.
Sidlo: Irving, Texas

Vlastnik: insitucionalni vlastnici 49% (k 17. 12. 2011)

Popis podnikatelskych aktivit: ExxonMobil (ExxonMobil Corporation) je nadndarodni
korporace podnikajici v tézebnim prlimyslu. Zpracovava a tézi ropu a zemni plyn, vedle toho
vyrabi maziva a petrochemické vyrobky. Je dalSim z ropnych gigant(. Dle Zebricku Fortune
500 je v soucasnosti (Q4/2011) tfeti nejvétsi korporaci na svété. V roce 2009 se dokonce
dostala na vrchol Zebficku Fortune 500, kdy porazila Wal-Mart.

Strucna historie: Ve své soucasné podobé spolecnost vznikla 30. listopadu 1999 slou¢enim
koncern(i Exxon a Mobil. Historicky se jedna o znovuslouceni dvou firem, které vznikly v roce
1911 po rozpusténi korporace Standard Qil Johna D. Rockefellera. Jednalo se o Jersey
Standard ("Standard Oil Company of New Jersey"), kterd se zménila na spole¢nost Exxon, a
Socony ("Standard Oil Company of New York"), kterd presla ve firmu Mobil. Spole¢nost od
svého vzniku provedla nékolik zmén ve své strukture (prodej aktiv, akvizice apod.). V oblasti
nekonvencnich zdroji zemniho plynu koupil ExxonMobil v roce 2010 firmu XTO Energy,
zabyvajici se rozvojem a tézbou nekonvencnich zdroja této suroviny.
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Provozni ukazatele:
Tabulka 29: Produkce

Liquids production (th. bar. per day) 2422
Natural gas production (mcfd) 12 148
Oil ekv. production (th. bar. per day) 4447

Zdroj: Annual report 2010

Financni ukazatele:
* Pfijmy: 370,125 mld USD (k 31. 12. 2010)
* EBITDA: 67,04 mld USD
« Cisty zisk: 30,460 mld USD (k 31. 12. 2010)
e Zameéstnanci: 83 600 (k 31. 12. 2010)
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7 vo

3.2.16 Shrnuti a zavéry k hracim na americkém trhu
Vyse uvedeny prehled spolecnosti plsobicich na americkém trhu s nekonvenénimi loZisky

plynu a uUvodni rozbor pozic téchto spolecnosti vramci jednotlivych segmentt odhalil

nasledujici poznatky pro dalsi rozbor vyhledu vyuZziti nekonvencnich loZisek plynu v regionu

SVE (a zejména v Polsku):

trh s nekonvencnimi loZisky plynu v USA proSel v poslednim desetileti rychlym
rozvojem a konsolidaci, ktera vSak zasahla jeho segmenty s rliznou intenzitou;
zatimco v oblasti bfidlicného plynu nasel americky trh jasného lidra (spolecnost
Chesapeake), stejné jako trh sdllnim plynem (spole¢nost ConocoPhillips), v
segmentech plynu téZeného ze skalnich lozisek a kyselych plyn( (sour gas) soupefi o
nejsilnéjsi pozici na globalnim trhu nékolik spoleénosti;

zadnd spolecnost doposud neni lidrem ve vice nez jednom segmentu trhu —
nekonvencni loZiska tedy nemaji univerzalniho globalniho lidra (coz je pozice, kterd
by firmé, jez by ji dosahla, ddvala silnou pozici v obsazovani klicovych lozZisek i
v diverzifikaci portfolia a rezistenci vici technologickym Sokim) — na tuto pozici diky
nejagresivnéjsi strategii aspirovala spole¢nost BP, jejiz expanze vsak byla zbrzdéna
neocekdvanymi vydaji spojenymi s likvidaci Skod v Mexickém zdlivu pfi uniku ropy
z vrtu Deepwater Horizon;

pozice ve vSech segmentech trhu mirné posiluje norsky Statoil (ktery se vSak v oblasti
b¥idliéného plynu dohodl na spolupraci se spole¢nosti Chesapeake®® a jednoznaéné
tak deklaroval sv(ij zajem soustiedit se na americky trh*!), riskantni strategii*®
k dosazeni silné pozice ve vSech segmentech trhu by mohl zvolit Chevron,
ConocoPhillips, ExxonMobil, Total a Shell, ostatni spole€nosti se budou
pravdépodobné soustfedit na upevnéni své pozice v urlitém jasné vymezeném
segmentu trhu, ¢i na uréitém udzemi (napf. u spole¢nosti Chesapeake se
nepredpokladd expanze mimo USA ¢i mimo segment btidlicnéhop plynu);

zvySe uvedenych spolecnosti byla dle poslednich dostupnych vyrocnich zprav
relativné nejlikvidnéjsi spole¢nost Chevron, nasledovana spolecnosti ConocoPhillips,
kapitdlové nejsilnéjsi ExxonMobil diky vyznamnym investicim v poslednich letech
(napf. i koupé spolecnosti XTO Energy) ma likviditu relativné nizsi;

ConocoPhillips, Chevron, ExxonMobil, Shell i Total rozviji své aktivity po celém svété —
zejména americké spolecnosti pak plsobi intenzivné predevsim ve své tradicni sfére
vlivu — coZ jsou staty Latinské Ameriky — vnichZz se nachdazi rovnéz rozsahla
nekonvedni lozZiska plynu;

vSechny zminéné spolecnosti rozvijeji tézebni aktivity v Rusku (tezba ropy) — napf.
Shell Sachalin 1l, ExxonMobile Arctic (s Rosneftem), ConocoPhillips s Lukoil,
dlouhodobd jednani mezi Chevronem a Gazprom Neft ¢i Lukoilem apod., kde jiz

2 http://www.statoil.com/en/NewsAndMedia/News/2010/Pages/26MarMarcellus.aspx

! co? je logicky krok vzhledem k tomu, Ze Evropa pro néj pfedstavuje
2 tzn. strategii, ktera by zahrnovala rozvoj novych loZzisek mimo USA
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vynaloZily vyznamné investice — coz mlZe ovlivnit jejich ochotu zasahovat do ruské
sféry vlivu v zemich SVE.

Prehled financnich informaci o spole¢nostech na americkém trhu lze najit v niZze uvedenych
soubornych tabulkach.
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Tabulka 30: Zakladni trzni ukazatele

DVN
Cena akcie S 60,45
Pocet akcii 403 900 000,00
Trini hodnota $ 24 415 755 000,00
P/E ratio 5,38
EPS S 11,24
Beta 1,54
Hruba marze % 83,00
Provozni marze % 39,00
Ziskova marze % 46,00
ROE po zdanéni % 24,00
TLN
Cena akcie $ 11,30
Pocet akcii 1023 774 000,00
Trni hodnota $ 11 568 646 200,00
P/E ratio 86,92
EPS S 0,13
Beta 1,77
Hruba marze % 57,00
Provozni marze % 19,00
Ziskova marze % 8,00
ROE po zdanéni % 6,00

CHK
22,98
659 266 000,00
15 149 932 680,00
12,29
1,87
1,57
73,00
30,00
19,00
12,00

APC
72,94
498 000 000,00

36324 120 000,00

NA
-4,40

1,52

79,00

16,00

7,00

4,00

Zdroj: NASDAQ k 17. 12. 2011, RDS —LSE k 17. 12. 2011

Pozn.: CHK Chesapeake Energy Corp.
DVN Devon Energy Corp.
ECA EnCana Corp.
EOG EOG Resources Inc.
MRO Marathon Oil Co.
RRC Range Resources Corp.
SWN Southwestern Energy Co.

ECA
18,40
736 272 000,00
13 547 404 800,00
43,81
0,42
1,42
70,00
26,00
17,00
9,00
CvX
100,86
1991 484 000,00
200 861 076
240,00
7,47
13,50
1,10
32,00
13,00
10,00
18,00

EOG
97,68
268 851 000,00
26 261 365 680,00
25,44
3,84
1,76
81,00
9,00
3,00
2,00

cop
68,57
1327928 000,00

91 054 695 032,00

8,79
7,80
0,91
25,00
9,00
6,00
17,00

MRO
27,38
703 722 000,00
19 267 908 360,00
6,31
4,34
1,68
23,00
7,00
3,00
11,00
XOM
80,06
4793 000 000,00
383727580
000,00
9,65
8,30
0,86
39,00
14,00
8,00
21,00

9
NA

RRC
60,20
161 256 000,00
707 611 200,00
-1,64
1,25
86,00
-39,00
-26,00
-11,00

BP
40,62
832 092 000

33799577 040

5,44
7,47
0,99
5,00
-5,00
-1,00
-3,00

SWN
33,49
348 339 000,00
11 665 873 110,00
18,61
1,80
1,40
77,00
39,00
23,00
20,00

RDS
2,275.50 £

81,806.42£

11,30

3,04

7,13

14,00



TLN
APC
cvx
cop
XOM
BP
RDS

Talisman Energy Inc.
Anadarko Petroleum
Chevron Corp.
ConocoPhillips
ExxonMobil

BP plc

Royal Dutch Shell
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Tabulka 31: Zakladni ukazatele hospodareni nejvétsich ropnych spole¢nosti k 31. 12. 2011

Chevron Exxon Mobil

ConocoPhillips (

Corporation (CV  Corporation (XO cop) BPp.l.c. (BP)
X) M)

Celkové vynosy 199,291,000 383,221,000 195,522,000 297,107,000
Naklady na ¢innost 135,655,000 233,751,000 146,386,000 280,826,000
Hruby zisk 63,636,000 149,470,000 49,136,000 16,281,000
Provozni vydaje
Trzby 22,958,000 79,348,000 20,578,000 17,799,000
Mimoradné polozky 1,147,000 2,144,000 1,155,000 2,532,000
Dalsi provozni polozky 13,063,000 14,760,000 9,507,000 11,164,000
Provozni vysledek

. 26,468,000 53,218,000 17,896,000 (15,214,000)
hospodareni
EBIT 32,105,000 53,218,000 20,937,000 (3,655,000)
Naklady na droky 50,000 259,000 1,187,000 1,170,000
Zisk pred zdanénim 32,055,000 52,959,000 19,750,000 (4,825,000)
Dan z pfijmu 12,919,000 21,561,000 8,333,000 (1,501,000)
Minoritni Groky (112,000) (938,000) (59,000) 4,757,000
Cisty zisk 19,024,000 30,460,000 11,358,000 (3,324,000)
Cisty zik pro akcionare 19,024,000 30,460,000 11,358,000 (3,324,000)

Zdroj: NASDAQ

Tabulka 32: Porovnani nejvétsich ropnych spolec¢nosti k 31. 12. 2011 — ukazatele likvidity a
rentability

Chevron Exxon Mobil o
: , ConocoPhillips
Corporation (C  Corporation (COP) BP p.l.c. (BP)
VX) (XoM)
Current Ratio 168% 94% 126% 115%
Quick Ratio 121% 65% 100% 68%
Cash Ratio 49% 13% 42% 24%
Obrat zasob 3,63% 2,95% 3,76% 1,13%
Hrubd marze 32% 39% 25% 5%
Provozni marze 13% 14% 9% -5%
Marze pred zdanénim 16% 14% 10% -2%
Ziskovd marze 10% 8% 6% -1%
ROE pred zdanénim 31% 36% 29% -5%
ROE po zdanéni 18% 21% 17% -3%

Zdroj: NASDAQ
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3.3 Nekonven¢ni loziska plynu a Evropa

Stejné jako pro jiné zemé se vyvoj v oblasti tézby nekonvencnich zdroji plynu v USA stal
inspiraci i pro Evropu. Rada energetickych spoleénosti stejné jako tvlrcl politik se snai
zreplikovat a zlepsit model fungujici v USA a pouZit ho v Evropé s cilem sniZit jeji zavislost na
dovozech zemniho plynu. Mezinarodni ropné spolecnosti, které zmeskaly pocatecni stadium
rastu produkce bridlicového plynu v USA, usiluji o ziskdni pozemk( v Evropé za stale
relativné nizké ceny a solidniho odhadovaného potencidlu zdroju.

