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Abstrakt

V diplomové praci se nachazi odvétvova analyza energetického sektoru. Byly
vybrany pouze vertikdlné integrované firmy. Kvybéru slouzil Zebricek
Global 2000 od spole¢nosti Forbes. Zkoumany byly financ¢ni ukazatele firem,
kterymi jsou trzby, Cisty zisk, ziskova marze, ROIC a mira zadluZeni v letech
2013-2022. Tato data byla ziskana z webové stranky Stock Analysis a vyrocnich
zprav jednotlivych firem. Nasledna statisticka analyza probihala v SPSS Statistics
a kvizualizacim byl vyuzit nastroj Power BI. Bylo zjisténo postupné oslabeni
evropského trhu, na ukor firem zostatnich Kkontinenti, ale primarné
ze Severni Ameriky. Byla také zjiSténa obrovska trzni sila Saudi Aramco, ktera
od roku 2020 dominuje ve vSech finan¢nich ukazatelich soucasné. Z porovnani
statnich a soukromych firem vyplyva, Ze statni firmy lépe generuji zisk. Postupné
bylo mozné sledovat snahu firem o prechod na obnovitelné zdroje s cilem omezit
emise sklenikovych plynt. Jednalo se hlavné o evropské firmy jako BP, Equinor a
TotalEnergies. Firmy se také zacaly vice zamérovat na ESG faktory. Krizovym rokem
ve sledovaném obdobi byl rok 2020, kdy vypukla globalni pandemie. Jeji dopady a

mnoho dalSiho Ize naleznout ve vysledné analyze prace.



Abstract

Title: Industry analysis of energy sector

The diploma thesis contains an industry analysis of the energy sector. Only vertically
integrated companies were selected. The Global 2000 ranking from Forbes was used
for the selection. The financial indicators of the companies, which are sales, net
profit, profit margin, ROIC and debt ratio in the years 2013-2022, were examined.
This data was obtained from the Stock Analysis website and the annual reports of
individual companies. The statistical analysis was carried out in SPSS Statistics, and
the Power BI tool was used for visualizations. A weakening of the European market
was detected, which was taken advantage of by companies from other continents,
but primarily from North America. The enormous market power of Saudi Aramco
has also been identified, which reigns in all financial indicators since 2020. In a
comparison of state-owned and private companies, it turned out that state-owned
companies are better in generating net profit. In recent years, it was possible to
monitor the efforts of companies to switch to renewable sources with the aim of
reducing greenhouse gas emissions. These were mainly European companies such
as BP, Equinor or TotalEnergies. Companies also began to focus more on ESG factors.
The crisis year in the monitored period was 2020, when the global pandemic broke

out. Its effects and much more can be found in the resulting analysis of the work.
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1 Uvod

Energeticky sektor je fundamentalni ¢asti dneSni doby. Samotny sektor tvori
stéZejni ¢ast v utvareni ekonomického trhu. Nicméné energeticky sektor ma globalni
vyznam nejen v ekonomickém okruhu, ale i technologickém, politickém a ma i velmi
blizko k otazkdam Zivotniho prostredi. VSechna tyto odvétvi maji velky vliv

na energeticky sektor, ktery bude podroben analyze v této praci.

V této diplomové praci budou vybrany a predstaveny velké firmy v energetickém
odvétvi. Nasledné budou zkoumany jejich ekonomické ukazatele a nedilnou soucasti
budou i porovnani téchto ukazateli napti¢ firmami. Spole¢nosti budou zarazeny
do clusterti, které budou nasledné podrobeny dalsimu zkoumani. Z provedené
analyzy poté budou vyvozeny zavéry a nastinéni budouciho vyvoje trhu na zakladé

dat a subjektivniho uvazovani.

V teoretické ¢asti bude nutné se nejprve sezndmit s energetickym primyslem jako
takovym. Dojde kdefinovani zkoumané casti tohoto sektoru, jeho vzniku,

vyznamnym historickym milnikim, sou¢asnému stavu i budoucimu vyvoiji.

Teoreticka Cast bude také obsahovat blizsi sezndmeni s fosilnimi palivy, kterymi
jsou ropa a zemni plyn. Bude zobrazen vyvoj cen téchto fosilnich paliv. Zminény
budou i ekologické dopady a celkovy vyvoj emisi ve vztahu k energetickému
sektoru. Zarovenni budou predstaveny regulacni ndstroje pro sniZeni téchto

negativnich dopadi. Bude poukazano, jak riizné regiony reguluji vyvoj emisi.

Nasledné budou predstaveny nastroje pro analyzu a ziskavani relevantnich dat.
Dojde zarovein k odiivodnéni vybéru danych nastroji. Ke spojeni ziskanych dat do
souvislosti budou slouZzit definice ekonomickych ukazatel jako jsou trzni

kapitalizace, trzby, ziskova marze ¢i mira zadluZeni.



Na pocatku analyzy probéhne stru¢na analyza vnitinich i vnéjSich jevii plisobicich
na dany sektor. Nasledovat bude podrobna analyza a porovnani dat. Vramci
podrobné analyzy dojde k vyuziti statistickych metod za dcelem zjisténi korelace
mezi ekonomickymi ukazateli a pouziti dalSich statistickych ukazatell s cilem
potvrzeni ¢i vyvraceni predpokladii. Chybét nebudou ani prehledné vizualizace dat
ve vhodnych grafech za vyuZiti pfedem predstavenych nastrojt. Vysledky analyzy
budou interpretovany jak pro cely energeticky sektor, tak i pro jednotlivé firmy

nebo firmy pilisobicich ve stejnych, naptiklad regionalnich, clusterech.

V samotném zavéru analyzy této diplomové prace budou v diskuzi interpretovany
ziskané vysledky. Budou zde zodpovézeny vyzkumné otazky, které se budou tykat
nejen analyzy financnich ukazateld, ale i analyzy déni na trhu v sledovaném obdobi.
To bude obsahovat vyznamné trendy a zmény v technologiich téZzby fosilnich paliv.
V diskuzi se budou také nachazet subjektivni tvrzeni na budouci vyvoj celého trhu,
jednotlivych firem, a piipadné rtiznych, predem definovanych, clusteri. Text bude
obsahovat i nastinéni moZnosti dalStho zkoumani. Zavér bude obsahovat shrnuti

prace z metodické i obsahové stranky.



2 Cil prace

Cilem diplomové prace je provést podrobnou, odvétvovou analyzu energetického
primyslu. Pro zjednodusSeni byla nastavena urcitd pravidla pro vybér firem
z daného odvétvi. K vybéru bude slouzit Zebric¢ek Global 2000 od spole¢nosti Forbes.
Pravé z tohoto seznamu bude vybran dostacujici pocet firem, které operuji soucasné
v oblasti tézby, zpracovani tak i distribuci fosilnich paliv jako je ropa ¢i zemni plyn.
Dale nebudou brany v potaz spole¢nosti, které z politickych ¢i jinych divodi nemaji
k dispozici ovérend finan¢ni data. I pres dilezitost téchto firem v energetickém
sektoru budou z vysledné analyzy vynechany, a to za iCelem seridznosti a presnosti

zjiSténych vysledkd.

Samotna analyza si klade za cil poskytnout komplexni pohled na stav energetického
sektoru mezi lety 2013 az 2022. Hlavnim zamérem analyzy je identifikace klicovych
faktort, trendl a jinych vlivli ovliviiujicich energeticky sektor. K analyze budou
slouzit finan¢ni ukazatele firem ve vybraném c¢asovém horizontu. Mezi tyto
ukazatele patii trzby, Cisty zisk, mira zadluZeni, ziskova marze, ROIC ukazatel a trzni
kapitalizace. Tyto ukazatele budou zpracovany za pomoci nastroje PowerBI a IBM
SPSS Statistics. Analyza poskytne pohled na sektor jako takovy, dale budou
analyzovany jednotlivé firmy a chybét nebude ani analyza clusterti. Analyza bude
nabizet dva hlavni clustery. Prvnim je rozdéleni spolefnosti do statnich
a soukromych skupin. Druhym clusterem je regionalni rozdéleni do svétadilt, kde
firma sidli. V analyze budou v urcitych pripadech zohlednéna i kombinace téchto

dvou clusteri za ucelem presnéjsi interpretace vysledkd.

Zaroven budou vysledky analyzy zohlednény v zavislosti na trendech a inovacich
v energetickém sektoru. Budou zohlednény i geopolitické udalosti, které se podilely
ve zminéném c¢asovém horizontu na vyvoji spole¢nosti daného sektoru. Opomijeny
nebudou ani enviromentalni aspekty a regulace, které maji velky vliv na cely

energeticky sektor, a zvlasté na jednotlivé clustery.



3 Metodika zpracovani

Za ucelem naplnéni cile této diplomové prace bylo vytvoreno nékolik nasledujicich

vyzkumnych otazek, které budou na zakladé vysledkt analyzy vysvétleny.

1. Jak se vyvijel energeticky trh mezi lety 2013-20227

2. Jak globalni pandemie v roce 2020 ovlivnila finanéni vysledky firem jednotlivé a
v ramci rznych kontinentd?

3. Které firmy vynikaly v rlznych finanénich ukazatelich? Které zaznamenaly

nejvétsi nardst, popripadé ztratu v rdmci téchto ukazatel(?

K lepSimu pochopeni energetického sektoru je nutné si v teoretické Casti nastinit
historicky vyvoj daného sektoru. Zminit dtilezité milniky, které zménily dany sektor.
Vysvétlit si dtlezitost fosilnich paliv a zejména ropy a zemniho plynu. Nastinit si
geopolitické vlivy a soucasné trendy v ramci energetiky. Vytvareni teoretické casti
piedchazela studie s vyuZzitim odborné literatury, ktera je zminéna v zavéru prace
mezi pouzitymi zdroji. Velkou roli vanalyze maji finan¢ni ukazatele, proto
v teoretické Casti dojde k vysvétleni, co jednotlivé finan¢ni ukazatele znamenaji

a jakym vypoctem je lze ziskat.

Samotna analyza zapocne sbérem dat. Data budou ziskadna primarné z finan¢nich
vysledkil firem na webové strance Stock Analysis. Na této webové strance ovSem
nelze nalézt vSechna potfebna data, proto dalSimi zdroji budou vyroc¢ni zpravy
jednotlivych firem vdaném roce. Nasledné budou vSechna data sjednocena,
oCiSténa, zpracovana a prevedena do jednotné mény. Vzhledem k tomu, Ze vétSina
firem ze souboru jsou vedena na burze v americkych dolarech a zaroven samotna
ropa je obchodovana v americkych dolarech, bude analyza vytvorena pravé v této

meéné.

K analyze budou slouZit nasledujici nastroje. Pro vytvoreni prehlednych vizualizaci
bude slouzit software PowerBI, ktery nabizi velké mnoZstvi vizudlnich prvki.
K zjisténi naptiklad sily korelace nebo k provedeni podrobnych statistickych testl

bude slouzit software od spole¢nosti IBM, ktery nese nazev SPSS Statistics. VSechny



tyto nastroje byly zvoleny z divodu dobrych zkuSenosti autora prace at uz v ramci
pracovni kariéry ¢i studijnich zkuSenosti. Vysledky analyzy budou interpretovany
na zakladé priloZenych grafii ¢i statistickych ukazatell. Ve shrnuti vysledkid analyzy
dojde k zodpovézeni vyzkumnych otazek na zakladé vysledki analyzy, produkc¢nich
dat a odborné literatury. Nasledné budou vysledky v zavéru interpretovany jako

celek za ucelem vytvoreni pirehledu ziskanych vysledkd.



4 Energetika

Klicovym terminem této diplomové prace je energetika. Pod timto terminem si lze
predstavit primyslové odvétvi, které se zabyva ziskdnim, preménou a distribuci
vSech forem energie. StéZejni roli vtomto odvétvi hraje tézba, zpracovani
a distribuce uhli, ropy, zemniho plynu a dalSich paliv. Pro ucely prace bude klicova
pravé ropa a zemni plyn. Do odvétvi dale spada vyroba a distribuce elektrické
energie, tepla a pohonnych hmot. Fosilni paliva se dale spaluji pfimo v primysluy,

v domacnostech a ve sluzbach [1].

4.1 Energeticky sektor

Nasleduje kompletni sezndmeni s energetickym sektorem. Zpocatku dojde
k vymezeni rozsahu zminéného sektoru, protoZe pro ucely podrobné analyzy budou
slouzZit pouze spoleCnosti se stejnym zamérenim. Dojde tak ke zpresnéni

interpretace vyslednych hodnot a k celkové prehlednosti analyzy.

4.1.1 Vymezeni sektoru

Jak jiz bylo zminéno, energeticky sektor pokryva hned nékolik oblasti Cinnosti.
Hlavni oblasti je téZba fosilnich paliv. Tyto zdroje pro ucely prace byly ziZeny pouze
na ropu a zemni plyn. Tato ¢ast odvétvi se nazyva anglicky Integrated Oil and Gas.
Pro spole¢nosti operujici vtomto odvétvi existuje definice, kterou napsal James
Chen. Jednd se o obchodni subjekt, ktery se zabyva prlizkumem, tézbou,
zpracovanim a distribuci ropy a zemniho plynu. Tim je mysSleno, Ze subjekt je
zapojen do kazdé Casti zminéného ftetézce. Pro splnéni této podminky jsou
vyZadovany velké naklady. Diky tomu spolec¢nosti v tomto odvétvi patii k nejvétSim
ekonomickym subjektiim napti¢ riiznymi odvétvimi. Casto se miiZeme setkat také
s oznaCenim téchto subjektii jako supermajors. Charakteristickym znakem firem,
které jsou zapojeny do celého fetézce jsou typicka aktiva jako vybaveni pro prizkum
a tézbu, vozidla pro prepravu, tankery, potrubi, rafinérie a ¢asto i samotné Cerpaci
stanice. Myslenka rozdélit energeticky sektor pravé na tuto cast prisla uz za dob
Standard Oil Company Johna D. Rockefellera, ktera vznikla roku 1870 a byla

rozdélena v roce 1911 antimonopolnim ufadem. Tehdy o tom rozhodl nejvyssi soud



Spojenych statli americkych. Nicméné velké mnozstvi téchto Casti stale funguje

a hned nékolika z nich bude vénovana pozornost v této praci [2].

4.2 Fosilni paliva

Jedna se o latky na bazi uhliku a vodiku, které vznikly pred miliony let pretvorenim
organickych latek vzemské kire. Fosilni paliva existuji ve vSech skupenstvich.
Do pevného skupenstvi patfi uhli, do kapalného ropa a do plynného zemni plyn.
Nicméné vSechna skupenstvi spalovanim uvoliiuji tepelnou energii. Pro tucely této
prace se zaméiime pouze na kapalna a plynna fosilni paliva, tedy ropu a zemni plyn.

Tyto dva druhy fosilnich paliv Ize oznacovat i jako uhlovodiky [3].

Fosilni paliva jsou kardindlni pro fungovani dneSniho svéta. V roce 2019 z nich
pochazelo 84 % z celkové svétové spotreby energie. Ropa a zemni plyn vznikaji
termogenickym rozkladem organické hmoty, kam se radi ZivoCisSné a rostlinné
ostatky. Pravé teplota urcuje, zda vznikne ropa nebo zemni plyn. Ropa vznika
za teploty od 60 do 120 stupnt Celsia. Tato teplota odpovida hloubce dvou az ¢tyr
kilometrii pod zemi. Zemni plyn potirebuje teplotu vyssi a to pires 100 stupn Celsia.
Horni limit se uvadi az nad 200 stupnt Celsia. To odpovida hloubce 3-6 kilometri
pod zemi. Tento proces trva miliony let. Z toho diivodu se radi fosilni paliva

do neobnovitelnych zdroju [4].

JelikoZ se jedna o neobnovitelny zdroj, jeho zasoby nékdy dojdou. I ptes skutecnost,
Ze se nachazi stale nova nalezisté fosilnich paliv, je spotieba tak vysoka, Ze podle
odhadii Kua Gioietta zroku 2019 zasoby ropy a zemniho plynu budou plné
vydrzet do roku 2090. Z téchto a ekologickych divodi se proto v soucasné dobé

ve velkém mnoZstvi prechazi na obnovitelné zdroje [5].



4.2.1 Ropa

Nejznaméjsi a pravdépodobné nejdilezitéjsi fosilni palivo je ropa, nékdy také
nazyvana jako c¢erna zlato. Ta se pouzivala jiZ od stfedovéku, nicméné se vyuZzivala

jako mazadlo ¢i olej do lamp [6].

V dnesSni dobé si vsak zZivot bez ropy nelze predstavit. Témeéi vSe, co patii
do kazdodenniho Zivota vSech lidi, je pfimo nebo nepiimo zavislé na ropé.
Jmenovanim vSech produktl z ropy by se zdalo jako nekonec¢né, proto zde bude

zminéno alespon nékolik nejznamé;jsich.

e Benzin

e Nafta

e Letecké palivo
e Asfalt

e Uméla hnojiva
e Plasty

e Elektronika

o Léky

e Obleceni

Jak moc je ropa dtilezita ukazuji i nasledujici statistiky, kdy 95 % veskerych potravin
je péstovano za pomoci ropy, 90 % veskeré dopravy je zavislé na ropé a opét 95 %

vesSkerého vyrobeného zboZi potiebuje pro svou vyrobu ropu [7].

V soucasné dobé se ropa vyuZziva témér z poloviny pro vyrobu benzinu. Podle studie
z roku 2021 to je piesné 42,7 %. To je dano popularitou automobilového primyslu,
kde auta z vétsi ¢asti vyuZzivaji benzin. DalSich 27,4 % tvori nafta. Tyto dvé komodity
pri souctu pokryvaji vice nez 70 % spotreby ropy. Nafta se vyuziva jako palivo pro
dieselové motory, které jsou obsazeny ve vétSich uzitkovych vozidlech
a v generatorech, které slouzi jako zalozni zdroje energie pro dilezité budovy,
kterymi jsou napriklad nemocnice. Nasleduje letecké palivo, na které se vyuziva

5,8 % ropy. Celych 5 % se vyuziva na vyrobu tézkych paliv, které vyuzivaji napriklad



namoini lodé pro osobni a nakladni dopravu. Dalsi ¢asti, na kterou je vyuzita ropa
je asfalt, ktery tvori 4 %. Ten se zpravidla vyuZiva k vystavbé cest. Nasleduji lehka
paliva, ktera tvofi 3 %. Ty se vyuzivaji ve vybaveni, které slouzi pro vytapéni
mensSich prostorli, jako jsou domadacnosti. Posledni konkrétni slozkou jsou
uhlovodikové plyny jako propan ¢i butan, které opét mohou slouzit pro vytapéni ¢i
vareni. PouZivaji se také ale k vyrobé plastili, syntetické gumy ¢i barev. Zbylych
10,1 % ropy se vyuZziva k vyrobé riiznych produktli od kosmetiky, ptres elektroniku

az napriklad k pneumatikam [8].

4.2.2 Zemni plyn

Dal$im fosilnim palivem je nejedovaty, prirodni, hotlavy plyn, ktery je obcas také
oznacovan jako fosilni plyn. Jeho hlavni slozkou je metan. Casto se uvadi, Ze ¢im vétsi
je obsah metanu, tim je zemni plyn pro energetiku kvalitnéjsi. Jedna se opét
o nepostradatelny zdroj energie. Stejné jako ropa ma i zemni plyn velkou Skalu

vyuziti. Vyuziva se k nasledujicim ucelim.

e Vytapéni

e Vareni

e Ohrev vody

e Vyroba elektrické energie

e Pohon vozidel

Jeho téZba zacala v obdobi po prvni svétové valce v americkém Texasu. Zpocatku se
k jeho dopravé vyuZivaly pouze plynovody. Dnes existuji i specialni tankery, které
dokazi zemni plyn transportovat ve stlacené nebo zkapalnéné formé. V soucasnosti
existuje velmi rozsifena sit plynovodi po celém svété. Zemni plyn se velmi casto
nachazi na naleziStich soucasné s ropou ¢i cernym uhlim. MiiZe se vyskytovat ale

i samostatné [9][10].



4.3 Ekologie

Spalovanim fosilnich paliv dochazi k vysoce negativnim vliviim na Zivotni prostredi.
Vice nez 80 % oxidu uhlicitého, ktery vznika v disledku lidské Cinnosti, pochazi
pravé ze spalovani fosilnich paliv. V souctu to je priblizné 35 miliard tun oxidu
uhli¢itého kazdy rok. Planeta si stakto vysokym mnozZstvim poradit nedokaze.
Dochazi tedy k narustu oxidu uhlic¢itého v atmosfére. To v dlouhodobém horizontu
neni udrzitelné, protoze s narustem sklenikovych plynti, kam patii pravé i oxid
uhlic¢ity, dochazi ke globalnimu oteplovani a okyselovanim ocednid. Spalovani
fosilnich paliv ma i pfimy negativni vliv na lidské zdravi, jelikoZ za vétSinou umrti

v disledku znecisténi ovzdusi, mohou prave fosilni paliva [11][12].

Instituci, kterd se zabyva znecisténim ovzdu$i oxidem uhli¢itym a jinymi
sklenikovymi plyny je Climate Accountability. Spole¢nost verejné publikuje
statistiky ve formé grafii, kde lze prehledné vidét z jakych odvétvi plyne nejvice
emisi. Jak jiz bylo zminéno v prechozim odstavci, spalovani fosilnich paliv ma na
globalnim zneciSténi oxidem uhli¢itym kardinalni podil. Na nasledujicim grafu,
jehoZ autorem je pravé instituce Climate Accountability, 1ze vidét historicky narust
oxidu uhli¢itého v atmosfére. Ten je oznacen ¢ernou ¢arou. Naopak ¢ervenou ¢arou
je oznacen narust oxidu uhlic¢itého, vyprodukovaného cinnosti nejvétSich firem
energetického priamyslu. Lze tedy odvodit, Ze pouze ¢ast mezi kiivkami, ktera je

velmi malj, je vysledkem jiné ¢innosti [13].
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Graf 1 - Vyvoj emisi oxidu uhli¢itého - zjednodusSeny
Zdroj: Climate Accountability [14]

Pro podrobnéjsi pohled existuje dalsi graf, ktery rozdéluje emise z energetického
sektoru na jednotlivé ¢innosti. Opét Ize velmi piehledné vidét, Ze nejvétsi podil
na znecisténi maji pravé fosilni paliva jako uhli (zelena krivka), ropa (Cervena

krivka) a zemni plyn (modra kiivka).
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Miliony tun Emise CO2 vzniklé &innosti spoleénosti s oznatenim Carbon Majors od roku 1900 do 2018
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Graf 2 - Vyvoj emisi oxidu uhli¢itého - komplexni
Zdroj: Climate Accountability [14]

Neni tedy Zddnym tajemstvim, Ze spoleCnosti operujici v energetickém sektoru jsou
velkymi zneciStovateli. NejvétSim z nich je podle studie z roku 2020 Saudi Aramco,
ktera je zodpovédna za vice neZ 4 % globalniho znecisténi oxidem uhli¢itym mezi
lety 1965 az 2018. Nasleduje ruska spole¢nost Gazprom a tésné za ni je i americka
spolec¢nost Chevron. Tyto 3 nejvétsi zneciStovatelé maji v souctu podil na znecisténi
oxidem uhli¢itym 10,6 %. Zbytek spolecnosti si 1ze prohlédnout v tabulce niZe.

Vtabulce se nachdzi dvacet nejvétSich zneciStovatell, ktefi jsou dohromady

zodpovédni za témér 35 % celkového znecisténi oxidem uhlic¢itym [14].
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Poradi Spolecnost, Stat Procentni podil
1. Saudi Aramco, Saudska Arabie 4,33 %
2. Gazprom, Rusko 3,17 %
3. Chevron, USA 3,10 %
4. ExxonMobil, USA 3,01 %
5. National Iranian Oil, iran 2,62 %
6. BP, Velka Britanie 2,45 %
7. Shell, Nizozemsko 2,30 %
8. Coal India, Indie 1,73 %
0. Pemex, Mexiko 1,63 %
10. PetroChina, Cina 1,17 %
11. Petroleos de Venezuela 1,14 %
12. Peabody Enegry. USA 1,12 %
13. ConocoPhillips, USA 1,09 %
14. Abu Dhabi, Spojené arabské emiraty 1,03 %
15. Kuwait Petroleum, Kuvajt 0,99 %
16. Iraq National Oil, Irak 0,93 %
17. Total SA, Francie 0,90 %
18. Sonatarch, Alzirsko 0,90 %
19. BHP, Australie 0,71 %
20. Petrobras, Brazilie 0,64 %
Celkem Top 20 spolecnosti 34,98 %
Celosvétoveé (1965-2018) 100 %

Tabulka 1 - Carbon majors
Zdroj: Climate Accountability [14]
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4.3.1 Emisni povolenky

V dnes$ni dobé hned nékolik zemi vyuziva takzvanych emisnich povolenek. Jedna se
o hlavni nastroj pro obchodovani semisemi. Tento systém funguje zejména
v Evropské unii, nicméné ma nékolik obdob po celém svété. Patii sem zemé jako
Cina, Japonsko, Jizni Korea, Australie, Kanada, Mexiko, nékteré staty USA, Ukrajina
a dalsi. Kazda zemé ma nastaveny svij vlastni princip. Nékteré zemé maji systém
pro obchodovani semisemi, nékteré sankciuji firmy formou uhlikovych dani.
Tim, Ze v zemich Evropské unie je tento systém daleko rozsSirenéjsi nez napriklad
v Saudské Arabii ¢i americkém Texasu, existuje pro spolecnosti z Evropy znacna

konkuren¢ni nevyhoda [15].