Evropskd rada s ohledem na stanoveny cil dosahnout maximalni sobéstacnosti a zajistit
bezpecné doddvky energie na svém energetickém meetingu v Unoru 2011 zd(raziuje
vyznam nekonvencnich zdroju plynu, které mohou radikdlné zménit vyhled pro zemni plyn
v relativné kratkém case (stejné jako tomu bylo v ptipadé USA). O problémech aplikace
amerického modelu na evropsky trh vsak vypovidd ndsledujici tabulka shrnujici klicové
odliSnosti odvétvi v obou regionech.

Tabulka 33: Technicky vytézZitelné rezervy bfidlicového plynu dle zemé

Vysokd domaci produkce

Velké mnozstvi efektivnich hub(

Rozvinuta infrastruktura (plynovodni sit)
mezi jednotlivymi staty

Velké
energetickych spolecnosti a ostatnich hraca

mnozstvi integrovanych
Silny statni regulator

Infrastruktura, servisni spolecnosti,
dostupna zafizeni pro provadéni vrt(
Rozsahla nalezisté

Vlastnicka prava

Vlastnici pozemki

Mensi hustota populace

Liberalizovany trh

Ptistup k hubiim a plynovodim

Spotové obchodovani s komoditou

Omezena domaci produkce

Malé mnozstvi hubl

Malé mnozstvi integrovanych energetickych
spoleénosti
Narodni regulatofi, neexistence
,federalniho” reguldtora

Vysoké vstupni naklady
Vyssi produkéni naklady i naklady na vrt

Zasoby ve vétsi hloubce

RGznorodé geologické formace

Nutné vyvinout a prizpUsobit technologie
Prava k pozemkim ve vlastnictvi statu
Verejné minéni

Velka hustota osidleni

Nedostatek servisnich firem, zafizeni
Probihajici liberalizace a deregulace
Dlouhodobé kontrakty

Zdroj: Maximilian Kuhn, Frank Umbach. Strategic Perspectives of Unconventional Gas: A
Game Changer with Implications for EU's Energy Security, EUCERS Strategy Paper, Volume
01, May 2011

Jak je vidét z vyse uvedené tabulky, pokud ma v Evropé dojit k masivnéjSimu vyuzivani
bridlicovych loZisek, musi byt splnény nékteré podminky. KliCovou podminkou je vyraznéjsi
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zlevnéni samotného procesu tézby. Bridlicovy plyn lezi v Evropé ve velkych hloubkach (2,5 -
4 km) pod povrchem. V porovnani s USA, kde se dobyva z vrstev bfidlice leZicich jiz kilometr
pod povrchem, je to vyrazné vice, coZ samoziejmé prodraZuje i samotnou tézbu. Vrt do
takovych hloubek vyjde zhruba na 150 aZz 200 milion( korun, Stépeni horniny na dalSich
priblizné 200 milionG. P¥i tak vysokych nékladech je téZba bfidlicového plynu v Cesku
nerentabilni (Euro, 2011)*.

Dalsim problémem zminénym v predeslé tabulce je fakt, ze k tézbé btidlicového plynu jsou
nutné jisté zkusenosti, a spole¢nosti, které jimi disponuji, je omezeny pocet. VétSinou se
z logiky vyvoje jedna o americké spolecnosti. Jak jiz bylo fe¢eno, pro tyto spolecnosti neni
Evropa v globdalnim méritku jediny cil a moZna ani cil nejatraktivnéjsi. Pro obchodni strategii
fady z nich by moznd naopak byla EU vhodnéjsi jako nesobéstacny odbératel.

Pro USA hovoti i dalsi fakta. Zemé je historicky nejvétSim producentem ropy na svété. V
oblastech, kde se ropa tézila, bylo provedeno enormni mnozstvi vrt(. Proto i tamni databdze
o geologickém slozZeni, vlastnostech hornin, a tedy i vyskytu bfidlice je obrovska. Dalsi
prizkumné vrty nejsou zapotrebi, coz vyznamné Setfi naklady na pripadnou tézbu. V Evropé
zadnd detailni databdze neexistuje a v mnoha lokalitdch, kde se bridlice nachazi, je nutné
prizkum teprve udélat. Spolehlivost a redlnost odhad(l rezerv je pfi kritickém nedostatku
informaci také diskutabilni.

Proti tézbé bfidlicového plynu v Evropé mluvi i dalsi skutecnost. Evropa je husté zalidnénd
oblast. Pro tézbu z bfidlic je vSak nutny velky prostor. Navic zatimco u konven¢ni tézby
zemniho plynu je ¢etnost vrtl v fadech kilometr( ¢tverecnich, u bfidlicového plynu jejich sit
musi byt mnohem hustsi.

Neposlednim faktorem hrajicim roli pti odhadech, zda tézba nekonvencnich zdroji plynu
muZe mit v Evropé Sanci na Uspéch, je institucionalni a spolecenské prostredi. Zatimco v USA
je z tézby bridlicového plynu neregulovany byznys, ktery zaméstnava tisice lidi, Evropa je s
téZzbou mnohem obezietnéjsi, a to i kvlili moznym ekologickym dopadlim. Lze si pfedstavit,
ze kv(li rdznym ekologickym hnutim bude mit bfidlicovy plyn problém prosadit se v Evropé.
Navic mlzZe pripadnou téZbu notné zkomplikovat evropska legislativa na ochranu Zivotniho
prostiedi. A nékteré staty jsou v této oblasti jesté mnohem pfisnéjsi. Jako priklad je mozné
uvést Francii, ktera v bifeznu 2011 ptijala zékon téZbu bfidlicového plynu zakazujici®* (Euro
2011).

2 Zdroj: Prilis nadéjna bridlice, Euro, June 20, 2011

** Reakce Evropské komise a nékterych clenskych statd tykajici se omezovani ¢i zdkazu tézby plynu z
nekonvencnich loZisek Ize vsak vykladat nejen jako obavy z poSkozeni Zivotniho prostfedi, ale i jako snahu
zakonzervovat v EU stavajici strukturu energetického sektoru, v némz hraji vyznamnou ulohu evropsti narodni
Sampioni (ve Francii napf. GDF Suez i EDF), ktefi zatim nehraji v nekonvenénim plynu vyznamnou roli.
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Rovnéz je dllezité fici, Ze pro potencialni zajemce o rozvoj nekonvencnich loZisek plynu v EU
je problémem i dvoji regulace — na urovni ¢lenskych statl a na drovni EU. Tato situace je
pfi¢inou nejen zvySenych transakcénich nakladd spojenych s investicemi v EU, ale vyrazné
zvySuje celkové investicni riziko (diky zvySenému riziku spojenému se zménami regulatorniho
ramce). Pravé extenzivni regulace v EU je jednim z prvk(, ktery mlze v globalnim méfitku
nejvice ovlivnit zajem globdlnich téZebnich spolecnosti o evropska nekonvencni loZiska
oproti lozisklim v jinych oblastech svéta.

Odbornici upozornuji, Ze komercné vyznamnéjsi pfiliv plynu z novych nalezist na trh nelze v
nejblizSich letech ¢ekat i proto, Ze poptavka v Evropé je nyni po hluboké recesi slaba a
evropsky trh je presycen nabidkou.

Na druhou stranu podpora rozvoje novych nalezist v Evropé miZe mit mocny popud v
obavach o bezpecnost dodavek z dosud dominantniho Ruska. Moskva sice predpoklada, ze
evropské zemé vsak radéji hledaji cesty, jak vzhledem k minulym zkusenostem s vypadky
doddavek omezit zavislost na tomto zdroji. | pres vySe zminéné problémy je o licence na
prazkum a tézbu nekonvencnich zdrojl plynu velky zajem.

3.3.1 Lokality pro rozvoj nekonvencnich zdroja plynu v EU
Vzhledem ktomu, Ze detailnéji se téibé nekonvencnich loZisek plynu vEU a zejména

v regionu SVE vénuje ¢ast studie pripravend tymem Masarykovy univerzity v Brné, shrnuje
tato kapitola informace o lozZiscich pouze velmi stru¢né. V soucasné dobé se uvazuje o tfech
lokalitach jako potencidlnich nalezistich bfidlicového plynu:

e kambrijsko-ordovické (vedouci z Danska pres Svédsko),
e silurské (v Polsku)

e karbonska (tahnouci se z Velké Britanie do Polska).
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Zdroj: Maximilian Kuhn, Frank Umbach. Strategic Perspectives of Unconventional Gas: A
Game Changer with Implications for EU's Energy Security, EUCERS Strategy Paper, Volume
01, May 2011

Jak Evropska komise, tak IEA véfi, Ze tato nalezisté mohou byt zdrojem nezanedbatelného
mnozstvi zemniho plynu. Odhady celkovych vytéZitelnych rezerv v Evropé dosahuji 33 - 38
tcm, z ¢ehoz 12 tcm tvofi plyn ze skalnich lozisek, 15 tcm bfidlicovy plyn a 8 tcm CBM. Pro
porovnani konvenéni zdroje zemniho plynu dosahuji pouze 2,42 tcf. Takovyto objem s sebou
nese potencial k radikalni zméné struktury dodavek zemniho plynu. Dle odhadd mohou
nekonvencni zdroje plynu pokryt evropskou poptavku po plynu v dalSich 60 letech.