V Evropské unii funguje systém pro obchodovani s emisemi nasledovné. Kazdy rok
vydava Evropska unie urcité mnoZstvi téchto povolenek, pricemZ se toto mnozstvi
v prubéhu let snizuje v souladu s emisnimi cili Evropské unie. V roce 2023 byl strop
nastaven na 1,5 miliardy povolenek. Instituce tyto povolenky nakupuji v aukci
a nasledné snimi obchoduji na burze. Cena téchto povolenek v posledni dobé
rapidné roste. Vroce 2023 dosahovala cena povolenky za tunu oxidu uhli¢itého az
100 eur. Pravé zvySovani cen ma za ucel vyvijet tlak na firmy, aby inovovali
a investovali do CcistSich technologii a dochazelo tim ke sniZovani vypousténych
emisi. Rekordni zisk z prodeje emisnich povolenek byl vroce 2021. Ten ¢inil
31 miliard eur. V dal$ich letech byl zisk o néco nizsi, a to zejména z divodu opusténi
Evropské unie Velkou Britanii. Penize ziskané z prodeje emisnich povolenek plynou

do rozpoctu ¢lenskych statl a také na modernizacni a inovacni fondy [16].
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4.3.2 ESG

Jedna se o zkratku z anglického Enviromental, Social a Governance. Tato zkratka
predstavuje poZadavky na firmy v oblasti ekologické udrZitelnosti, spolecenské
odpovédnosti a spravy a rizeni podniku. Vysledny c¢iselny ukazatel slouZi primarné
pro investory, ale i pro firmy jako takové. Hodnoticich oblasti ESG je velké mnoZstvi,

pro predstavu jsou niZe zminéna néktera z nich [17][18].

e Uhlikova stopa

e Spotieba vody

e Enviromentalni udrZitelnost

e Dodrzovani lidskych prav

e Ochran spotiebitelt

e Kuvalitni Zivotni podminky zvirat

e Principy rovnosti mezi zaméstnanci
e Ochrana osobnich udajt

e Struktura managementu

o Etika

e (Odménovani zaméstnancu

4.4 Historie

Nyni bude kratce predstavena historie primyslu a jeho historicky vyvoj. Prvni
vyznamnou ropnou spole¢nosti byla americkd Pennsylvania Rock Oil Company,
ktera za pomoci Edwina L. Draka provedla prvni ropny vrt v roce 1859 nedaleko
mésta Titusville. Tento ropny vrt byl tak aspésny, Ze jej 1ze povaZovat za velky zlom
vtomto primyslu. Od té doby vznikaly ropné spole¢nosti raketovym tempem.
Vétsina z nich vyuzivala stejné ropné vrty jako Edwin L. Drake, nebot si sviij vynalez
nenechal patentovat. Pennsylvania Rock Oil Company byla natolik velkou inspiraci,
Ze jiz roku 1870 jisty maly podnikatel John Davison Rockefeller zaloZil svou vlastni
spolecnost, kterou pojmenoval Standard Oil Company, ktera kviili svému velkému

vyznamu bude podrobné popsana v dalsi kapitole [19].
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Jesté v osmdesatych letech devatenactého stoleti méla Pennsylvania Rock Oil
Company 77% podil na veskeré ropné produkci na svété. Prvenstvi v produkci se
poté presunulo na nékolik let do Ruska, kde se o téZbu ropy starala zejména
spole¢nost Ludviga Nobela, starSiho bratra slavného Alfreda Nobela a spolecnosti
rodiny Rothschildii. To aZ do zacatku dvacatého stoleti, kdy doslo k velkym naleziim
ropy v americkém Texasu. Za pouhy rok na téchto nalezistich stavélo své vrty vice
nez 1500 spolecnosti. To opét posunulo spojené staty na prvni misto v produkci
ropy. Velkym zlomem byl zdsah amerického nejvyssiho soudu, ktery v roce 1911
rozdélil Standard Oil Company na 43 mensich firem. Od té doby vznikali stale nové
ropné spolecnosti po celém svété. Od konce druhé svétové valky az do soucasnosti
lze ovSem zjednodusené rici, Ze nejvétsi ropné spolecnosti se nachazely a nachazeji

v USA, Rusku a Saudské Arabii [19][20].

4.4.1 Standard Oil Company

Historicky nejvyznamnéjsi spolecnosti v tomto priumyslu je bez pochyby Standard
0il Company. Tato spolecnost bylo zaloZzena vroce 1870. péti muZi znichz
nejvyznamnéjsSim je John Davison Rockefeller. Pravé tento muZ je povazovan
za nejbohatsiho ¢clovéka moderni historie. Zpocatku spole¢nost dominovala na trhu
s ropnymi produkty vyuzZivanim horizontalni integrace. Nasledné zacala vyuzivat
vertikalni integrace, diky ¢emuz ovladala cely dodavatelsky retézec a likvidovala tak
konkurenci. Standard Oil Company se tak brzy stala prvni nadnarodni korporaci na

svété [21].

Dale se spolecnost stala priikopnikem v oblasti priimyslového trustu. Zjednodusené
se jednd o pravni vztah, kdy jedna strana spravuje majetek té druhé za ticelem svého
vlastniho uzitku. Tuto oblast sice hlasité kritizoval vyznamny ekonom Karel Marx,
ale vté dobé ve Spojenych statech americkych nenachazely Zadné pravni normy,
které by tuto oblast limitovaly. AZ pravé dlouhodobé zneuZivani této pravni normy
zejména od Standard Oil Company, stalo za vznikem prvnich zakonu na ochranu
hospodarské soutéze, kam patrily mimo jiné také anti-trustoveé zakony. S nimi prisel
vroce 1890 tehdejsi senator John Sherman. Do té doby Standard Oil Company
ovladala 88 % vSech ropnych produktt v USA [21][22][23].
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Nicméné vroce 1904 spolecnost spravovala az 91 % vSech ropnych produkti
ve Spojenych statech. To byl impuls pro ministerstvo spravedlnosti Spojenych statti
k dal$im zasahiim, které vyustily k radikalnimu fesSeni. V roce 1911 byla NejvyssSim
soudem Spojenych statli americkych spole¢nost rozdélena na 43 spolecnosti, kde
hlavni znich lze soucasné sjejim naslednym vyvojem vidét v obrazku niZe.
Ve spodni ¢asti obrazku se nachazi soucasné velké ropné spolecnosti, které budou

podrobeny analyze [21].
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Graf 3 - Rozdéleni Standard Oil Company
Zdroj: Wikipedia [21]
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4.4.2 Big 0il vs OPEC

0d roku 1911 kdy doslo k rozdéleni Standard Oil Company americkym nejvysSim
soudem na trhu nedochazelo kzavaznéjSim trznim selhdnim. To se zménilo
po druhé svétové valce, kdy doslo ke kartelové dohodé mezi vyznamnymi zapadnimi
spole¢nostmi, mezi které patri ExxonMobil, Chevron, Shell, BP, Eni, TotalEnergies
a ConocoPhillips. Tento kartel je nejcastéji nazyvan jako Big Oil, dfive ovSem nosil
oznaceni sedm sester. Tento kartel, aZ do ropné krize v roce 1973, spravoval okolo

85 % vSech svétovych zasob ropy [24][25].

Toto oligopolni uskupeni se ovSem nelibilo ostatnim zemim a v ramci zvySeni
konkurenceschopnosti a maximalizaci svych ziskid vzniklo v roce 1960 uskupeni
nazvané jako Organizace zemi vyvazejicich ropu, které nese zkratku OPEC.
V soucasnosti uskupeni spravuje zhruba 75 % veSkerych svétovych zasob ropy
a témeér tretinu celosvétové produkce. V dobé zaloZeni sem patfil fran, Irak, Kuvajt,
Saudska Arabie a Venezuela. Pozdéji se pridaly dalsi zejména africké staty a Spojené
arabské emiraty. V podstaté se jednalo také o kartel, ktery meél konkurovat pravé
Big Oil kartelu. Zpoc¢atku to ¢lenskym zemim piinaselo obrovské zisky. Nicméné
v roce 1973, béhem Jomkipurské valky, vydalo uskupeni embargo na vyvoz ropy do
zemi, které podporovali v tomto valecném konfliktu Izrael. To mélo za dlsledek
témér cCtyrikrat vysSi ceny ropy, coZz vyvolalo nejvétSi ropnou krizi v historii

[26][27].

Dnes existuje také uskupeni OPEC+, které kromé zemi OPEC obsahuje i dalSich deset
Clenti. Nejvétsim z nich je jednoznacné Rusko, které produkuje miliony bareld ropy
kazdy den. Odhaduje se, Ze uskupeni OPEC+ je zodpovédné za témér polovinu

svétoveé produkce surové ropy [28].
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4.4.3 Vyvoj trhu ve sledovaném obdobi

V této casti se nachdazi shrnuti vysledkl poznatki z vyvoje trhu, které se bude opirat
o produkcni data jednotlivych statli. V zavéru teoretické Casti dojde k nastinéni
budoucich trendt, které se tykaji energetického odvétvi. Zarovenn béhem analyzy
bude nutné dohledat odiivodnéni jednotlivych vysledku. Tato kapitola slouZi pro

shrnuti téchto poznatkd, které jsou klicové pro pochopeni smérovani trhu.

Byt sledované obdobi zacina vroce 2013, financ¢ni ukazatele za rok 2013 byly
ovlivnény i udalostmi, které se staly drive. Hlavni zménou, ktera nastala byl zacatek
tézby bridlicové ropy v Severni Americe. To vedlo nejen ke zvySeni produkce
americkych a kanadskych firem, ale také ke sniZeni ndkladi na tézbu. Kromé
bridlicové ropy se zacal tézit i bridlicovy zemni plyn. To mélo za nasledek mohutny
propad cen ropy a zemniho plynu. Toho si lze vSimnout na grafu 7 v teoretické casti
diplomové prace. Mezi lety 2008 a 2012 se sniZila cena zemniho plynu z necelych
9 dolarti na méné nez 3 dolary. V tomto obdobi se sniZila i cena ropy, ale ten hlavni
propad cen priSel az pozdéji. Zvysila se primarné produkce ropy v USA diky
btidlicové ropé. V roce 2008 c¢inila denni produkce 5 milionu barelti, zatimco v roce
2013 to bylo 7,4 milionu bareld kazdy den. To je zvySeni o téméi 50 %, coZ je
nejvyssi nariist za 5 let v historii USA. Zaroven v tomtéZ obdobi klesla poptavka po
ropé v USA. Kombinace téchto faktori méla za dlsledek vyrazné sniZeni importu
ropy do USA. V roce 2008 byl Cisty export ropy USA zaporny a to 386 miliard dolart.
V roce 2013 se tato hodnota zménila na zapornych 232 miliard. Daleko vét$i zménu
USA registrovalo u zemniho plynu, jehoZ ¢isty export byl v roce 2008 zapornych
26 miliard, zatimco v roce 2013 uZ pouze zaporné 4 miliardy. To vedlo k vyraznému
posunu v nezavislosti na ropé a zemnim plynu na jinych statech, zejména z Blizkého
vychodu. To snizilo diilezitost uskupeni OPEC, nebot jeden z ¢lenti, Rusko, bylo
do té doby nejvétsim producentem zemniho plynu na svété. Vroce 2009 ho

v produkci predbéhly pravé Spojené staty [29].
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Zatimco USA, jakoZto nejvétsimu spotrebiteli ropy, klesala zavislost na jinych
statech, zejména z uskupeni OPEC, tak druhému nejvétsimu spotfebiteli, Ciné,
to otevielo nové moznosti. Cina v roce 2014 importovala 18 miliont bareld ropy
kazdy den. Vroce 2005 to bylo pouze 7,2 milionu bareld. EIA oCekava, Ze tento
nartlist se bude zvySovat az do roku 2040. Cina nicméné v ramci diverzifikace mist,
odkud dovaZzi ropu, provadi patficné kroky. Mohutné investuje do zemi Blizkého
vychodu a severni Afriky. Spolecnost Sinopec v roce 2014 investovala 2 miliardy
americkych dolarti do vystavby ropnych vrti viranu a spoleénost CNOOC
investovala 16 miliard do vystavby ropnych vrtl v North Pars, coZ je jedno
z nejvétSich nezavislych poli, obsahujici ropu a zemni plyn, na svété. Vroce 2013
Cina importovala necelych 50 % veskeré ropy a zemniho plynu z Blizkého vychodu.

Dale necelych 20 % z Afriky a okolo 10 % ze stfedni Asie [29].

Energeticky mix se postupné od stiedovéku vyvijel, kdy se primarné vyuZivalo
drevo, pozdéji uhli. V soucasnosti je hlavni komoditou ropa, ale podle mnohych
prognoz se blizi doba, kdy hlavni komoditou bude zemni plyn. Ten vyrobi daleko
vice elektrické energie neZ ropa za niz$i naklady a zaroven ma niz$i emise.
0d pocatku tisicileti se rapidné zvysSovala poptavka po LNG a CNG. Konkrétné u LNG
mezi lety 2000 a 2012 doslo ke zdvojnasobeni poptavky. Diky bridlicovému plynu
jsou naklady na téZbu minimalni, a navic se v roce 2014 ocekavalo, Ze dojde k tézbé
bridlicového zemniho plynu i vjinych Castech svéta, zejména v Asii a Evropé.
Lze tedy tvrdit, Ze revoluce, kterou ptinesla bridlicova ropa a zemni plyn se vyrazné

podepsala na vyvoji ve sledovaném obdobi analyzy této diplomové prace [29].

Pokud se nyni zamérime na produkci jednotlivych statii ve sledovaném obdobi,
nalezneme nartst od roku 2013 do roku 2016. Jak i graf 10 zobrazuje, v roce 2015
doslo k velkému propadu cen ropy. To bylo zplisobené nejen poklesem poptavky
a vysokou hodnotou dolaru, ale hlavné vysokou nabidkou diky nové technologii
bridlicové ropy a odmitnutim omezit produkci ropy uskupenim OPEC
za UCelem stabilizace cen. Ke zminénému opatieni doslo az v roce 2017, kterému
predchazel dalsi propad ceny ropy v roce 2016. Produkcni data jednotlivych statd

na nasledujicim grafu byla ziskana z webové stranky Enerdata [30].
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Graf 4 - Produkce ropy Kklicovych statt
Zdroj: Enerdata [31]

Z téchto dat lze vypozorovat zminény narlist produkce v USA. Lze registrovat
i drobny narust produkce Satdské Arabie i Ruska. Klicovy je rok 2016, kdy doslo ke
sniZen{ produkce v USA, zatimco ostatni zemé produkci zvysily i pres velmi nizkou
cenu ropy. Naopak vroce 2017, kdy cena ropy mirné vzrostla, vzrostla i produkce
v USA, zatimco v ostatnich zemich klesla. Je nutné také zminit, Ze od ledna 2016
prestal platit zdkaz exportu ropy v USA, ktery byl v platnosti od roku 1975 za iCelem
zajistit dostatecnou zasobu ropy na domacim trhu. Od té doby obrovsky vzrostla
produkce ropy a zemniho plynu. Diky bridlicové ropé a zemnimu plynu byly
americké spolecnosti schopny konkurovat zemim naptiklad Blizkého vychodu.
Ty maji jistou vyhodu ve svém regionalnim umisténi vzhledem kbohatym
naleziStim a niZ$im regulacim statu i diky statnimu vlastnictvi. Nizké naklady tézby
btidlicové ropy a zemniho plynu v kombinaci s pokrocilou technologii a dobrym
managementem umoznily americkym spoleCnostem stat se velkym hracem
na globalnim trhu. Zaroven se zvysila produkce v Brazilii, a to zejména diky tézbé

z pre-salt nalezist. Mezi lety 2013 a 2017 se zvySila produkce v Brazilii ze

21

2022



106 milionti metrickych tun na 138. To samoziejmé také ohroZovalo dominantni

postaveni statii uskupeni OPEC, nebot’ jejich trzni sila klesala [31][32][33].

Neustale rostouci produkce ropy a zemniho plynu v USA upeviiovala silu Spojenych
statli na mezinarodnim trhu. Od roku 2017 jsou pravé Spojené staty nejvétSim
svétovym producentem ropy i zemniho plynu. Pravé o zemni plyn se zvysil zajem
z diivodu postupujici regulace emisi sklenikovych plynti a inovaci v oblasti
vodikovych technologii. Exporty amerického LNG dokonce od roku 2016 rostou
exponencialné. Ale obecné vSem firmam v odvétvi se pomérné darilo. Zlomovym
bodem byl aZ rok 2020, kdy vypukla globalni pandemie. Té patfi cela vyzkumna
otazka v této praci, proto v této Casti dojde jen ke zmince o zméné trendti v zavislosti
na pandemii. Primarné v Evropé, ale i ve zbytku svéta probihaly obrovské investice
do obnovitelnych zdroji a digitalizace firemnich procesi. Cilem v Evropské unii je
energetickd nezavislost do roku 2050. Tomu rok 2020 pfiiliS neprispél, nebot
propad cen ropy a zemniho plynu se podepsal na ziscich firem. Ty byly nuceny zrusit
planované projekty v ramci uspor. Byt cil ziistava stejny, vétSina firem se rozhodla
vice soustiedit na maximalizaci ziskd s vyuzitim ropy a zemniho plynu. Vyjimkou
byla naptiklad britskd spole¢nost BP. Ta naopak jeSté posilila tlak na prechod
na obnovitelné zdroje. S tim bylo spojeno omezeni produkce ropy a zemniho plynu

0 40 %. Zaroven spousta firem se vroce 2020 zacala vice zajimat o zemni plyn

vV

0d roku 2021 se situace vyrazné zlepsila. JiZ v roce 2021 méla polovina svétové
populace prvni davku vakciny proti COVID-19 za sebou, a nejen energeticky
pramysl, ale cely svét se pomalu vracel do svého predchoziho tempa. Odpovida tomu
i svétova produkce ropy. Pro predstavu, k jak vyraznému propadu produkce doslo,
slouzi predchozi graf produkce ropy. Za zminku stoji také zvySeni produkce Kanady,
ktera od roku 2013 do roku 2022 zvysila svou produkci z 200 miliont tun ropy na
279. Jiné staty zminény nebudou, protoZe se spolecnosti z danych stati nenachazi
v analyze nebo jejich produkce, ¢i jeji zména neni pro celkovy vyvoj trhu piilis

vyznamna [31][34].
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Jak z grafu 4 vyplyva, Spojené staty si stale drzi prvenstviiv roce 2022. Na druhém
misté je Saudska Arabie a na tretim misté, i pres zacatek vojenského konfliktu, je
Rusko se stale rostouci produkci. S ndvratem cen ropy na ptivodni hodnoty se opét
spustilo velké mnoZstvi konsolidaci. Nicméné od doby pied pandemii se nyni
nékteré firmy vice zaméruji na ESG faktory, které hraji velkou roli pro investory.
Zaroven se spustily nové projekty s cilem sniZeni emisi sklenikovych plynti. Dochazi

k optimalizaci tézby a snizuji se ndklady. To bude ovéfovat i samotnd analyza [35].

4.4.4 AKkvizice firem

Jiz v grafu firem, které vznikly z dlivodu rozdéleni Standard Oil Company je ziejmé,
ze v minulosti dochazelo ke spojovani a akvizicim mensich firem. Nicméné se jedna
o obrovské obchody, které dosahovaly vyse az desitek miliard dolari. NiZe
je vybrano nékolik pomérné novych a zaroven vyznamnych spojeni ¢i akvizic.

Ty jsou sefazeny chronologicky od nejstarsi po nejnovéjsi.

Dilezité u zminénych akvizic je provedeni obchodu. Existuji dva zpisoby. Prvni je
oznacovan jako all-stock obchod, druhy je all-cash obchod. Rozdil je v tom, Ze pfi
all-stock obchodu akcionati spolecnosti, kterd bude akvizovana, obdrzi akcie
spolecnosti, ktera akvizici provadi. Zatimco pti all-cash obchodu akcionafi
akvizované spolecnosti obdrZi finan¢ni prostfedky za své podily v akvizované

spolec¢nosti [36].
e Shell - BG Group (2015)

Prvni vyznamnou akvizici bylo odkoupeni BG Group spolec¢nosti Shell, ktera
uz tehdy byla nejvétsi spolecnosti ve Velké Britanii. Tento z vétSiny all-cash obchod
vySel spolec¢nost Shell na 70 miliard americkych dolari. Sdm vykonny reditel
BG Group obdrzel 25 miliont liber. Detailni pohled na tento obchod je takovy,
ze Shell nabidla penize a ¢ast své akcie za odkoupeni akcii spolecnosti BG Group.
Ve vysledku cena jedné akcie BG Group vychdzela na 13,5 amerického dolaru,
coz odpovidalo poméru akcii a penéz dvé ku jedné. Nasledné vSak cena akcii

BG Group vzrostla témér o tretinu, a naopak cena akcif spolecnosti Shell se sniZila
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o témér deset procent. DoSlo tak ke sjednoceni dvou vyznamnych ropnych
spolecnosti. Spole¢nost BG Group za rok 2014 vykazala ztratu ve vysi jedné miliardy
americkych dolart, a proto jeji prodej je podle mnohych vysoce postavenych clenii
rozumnym krokem. Firma Shell naopak vroce 2014 vykazovala zisk v hodnoté

15 miliard americkych dolart [37][38].
¢ Occidental Petroleum - Anadarko Petroleum (2019)

Dalsi vyznamnou akvizici je odkoupeni spole¢nosti Anadarko Petroleum spolec¢nosti
Occidental Petroleum. Tento obchod, ktery lze z vétSi casti zaradit do all-cash
obchodij, oficialné vysel na 38 miliard americkych dolard, nicméné pokud se k tomu
pricte dluh spolec¢nosti Anadarko, dostane se vysledna castka na 58 miliard
americkych dolari. Coz podle mnohych mize ptisobit jako velmi nevyhodny obchod.
Kazdopadné spolecnosti Occidental Petroleum to pomtze se priblizit americkym
ropnym gigantim jakymi bezpochyby jsou ExxonMobil ¢i Chevron. K prospéch
akvizice volilo 99 % akcionari spolec¢nosti Occidental. Spolecnost Anadarko
obdrzela 59 americkych dolari v hotovosti a 0,29 akcie spolec¢nosti Occidental
za jednu akcii spole¢nosti Anadarko. Tento obchod se uskutec¢nil roku 2019 a velmi
tomu dopomohl i zndmy americky investor Warren Buffet, ktery pred odkoupenim

pijcil spolecnosti 10 miliard americkych dolart [39][40].
e Saudi Aramco - Saudi Basic Industries (2020)

Vroce 2020 doSlo k velkému all-cash obchodu i v Saudské Arabii. S obrovskym
rozvojem v petrochemickém primyslu se rozhodla spole¢nost Saudi Aramco
roz$irit svlij uhlovodikovy retézec. Obé spolecnosti dohromady za rok 2019
vyprodukovali dohromady témér 90 milioni tun petrochemikalii. Aramco
odkoupilo 70 % akcii spole¢nosti Saudi Basic Industries. Cely obchod spole¢nost
Saudi Aramco vysSel na 69,1 miliardy americkych dolarli, coz odpovid4d zhruba
33 americkym dolarim za jednu akcii. Cilem obchodu je utvrdit prvenstvi

spolecnosti mezi ostatnimi ropnymi spolecnostmi napric celym svétem [41].
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e ExxonMobil - Pioneer Natural Resources (2023)

Posledni dvé akvizice byly oznameny teprve v pilce fijna roku 2023. Prvni z nich
se dokonce tyka obou spolecnosti, které figuruji v analyze této diplomové prace.
Jedna se o all-stock akvizici spoleCnosti Pioneer Natural Resources nejvétsi
americkou ropnou spolecnosti ExxonMobil. Cena vesSkerych akcii spole¢nosti
Pioneer Natural Resource ma hodnotu 59,5 miliardy americkych dolard, nicméné po
pricteni dluhu spole¢nosti bude celkova akvizice amerického ropného giganta stat
témér 65 miliard americkych dolarG. Cena 59,5 miliardy americkych dolart
odpovida cené 253 dolari za jednu akcii spolecnosti Pioneer. V ramci smluvnich
podminek odkoupeni spole¢nosti ziskaji akcionati Pioneeru 2,3234 akcie
spole¢nosti ExxonMobil za kazdou vlastnénou akcii spole¢nosti Pioneer. Diky
tomuto obchodu ziskd spole¢nost ExxonMobil vétSinovy pristup k nejvétSimu
ropnému poli v Texasu. Pred obchodem totiZ Pioneer vlastnilo vice nez 850 tisic
akrt tohoto pole a ExxonMobil dalSich 570 tisic akrii. Nyni budou mit spole¢né

k dispozici zhruba 16 miliard bareli ropy k vytézZeni [42].
e Chevron - Hess (2023)

Druhym vyznamnym all-stock obchodem opét na ptidé Spojenych stati je akvizice
spolecnosti Hess ropnym gigantem Chevronem. Jedna se o pfimou reakci na akvizici
spolecnosti Pioneer Natural Resources spole¢nosti ExxonMobil. Proto se zpravy
o tomto obchodu objevili pouze par dni po oficidlnim ozndmeni spolec¢nosti
ExxonMobil. Skute¢nost vypovidd o tom, jak velky konkurencni boj mezi
spole¢nostmi probiha. Spolecnost Hess se radi do skupiny stredné velkych ropnych
rivalli spole¢nosti Chevron. Odkoupeni vSech 100 % akcii spolecnosti Hess vyjde
spole¢nost Chevron na 53 miliard americkych dolart, coZ odpovida 171 americkych
dolari za jednu akcii. Dale akcionari Hessu obdrzi 1,025 akcie Chevronu za kazdou
akcii Hessu, kterou v den obchodu vlastnili. V€etné dluhu spolecnosti Hess vyjde cely
obchod Chevron na 60 miliard americkych dolar. Nicméné Chevron ocekavi,
ze dojde ke zvySeni obratu a zaroven efektivity v disledku sniZeni vydaji na mzdy.
Samoziejmé ziska také pristup knovym naleziStim ropy, a to zejména

v jihovychodni Asii a v Mexickém zalivu [43][44].
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4.4.5 Vyvoj cen fosilnich paliv

Velky vyznam pro vyvoj trhu ma i cena fosilnich paliv. Podle Holmana (2001) trh
prirozené sméruje ke svému rovnovaznému bodu. Trh neni v rovnovaze ve dvou
pripadech. Prvni situaci je nadbytek. K tomu dochazi, pokud je nabidka vyssi nez
poptavka. Vtomto pripadé dochazi ke sniZovani cen ze strany vyrobcii. To ma
negativni vliv na vyvoj trhu, nebot’ se sniZovanim cen dochazi k tibytku na atraktivité
v tomto odvétvi ze strany vyrobcii aZ do rovnovazného bodu, kdy se nabidka stretne
s poptavkou. V opa¢ném pripadé, kdy dochazi k situaci, Ze je na trhu nedostatek,
jsou spotiebitelé ochotni zaplatit vyS$si cenu, protoZe poptavaji vyssi mnoZstvi, nez
je nabizeno na daném trhu. Za téchto podminek je vstup na trh velmi atraktivni pro
vyrobce, protoze dochazi k vysokym ziskiim. To ovSem plati opét pouze do doby nez
se stietné nabidka s poptavkou v rovnovazném bodé. Takto probiha obecné chovani

na kazdém trhu [45].

Na grafu niZe lze vidét vyvoj cen ropy od roku 1946 aZ do listopadu 2023. Hlavnim
bodem, kterého si lze vSimnout je rapidni zvySeni ceny vroce 1973, kdy doslo
k ropné krizi vlivem embarga ¢lenti uskupeni OPEC. Naopak k obrovskému sniZeni
cen doslo pomérné nedavno. Jednalo se o rok 2020, kdy po celém svété byla spousta
omezeni z dlivodu celosvétové pandemie Covid-19. Ke dni 24. listopadu 2023 je
cena ropy, ktera nese oznaceni West Texas Intermediate (WTI) je 76,16 americkych
dolarti za barel. Sedd mista v grafu oznacuji obdobi, kdy na trhu ropy probihala

recese.
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Cena ropy v USD
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Graf 5 - Vyvoj ceny ropy
Zdroj: Macrotrends [46]

Dal$im a zaroven poslednim fosilnim palivem, u kterého si ukaZeme vyvoj jeho ceny
je zemni plyn. Na grafu Ize vidét vyvoj ceny od roku 1997 az do listopadu 2023. Opét
si lze vSimnout velkych propadi v cenach. To opét bylo dano recesemi na trhu.
Pandemii Covid-19 v roce 2020 a valecnym konfliktem mezi nejvétSim evropskym
dodavatelem zemniho plynu, Ruskem a Ukrajinou. Cena jedné jednotky MMBtu,
coZ je akronym pro Metric Million British Thermal Unit, ktery oznacuje mnozstvi
energie pro ohrati jedné britské libry vody na 40 stupiit Fahrenheita, byla ke dni
24. listopadu 2023 2,87 amerického dolaru [47][48].
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Cena zemniho plynu v USD
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Graf 6 - Vyvoj ceny zemniho plynu
Zdroj: Macrotrends [49]

Z prvnich dvou grafli nemusi byt ziejmé, ze tyto dva trhy jsou velmi propojeny.
Pro lepS$i vizualizaci tedy slouZi dalsi graf, na kterém se nachdazi vyvoj cen ropy
i zemniho plynu od spole¢ného data, ktery je 1997 aZ do listopadu 2023. Lze tedy
vypozorovat, Ze cena ropy byla do roku 2007 oproti cendm zemniho plynu daleko
stabilnéjsi. V roce 2008 nastala celosvétova financ¢ni Krize, coZ vedlo k velké recesi,
kterd je opét vyznaCena Sedou c¢asti v grafu. Od roku 2010 dochazelo k mensim
cenovym rozdiliim zase u zemniho plynu. Od pocatku pandemie Covid-19 v roce
2020 lze na grafu vypozorovat velké zmény v cendch obou komodit. Je to ddno
predevsim vnéjSimi vlivy. Proto se od tohoto data nelze velmi spolehnout

na piredpokladany vyvoj [50].
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Graf 7 - Vyvoj cen ropy a zemniho plynu
Zdroj: Macrotrends [51]

4.5 Budouci vyvoj

V této kapitole dojde ke stru¢nému nastinéni mozného budouciho vyvoje trhu na
zakladé studie spolecnosti Deloitte z roku 2023, ktera se zabyva trendy v odvétvi

fosilnich paliv.