Novy odhad EIA je pro technicky vytézitelné zasoby v Evropé jesté pfiznivéjsi — mluvi celkem
0 624 tcf v porovnani s 862 tcf zdsob v USA 1069 tcf vKanadé a Mexiku, 1225 v jizni
Americe a 1275 v Ciné.

Koncese pro pilotni vrty pro tézbu bfidlicového plynu byly jiz udéleny v Nizozemi, Francii,
N&mecku, Velké Britanii, Svédsku, Madarsku, Svycarsku, na Ukrajiné a v Polsku. Ndsledujici
mapa a tabulka spojuji evropskd nalezisté s nekonvenénimi zdroji plynu s hlavnimi hraci na
trhu.
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Obrazek 22: Mapa evropskych nalezist nekonvencniho plynu s vybranymi hraci na trhu

UNITED KINGDOM

FRANCE
Paris Basin

shale gas exploration sites

SWEDEN
Shell

POLAND
ConocoPhillips/Lane Energy
ExxonMobil

Talisman Energy

Chevron

UKRAINE
Shell

ROMANIA
Shell

AUSTRIA HUNGARY
oMV omv
ExxonMobil

Zdroj: Gas Strategies. Shale gas in europe: A revolution in the making?, March 2010

Tabulka 34: Vybrani hraci na evropském trhu s nekonvencénimi zdroji zemniho plynu

Rakousko Vienna basin omv
Francie Bresse basin Devon (DVN)
Lorraine basin East Paris Petroleum Development
Nord Pas-de-Calais European Gas Limited (EPGAU)
Paris basin Mouvoil SA
South East basin Bridgeoil Ltd
Diamoco Energy
Lundin Petroleum (LUPE)
Toreador Resources (TRGL)
Total (FP)
EurEnergy Resources
Némecko Lower Saxony basin ExxonMobil / Wintershall
Bodensee Trough Royal Dutch Shell (pfes BEB, kde je partnerem
ExxonMobil)
3Legs Resources
Madarsko Bekes basin MOL / Exxon / Falcon Qil (FO)
Mako trough Penezlek Ascent Resources (AST LN)
Nizozemi Central Graben Exxon / Shell
Vlieland Cuadrilla Resources
London-Brabant Massif
West Netherlands
Polsko Polish basin 3Legs Resources

Timan-Pechora
Baltic-basin
Suliran shale

BNK Petroleum Inc. (BKX)

ConocoPhillips (COP)

Aurelian Oil & Gas (AUL)

Talisman (TLM)

San Leon Energy (SLE)

3Legs Resources Lane Energy / Sorgenia E&P
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BNK Petroleum

EurEnergy Resources

RAG

RWE

Marathon Oil Corp

Chevron

Exxon Mobile
Svédsko Alum shale Royal Dutch Shell

Fennoscandian Border

Baltic Depression

Svycarsko Alpine Foreland basin
Ukrajina Dnieper-Donets Maraton
Naftogaz Ukrainy (NAK)
JKX oil & Gas (JKX)
Regal Petroleum (RPT)
Cadogan Petroleum (CAD)
Transeuro Energy (TSU)
Velka Britanie Kincardine basin, Composite Energy / BG
Scotland (CBM) Island Gas (IGAS LN)
Cheshire basin, Nexen (NXY CN)
North west England greenpark Energy
Marathon
AJ Lucas

Cuadrilla Resources
EurEnergy Resources

Zdroj: Maximilian Kuhn, Frank Umbach. Strategic Perspectives of Unconventional Gas: A
Game Changer with Implications for EU's Energy Security, EUCERS Strategy Paper, Volume
01, May 2011

Pokud bychom se chtéli podivat na aktivitu jednotlivych spoleénosti na evropském trhu
s nekonvenénim trhem, matice by vypadala nasledovné.
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Tabulka 35: Vybrani producenti nekonvencniho plynu v Evropé

Dansko Svédsko Francie VB Nizozemi Némecko Polsko Svycarsko Rakousko Spanélsko
Svétovi giganti
NW  German;
NE German - East European
Polish  (Fore- Platform Margin;
Sudetic Lublin Trough;
ExxonMobil Monocline) Warsaw Trough
(through
Fennoscandian partnership in
Royal Dutch Border; Baltic BEB with
Shell Depression ExxonMobil)
Vétsi spolecnosti a nezavisli producenti
Chevron Lublin Trough
ConocoPhillips Baltic Depression
Fennoscandian
Border;
Norwegian-
Devon Danish
Baltic Depression;
East European
Marathon Platform Margin
oMv Vienna
Total
Mali hraci
3Legs Bodensee
Resources Trough Baltic Depression
Cheshire;
Al Lucas Weald

BNK Petroleum

Baltic Depression
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Cuadrilla
Resources

London-
Brabant
Massif;
Cheshire; West
Weald Netherlands

Pyrenean
Foothills

EurEnergy
Resources

Paris

(Lorraine

Sub-

basin) Weald

Baltic Depression

RAG
San Leon
Energy

Baltic Depression

Baltic Depression

Schuepbach Norwegian_Da
Energy nish

Molasse

Campo
Gibraltar

de

Sorgenia E&P

Baltic Depression

CBG hraci s potencialni ptidou

Composite

Energy/BG UK acreage
Cheshire;
North Wales
Carbonifero

Nexen/ Igas us

Zdroj: http.//www.epmag.com/Production/The-shale-frenzy-to-Europe 53280, bfezen 2010
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Patrné nejrozsahlejSimi lokalitami vhodnymi pro tézbu bfidlicového plynu disponuje Polsko.
Polsko chce tézit bridlicovy plyn ve velkém kvlli omezeni zavislosti na Rusku a planuje v této
oblasti rozsahlé investice. Podle odhad(l se u nasich severnich soused(l nachazi vytézitelnych
5,3 biliénu kubickych metr(. Toto mnoZstvi by pokrylo spotfebu zemé minimalné na
desetileti. EIA odhaduje, Ze tamni vytéZitelné zasoby vystacli pfi dnesni spotiebé na Ctyfi sta
let. Celkové rezervy jsou odhadovany na 22,45 tcf. S komercni exploataci bridlicového plynu
Polsko pocita nejpozdéji v roce 2014. V soucasné dobé Polsko odebira asi 70% plynu z Ruska.
Po roce 2035 Polaci dokonce pomysleji na plnou sobéstacnost v tézbé a spotfebé plynu.

Spolecnosti, které maji zkusenosti s tézbou bridlicového plynu v USA a Kanadé, jiz ziskaly v
Polsku licence (viz nasledujici mapa). Konkrétné odborné a technicky vybavenym zajemciim
uz odsouhlasila na 90 licenci k prizkumu loZisek v jilovitych bfidlicich, mj. i pro firmy Chevron

nebo ExxonMobil. %

Obrazek 23: Nalezisté bridlicového plynu v Polsku
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Zdroj: http://i.wp.pl/a/f/ipeq/26587/polska lupki pl.jpeg

3.4 Ostatni zemé

3.4.1 Kanada
Neddvny boom v tézbé bfidlicového plynu v USA ovlivnil také déni v této oblasti v Kanadé.

Nové objevy bfidlicového plynu v Kanadé vyznamné zvySily objem vytézitelnych zasob. V
soucasnosti je v Kanadé mnoZstvi perpektivnich lokalit v rliznych stupnich prizkumu a tézby

> Vzhledem k tomu, 7e o polskych loZiscich pojednava piedevéim &ast studie zpracovana v ramci tohoto
projektu tymem z Masarykovy univerzity, nejsou zde technologické aspekty jejich rozvoje podrobnéji
rozebirany.
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a v rozliénych ¢astech zemé. Jednim z vyznamnych loZisek je Utica Shale v Quebecu. Od roku
2006 do roku 2009 zde bylo realizovano 24 vrtlh (jak vertikdlnich, tak horizontalnich) s
pozitivnim vysledkem.

Zajem o tuto lokalitu vzrostl ve chvili, kdy denverska spolecnost Forest Oil Corp. oznamila
vyznamny objev po realizaci dvou testovacich vrtd. Forest Oil odhadla, Ze jeji pozemky v
Quebecu mohou skryvat az 4 Tcf zdsob plynu a pfirovnala geologické vlastnosti lokality k
oblasti Barnett Shale v Texasu.

Spole¢nost Talisman Energy, sidlici v Calgary, provedla v oblasti pét vrtd a dalsi dva
horizontalni vrty zapocala v roce 2009 spole¢né s partnerem Questerre Energy, jenZ je
najemcem vice nez 1 mil. akrl pozemk(l v oblasti. DalSimi spole¢nostmi aktivnimi v této
lokalité jsou quebecky Gastem a calgarska Canbriam Energy.

Dalsi slibnou oblasti pro tézbu bfidlicového plynu je Muskwa Shale v Britské Kolumbii.
Hlavnimi ndjemci pozemku zde jsou EOG Resources, EnCana Corp. a Apache Corp.

Mezi dalsi lokality s potencialnimi zdsobami bfidlicného plynu jsou Montney Shale v Britské
Kolumbii, Horton Bluff Shale, kde puUsobi spole¢nost Triangle Petroleum Corporation,
Frederick Brook Shale v Novém Brunswicku (zde je aktivni spole¢nost Apache Canada —
spole¢nost Apache vznikla jako joint venture s Corridor Resources Inc., sidlici v Halifaxu,
kterd ma v ndjmu znacné rozlohy pozemk( ve zmifované provincii) ¢i oblast jizniho Ontaria
(Kettle Point, znamou v Michiganu jako Antrim Shale, Collingwood/Blue Mountain, zndmou
jako Utica Shale, a severni ¢ast Marcellus Shale, tdhnouci). Pfesto, Ze je v soucasnosti v
Ontariu 1 200 ropnych a 1 400 plynovych vrtd aktivnich, bridlicovy plyn se zde zatim ve vétsi
mife netézi.

3.4.2 Austrdlie
Obdobny vliv jako na Kanadu mél neddvny boom v tézbé bridlicového plynu v USA na

Australii, o kterou se opétovné zacaali zajimat i ty nejvétsi ropné spolecnosti. Podle ¢ervnové
zpravy EIA se v Australii ukryvd 396 tcf technicky vytézitelného bfidlicového plynu. Pro
srovnani tento objem odpovida 20% celkové produkce stejné komodity v Kanadé, Mexiku a
USA.