Jednoznacné nejvétsSim trendem je takzvana energy transition. Jedna se predevsim
o prechod na obnovitelné zdroje energie a zaroven minimalizace negativnich vliv(
na zivotni prostredi ve vSech odvétvich. Podle spole¢nosti 0&G zvysili spolecnosti
v energetickém odvétvi své investice do ekologickych inovaci od roku 2020 0 12 %
kazdy rok. Zasadni vnéjsi vlivy tvori regulace statd a statnich uskupeni, jakym je
napriklad Evropska unie. Ta ve svém balicku s ndzvem Fit for 55 stanovuje sniZeni
emisi o 55 % do roku 2030. Firmam je ochotna finan¢né pomoct az do vyse
300 miliard eur. Splnénim tohoto balicku dojde k velkému kroku k dosazeni cile
klimatické neutrality, ktery si Evropska Unie stanovila na rok 2050. Nejen staty

Evropské unie, ale i jiné staty po celém svété vynakladaji velké usili pro minimalizaci
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uhlikovych stop. Lze tedy olekavat, Ze v nejblizSich letech budou spolecnosti

v tomto odvétvi usilovat o inovace za ticelem sniZeni uhlikovych stop [52][53].

Dal$im vyznamnym trendem je nahrazovani uhli a ropy zemnim plynem pro vyrobu
elektrické energie. Je dokazano, Ze uhlikova stopa spalovanim téchto tfi fosilnich
mnozstvi investic pravé do zemniho plynu. Dalsi velkou piilezitosti pro zemni plyn
jsou energetickd uloZisté na bazi vodiku. Jednd se o baterie, proudové
transformatory, tlakové akumula¢ni nadrZe, palivové ¢lanky a elektrolyzy s ¢isténim
vody. [ pres snizujici tempo se stale vétSina vodiku vyrabi pravé ze zemniho plynu.
Posledni zminénou prileZitosti pro zemni plyn je moZny nastup vodiku jako paliva

pro automobily [52][54][55].

Poslednim trendem jsou moderni technologie. Ty jsou opét spojeny s velkymi
investicemi. Nicméné pokud firmy chtéji drzet krok se svou konkurenci, nesmi
moderni technologie ignorovat. Dochazi tedy k velkym investicim do robotiky, ktera
ma zefektivnit primarné proces tézby. Dale do Internetu véci (IoT), coZ ma umoznit
monitorovat jednotlivé procesy a po nasledné analyze opét zefektivnit firemni
procesy. Probihajiivelké investice do umélé inteligence, kterd by v budoucnu mohla

umoznovat velkou konkurenéni vyhodu pii spravném vyuZzivani [56].
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4.6 Ekonomické ukazatele

K pochopeni vysledné analyzy je nutné si nejprve nadefinovat zkoumané finan¢ni
ukazatele. V této kapitole budou popsany pojmy jako trzby, zisk, Cisty zisk, ziskova

marZe, mira zadluZeni a trzni kapitalizace.

4.6.1 Triby

Vynos, anglicky také jako revenue, je podle Hindlse (2003) jedna ze zakladnich
ekonomickych hodnot. Spolu s naklady totiz spolu tvori zaklad pro zjiSténi zisku,

respektive ztraty daného ekonomického subjektu [57].

RozliSuji se 3 zakladni typy vynost:

e Provozni vynosy
¢ Financni vynosy

e Mimoiadné vynosy

Trzby jsou primo zavislé na cenach produktd a sluzeb vybraného ekonomického
subjektu a zaroven se trzby méni pri zménach vykonu. Vysledna hodnota je totiz

nasobek pravé cen a mnozstvi prodeji [57].

4.6.2 Zisk

Zisk neboli profit je podle Hindlse (2003) ekonomicky ukazatel udavajici rozdil mezi
celkovymi vynosy neboli trzbami a celkovymi naklady. Zisk je klicovou hodnotou

nejen pro podnikatele, ale i pro investory. RozliSujeme nékolik druhi ziskd.

vivs

4.6.3 Cisty zisk

Hlavnim rozdilem dle Hindlse (2003) je, zda je do zisku zapocitané zdanéni ¢i
nikoliv. Hruby zisk neboli zisk pfed zdanénim je v podstaté zisk obecny, ktery je
vypocitan rozdilem mezi celkovymi vynosy a celkovymi vydaji. Pro ucely analyzy
dividenda. V tomto pripadé se jedna o zisk po zdanéni, tedy o zisk, ktery je sniZen o

dan z prijmu [57].
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4.6.4 Ziskova marze

Ziskovou marzi se dle Hindlse (2003) oznacuje procentni podil ceny prodejni
a rozdilu ceny poftizovaci s cenou prodejni. Cena prodejni je vtomto pripadé
hodnota, za kterou byl produkt nebo sluzba prodana. Cena porizovaci odpovida cené
potizeni ekonomického statku, nicméné zde nejsou zapocitany provozni naklady.
Vzorec pro vypocet ziskové marZe je zobrazen v obrazku niZe. Je sestaven tak,

aby vysledna marze nikdy neptekrocila 100 % [57].

, , 5 Prodejni cena — Nakupni cena
Ziskova marze = — * 100 %
Prodejni cena

Rovnice 1 - Rovnice ziskové marze

4.6.5 Mira zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti slouZi podle Ruckové (2008) jako posuzujici indikator rizika
v dlouhodobém hledisku. Toto riziko firma podstupuje pri urcité strukture
vlastnich a cizich zdrojl. Zaroven ukazatel zadluZenosti slouzi jako mira schopnosti

firmy znasobit své zisky vyuZitim vlastniho kapitalu [58].

) 5 , Cizi zdroje
Mira zadluzenosti = ———— % 100 %
Vlastni jméni

Rovnice 2 - Rovnice miry zadluZenosti

4.6.6 Trzni kapitalizace

Poslednim finan¢nim ukazatelem je trzni kapitalizace, anglicky zndmé téz jako
market capitalization. Tato hodnota je klicovd zejména pro investory. Jedna se
o snadno pochopitelny ekonomicky indikator, ktery odkazuje na celkovou hodnotu
dané spolec¢nosti na burze. K vysledné hodnoté Ize dojit snadnym zplisobem. Trzni

kapitalizace se pocita jako soucin ceny akcie a celkového poctu vydanych akcii [59].
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5 Analyza trhu

5.1 Pouzité analytické nastroje

Vtéto kapitole dojde kpredstaveni pouzitych ndastroji. Hlavnim pouZitym
nastrojem je program SPSS od spolecnosti IBM. Ten slouZi pro statistickou analyzu.
DalSim nastrojem, ktery byl pro analyzu vyuzit je program Power Bl od Microsoftu,
ktery také umoZznuje statistickou analyzu dat, nicméné pro tyto ucely diplomové
prace je vyuzit software SPSS. Power BI byl vyuzit diky moZnosti vytvareni

pokrocilych vizualizaci.

5.1.1 IBM SPSS

Pro analyzu dat byl vybran software SPSS od spole¢nosti IBM. Jedna se o nastroj
na provadéni podrobné statistické analyzy. VyuZiva se hojné ve Skolstvi,
zdravotnictvi, vladnich instituci, ale hlavné pro vyzkum trhu, coz je i pripad této
diplomové prace. Konkrétni ¢ast programu nesouci nazev IBM SPSS Statistics se pro
Ucely analyzy trhu spoléha na prediktivni analyzu, statistické uceni, percep¢ni
mapovani a Skalovani. Nasledné tedy lze vysledky analyzy vizualizovat, nalézt nové

vztahy mezi daty a predikovat dalsi vyvoj. Zaroven vysledky umoznuji urcit klicové

vvvvvv

5.1.2 Power BI

Pro vizualizaci jednoduchych grafti byl zvolen software Power BI od spole¢nosti
Microsoft. Tento program nabizi bezplatnou kolekci sluzeb, které premeéni neurcita
data v prehledné vizualizace. Software existuje v nékolika podobach. Nejcastéji
se vyuziva jako desktopova aplikace s nazvem Power BI Desktop, ale také jako
online software jako sluzba snazvem Power Bl Sluzby lze vyuZivat
i prostfednictvim mobilniho zarizeni diky aplikaci Power Bl Mobile. Pro ucely
diplomové prace byla vyuzita desktopova aplikace. Hlavnim divodem vybéru
tohoto programu byla nabidka prehlednych vizualizaci, které umoZznuji se pohodIné

orientovat i ve sloZitych grafech, které maji rozsahla vstupni data [61].
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5.2 Nastroje pro ziskani dat

Pro ziskdni klicovych financ¢nich indikatorti. Bylo vyuZito hned nékolik zdrojt
z dlivodu slozitosti ziskavani dat. Mnoho firem muselo byt dokonce z analyzy
kompletné vynechano z divodu absence jakychkoliv dat. Jednalo se predevsim

o ruské firmy.

5.2.1 Stock Analysis

Hlavnim nastrojem pro ziskavani dat byla vyuZita webova stranka Stock Analysis.
Jedna se o prehledné webové rozhrani, které je za urcitych podminek bezplatné.
Nabizi zde financni data spolecnosti za poslednich 30 let. Prace s uvedenou strankou
je velmi jednoducha diky prehlednosti a intuitivnosti. Primarnim ucelem stranky

je nabizet podrobnou analyzu akcii i jinych komodit.

Klicovym kritériem, proc¢ byla vybrana tato webova stranka a nikoliv jina, podobna,
jako naprtiklad Roic.ai ¢i Morningtar, byla skuteCnost, Ze pouze Stock Analysis
obsahuje na rozdil od Roic.ai finan¢ni data i neamerickych firem zcela bezplatné.
Oproti Morningstar naopak Stock Analysis ma velkou vyhodu, Ze obsahuje finan¢ni
data za poslednich 30 let. U Morningstar lze nalézt finan¢ni indikatory pouze

v horizontu péti let.

Na obrazku niZe lze vidét, Ze strdnka nabizi i kategorizovani spoleCnosti
do jednotlivych priimyslovych odvétvi, a dokonce i sektord. Pro tcely diplomové
prace se nabizelo filtrovani spoleCnosti energetického sektoru, kde navstévnik
stranky miize hned vidét klicové statistiky pro investory a zaroven Zzebricek

spolecnosti sefazeny sestupné podle trzni kapitalizace.
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(73 ?}:\?‘FSEE Q_ Company or stock symbol

{2} Home Home » Sector

dll stocks Energy Sector Stocks

Stock Screener

Earnings Calendar The Energy sector has a total of 253 stocks, with a combined market cap of $3,461.6 billion, total revenue K
of $3,811.2 billion and a weighted average PE ratio of 6.73 Stock Screener
By Industry

Filter, sort and analyze all stocks to

Stock Lists -
) find your next investment.
Top Analysts Market Cap Revenue Profits
Top Stocks 3,461.60B 3,811.20B 514.37B
) os . ) . L i Watchlists
PE Ratio Profit Margin Dividend Yield
Keep track of your favorite stocks
& o 6.73 13.50% 3.23% i rotime
News
Export v Columns v
AA Trending 252 StOCks
[ Market Movers No. Symbol Company Name Market Capv % Change Volume  Revenue
1 XOM Exxon Mobil Corporation 407.55B -0.41% 19,385,681 355.67B
T Corporate Actions
2 CvX Chevron Corporation 286.52B 2.94% 11,313,300 210.248
B9 Market Newsletter
3 SHEL Shell plc 205.68B 5,346,342 386.20B
+  Watchlist
4 TTE TotalEnergies SE 154.228 1377714 228138
< Coliapse 5  Cop Conoco Phillips 131368 4550279 62538
6 PBRA Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras 106.888 -2.20% 5,789,959 124.478
7 PBR Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras 105.908B -2.74% 15,567,061 124478
8 BP BPplc 97518 -1.39% 10,800,653 230.808
9 EQNR Equinor ASA 84.028 -1.94% 2,984,888 150.818
10 ENB Enbridge Inc. 75.03B -1.56% 4,702,695 33918
1 SLB Schlumberger Limited 69.948 - 16646516 33148
12 CNQ Canadian Natural Resources Limi... 65.95B 6,805,415 26.74B
13 EOG EOG Resources, Inc. 64.648 2,237,841 24.558
14 PSX Phillips 66 64.008 3,336,602 152.06B
15 MPC Marathon Petroleum Corporation 63.16B 1,843,600 153.58B
16 EPD Enterprise Products Partners LP. 57.90B 5,507,608 48.74B
17 E Eni S.p.A 53.26B -1.63% 205,800 142.22B

Obrazek 1 - Stock Analysis - Energeticky sektor
Zdroj: Stock Analysis [62]

Pti vybrani spolecnosti, jejiZ podrobnosti si chceme zobrazit, dojde k presmérovani
na prehled, ktery nam zobrazi opét zakladni informace, které slouzi zejména
pro investory, vyvoj ceny akcii za libovolné obdobi, novinky od relevantnich zdroja
a strucné predstaveni firmy. V obrazku niZe, je zobrazen pohled na tento prehled

spolecnosti Exxon Mobil, ktera je podrobena analyze v této diplomové praci.
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lad f;&?gg Q Company or stock symbol...

@ Home Exxon Mobil Corporation (XOM) Add to Watchlist ©
NYSE: XOM - IEX Real-Time Price - USD
dl) stocks
Stock Screener 101.97 -0.42 (-0.41%)  101.95 -0.02 (-0.02%)
Earnings Calandlar At close: Feb 2, 2024, 402 PM , After-hours: Feb 2, 2024, 7:59 PM EST
By Industry . . ’ . " " -
Overview Financials Statistics Forecast Dividends Profile Chart
Stock Lists
Top Analysts Market Cap 407.558  Volume 19,385,681 1Day  5Days 1Month  YTD 1Year 5Years Max -0.41% (1D)
Top Stocks
Revenue (ttm) 355678 Open 103.75 104,00
) wos i
Net Income (ttm) 41138 Previous Close 102.39 —
103.5¢
& s Shares Out 400B Day's Range 101.61 - 104.00
103.01
Naws EPS (ttm) 1007  52-WeekRange  95.77 - 120.70
102.5¢
PE R 10.1 e %
A7 Trending E Ratio 013 Beta 0.96
Forward PE 147 Analysts Buy 01.93
[ Market Movers | 101.93 |
Dividend $3.80 (3.73%)  Price Target  128.33 (+25.85%) fdiss
T Corporate Actions
Ex-Dividend Date Feb 13,2024  Eamnings Date Feb 2, 2024 10am 11am 12 pm 1pm 2pm 3pm  357pm
3 Market Newsletter
4+ Watchlist News About XOM
All  Videos  Press Releases  Conversation Exxon Mobil Corporation engages in the
& Collapse exploration and production of crude oil and

10 hours ago - WSJ

The Score: Meta Platforms, Norfolk Southern, Exxon
Mobil and More Stocks That Defined the Week

Here are some of the major companies whose stocks moved on the
week's news.

Other symbols: META NSC

11 hours ago - Investopedia

Bumper Earnings at ExxonMobil, Chevron Boosted
By US Oil Production

Energy giants ExxonMobil (XOM) and Chevron (CVX) reported their
second-largest annual profits in a decade on Friday as strong U.S. oil
production boosted revenue.

Other symbols:  CVX

13 hours ago - CNBC Television

Simpler Trading's Danielle Shay on oil stocks, Etsy, Wendy's and Disney

WhNNSEENT B el

Obrazek 2 - Stock Analysis - Prehled
Zdroj: Stock Analysis [63]

natural gas in the United States and
internationally. It operates through Upstream,
Energy Products, Chemical Products, and
Specialty Products segments. The Upstream
segment explores for and produces crude oil
and natural gas. The Energy Products segment
offers fuels, aromatics, and catalysts, as well as
licensing services. The Chemical Products
segment manufactures and markets
petrochemicals including olefins, polyolefins,
and intermediates. The Specialty Produc...

[Read more]

Industry Sector

Qil & Gas Integrated ~ Energy
Founded Employees
1870 62,000

Stock Exchange
NYSE

Full Company Profile

Ticker Symbol
XOM

Data, kterd jsou potrebna k analyze lze nelézt v zaloZce pod nazvem Financials.
Tam se zobrazuje tabulka s daty, ktera lze prepnout na grafické zobrazeni, které
muze byt pro nékteré navstévniky stranky prehlednéjsi. Flexibilni je témér vse,
co stranka nabizi, Ize se prepnout z rocnich dat na c¢tvrtletni, z jednotek milioni
na niz8i, popripadé vyssi, ¢i seradit hodnoty dle datumu vzestupné respektive
sestupné. Dale se lze prepinat mezi zalozkami prijmu, rozvahy, toku penéz a poméry.
Kazda zaloZzka obsahuje alespon néktera data, ktera byla vyuZita v analyze. Proto

pouze pro znazornéni je priloZen jeden obrazek nize, kde je zobrazena prvni zalozka

s prijmy.
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Exxon Mobil Corporation (XOM)

(OM - IEX Real-Time Price - USD

NYSE:

101.97 -0.42 (-0.41%)

At close: Feb 2, 2024, 4:02 PM

101.95 -0.02 (-0.02%)

After-hours: Feb 2, 2024, 7:59 PM EST

Add to Watchlist &)

Qverview Financials Statistics Forecast Dividends Profile Chart
Income Balance Sheet Cash Flow Ratios Annual Quarterly  Trailing

Income Statement (Annual)

Financials in millions USD. Fiscal year is January - December. e ™ Vilions > Brport ¥
Year 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014
Revenue ful] 413,680 285,640 181,502 264,938 290,212 244,363 208,114 249,248 411,939

Revenue Growth (YoY) ol 44.83% 57.38% -31.49% -8.71% 18.76% 17.42% -16.50% -39.49% -6.00%
Cost of Revenue ol 299,487 221,438 150,560 211,152 225,517 191,011 163,639 195,899 328,459
Gross Profit dl 114,193 64,202 30,942 53,786 64,695 53,352 44,475 53,349 83,480
Selling, General & Admin dll 10,095 9,574 10,168 11,398 11,480 10,649 10,443 11,501 12,598
Research & Development dll 1,025 1,054 1,285 1,269 1,466 1,790 1467 1,523 1,669
Other Operating Expenses dll 24,522 21,392 47,214 20,232 20,030 21,638 24,142 18,048 17,297
Operating Expenses dl 35,642 32,021 58,667 32,900 32976 34,077 36,053 31,072 31,564
Operating Income dl 78,551 32,181 -27,725 20,886 31,719 19,275 8,422 22,277 51,916
Interest Expense / Income dll 798 947 1,158 830 766 601 453 311 286
Other Expense / Income dll 1,837 558 -81 434 581 138 535 401 1,095
Pretax Income dl 75,916 30,676 -28,072 19,622 30,372 18,536 7,434 21,565 50,535
Income Tax dll 20,176 7,636 -5,632 5,282 9,532 -1,174 -406 5415 18,015
Net Income dll 55,740 23,040 -22,440 14,340 20,840 19,710 7,840 16,150 32,520
Net Income Growth dll 141.93% - - -31.19% 151.40% -51.46% -50.34% -0.18%
Shares Outstanding (Basic) dl) 4118 4,234 4228 4231 4,234 4,237 4,147 4,163 4,235
Shares Change dl) -2.12% 0.13% -0.07% 0.06% -0.08% 2.18% -1.69% -3.07%
EPS (Basic) ful] 13.26 539 -5.25 336 4.88 4.63 138 385 7.60
EPS (Diluted) ful] 13.26 539 -5.25 3.36 4.88 463 188 3.85 7.60
EPS Growth ol 146.01% - - -31.15% 5.40% 146.28% -51.17% -49.34% 3.12%

Obrazek 3 - Stock Analysis - Prijmy
Zdroj: Stock Analysis [63]

Jak jiz bylo zminéno, se strankou Stock Analysis se pracovalo velmi dobte. Drobny

problém pii sbéru dat byla skutecnost, Ze finan¢ni indikatory neamerickych firem

se nachazely v cizich ménach. Tyto hodnoty byly prevedeny podle kurzu danych

dvou mén v prislusném roce. Dalsi komplikaci byla absence dat u spole¢nosti Saudi

Aramco a vSech ¢inskych firmach. V téchto pripadech nemohla byt vyuzita tato

webova stranka.
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5.2.2 Vyrocni zpravy
Jak jiz bylo naznaceno, existovalo malé mnozstvi firem, u kterych nebyly nalezeny

finan¢ni data na strance Stock Analysis. Slo konkrétné o seznam nasledujicich firem.

e Saudi Aramco -2017-2022
e PetroChina - 2013-2022

e Petrobras - 2013-2014

e Sinopec-2013-2022

e CNOOC - 2013-2022

Pro tyto spolecnosti ve zminénych letech byla data ziskadna z vyrocnich zprav
danych spolecnosti. Diky tomu byla doplnéna veSkera potrebna data k analyze
s vyjimkou financ¢nich dat spole¢nosti Saudi Aramco pred rokem 2017. Z tohoto

diivodu je spolecnost vynechana pro c¢asti analyzy, kde se pracuje s témito lety.

5.3 Spolec¢nosti na trhu

V nasledujici kapitole se nachazi struc¢né predstaveni firem, které operuji na
energetickém trhu. Kvybéru byl vyuZit seznam firem z Zebticku Global 2000
spolecnosti Forbes pro rok 2023. Pro selekci bylo diilezité, aby firma soucasné
plisobila v oblasti téZby, zpracovani i distribuce fosilnich paliv. V dal$ich kapitolach
jsou firmy serazeny sestupné podle hodnoty jejich trzni kapitalizace ke dni
11.11.2023. V seznamu se ve vysledku nachazi celkem 17 firem, které budou

podrobeny analyze.

NiZe se nachazi tabulka s prehledem, jaké firmy budou zahrnuty do analyzy a jejich
zakladni finan¢ni indikatory. Data jsou ziskana z Zebricku Global 2000 casopisu
Forbes za rok 2023. Do Zebricku jsou zahrnuta data z dvanacti mésict pred dnem
5. kvétna 2023. Poradi uvedené v tabulce odpovida poradi Zebri¢ku. Firmy jsou

serazeny sestupné podle trzni kapitalizace ke dni 11.11.2023.
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Trzni

Prodeje Zisk | Aktiva
Poradi Nazev Stat kapitalizace
vmld$ | vmld$ | vmld $
vmld $
Saudska
2. Saudi Aramco 589,47 | 156,36 | 660,99 2 055,22
Arabie
8. Exxon Mobil USA 393,16 61,69 | 369,37 439,39
18. Chevron USA 232,12 35,78 | 255,89 303,54
Velka
11. Shell 365,89 43,51 | 429,15 205,45
Britanie
19. PetroChina Cina 457,4 22,18 | 384,58 122,91
21. Total Energies France 257,59 21,12 | 290,03 151,64
83. ConocoPhillips USA 75,2 15,84 91,44 121,45
Velka
28. BP 248,11 25,89 | 278,66 108,3
Britanie
58. Petrobras Brazilie 124,17 36,47 | 184,99 63,03
52. Equinor Norsko 141,92 28,98 | 152,49 91,83
32. Sinopec Cina 453,56 9,85 283,3 114,32
Hong
85. CNOOC 59,08 21,09 | 133,64 72,94
Kong
Canadian
218. Natural Kanada 30,42 7,28 55,61 63,25
Resources
Pioneer
317. Natural USA 22,83 7,04 36,11 49,6
Resources
81. Eni [talie 132,38 13,12 | 154,13 49,97
215. Suncor Energy Kanada 44,92 6,97 62,45 39,03
311. Ecopetrol Kolumbie 33,67 7,85 62,45 18,76

Tabulka 2 - Pirehled firem z Zebricku Global 2000
Zdroj: Forbes [64]
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5.3.1 Saudi Aramco

Prvni, a tedy nejvétsi firmou nejen v tomto seznamu, ale i na svété co se tyce tézby
a zasob ropy je saudskoarabska statni spole¢nost Saudi Aramco. V seznamu Forbes
Global 2000 se nachazi na druhém misté nejvétsich firem na svété. Spole¢nost
vznikla roku 1933, kdy doslo k podepsani koncesni smlouvy mezi Standard Oil
Company of California a Saudskou Arabii. Tehdy se spole¢nost jmenovala California
Arabian Standard Oil Company. AZ teprve pozdéji se prejmenovala do podoby, jakou
zname dnes. Od roku 1980, vlastni celkovy podil spolecnosti vlada Saudské Arabie.
0d devadesatych let spoleCnost investuje do dalSich ekonomickych subjektl

po celém svété. Lze tedy jednoduse tvrdit, Ze spolecnost stale expanduje [65].

Tato spole¢nost se nachazi na Spic¢ce nékolika Zebrickli. Ne vZdy se ovSem jedna
pouze o pozitivni ukazatele. Saudi Aramco je totiZ nejvétSim znecistovatelem
planety oxidem uhli¢itym na svété. Nicméné v poslednich letech se spolecnost

zaCind zamérovat na udrZitelnost a ekologii [66].

5.3.2 ExxonMobil

Druhou spolecnosti je nadnarodni korporace ExxonMobil, ktera sidli v americkém
staté Texas. Do dneSni podoby se dostala spojenim dvou prednich ropnych
spolecnosti Exxonu a Mobilu v roce 1999. Spole¢nost ma bohatou historii, jedna se
totiZ o nejvétStho primého potomka znamé Standard Oil Company zaloZenou
Johnem D. Rockefellerem. Kofeny spolecnosti sahaji, ale az do roku 1879, tehdy
se jednalo o spolec¢nost Vacuum Oil Company. Spolec¢nost, byt jako pouze cast
Standard Oil Company, spolupracovala svyznamnymi osobami svétovych déji.
Produkty spolecnosti vyuzival naptiklad Thomas Edison nebo bratfi Wrightové.
0d roku 1911, kdy doSlo krozdéleni Standard Oil Company, zacala spoleCnost

fungovat individualné [67].
O této spolecnosti se lze dozvédét z rliznych zdroji mimo jiné i z nechvalné znamé

kauzy ze sedmdesatych let minulého stoleti, kdy firma najala obrovské mnozstvi

védcil, kteri zjistili velké negativni dopady spolecnosti na globalni oteplovani.
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[ presto se spolecnost rozhodla zatajit tyto informace a pokracovat v lobovani ve

prospéch tézby [68].

5.3.3 Chevron

Nadnarodni spole¢nost Chevron sidlici v americké Kalifornii je po predchozi
spolecnosti ExxonMobil druhym nejvétSim pirimym potomkem spolecCnosti
Standard Oil. Spole¢nost vznikla jiZ v roce 1876, ale roku 1900 byla odkoupena
pravé spolec¢nosti Standard Oil. Po rozdéleni roku 1911 se spole¢nosti darilo dale
rist a brzy dominovala na ropném trhu na zapadnim pobiezi Spojenych statf.
Spolec¢nost se historicky stale rozriistala a v soucasné dobé operuje ve vice nez 180

statech svéta [69][70].