Pfi zpracovavani odhadu hodnotila zprava pouze Ctyti klicové pavne v Australii. Lze tedy
ocekavat, Ze mimo tyto oblasti mohou existovat dalsi potencidlni zdroje, a odhad EIA chépat
jako spodni hranici objemu zasob. Mezi hodnocené panve patfi nasledujici: Cooper Basin v
Jizni Austrdlii a Queenslandu, Maryborough Basin v Queenslandu a Perth Basin a Canning
Basin v Zapadni Austrdlii. Mezi témito nalezisti ma nejvétsi objem technicky vytézitelnych
zasob Canning Basin — 229 tcf.
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Obrazek 24: Hlavni oblasti zdroj( bfidlicového plynu v Australii
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Zdroj: Vello A. Kuuskraa, Scott H. Stevens. Worldwide Gas Shales and Unconventional Gas: A
Status Report. ARI, Inc. Arlington, VA, prosinec 2009

Ackoli odhady naznacuji vyznamnost potencidlu zdrojl bridlicového plynu v Austrdlii, aktivita
energetickych firem v této oblasti je prozatim ve svych pocatcich. Doposud byl realizovan
pouze maly pocet vrtl bez jakékoli komeréné produkce.

O zdroje bridlicového plynu v Australii projevily zajem predevSim domaci firmy - Santos,
Beach Energy, Drillsearch Energy, Senex ¢i Icon Energy zkoumaji Cooper Basin, AWE a
Norwest Energy podnikaji v Perth Basin, Buru Energy a New Standard Energy jsou aktivni v
Canning Basin.

Navzdory doposud omezenému prizkumu bfidlicovych loZisek jsou prozatimni vysledky
slibné. V Cervenci 2011 spolecnost Beach Energy provedla prvni vrt v Cooper Basin s denni
produkci necelych 2 mscf/d, coZ vice nez predCilo jeji ocekavani. Dale pak v srpnu 2011
Exoma Energy oznamila dosazeni pozitivnich vysledk( pti prizkumu Eromanga Basin.

S rostouci aktivitou domacich firem a pozitivnimi vysledky z realizovanych vrt( vzrostl i zajem
mezinarodnich spolecnosti. Nasledujici odstavec shrnuje nékteré kroky mezinarodnich firem
v souvislosti s prizkumem a tézbou bridlicového plynu v Australii:

e Cerven 2010 — Spoleénost Mitsubishi se zavazala poskytnout 152,4 mil. AUD na E&D
(exploration & development) program vyménou za ziskani 50% podilu v povolenich
spole¢nosti Buru k prizkumu v oblasti Canning Basin s dodatecnym pravem na
ziskani podilu v povolenich k produkci pfi poskytnuti dalSich financnich prostredka.

e Zafi 2010 — Spolecnost Bharat PetroResources se dohodla s firmou Norwest Energy
na prevzeti polovicniho podilu ve dvou povolenich udélenych v Perth Basin
v hodnoté 15 mil. AUD.

64



e Prosinec 2010 — CNOOC uzavrela dohodu se spole¢nosti Exoma o prevzeti 50%
podilu v povolenich pro oblast Queensland Galilee Basin za poskytnuti 50 mil. AUD
na prizkum dané lokality.

e Duben 2011 - Spole¢nost Hess potvrdila Uéast na projektu s firmou Falcon Oil and
Gas v oblasti Beetalo Basin

e Cervenec 2011 — ConocoPhillips odsouhlasil exkluzivni vyjednavaci obdobi a sadu
dohod se spole¢nosti New Standard Energy o ziskani 75% podilu v projektu Goldwyer
shale v oblasti Canning Basin vyménou za profinancovdani zavazkd v hodnoté 109,5
AUD.

e Cervenec 2011 — Firma BG (pFes svou 100% vlastnénou dcefinou spole¢nost QGC)
odsouhlasila koupi 60% podilu na aktivech spolecnosti Drillsearch v oblasti Cooper
Basin spolu s opci na akcie reprezentujici dalsi 9,9% podil na spole¢nosti. Zaroven se
zavazala k uhradé c¢asti utopenych nakladl a financovani pétiletého trifazového
prazkumného a pilotniho programu v hodnoté 130 mil. AUD.

Hodnota vySe uvedenych transakci je v porovnani s uzavienymi miliardovymi obchody
v Kanadé a USA zanedbatelna. Australie se vSak v soucasnosti nachazi v pozici, ve které byly
Spojené staty pred nékolika lety, kdy byla tézba bfidlicového plynu ve svych ranych
zacatcich. S postupnym ziskavanim informaci o zdrojich a jejich objemu se také ocekava
vyrazny nardst hodnoty jednotlivych transakci?®.

3.43 Cina
Ze tfi hlavnich typl nekonvenénich zdroj& zemniho plynu Cina jiz vyznamné vyuZiva plyn ze
skalnich loZisek, ktery ¢ini necelych 20% celkové produkce zemniho plynu v Ciné. TéZba

dalSich dvou “typd” — CBM a bfidlicového plynu — je zatim v ranych fazich svého vyvoje.
Vétdina zdrojd viak uvadi, Ze potencial téchto zdrojd je v Ciné enormni.

Prizkum a rozvoj tézby lozisek CBM probihd v Cine jiz od 90. let minulého stoleti. Produkce
vSak dosahuje velmi nizkych objema. Vyvoj v oblasti bfidlicového plynu je ve svych ranych
pocatcich — prvni vytéZeny bfidlicovy plyn mohla Cina spotfebovat a7 v roce 20009.

Dle odhadtl zésoby CBM v Ciné €ini 1 000 tcf.

Tabulka 36: Odhad rezerv CBM v Ciné (tcf)

Celkové zdroje (do hloubky méné nez
1300 | 2005

2 000 m) 0,04

Tézitelné 385 | 2009 0,7

Prokazené geologické rezervy 7 | 2010 0,9

Zdroj: Chris Gascoyne, Alexis Aik. Unconventional Gas and Implications for the LNG Market,
FACTS Global Energy. Pro 2011 Pacific Energy Summit

26 Zdroj: www.mondag.com. Australia: Unconventional series - The shale gas revolution comes to Australia, 19.
srpen 2011
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Tabulka zachycuje data zverejnéna Cinskym ministerstvem pro plidu a zdroje. Odhadované
rezervy €ini 1 300 tfc a fadi se na tfeti misto na svété (za Ruskem s 3 991 tcf a Kanadou s
2 684 tcf). V porovnani s celkovym odhadem vsak celkové prokdzané rezervy dosahuji na
zacatku roku 2010 pouze 7,1 tcf a stejné tak je zanedbatelna produkce 0,9 mmscf/d.

NejaktivnéjSimi hraci na cinském trhu v oblasti tézby CBM jsou China United Coalbed
Methane Corporation (CUCMC) a Petrochina. Statem vlastnénad CUCMC byla zalozena v
kvétnu 1996 plvodné jako JV také statem vlastnéné China Coal Energy Corporation a China
National Petroleum Corporation (CNPC, matefské spolecnosti firmy PetroChina). Do roku
2007 méla CUCMC monopol na tézbu CBM, nebot jako jedind méla pravo podepisovat
kontrakty se zahrani¢nimi spolec¢nostmi. V reakci na pomaly vyvoj v této oblasti byla v roce
2007 udélena autorizace dalsim aktérlim, spolecnostem PetroChina a Sinopec. Spolecnosti
Sinopec a CNOOC dostali prdvo na pfildkani PZI do tézby CBM. V lednu 2011 zacala
spole¢nost CNOOC vyjednavat o koupi 50% ve spole¢nosti CUCMC. Timto krokem se méla
CNOOC dostala do pozice subjektu, ktery bude schopen poskytnout finanéni zdroje a zaroven
znalost pfi jedndni se zahrani¢nimi spolec¢nostmi s cilem maximalniho urychleni vyvoje
projektd tézby CBM. Zaroven se ocekavalo, Zze CNOOC zacne slouzit jako urcita platforma pro
prenos znalosti a zkusenosti s vyuzivanim zdroji CBM ze zahranici na domaci trh.

Tento krok, spolu se znaénymi investicemi cinskych statem vlastnénych firem do odvétvi
(Petrochina — 660 mil. USD v roce 2008-2009, CUCBM - mil. USD v roce 2009) a investi¢nimi
pobidkami cCinské vlady, podpofil jiz tak velky potencial zdroji CBM. K zacatku roku 2011
podepsala CUCBM 18 dohod o spolupraci voblasti prizkumu a produkce CBM s8
mezindrodnimi spole¢nostmi z USA, Kanady, Australie a Hong Kongu. Vedle toho Petrochina
signovala 11 dohod s 10 mezinarodnimi spoleénostmi z USA, Velké Britanie, Kanady,
Australie a Hong Kongu.

Obrézek 25: Struktura zdroj& CBM v Ciné dle regiond
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Zdroj: Chris Gascoyne, Alexis Aik. Unconventional Gas and Implications for the LNG Market,
FACTS Global Energy. Pro 2011 Pacific Energy Summit

66



A&koli souéasnd produkce CBM v Ciné je nizka, diky znaénému potencidlu, vyznamné
podpore ¢inskou vladou a zahranicni Ucasti se ocekdva markatni nardst na 1,3 bscf/d v roce
2015 a na 2,0 bscf/d v roce 2020.

Oproti CBM je tézba bridlicového plynu ve svych zacatcich. Pfed rokem 1990 bylo provedeno
pouze nékolik sporadickych prizkumu a seriézni vyzkum nezacal dfive nez v roce 2004, kdy
MLR (Ministry of Land and Resources) zacalo spolupracovat s domacimi vyzkumnymo
organizacemi. V roce 2007 podepsala Cina prvni spole¢nou dohodu o vyzkumu téZby
bridlicového plynu v provincii Sichuan s U.S. Newfield Exploration Company. Dale pak v roce
2009 PetroChina uzavrela svou prvni dohodu o spoluprdci pti rozvoji a tézbé bfidlicového
plynu se spoleénosti Shell. V Fijnu 2009 pfi navitévé Ciny podepsal americky prezident
Obama cinsko-americkou dohodu o spolupraci pfi vyzkumu zdrojl bridlicového plynu Shale
Gas Resource Cooperation Initiative.

Mezi spole¢nostmi, které projevily zajem o investovani do Cinskych nalezist bridlicového
plynu, jsou BP, Chevron ¢i Statoil.

Tabulka 37: Odhad rezerv bfidlicového plynu v Ciné (tcf)

Celkové zdroje 3523
vy , 918 -1

Tézitelné
589

Prokazené geologické rezervy -
Zdroj: Chris Gascoyne, Alexis Aik. Unconventional Gas and Implications for the LNG Market,
FACTS Global Energy. Pro 2011 Pacific Energy Summit

Cina odhaduje své zasoby bfidlicového plynu na 3 532 tcf s 918-1 589 tcf vytézitelnych zasob.
V realu viak na poéatku roku 2011 neméla Cina 7adné prokazané rezervy a nulovou produkci.
Odhady produkce pro roky 2015, 2020 ¢ini 0,2 bscf/d, respektive 0,9 bscf/d.?’