Stejné jako u predchozich spolecnosti, i Chevron je globalné kritizovan kvili svému
znecCisSténi oxidem uhlic¢itym. V Zebiicku nejvétSich znecistovateli se nachazi na

druhém misté, hned za saudskoarabskou spolecnosti Saudi Aramco [71].

5.3.4 Shell

Prvni evropskou spolecnosti vtomto seznamu je Britsko-Nizozemska akciova
spolecnost Shell. Jednd se o nejvétsi petrochemickou spolecnost v Evropé.
Spolec¢nost Shell byla zaloZena jiZ v roce 1833, nicméné do kontaktu s uhlovodiky
se dostala aZ vroce 1901, kdy se ji podarilo porazit Standard Oil v soutézi
o transport ropy v Texasu. AZ o par let pozdéji se spole¢nost rozhodla zah4jit vlastni
exploraci a tézbu ropy. SpoleCnost se dale rozriistala a vroce 2005 doslo
k vyznamné reorganizaci spolecnosti z diivodu spojeni Royal Dutch Petroleum
a Shell Transport and Trading. Od té doby miizeme spole¢nost znat pod nazvem

Royal Dutch Shell [72].

5.3.5 PetroChina

Dalsim zastupcem asijského kontinentu je ¢inska spolecnost PetroChina. Tato ropna
spole¢nost sidli v Pekingu, ale na rozdil od ostatnich firem operuje pouze v Ciné a
nikoliv globalné. I presto dokaze spolecnost konkurovat subjektiim, které operuji na

celém svété. Spolecnost je z 80 % vlastnéna spolecnosti CNPC, jejiZ celkovy podil
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vlastni vlada Ciny. Lze tedy tvrdit, Ze PetroChina, stejné& jako CNPC, je ¢inska statni
firma. Spolecnost ma podil na vétSiné produkce ropy a zemniho plynu pro ¢insky trh

[73][74].

Ani PetroChina neni vyjimkou a ma ve svété spoustu svych odptrci. Tém se kromé
znecCiStovani ovzdusi nelibi nelegalni obchod se Severni Koreou ¢i zneuzivani

populace sousedniho Myanmaru za dcelem nucenych praci [75].

5.3.6 Total Energies

Dalsi evropskou, tentokrat francouzskou spolecnosti je Total Energies. Spolecnost
vznikla v roce 1924. V historii dokazala konkurovat vétSim firmam, zejména diky
nalezistim s velkymi zasobami ropy. Spole¢nost se dostala do poptedi nicméné az
vroce 1999, kdy doSlo ke spojeni se spole¢nostmi Elf Aquitaine, ktera operovala
rovnéZ ve Francii a Petrofina, ktera sidlila v Belgii. Od té doby patii mezi nejvétsi
ropné spolecnosti na celém svété. Jejich cil je dale rist a zaroven do roku 2050

dosahnout uhlikové neutrality [76].

Total Energies je stejné jako ostatni spolecnosti predmétem zajmu ekologicky
podporovatelli. Vroce 2022 probéhla studie vedena skupinou Greenpeace, ktera
ukazala, Ze emise zplisobené firmou Total Energies byly témér ctyrikrat vyssi, nez

firma publikovala ve své vyrocni zprave [77].

5.3.7 ConocoPhillips

Druhou firmou vtomto seznamu ze statu Texas je ConocoPhillips. Zaroven je
i druhym nejvétSim zpracovatelem ropy ve Spojenych statech. Opét se radi i do
piimych potomki Standard Oil. Vznikla v roce 1875, ale jiz v roce 1885 patftila pod
Standard Oil. Ani ne dvacet let po rozpadu Standard Oil, se podatilo Conoco
spravovat vice nez tisic Cerpacich stanic v patnacti statech USA. V roce 2002 doslo
ke spojeni firem Conoco a Phillips a vytvorila se tehdy Sesta nejvétSi ropna
spolecnost na celém svété a treti ve Spojenych statech. Jeji sidlo se od té doby

nachazi v americkém meésté Houston [78].
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5.3.8 BP

BP, diiv znama jako British Petroleum, jak uz nazev napovida je britska energeticka
spolecnost. Vznikla v roce 1901 a jeji ptisobeni v oblasti ropy zacalo nékolik let poté
v tehdejsi Persii, kde byly nalezeny obrovské nalezisté ropy. Od té doby spolecnost
rozrlistala a v soucasnosti operuje na znacné ¢asti planety. Vyznamnou udalosti bylo
spojeni BP s ruskou spole¢nosti TNK. Diky tomu se BP mimo jiné stala tretim

nejvétSim producentem ropy a zemniho plynu v celém Rusku [79].

Tento podnik si mnoho lidi spojuje s obrovskou ekologickou katastrofou, kdy v roce
2010 doslo k explozi plovouci ropné ploSiny Deepwater Horizon v Mexickém zalivu.
V té dobé se jednalo o nejhlubsi ropny vrt, ktery dosahoval aZ do hloubky deseti
kilometrii. Nasledkem exploze doslo k enormnimu tniku ropy, a to zptisobilo

nejvétsi zamorieni pobieznich vod v historii Spojenych statt [80].

5.3.9 Petrobras

Na dosud nezminéném, jihoamerickém kontinentu dominuje spole¢nost Petrobras.
Jedna se o brazilskou nadnarodni korporaci se sidlem v Riu de Janeiru. Z hlediska
obratu je Petrobras nejvétsi firmou v Latinské Americe. Byla zaloZena v roce 1953
a do roku 1997 méla zakonem dany monopol v ropném primyslu na tizemi Brazilie.
V roce 2006 doSlo k dohodé mezi spole¢nosti Petrobras a dal§imi zejména britskymi
a portugalskymi firmami, coZ vedlo k nalezu obrovskych nalezist ropy a zemniho

plynu na mofri v takzvanych pre-salt vrstvach [33][81].

5.3.10 Equinor

Norska narodni spole¢nost Equinor, do roku 2018 znama jako Statoil, vznikla v roce
1972 a plné ji ovladala norska vlada. Vznikla v reakci na objeveni obrovskych zasob
ropy v Severnim mofri. Byla tak jedina spolecCnost, ktera na tomto naleziSti operovala,
coz vyustilo v obrovsky narust a jiz v devadesatych letech patfila mezi nejvétsi
spolecnosti na evropském ropném trhu. Od roku 2001 je spoleCnost volné
obchodovatelnd, nicméné vétSinu stale vlastni norska vlada. Vroce 2007 doslo
k akvizici se spolec¢nosti Norsk Hydro. V souCasnosti spoleCnost operuje nejen

v Severnim mofi, ale také v Africe ¢i Severni i JiZni Americe [82].
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5.3.11 Sinopec

Cinska petrochemicka korporace znama téZ jako Sinopec je nejvétsi svétovy vyrobce
petrochemikalif a druhy nejvétsi producent ropy a zemniho plynu v Ciné. Po Saudi
Aramco dosahovala tato firma nejvétsich prijmi v tomto seznamu podle Zebricku
Global 2000 spolec¢nosti Forbes. Firma se zaméruje na tézbu ropy a zemniho plynu
nicméné jejim hlavnim zdrojem prijmi je vyroba ropnych produkti jako je benzin,
nafta, letecké palivo, petrolej, etylen, chemické hnojivo a syntetické produkty

[83][84].

5.3.12 CNOOC

Dalsi, v poradi treti, ¢inskou spolec¢nosti vtomto seznamu je CNOOC. Jedna se
o statem vlastnénou spolecnost na tézbu, zpracovani a distribuci ropy a zemniho
plynu. Celym anglickym nazvem je firma China National Offshore Oil Corporation.
Z nazvu lze tedy odvodit, Ze se firma zabyva predevsim vyhledavanim a téZbou ropy
a zemniho plynu v mofrskych oblastech. Pravé na mofi se jedna o nejvétsi ¢inskou

téZebni spole¢nost. Spolecnost operuje po celém svété [85][86].

5.3.13 Canadian Natural Resources

Kanadska spole¢nost Canadian Natural Resources sidlici v Calgary je hlavnim
producentem fosilnich paliv v Kanadé. Provozuje také ropné vrty na morich, a to
zejména v Severnim mofri a pobliz stiedoafrickych zemi. I presto, Ze oblast Cinnosti
ma velké negativni u€inky na enviromentalni stabilitu, Canadian Natural Resources
investuji do zlepSeni svého dopadu. Napriklad v roce 2022 bylo z financi podniku

vysazeno pies 8 miliont stromt [87].

5.3.14 Pioneer Natural Resources

Dalsi americkou spolecnosti sidlici v Texasu je Pioneer Natural Resources. Firma
vlastni nejvétsi cast ropného pole Spraberry Trend v zapadnim Texasu. V roce 2019
se jednalo o nejproduktivnéjSi ropné pole v celych Spojenych statech. I z tohoto
diivodu doslo k nedavnému odkoupeni této firmy spolecnosti ExxonMobil. Cena

vSech akcii v dobé odkupu byla 59,5 miliardy americkych dolart. K tomu se jesté
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pripoCetl dluh spolecnosti Pioneer, a proto vysledna cena byla 64,5 miliardy

americkych dolara [88][89][42].

5.3.15 ENI

Dalsi podnik v tomto seznamu je nadnarodni spolecnost Eni se sidlem v italském
hlavnim mésté. Tato firma vznikla vroce 1953 jako statni podnik. Pozdéji své
plisobeni rozsirila zejména do Afriky. V soucasnosti operuje v 62 statech celého
svéta. Kromé tézby, zpracovani a distribuce fosilnich paliv ENI zacalo budovat
solarni elektrarny jiZ od roku 1977. Od roku 1992 je spoletnost volné
obchodovatelna. Zajimavosti je, Ze spolecnost vlastni nejvykonnéjSi pocitac

v primyslovém odvétvi [90][91].

5.3.16 Suncor Energy

Kanadskou spolecnosti, ktera se zabyva tézbou, zpracovanim a distribuci ropy
a zemniho plynu je Suncor Energy. Tato spolecnost sidli v Calgary jiZ od roku 1979,
kdy doslo k jejimu zaloZeni. Vznikla spojenim dvou vyznamnych kanadskych firem
Sun Oil Company a Great Canadian Oil Sands, které se zabyvaly téZzbou ropy jiz od
padesatych let dvacatého stoleti. Zlomovym bodem pro firmu byla realizace
projektu nesouci nazev Millennium, kter4, jak uz nazev napovida, zac¢ala v roce 2001.
Tehdy investice spolec¢nost stala vice nez ptil miliardy americkych dolara. Diky tomu
jiz vdals$im roce firma produkovala c¢tvrt milionu bareli ropy denné.
Po realizaci par dalSich projektt se produkce do roku 2012 dostala na vice nez ptl

milionu bareli denné [92].

5.3.17 Ecopetrol

Posledni zminénou firmou vtomto seznamu je Ecopetrol. Jediny kolumbijsky
zastupce ma sidlo v hlavnim mésté Bogoté. Jedna se o nejvétsi ropnou spolecnost
v Kolumbii a jednu z nejvétSich v Latinské Americe, Diky tomu do velké miry
ovliviiuje ekonomicky chod celé zemé. Vznikla v roce 1948 jako statni podnik a tento
status si drzi i nyni. Nicméné firma operuje nejen na uzemi Jizni Ameriky, ale

i Severni Ameriky nebo Evropé [93][94].
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5.4 Klasifikace spole¢nosti

Firmy, prestoZe je spojuje predmét podnikani, lze dal klasifikovat do urcitych
podskupin. Hlavnim parametrem, jak lze dal firmy rozdélovat je podle regionu,
ve kterém sidli. Tato klasifikace ve vysledné analyze prehledné ukaze, ktery
kontinent, popripadé stat, ma nejvétsi podil v tomto odvétvi. Dalsi klasifikaci je,

zda je firma soukromym subjektem nebo je minimalné z vétsSiny rizena statem.

5.5 Prehled firem

Jakjiz bylo predstaveno, v souboru se nachazi 17 energetickych spolec¢nosti z celého
svéta. Pro spravné pochopeni vysledkii analyzy je klicové si v prvni fadé blize
predstavit kategorické zastoupeni firem v souboru. Nasledujici kolacovy graf
zobrazuje podil spolecnosti v souboru podle trzni kapitalizace ke dni 19.1.2024.
Jak lze vidét témér polovicni podil trzni kapitalizace ma spole¢nost Saudi Aramco,
coz zobrazuje, jak silnou firmou vtomto odvétvi je. Z toho divodu je proto
z nékterych vysledkil analyzy odebrana, protoZe jeji extrémni hodnoty finan¢nich
ukazatel se odchyluji od zbytku subjektli v souboru. Na druhé strané spolec¢nost

s nejniZsi trzni kapitalizaci je Ecopetrol, ktera predstavuje pouze 0,59 % v souboru.

Spolecnost Saudi Aramco ma k dispozici ovérena financni data pouze od roku 2017.
To je dal$im hlavnim divodem, proc se spolecnost nenachazi zejména v analyzach,
které sleduji vyvoj za celych 10 let. Finan¢ni data o Saudi Aramco zacala byt
predmétem zajmu investorti pravé v roce 2016, kdy princ Saudské Arabie oznamil
plan na prodej 5 % vlastnictvi spole¢nosti. Hlavnim divodem byla snaha
o diverzifikaci ekonomiky a sniZeni zavislosti statu na ropé. Tehdy se hodnota
spole¢nosti odhadovala na zhruba 2 biliony americkych dolart. Pokud by doslo
kprodeji 5 %, prodejni cena by byla 100 miliard americkych dolart.
To by predstavovalo rekordni IPO neboli prvni verejnou nabidku akcii, v historii.
Do té doby drZela rekord spolecnost Alibaba, ktera méla v roce 2014 IPO v hodnoté
25 miliard americkych dolart. Nakonec k prodeji doslo az v roce 2019, ale misto
5 % bylo nakonec prodano pouze 1,5 %. Cena spole¢nosti v roce 2019 dosahovala
1,7 bilionu americkych dolard. Hodnota prodeje tedy Cinila 26 miliard, coz sice bylo

o dost méné, nez se pivodné zamyslelo, ale stalo se to i tak rekordni prvni verejnou
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nabidkou akcii. Prodej probéhl na Saudské burze, ale vzbudil pozornost celého
svéta, protoZe spoleCnost Saudi Aramco vroce 2018 byla nejvice ziskovou
spolecnosti na celém svété se zisky témeér dvojnasobnymi oproti Applu, které mélo

v roce 2018 druhé nejvyssi zisky [95].