Zpravy z prosince 2011 uvadéji, Ze Sinopec oéekdva, Ze do péti aZz deseti let ¢inska produkce
bridlicového plynu pfekroci objem americké tézby. Odhady jsou podporené zpravou, Ze Shell
objevil ve svych dvou vrtech na jihozapadé Ciny velmi nad&jnd mnoZstvi plynu. To oznamil
zastupce statni ¢inské spolecnosti PetroChina, ktera je ¢inskym partnerem Shellu. Britsko-
nizozemsky koncern to nepotvrdil a uved! jen, Ze dokonci prizkumné vrty do konce tohoto
roku.

7 Zdroj: Chris Gascoyne, Alexis Aik. Unconventional Gas and Implications for the LNG Market, FACTS Global
Energy. Pro 2011 Pacific Energy Summit
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Cina zacala vrtat na jihozapadé zemé, kde by chtéla do konce roku 2020 dosahnout ro¢ni
produkce 80 miliard krychlovych metrd. Na konci tohoto desetileti by jiz chtéla plynem
pokryvat deset procent své energetické spotfeby oproti jednomu procentu v roce 2006.

Dubnova zprava amerického Ufadu pro energetické informace (EIA) uvédi, 7e zasoby
technicky téZitelného plynu z bfidlic v Ciné dosahuiji asi 1 275 tcf, a jsou tak zdaleka nejvétsi
na svété. Zasoby USA &ini asi 862 tcf.”®

3.4.4 Indie
Situace v oblasti nekonvenénich zdrojéi zemniho plynu je v Indii obdobna té v Ciné. Jako t¥eti

nejvétsi producent uhli na svété je Indie vhodnym kandidatem na tézbu CBM. Indické zdroje
CBM jsou odhadovany na 92 tcf a nachazeji se pfevainé na SV a Z zemé. Soucasnd produkce
je zanedbatelnd, pohybuje se okolo 3,9 mmscf/d. Hlavnimi investory na trhu jsou statem
vlastnéna Qil and Natural Gas Corporation (ONGC), Coal India Ltd. a Great Eastern Energy
Corporation Ltd. (GEECL), ktera se také v roce 2007 stala prvnim producentem CBM v Indii,
dale pak Reliance Industries Ltd. (RIL), Essar Qil, BP, Arrow Energy, GAIL Ltd., EIG Energy
Infrastructure ¢i Tata Power.

Rozvoj téby bfidlicového plynu zistava za téZbou CBM pozadu stejné jako v pFipadé Ciny.
Mistni regulator identifikoval nékolik oblasti jako regionld s potencidlnimi zdsobami
bridlicového plynu. Presné&jsi odhady v$ak chybi v diisledku nedostatku dat™.

3.5 Mimoamericka nekonvencni loZiska plynu
Z hlediska rozvoje nekonvenénich lozZisek plynu lze udélat nasledujici zavéry pro analyzu
v ramci tohoto projektu:

e zposuzovanych regioni mimo USA jsou nekonvencni loZiska pomérné dynamicky
rozvijena v Australii a Kanadé, postupuje i Cina, naopak v zacatcich je rozvoj
nekonvencnich lozisek v Indii a v Evropé;

e pro rozvoj lozisek v Evropé existuje nékolik prekazek — jako obtizna se jevi byrokracie
a systém rdznych narodnich reguldtord, relativné vysoké naklady na pracovni silu a
vysokd koncentrace evropského energetického sektoru (,narodni Sampioni“, ktefi
obvykle maji dlouhodobé kontrakty na dodavky plynu z konvenc¢nich zdrojl) a vysoka
hustota osidleni (s niZ souvisi i obtizny vykup pozemnkd pro tézbu)

e vramci EU se jako nejperspektivnéjsi nekonvenéni loZiska plynu jevi loZiska v Polsku

e narozdil od USA (a zfejmé Kanady a Australie) nedisponuje vétSina zemi se zajmem o
rozvinuti tézby nekonvencnich loZisek plynu ani Spickovymi technologiemi ani
dostatecnym retézcem technologicky zdatnych subdodavatel(; na druhou stranu je
vSak nutno fici, Ze celd fada zemi se systematicky snazi technologicky vyspélé

28 Zdroj: Lidovky.cz — Byznys, 7. 12. 2011
2 Zdroj: Chris Gascoyne, Alexis Aik. Unconventional Gas and Implications for the LNG Market, FACTS Global
Energy. Pro 2011 Pacific Energy Summit
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spolecnosti pfildkat a primysl na tézbu nekonvencnich loZisek plynu si vybudovat —
v tomto ohledu je zfejma snaha Ciny, Austrdlie, ale i Polska.
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4, Tradic¢ni energetické spolecnosti
Evropsky trh splynem se sklddad ze dvou oligopolnich struktur — jedné producentsko-

dodavatelské (Sonatrach, Statoil, Gazprom,..) a druhé formované integrovanymi
energetickymi spolecnostmi nakupujicimi plyn od vySe zminénych vyvozcl (EdF, Endesa,
Enel, ENI, E.O, GdF Suez, lberdrola, RWE, Vattenfall,...) — s tim, Ze v nedavné dobé po
rapidnim narlstu tézby zemniho plynu z nekonvencnich loZisek se markantné zvysila
konkurence na strané dodavatell suroviny na evropsky trh.

Systém fungovani energetického sektoru v ramci tradi¢nich energetickych spole¢nosti se
v Evropé formoval dlouho a vytvofil velmi odolné narodni energetické struktury, které maji
v soucasné dobé problém pfizpUsobit se skokovému vyvoji na globalnim energetickém trhu.
Tradi¢ni energetické spolecnosti maji v EU velmi silné postaveni, pro které jsou nékdy
nazyvany ,ndrodnimi Sampiony”. Tyto spolecnosti kontroluji obvykle v jednotlivych
Clenskych statech downstream, maji dlouhodobé odbératelské dohody s konsolidovanymi
narodnimi Sampiony zemi téZicich zemni plyn (zejména Gazprom v Rusku, Statoil v Norsku
apod.) a maji velmi silny vliv na narodni vlady jednotlivych clenskych statl i na Evropskou
komisi.

Obrazek 26: Struktura evropského trhu s plynem a jednotlivi hraci
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V prabéhu let formovala c¢innost evropského energetického oligopolu podobu evropského
trhu se zemnim plynem i legislativu, ktera jej upravuje. Investice smérovaly dlouhodobé do
rozvoje zasobovani tradi¢nimi zdroji zemniho plynu — napf. prostrednictvim diverzifikace
napojeni plynovodnich potrubi na Rusko (Nord Stream, plynovody pod Stfedozemnim
morem z Libye a AlZirska), na jiné zemé (Nabucco), popfipadé prostfednictvim dovozu LNG.
Vyznamné byly i investice do zasobnik( plynu zamérenych na preklenuti moznych vypadk
v dodavkach plynu. VSechny tyto pomérné rozsahlé investice do prvku tradi¢ni infrastruktury
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pro prepravu a skladovani zemniho plynu doposud v drtivé mife nebyly zaplaceny — a
technologicky vyvoj spocivajici v objevu ekonomicky pfijatelnych metod tézby plynu
z nekonvencnich lozisek vyrazné snizil cenu plynu a tim i nadocekdavani prodlouzil dobu, za
niz se zminéné investice zaplati.

V soucasné dobé se dlouholetd pozice ndrodnich Sampionl na trhu se zemnim plynem
hrouti. Nejvétsi odbératel zemniho plynu — USA — je diky objevu technologii pro ekonomicky
vyhodnou tézbu plynu z nekonvencnich lozZisek sobéstacny. Staty Perského zalivu a severni
Afriky, které mohutné investovaly do terminal( na zkapalfiovani zemniho plynu, musi hledat
pro sv(j produkt jiné odbératele — naptiklad v Evropé. Cina a Brazilie — u nich? se oéekavalo,
Ze se stanou do budoucna dal$imi velkymi odbérateli zemniho plynu — se samy zajimaji o
moznosti téZby znacnych nekonvencnich lozZisek plynu na svém Uzemi. Trh s plynem se vyviji
velmi flexibilné a globalni spotové ceny zemniho plynu se pohybuji hluboko pod cenami, jez
maji evropské spolecnosti nastaveny ve svych dlouhodobych také-or-pay kontraktech
s ruskymi a norskymi dodavateli. Nasledujici kapitola rozvadi dale podstatné informace
tykajici se prepravnich cest plynu do EU a evropského trhu.

4.1 Cesty plynu do EU a trh se zemnim plynem v EU

Jak zndazoriuje obrazek, plyn mifi do Evropy potrubim z Ruska, Norska a Nizozemi. Vedle
toho je zdrojem zemniho plynu v Evropé domadci produkce jednotlivych statl a dovoz LNG
pres Lamanssky priliv a oblast Stfedozemniho more.

Obrazek %’7: Zdroje zemniho plynu pro Evropu
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Zdroj: Patrick Heather, The recent evolution of the European gas market, Towards oil-gas
decoupling, Florence School of Regulation, Advanced Training on Gas Markets, Florence, 21st
March, 2011

To, jaky vliv na strukturu a fungovani trhu se zemnim plynem v Evropé by mohla mit tézba
nekonvencniho plynu v Polsku a v dalSich tomu pfiznivych evropskych lokalitach, ¢asteéné
ukazuje reakce na nedavny americky boom. Navzdory tomu, Ze v Evropé jesté nebyl vytézen

ani jeden metr krychlovy bridlicného plynu, pfinasi bridlicovy plyn Evropé velké zmény jiz
nyni.
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V roce 2009 se zacaly ceny plynu prodavaného na burzach vyrazné propadat pod ceny, které
byly stanoveny v ramci dlouhodobych kontraktl. Byl to dlsledek krize, kvili niz zacala
poptavka po plynu vyrazné klesat. Zaroven ve stejné dobé do Evropy smérovaly nové
doddavky ze zamofi. V USA se zacal komercéné tézit ve velkém zemni plyn z novych loZisek a
Spojené staty zacaly byt v plynu sobéstacné. Dodavky zkapalnéného plynu LNG, které se
dfive dovazely do USA, se zadaly prodavat v Evrop&™.

Rozevieni nldzek mezi spotovymi cenami a cenami vazanymi na ropu z dlouhodobych
kontrakta®*' mélo vyznamné disledky pro viechny aktéry na trhu. Spoleénosti nakupujici plyn
se dostaly pod tlak zakaznik( pozZadujicich dodavky plynu za niZsi trzni ceny na jedné strané a
nutnost dostat zavazklm plynoucim z dlouhodobych smluv na strané druhé, dovozci
pozZadovali vyssi flexibilitu v cené a objemech. Néktefi producenti tak pfistoupili na zménu
smluvnich podminek. Tyto dodatecné prvky flexibility zlepSily situaci pfevisu nabidky na trhu
v roce 2009. Zaroven vSak zménily i pomeér sil na evropském trhu s plynem.

Konkrétné tedy téZzba nekonvencniho plynu v USA ptinesla ndsledujici globalni geopolitické
disledky a vedla kretézové reakci. Evropské ceny plynu jsou revidovany a znovu
projednavany. U cen v praméru 15%°% dodavek Gazpromu je zruiena vazba na ropu
(indexace dle vyvoje cen ropy). Podil Gazpromu na evropském trhu se zemnim plynem v
letech 2009 a 2010 klesa*®. Zarovers posilily svou pozici zemé, které dodavaji do Evropy
zkapalnény zemni plyn. Retézova reakce tak ssebou nese potencial k odstranéni témér
monopolniho postaveni Gazpromu jako klicového evropského dodavatele zemniho plynu a
muZe tak presunout rozhodné Zezlo z rukou dominantniho prodejce do rukou nakupujicich
spolecnosti.

Nekonvenéni plyn je v soucasnosti dalsi volbou pro evropské staty, davajici jim vétsi paku pfi
renegociaci vysokych, na cenu ropy vazanych, cen obsaZzenych v dlouhodobych kontraktech.
Aniz by byl jiz produkovan v Evropé, nekonvencni plyn tak stanovuje horni hranici pro vysi
ruskych cen zemniho plynu tim, Ze zaklddd vyznamny potencial pro diverzifikaci zdrojl

%% schématicky scénaf: prebytek LNG z USA do Evropy = ptebytek LNG ve Velké Britanii vytlagil norsky plyn =

norsky plyn do Némecka, kde soutézi s ruskym

*! Je otazkou, do jaké miry je Zadouci vazat cenu zemniho plynu na cenu ropy a uzavirat dlouhodobé kontrakty.
Na jednu stranu oba prvky vyrazné snizuji flexibilitu. Na druhou stranu je mozné fici, Ze globalni trh se zemnim
plynem neni Uplné likvidni a hluboky. Na globalnim ropném trhu se pohybuje velké mnozstvi kupujicich a
prodavajicich. Proto se cena ropy mize tvorit na trhu. Trh s plynem stejné kvality nema. Je spiSe regionalni, i
kdyzZ s poslednim vyvojem se situace vyznamné zménila. Obchoduje se zde v mensich objemech a plsobi zde
omezeny pocet velkych integrovanych spolec¢nosti a limitované mnozstvi dodavatel(. Co se tyce dlouhodobych
smluv se vzorcem vazanym na cenu ropnych produktu, mohou tyto chranit zdkazniky pred manipulacemi
s cenou v podobé spekulaci a zajistovat uréitou jistotu dodavek do budoucna. Casté sjednavani dodavek,
prepravnich kapacit a podminek muze byt do jisté miry riskantni.

%> Maximilian Kuhn, Frank Umbach. Strategic Perspectives of Unconventional Gas: A Game Changer with
Implications for EU's Energy Security, EUCERS, May 2011

*V roce 2010 dodavky Gazpromu do Evropy klesly z 140,6 miliardy metru krychlovych v roce 2009 na 138,6
miliardy, avsak prijmy se zvysily ze 42,5 miliardy na 43,9 miliardy dolaru. (Bridlicovy plyn? Nema Sanci, fika séf
Gazpromu, Publication: Lidovky.cz — Byznys, 13. 7. 2011)
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(pfedevsim v situaci ruskych cen vyssich nez téch, pfi kterych by tézba nekonvencnich loZisek
plynu byla ekonomicky efektivni)**.

Strategické mozZnosti Ruska, resp. Gazpromu, jak odpovédét na tento vyvoj, jsou ¢astecné
omezené a Rusko tak v soucasnosti Celi nékolika kritickym vyzvam:

e Konkurence zemi stfedni Asie a kaspického regionu pomalu roste. Zatimco v roce
2008 vice nez 80% exportu téchto zemi mifilo na Uzemi Ruské federace, v roce
2010 tento podil klesl na 55%.

e Po rusko-ukrajinské krizi rusky export zemniho plynu do zemi OECD a Evropy klesl.

e Spojené arabské emiraty podepsaly spolu s Cinou a Jizni Koreou kontrakt na
prizkum a tézbu nejvétsiho loziska zemniho plynu v Turkmenistanu a ziskaly tak
pristup k tézbé turkmenskych rozsahlych rezerv. Vedle toho se spiSe nezZ za
Gazpromem planovany South Stream stavi za Nabucco. Vysledkem téchto krokd
mohou byt novi konkurenti Ruska — Turkmenistan a SAE.

Jednou z cest pro rusky Gazprom muze byt diverzifikace dodavek do tfi smérd - na evropsky,
domaéci a novy asijsky trh. Se smérovanim své produkce do Ciny viak mGZe mit Gazprom
mensi problém. Ackoli ¢inska poptavka po primdrnich zdrojich energie kontinualné roste,
klicovym rozhodovacim faktorem pro tuto zemi bude s nejvétsi pravdépodobnosti
energetickd bezpecnost. V tomto sméru Cina spustila vlastni program prézkumu a rozvoje
tézby nekonvencnich zdroji plynu. Obdobné pusobi i dohoda ,U.S.-China Shale Gas
Resource Initiative”, ktera ma umoznit prenos znalosti a technologii pro téZzbu bridlicného
plynu ze Spojenych statd do Ciny. Navic vysoké naklady na vystavbu nové infrastruktury do
Ciny a na vyvoj novych projekt( spojenych s téZbou a produkci na vychodni Sibifi a ruském
Dalném vychodé budou aktivity Gazpromu v Ciné limitovat.

Dalsi ¢asti produktového retézce postizenou soucasnou situaci je mezinarodni preprava.
Nadbytecna kapacita, ktera je vysledkem soucasné ¢i budouci viny novych projektd v obdobi
s nizkou poptdvkou, povede k soutézi mezi jednotlivymi pfepravnimi trasami ¢i zplynovacimi
terminaly, stejné jako mezi planovanymi projekty. Vyuzivani nekonvencnich lozisek plynu tak
ma potencial zasadné ovlivnit planované investicni aktivity evropského vyznamu, jakymi jsou
projekty na vystavbu plynovych zasobnik(l v Litvé, Madarsku ¢i Rakousku, dlouhodoby
projekt plynovodu Nabucco ¢i fadu rozpracovanych projektll LNG terminal(i zejména v jizni a
jihovychodni Evropé. Soucasnd situace mUze vést ke stavu, kdy se nové investice do
transevropskych prepravni siti (Nord Stream, South Stream) ukdZou jako nerentabilni a
ekonomicky neodlivodnéné.

Je tedy zjevné, Ze vyssi vyuZivani nekonvencnich zdroji plynu v oblasti SVE (ale i obecné v
Evropé) bude mit dopady na rozpracované investi¢ni projekty spole¢nosti Gazprom, a tedy i
na vztahy EU (potazmo vldd SVE) a Ruské federace (mozné problémy mohou nastat napf.

** K nizké cen& mohou prispét i nizké prepravni naklady v disledku malych prepravnich vzdalenosti po Evropé.
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s rozvojem nalezisté Stokman, které mélo byt zdrojem plynu pro Nord Stream a bylo
Castecné zaméreno i na export zkapalnéného plynu do Ameriky a Kanady).

Tabulka 38: Projekty plynovodl v Evropé

Rusko Nord konec 27,5 1200 Gazprom 51%, BASF 7,4EUR
Stream1 2011 20%, E.ON 20%,
Nord konec 27,5 1200 Gasunie 9%, GDF Suez
Stream 2 2012 9%
South 2015 63 3192 Gazprom 40%, Eni 40%, 19-24 EUR
Stream EDF 20%
Kaspick Nabucco 2014 25,5-31 3296 Botas, Bulgargaz, MOL, 7,9 EUR
y Transgaz, OMV, RWE
region/ |Gl 2015 8+ 800 Depa/Edison 0,95 EUR
Stredni TAP n.a. 10 (20) 520 EGL/Statoil 42,5% 2 EUR
Vychod kazdy, E.ON 15%
AlZirsko  Galsi 2014- 8 1470 Sonatrach 41,6%, 2 EUR
2015 Edison 20,8%, Enel

15,6%, Sfirs 11,6%,
Hera 10,4%
Zdroj: Medium-term oil&gas markets 2010, IEA

Evropsti narodni Sampioni i jejich protéjsky z upstreamu se musi zméndm pfizpusobit, cozZ je
ovsem vzhledem k dlouhodobému charakteru rozhodovani v energetice pro né velmi
obtizné. Nasledujici kapitola predstavuje hlavni spolecnosti s aktivitami v oblasti tradi¢niho
zemniho plynu vregionu SVE. Nize uvedené rozbory finanéni situace spolecnosti ukazuji
napr. to, v jaké mire jsou tradi¢ni spole€nosti zadluZzené — coz mimo jiné determinuje jejich
schopnost investovat do novych technologii v oblasti rozvoje nekonvenénich loZisek plynu.

4.2 Vybrané tradicni energetické spolecnosti
4.2.1 Gazprom Oao

Poradi v Platts Top 25: 3

Spole¢nost Gazprom byla zaloZzena v roce 1993. Zabyva se tézbou, produkci, prepravou,
skladovanim, zpracovanim a prodejem zemniho plynu, plynovych kondenzatl a ropy.
Spolecnost také vyrabi teplo a elektfinu. Celkem ma v Rusku v provozu 6 806 plynovych a
5941 ropnych vrtl, vlastni 161 700 km rozvodného potrubi a 36 GW instalovaného vykonu
na 82 elektrarnach v Rusku.

Zakladni financni udaje:
Celkova aktiva: 330 261 mil. USD
Prijmy: 118 401 mil. USD
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Zisk: 32 443 mil. USD
ROIC: 13%

4.2.2 Statoil ASA

Poradi v Platts Top 25: 11

Spolecnost Statoil se zabyva prizkumem, produkci, prfepravou, rafinaci a prodejem ropy,
ropnych produktli a zemniho plynu. Mezi dalsi produkty v portfoliu spolecnosti patti topné
oleje, paliva pro primyslovou vyrobu, ndmofni a leteckou dopravu, maziva a dalsi
chemikalie.

Ke konci roku 2010 méla spolecnost prokdzané rezervy ve vysi 2 124 mil. barel( ropy a 509
bil. m® zemniho plynu, odpovidajici celkovym 5325 mil. bareld ropného ekvivalentu, a
provozovala 2283 cerpacich stanic ve Skandinavii, Polsku, Litvé, LotySsku, Estonsku a Rusku.
Spole¢nost Statoil ASA, fungujici do roku 2009 pod ndzvem StatoilHydro ASA, byla zaloZzena
v roce 1972 v Norsku.

Zakladni finan¢ni udaje:

Celkova aktiva: 119 203 mil. USD
PEijmy: 89 523 mil. USD

Zisk: 6 473 mil. USD

ROIC: 12%

4.2.3 RWEAG

Poradi v Platts Top 25: 17

Spole¢nost RWE AG se sidlem némeckém Essenu byla zaloZzena v roce 1989. Zabyva se
produkci, pfepravou, obchodovanim a prodejem elektfiny a zemniho plynu. Vedle plynu,
uhli, jaderného paliva apod. spoleénost vyrabi elektfinu i ve vétrnych elektrarnach, vodnich
zdrojich a elektrarnach spalujicich biomasu. Spole€nost nabizi své produkty a sluzby
domacnostem a malym i velkym firmam v Némecku, Velké Britanii, Nizozemi, Belgii a stfedni
a vychodni Evropé. Celkové dodava vice nez 16 milioniim zakaznikl elektfinu a pfiblizné 8
miliontm zdkaznik( plyn.

Zakladni financni udaje:
Celkova aktiva: 133 828 mil. USD
PFijmy: 68 593 mil. USD

Zisk: 4 454 mil. USD

ROIC: 10%
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4.2.4 GDF Suez

Poradi v Platts Top 25: 32

GDF Suez se primarné zaméfuje na produkci a prodej zemniho plynu a elektfiny jak ve
Francii, tak v zahranici. K vyrobé elektfiny spolec¢nost vyuziva uhli, zemni plyn, kapalna paliva,
jaderné zdroje, vétrnou ¢i vodni energii, biomasu ¢i bioplyn.

V oblasti téZzby a produkce uhlovodikovych paliv je spole¢nost aktivni v Nizozemi, Némecku,
Velké Britanii, Norsku, AlZirsku, Egypté, Mauritdnii, Pobrezi Slonoviny, USA, Indonésii,
Dansku a Francii.

Vedle toho spolecnost vlastni infrastrukturu spojenou se zplyfovanim LNG - prepravni a
skladovaci zafizeni, a energetické sité pro prenos, a distribuci elektfiny, a nabizi energetické
sluzby véetné navrhu a vystavby energetickych zafizeni a infrastruktury. Spole¢nost podnika i
v oblasti vodniho a odpadového hospodarstuvi.

Spole¢nost GDF Suez byla zaloZzena v roce 1880 ve Francii.

Zakladni financni udaje:

Celkova aktiva: 265 503 mil. USD
PEijmy: 113 751 mil. USD

Zisk: 6 216 mil. USD

ROIC: 4%

4.2.5 ENISpA

Poradi v Platts Top 25: 32

Eni SpA, integrovana energetickd spolecnost, plsobi v oblasti prlizkumu, tézby, pfepravy a
prodeje ropy a zemniho plynu. Vedle toho se zabyva vyrobou a prodejem elektfiny, rafinaci a
prodejem ropnych a petrochemickych produktd.

Eni rozviji své aktivity v Evropé, Africe, Asii a Oceanii a v Severni a Jizni Americe. Spolec¢nost
byla zaloZena v roce 1953 a sidli v italském Rimé.

Zakladni financni udaje:
Celkova aktiva: 189 590 mil. USD
PFijmy: 132 663 mil. USD

Zisk: 8 507 mil. USD

ROIC: 8%

4.2.6 Enel SpA

Poradi v Platts Top 25: 34

Enel SpA se, spole¢né se svymi dcefinymi spolecnostmi, zabyva vyrobou, distribuci a
prodejem elektfiny a zemniho plynu predevsim v Evropé. Provozuje vodni, tepelné, jaderné,
vétrné a fotovoltaické elektrarny s celkovou instalovanou kapacitou cca 97 000 MW.
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Spole¢nost dodava plyn a elektfinu pfiblizné 61,5 mil. zdkaznik(i ve 40 zemich svéta. Byla
zaloZena v roce 1962 se sidlem v Rimé&.

Zakladni financni udaje:
Celkova aktiva: 241 628 mil. USD
PFijmy: 96 872 mil. USD

Zisk: 5911 mil. USD

ROIC: 4%

4.2.7 Endesa SA

Poradi v Platts Top 25: 19

Endesa je spolecnost vyrabéjici a distribuujici predeviim elektfinu ve Spanélsku, Portugalsku,
Evropé, Latinské Americe a Severni Americe. Do portfolia jejich vyrobnich zdroji patfi hlavné
uhelné, vodni, jaderné elektrarny a zdroje spalujici zemni plyn a kapalna paliva, dale pak
spole€nost pfi svych aktivitach reflektuje i vyvoj v oblasti vyroby elektfiny z obnovitelnych
zdroju (vitr, biomasa, odpad).

Spole¢nost se také zabyva distribuci a prodejem zemniho plynu predevsim velkym
zakaznikim. Kjeji dalsi Cinnosti patfi projekty v oblasti telekomunikaci, informacnich
systéml, elektrickych siti a prodeje tézebniho zatizeni.

Spoleénost byla zaloZena v roce 1944 se sidlem ve Spanélském Madridu, ke konci roku méla
cca 846 000 odbérnych mist plynu a je dcefinou spolecnosti Enel Energy Europe SL.

Zakladni financni udaje:
Celkova aktiva: 89 990 mil. USD
PEijmy: 40 157 mil. USD

Zisk: 5 560 mil. USD

ROIC: 10%

4.2.8 lberdrola SA

Poradi v Platts Top 25: 38

Hlavnim predmétem cinnosti lberdroly je vyroba, distribuce a prodej elektfiny a zemniho
plynu po celém svété. Primarné spoleCnost provozuje jaderné, tepelné, vodni a vétrné
elektrarny. Ddale pak nabizi suroviny a primarni zdroje energie pro vyrobu elektfiny,
energetické, inzenyrské a telekomunikacni sluzby a sluzby spojené s IT. Mezi dalsi oblasti
aktivit patfi vodni hospodarstvi, skladovani, zplyfovani, pfeprava a distribuce plynu a jinym
s predmétem podnikani spojenych produkta.

Ke konci roku 2010 méla spole¢nost Iberdola cca 10 mil. zédkaznikl ve Spanélsku, 3,2 mil.
odbératel( elektriny a 2 mil. odbératell plynu ve Velké Britanii a 10 mil. zakaznik( v Latinské
Americe. Spole¢nost ma sidlo ve Spanélském Bilbau.
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Zakladni financni udaje:
Celkova aktiva: 134 725 mil. USD
PEijmy: 40 976 mil. USD

Zisk: 3 866 mil. USD

ROIC: 5%

4.2.9 Vattenfall AB

Poradi v Platts Top 25: 48

Spolecnost Vattenfall se zabyva vyrobou, prenosem, distribuci a prodejem elektfiny a tepla
jak domacnostem, tak i velkym zakaznikim. Tuto elektfinu vyrabi primarné ve vodnich,
jadernych, tepelnych, plynovych elektrarnach ¢i zdrojich spalujicich biomasu. Vattenfall se
také podili na produkci a prodeji zemniho plynu, obchodovéni s energiemi a tézbé uhli.

Dale nabizi inZzenyrské a poradenské sluzby v oblasti vyroby elektfiny z rdznych zdroja.
Spole¢nost prodavd své produkty ve Svédsku, Finsku, Dansku. Norsku, Nizozemi, Belgii,
Némecku, Polsku, Francii a Velké Britanii.

Materskd spolec¢nost Vattenfall AB je zcela ve vlastnictvi Svédského statu. Firma byla
zaloZena v roce 1909 a sidli ve Stockholmu.

Zakladni financni udaje:
Celkova aktiva: 87 594 mil. USD
PFijmy: 31 458 mil. USD

Zisk: 1 914 mil. USD

ROIC: 5%

4.2.10 E.ON AG

Poradi v Platts Top 25: 13

E.ON AG je integrovana energeticka firma zabyvajici se vyrobou elektfiny, obchodovanim a
dodavkami zemniho plynu. Spole¢nost ma ve svém portfoliu uhelné, plynové, jaderné, vodni,
vétrné a soldrni elektrarny a zdroje spalujici biopaliva. Podili se na tézbé zemniho plynu
v Severnim mofi. Dale E.ON podnika v oblasti skladovani a prepravy zemniho plynu véetné
LNG a obchodovanim a distribuci plynu a elektfiny a dalSich primarnich zdroja energie atp.
Celkova instalovana kapacita zdroj(i spole¢nosti na vyrobu elekttiny ¢ini 73 GW. E.ON vlastni
a provozuje 1,1 mil. km elektrickych siti nizkého a vysokého napéti, 100 000 plynového
distribu¢niho potrubi a 45 000 km elektrickych siti velmi vysokého napéti.

Spoleénost podnika predevsim v Evropé a Severni Americe. Byla zaloZzena v roce 1929 se
sidlem v Dusseldorfu.
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Zakladni financni udaje:

Celkova aktiva: 219 815 mil. USD
PFijmy: 125 833 mil. USD

Zisk: 9 007 mil. USD

ROIC: 9%

Tabulka 39: Porovnani vybranych evropskych utilitnich spole¢nosti

Stat % statu, Pocet Hlavni Hlavni trhy
% na zakazniku produkty
volném
EDF Francie 84,5% El. + plyn | Elektfina, plyn | Francie, VB, Itdlie, aktivni
37,9 také v Belgii, Madarsku,

Polsku, SR, Spanélsku,
Asii, USA, Latinské
Americe a Africe

Enel Italie 31,3% El. 57; | Elektfina, plyn | Italie, Spanélsko, Francie,
plyn 3,4 Rusko, stfedni a vychodni
Evropa, severni a jizni

Amerika
E.ON Némecko 91% El. 25,4; | Elektfina, plyn | Némecko, VB, nordické
plyn 9,6 staty, Madarsko, CR, SR,
Polsko, Rusko, Bulharsko,
Rumunsko, Francie,
Spanélsko, Italie,

Nizozemi
Fortum Finsko 50,8% El. 1,6 | Elektfina, plyn | Finsko, Svédsko, Norsko,
Rusko, baltické staty,

Polsko

GDF Francie 35,9% v Evropé | Elekttina, plyn, | Francie, Benelux, VB,
Suez el. 5,6; energetické | Némecko, Italie,
plyn 16,2 sluzby, | Spanélsko, Portugalsko,
odpadové | stfedni a vychodni

hospodarstvi, | Evropa, severni a jizni
voda | Amerika, asijsko-pacificky
region, Afrika

Iberdrol Spanélsko 83% El. 24,7; | Elektfina, plyn | Spanélsko, Portugalsko,
a plyn 3,2 VB, USA, Latinska
Amerika
RWE Némecko 78% El. 16,5; | Elektfina, plyn | Némecko, VB, Benelux,
plyn 8 stfedni a vychodni Evropa
Vattenfa Svédsko 100% El. 7,8; | Elektfina, plyn, | Klicové trhy: Svédsko,
Il plyn 2,1 teplo | Nizozemi, Némecko

Dalsi trhy: Belgie, Dansko,
Finsko, Polsko, VB
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Obrazek 28: Pfijmy mil. EUR Obrazek 29: Provozni HV (EBIT) mil. EUR

CEZ CEZ
Dong Dong
E.ON E.ON
EDF EDF
Enel* Enel
Fortum Fortum
GDF Suez GDF Suez
Iberdrola Iberdrola
RWE RWE
Vattenfall Vattenfall
0 50,000 100,000 0 4,000 8,000 12,00016,000
25,000 75,000
Obrazek 30: FFO/¢isty dluh % Obrazek 31: Cisty dluh/EBITDA (ndsobek)
FFO/Net debt .
% Dong
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GDF Suez Vattenfall
Iberdrola |
RWE 0 5 4 5 g
Vattenfall |

0 25 50 75 100
Zdroj: Vattenfall Annual Report 2010

4.2.11 Poznamky k trhu se zemnim plynem a k pfepravnim cestam v CR

V pfipadé CR je tfeba zminit jesté nékolik fakt tykajicich se prepravnim cestdm a trhu
s plynem v CR. Ceska republika v minulosti vidy té%ila ze své vyhodné polohy v centru
Evropy, diky niZ se stala jednou z nejduleZitéjSich tranzitnich zemi pro zemni plyn a ropu.
Vychodo — zapadni smér prepravy zemniho plynu vSak v novém usporadani na trhu plynem

vvvvvv

Vystavba termindll na LNG v Zapadni Evropé a snaha arabskych stath (popfipadé i USA)
exportovat LNG do Evropy muzZe vést k posileni snahy vyuZit tranzitni plynovody v EU i ve
sméru Zapado-vychodnim. Ceskd republika je na tuto situaci pfipravena — nebot nase
pfepravni soustava je schopna prepravovat plyn obéma sméry. Cesko navic disponuje
rozsahlou kapacitou zasobnikl plynu, takZe je videalni pozici vyuzit i zménénou situaci na
trhu s plynem v EU.
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4.3 Zavéry k tradicnim energetickym spole€¢nostem

Analyza tradi¢nich energetickych spolecnosti ¢innych na trhu se zemnim plynem ukazala
nékolik zakladnich faktort, které mohou urdit postoj téchto firem vici tézbé nekonvencnich
loZisek plynu. Tyto faktory jsou nasleduijici:

e V EU dominuje oligopolni struktura spolecnosti pohybujicich se na trhu s plynem.
Downstream je ovladan narodnimi Sampiony z jednotlivych ¢lenskych statl EU, ktefi
jsou svazani dlouhodobymi kontrakty se spolecnostmi, které ovladaji upstream.

e Narodni Sampioni jsou v EU velmi vyznamné spolecnosti, schopné efektivné lobbovat
na narodni i mezindrodni Urovni

e Spolec¢nosti na downstreamu i upstreamu v nedavné dobé intenzivné investovaly,
mnohdy za vyznamné podpory ze strany EU, do rozvoje infrastruktury (plynovody,
LPG termindly, zasobniky aj.) a technologii (zplynovace LPG apod.) pro tradi¢ni zdroje
zemniho plynu, pfiéemz tyto investice se jim doposud plné nevratily.

e Neddvné investice spolu se zahdjenim vyuzivani nekonvencnich loZisek plynu v USA,
které vedlo ke globalnimu poklesu cen plynu (EU se z roku na rok dostala z trzni
situace spocivajici v previsu poptavky do situace s previsem nabidky plynu), vedlo
k intenzivnim negativnim dopadlm na jejich podnikani — coz se nejevi jako dobry
zaklad pro expanzi do novych trhi a technologii. Je tfeba brat rovnéz v potaz, ze
narodni Sampioni nejsou rychly vyvoj trhu zohlednit flexibilné be své strategii
vzhledem k dlouhodobym kontraktlim ve své ¢innosti schopni flexibilné zohlednit.

e Otevieni nekonvencénich lozisek v Polsku by tak pro nékteré narodni Sampiony mohly
byt smrtelné, zejména v momenté, kdy by se na exploraci nekonvencnich lozisek
nemohli podilet (coZ je dosavadni stav, nebot Zadny z EU Sampion( nedisponuje
pokrocilymi technologiemi a know-how ke konkurenceschopné exploraci a vyuzivani
nekonvencnich lozisek).

Zapoceti tézby bridlicového plynu v Evropé by mohlo mit dalekosahlé dlsledky pro strukturu
a fungovani evropského trhu s plynem a hrace na ném. Nejenze mulzZe prinést zakaznikdm
vétsi vahu do vztahu nabidka-poptavka, ale mlzZe vést i ke zvySeni energetické bezpecnosti.
Dalsim dusledkem m{zZe byt zména postaveni kvazi-monopolniho dodavatele suroviny, vyssi
integrace globalniho trhu se zemnim plynem, pfesmérovani tokli LNG na nové odbytové
trhy.

Jak rusky Gazprom, tak italské, francouzské a némecké koncerny mohou byt vystaveny nové
konkurenci velkych i malych americkych firem. Vedlejsim produktem polského bfidlicného
plynu tak mlze byt liberalizace evropského trhu s plynem. Ptichod americkych firem mize
pfinést vyznamné snizeni vahy Ruska jako silného energetického hrace na trhu.

Ze strany downstream energetickych spole¢nosti v EU Ize tedy ocekavat relativné silny odpor
vUci rozvoji tézby nekonvencnich loZisek plynu v Polsku, ktery se m(iZze projevovat i v podobé
lobbingu u narodnich vlad ¢i Evropské komise nebo v nepfimém podnécovani odporu
verejnosti vci exploraci loZisek. Tento lobbing pfitom muze jako hlavni argument vyuzZivat
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bezpecnostni rizika spojend s vytéZovanim nekonvencnich loZisek ¢&i otdzky Zivotniho
prostredi.

Ze strany evropskych dodavatelll — Gazpromu a arabskych statl — lze ocekavat, Ze se k
negativnimu postoji energetického downstreamu pfidaji. EU je momentdlné jednim z
nejbonitnéjsich odbératelll zemniho plynu (spolu s Cinou), ktery by $ir$i vyuZivani energie z
nekonvencnich loZisek plynu narusila. Pro Uplnost je nutné dodat, Ze norsky Statoil se k
rozvoji lozisek bfidlicného plynu v Polsku bude nejspise tvarfit neutralné — vzhledem k jeho
posilené orientaci na trh USA ve spoluprdci s globalnim lidrem Chesapeake.

Gazpromu by se mohlo stat, Ze mu obrovské investice do tradi¢nich nalezist i novych
plynovodl nedovoli sniZit cenu zemniho plynu, a ta se pak stane na evropském presyceném
trhu nekonkurenceschopnou. Soucasné evropské integrované energetické spolecnosti
mohou mit problém s dlouhodobymi kontrakty (zde bude zalezet na mife prekryti
kontraktacniho obdobi s obdobim téZzby nekonvencnich lozisek zemniho plynu v Evropé).
Vsechny tyto zavéry jsou vSak odvislé od toho, do jaké miry a za jakych podminek budou
naplnitelné plany téZebnich spolecnosti na produkci nekonvenéniho plynu v Evropé.
Nasledujici tabulka shrnuje rizika projekt( tézby nekonvencnich zdrojli plynu v Evropé.

nelze ptenést americkou technologii do Evropy

potieba drazs§i a komplexni technologie nez u konvencnich lozisek

environmentalni standardy v Evropé

environmentalni problémy

geologicka struktura se od USA 1isi

dodavky plynu lze ziskat az k roku 2020 (dlouha a cCasové naroc¢nd cesta od projektu
k realizaci)

rozdilna uprava vlastnickych prav k pozemkiim nez v USA

vyznamné zdroje i v Rusku + existence infrastruktury = niz$i cena, nez by ji bylo mozné
dosahnout v Evropé

Zavérem je nutné poznamenat, Ze z hlediska zahrani¢ni politiky je dobré si uvédomit, ze CR
mUzZe soucasné situace na trhu s plynem vyuZit — napf. pro tranzit LNG z terminal( v Zapadni
Evropé na vychod. Zapojeni se do vyuziti nekonvencnich lozisek plynu v SVE (tranzit severo-
jiznim smérem) je tak je jednou z moznosti jak zajistit energetickou bezpeénost CR.
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5. Zavéry

Z hlediska zavéra analyzy moinych obchodné-strategickych pozic spolecnosti aktivnich
globalné na trhu s nekonvencnimi loZisky plynu i spolec¢nosti zamérenych na tradi¢ni zemni
plyn je tfeba fici, Ze se vyhledy rozvoje nekonvencnich loZisek v Polsku jevi pomérné
negativné.

Jakykoliv investor z fad globalnich spolecnosti tézicich plyn z nekonvencnich lozisek bude
muset Celit systematickému odporu ndrodnich Sampion0 i dodavatel(i z Ruska a arabskych
zemi, poklesu poptavky po plynu vlivem krize a administrativné-technickym prekazkam tézby
v EU.

Za situace, kdy na svété existuje celd fada rozsahlych nekonvencnich lozisek ve statech, které
jsou z hlediska tézby i struktury narodniho trhu méné slozité nez EU, je pravdépodobné, Ze
napf. rozvoj polskych loZisek bude pro globalni spolecnosti relativné mensi prioritou.
V delSim c¢asovém horizontu (az dojde ke stabilizaci bankovniho sektoru a zvySeni
dostupnosti  financovani) je pak pravdépodobné, zZe se spolenosti disponujici
s technologiemi na rozvoj nekonvenénich lozisek domluvi s nékterymi tradi¢nimi
energetickymi spolec¢nostmi (narodnimi Sampiony &i upstream dodavateli) na spoleéném
postupu.®®

* Zarove je nutné dodat, 7e pro CR mGze mit vyznam i situace, kdy nedojde k otevieni nekonvenénich loZisek
plynu v Polsku, ale vice posili tézba v Ciné ¢i Brazilii (coZ jsou nyni vyznamni &isti dovozci plynu). V takovém
pfipadé bude EU jesté atraktivnéjsim cilem pro LNG z arabského svéta (Ci plyn z nekonvencnich loZisek), véetné
dodavek do statd SVE. Za této situace by CR mohla posilit svou tranzitni pozici, nebot nastaveni ¢eské
plynovodni sité umoznuje pfesmérovani toku plynu z vychodo-zapadniho sméru na smér zapado-vychodni — t;j.
Ceskymi plynovody miiZe bez problému técii plyn z LNG terminal( v Zapadni Evropé.
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