Canadian Natural Resources 1,72% —
Sinopec 2,19% :
CNOOC 2,27% .

BP 2,37% .

Petrobras 2,48% —._

\\

ConocoPhillips 3,14% —

Total Energies 3,71% ——

— Saudi Aramco 49,89%
Shell 4,86% ——

PetroChina 5,07% —

/

Chevron 6,66% —

Exxon Mobil 9,41% J

Graf 8 - Podil trznich kapitalizaci firem

Hlavnimi kategoriemi, které u spole¢nosti rozliSujeme jsou jejich geograficka poloha
a také, zda je spoleCnost soukromag, ¢i vlastnénd z vétSiny statem. Pro znazornéni,
jak jsou dané kategorie v souboru zastoupeny, slouzi nasledujici sloupcovy graf, kde
jsou spolecnosti rozdéleny do dvou skupin podle vlastnictvi a dale jsou barevné
oddéleny podle kontinentu, kde maji své sidlo. NejvétSi zastoupeni ma skupina
statnich firem se sidlem v Asii, nicméné je nutné brat v potaz, Ze vétSinu této
kategorie tvori pravé Saudi Aramco. JiZ z tohoto grafu lze tvrdit, Ze soukromé firmy
se nachazi pouze v Severni Americe a Evropé, zatimco statni firmy maji zastoupeni
v Asii, Jizni Americe a v Evropé. Pravé Evropa ma tedy zastoupeni v obou
kategoriich, ale vétSina evropskych firem jsou soukromé. Jedina statni firma je
norsky Equinor. Stdtem vlastnéné firmy v souboru odpovidaji 65 % trzni

kapitalizace, zbylych 35 % patfi firmam soukromym. Dale 60 % trzni kapitalizace
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patii firmam z Asie, 23 % ze Severni Ameriky, 14 % z Evropy a 3 % z JiZni Ameriky.
Pomérné vysoké zastoupeni asijskych firem je dano z divodu pritomnosti Saudi
Aramco, kter3, jak jiZ minuly graf popisuje, ma témér stejnou trzni kapitalizaci, jako

vSechny ostatni spole¢nosti v souboru dohromady.

Kontinent ® Asie ®Evropa ®Jizni Amerika ® Severni Amerika
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Graf 9 - Vztah vlastnictvi firmy na geografické poloze
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5.6 Analyza sektoru

5.6.1 SWOT analyza

Podle Blazkové (2007) je SWOT analyza idedlnim nastrojem pro vyhodnoceni
situace, ve které se subjekt, nejCastéji firma, nachazi. Tato analyza zahrnuje jak
vnitini pohled, kde klasifikuje silné a slabé stranky, tak vnéjsi pohled, kde se zabyva

prilezitostmi a hrozbami [96].

¢ Silné stranky popisuji takové vlastnosti, které ma Setfeny subjekt lepsi oproti
ostatnim, a na kterych by mohl stavét svou konkurenc¢ni vyhodu.

e Slabé stranky jsou opakem silnych stranek. Popisuji vlastnosti Setfeného

e Prilezitosti jsou pozitivni vnéjsi vlivy. Jedna se o moznosti, které by mél
Setfeny subjekt vyuZit a preménit je ve své silné stranky.

e Hrozby jsou opét opakem prileZitosti. Poukazuji na nepriznivé vnéjsi vlivy,
které mohou ohrozit Setieny subjekt. Cilem subjektu je hrozby eliminovat

nebo alespon minimalizovat.

Subjektem nasledujici SWOT analyzy bude energeticky sektor jako takovy. Analyza
je provedena za ucelem zjiSténi postaveni na trhu a zaroven vnéjsich pozitivnich

i negativnich vliva.
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SWOT ANALYZA

Pomocné Skodlivé

dosazeni cile dosazeni cile

Fni plivod

z

Silné stranky Slabé stranky

v
(atributy organizace)

Vnit

Ovod

éjsi plv

(atributy prostredi)

Prilezitosti Hrozby

VoW

Vn

Obrazek 4 - SWOT analyza
Zdroj: Wikipedia [97]

Silné stranky

e Obrovska globalni poptavka

e Pokrocila technologicka droven

e Aktualni velké zasoby fosilnich paliv
e Velka skala produktti z fosilnich paliv

e Vysoky podil na celkovém trhu
Slabé stranky

e Vysoka zavislost na geopolitické situaci

e Obrovské negativni dopady na Zivotni prostredi
¢ Rizika havarii s katastrofalnimi nasledky

e Omezené zasoby

e Zranitelnost vii¢i rychlym zménam cen
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Prilezitosti

Rist poptavky po zemnim plynu a stabilni poptavka po ropé
e Vyuziti novych technologii za i¢elem minimalizace emisi

e ZvySeni efektivity diky rozvoji modernich technologii

e Mezinarodni spoluprace

e Rozvoj alternativnich paliv a jiného vyuziti fosilnich paliv

Hrozby

e Regula¢ni omezeni a zvySujici se ekologické dané
e Rostouci tlak na vyuzivani obnovitelnych zdrojt
e Geopolitické konflikty

e Negativni pohled verejnosti

e Ekonomické tlaky v regionech silné zavislych na fosilnich palivech

5.6.2 Vztah mezi cenou ropy a finan¢nimi ukazateli

Diilezité je nalézt vztahy i pro sektor jako takovy. Casto se vztahy mezi finan¢nimi
indikatory napiic¢ riznymi sektory nelisi. Lze ovSem nalézt i unikatni vztahy typické

pouze pro energeticky sektor

Na grafu niZe lze pozorovat vyvoj tif hodnot v letech 2013 az 2022. Jedna se o cenu
ropy, ziskovou marzi a miru zadluZeni. Od roku 2013 aZ do roku 2016 cena ropy
kazdym rokem klesala. Mezi lety 2014 a 2015 klesla cena ropy témér na polovinu.
To mohlo mit nékolik pticin, jako naptiklad obrovskou nadprodukci ropy zejména
ve Spojenych statech, diky zvySeni efektivnosti u tézby bridlicové ropy. Dalsi
pricinou byla zména strategie uskupeni OPEC. Klesajici cena ropy nezvysila
poptavku predevsim z diivodu hospodarského poklesu v Cing, ktera je nejen velkym
producentem, ale i konzumentem. Nepomohlo ani posileni dolaru, nebot ropa
ziskové marze firem v souboru ze 7,39 % v roce 2014 na -2,97 % v roce 2015. Ve

stejném obdobi doSlo také k mirnému zvyseni miry zadluZeni firem v sektoru [98].
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od

roku 2017 se opét firmam v sektoru darilo vykazovat zisky. Stalo se tak

v

predevSim diky zméné téZebni strategie uskupeni OPEC+, které nastavilo omezeni

tézby vroce 2016 za ucelem stabilizace cen ropy. Opét Ize sledovat Ze v tomto

obdobi dochazelo ke zvySovani cen ropy a stejné tak se mirné snizovala mira

zadluZeni. Kritickym rokem byl rok 2020, kdy vypukla globalni pandemie. Cena ropy

mezi lety 2019 a 2020 Klesla z necelych 57 dolarii za barel na necelych 40 dolarii za

barel. Jedna se tedy o meziro¢ni pokles o vice nez 30 %. Klesla také cena zemniho

plynu. Konkrétné o vice nez 20 %. Cena ropy tak v tomto roce klesla na nejnizsi

hodnotu mezi lety 2013 az 2022. Stejné tak ziskova marze rapidné klesla a dostala

vV

se také na niz8i hodnoty nez v predchozich nékolika letech. Pomérné vyrazné

vzrostla i mira zadluzeni.

® Ziskova marZe ®Mira zadluZenf ® Cena ropy
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Graf 10 - Vztah mezi vyvojem ziskové marZe, miry zadluZeni a ceny ropy

Nasledujici roky zazival energeticky sektor vyrazné zlepSeni situace. Rapidné rostla

cena ropy a ziskova marZe. Naopak klesala mira zadluZeni. V roce 2022 se cena ropy

dostala na hodnoty pred rokem 2014, zatimco ziskovd marZe dosahovala vice nez

dvojnasobnych hodnot neZ pred rokem 2014. Lze proto konstatovat, Ze v téchto

letech doSlo kvyraznému posunu ve strategiich a efektivité firem. Spole¢nosti
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v

se uspésné prizpusobily dynamickému vyvoji, coZ jim umoziuje dosahovat vyssi

ziskli za zachovani podobnych podminek v cenach ropy.

Jak jiz z grafu vyplyv4, nachazi se zde urcity vztah mezi cenou ropy, ziskovou marzi
a mirou zadluzZeni. Nejen pro ovéreni tohoto tvrzeni, ale také pro piesné statistické
urceni sily daného vztahu, slouzi nasledujici tabulka, ktera zobrazuje korelaci téchto
tif hodnot. Neni tedy zadnym piekvapenim, Ze mezi cenou ropy a ziskovou marzi
se nachazi silnd pozitivni Kkorelace, konkrétné 0,458. Zisky spolecnosti

v energetickém odvétvi jsou tedy logicky velmi citlivé na zmény v cenach ropy.

Mezi ziskovou marZzi a mirou zadluZeni se zase nachazi slaba negativni korelace,
konkrétné -0,071. To znamend, Ze zména jedné hodnoty vede k nizké zméné
opa¢nym smérem druhé hodnoty. Sila korelace v tomto piipadé neni tak patrna.
Je tomu tak z diivodu, Ze zvySovani miry zadluzeni miiZze mit za diisledek sniZovani
ziskové marze napiiklad kvili urokiim, ale pravdépodobné to nebude mit tak silné

vivzs

dopady, jako zmény jinych, daleko diilezitéjSich, hodnot.

Correlations

Cenaropy Ziskova marze  Mira zadluZzeni

Cena ropy Fearson Correlation 1 ,458’= -,071
Sig. (2-tailed) =0 370
[ 160 160 160

Ziskova marze Pearson Correlation 458" 1 =281
Sig. (2-tailed) = 001 = 001
[ 160 160 160

Mira zadluzeni Pearson Correlation -,071 -,281" 1
Sig. (2-tailed) 470 =0M
[ 160 160 160

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
Tabulka 3 - Korelace ceny ropy, ziskové marze a miry zadluzeni
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5.7 Analyza firem

V nasledujici ¢asti dochazi kanalyze jednotlivych subjekti na zakladé jejich

finan¢nich indikatort a vztahli mezi témito finan¢nimi indikatory.

5.7.1 Celkové trzby firem

Na dal$im grafu se nachazi porovnani celkovych trzeb od roku 2013 do roku 2022.
Barevné jsou zarazeny spolecnosti do svétadild. Vzhledem k faktu, Ze jsou brany
celkové trzby za poslednich 10 let, je spole¢nost Saudi Aramco vynechana, protoZe

v datovém balicku nebyla dohledatelnd finan¢ni data pied rokem 2017.

Lze vidét, Ze nejvétsi trzby za poslednich 10 let mély ¢inské spolec¢nosti Sinopec
a PetroChina. Trzby jsou klicovym ukazatelem, ktery reflektuje obchodni vykonnost
spolecnosti na trhu. Nasleduji firmy jako Shell a ExxonMobil, ty operuji spiSe na
zapadnim trhu. Rozdil mezi prvnim Sinopecem a Ctvrtym ExxonMobilem je presné
jeden bilion dolard. To vypovida o primérném rozdilu trzeb kazdy rok o 100 miliard

americkych dolart.
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Graf 11 - Celkové trzby firem
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Vyraznéj$i zmény nastavaji, pokud se zamérime na jednotlivé kontinenty.
S vyjimkou Asie a Jizni Ameriky, si lze vSimnout, Ze na daném kontinentu vzdy
dominuje jedna firma o pomérné signifikantni rozdil. Na evropském trhu dominuje
spolecnost Shell, kterd ma o polovinu vyssi trzby nez jeji regionalni konkurent BP
a témér dvojnasobné trzby oproti Total Energies. Jesté vyraznéjsi rozdily lze
pozorovat na severoamerickém trhu, kde dominuje spolecnost ExxonMobil s témér

dvojnasobnymi trzbami oproti konkuren¢nimu Chevronu.

5.7.2 Prumérna ziskova marze firem

Vv

Vétsi rozdily, nez u trzeb napri¢ firmami miizeme sledovat u ziskovych marzi
jednotlivych firem. Opét na nasledujicim grafu jsou firmy barevné oddéleny podle
kontinentu, kde sidli. Zobrazeny jsou vzdy priméry v ziskovych marzi od roku 2013
do roku 2022. Nejvyssi primérné ziskové marze méla ¢inska CNOOC. Konkrétné
19,46 %, coz je o témér 7 % vice nez u druhé nejvyssi marZze, kterou meéla Canadian
Natural Resources. Jedna se o extrémni hodnotu, kterd mtiZe byt vysvétlena nékolika
moznostmi. Geografickd poloha by se mohla nabizet jako prvni vysvétlujici
proménnd, nicméné ostatni ¢inské spole¢nosti nedosahuji zdaleka takové ziskové
marze. Statni vlastnictvi firmy by mohlo také nasvédcovat vysoké podpofre ze strany
statu, které by mohli vyustit ve vyssi zisky, ale ostatni ¢inské firmy jsou také statem
vlastnéné a zadné dalsi statni firmy nedosahuji takto vysoké ziskové marze. Obecné
lze tvrdit, Ze roli by mohla mit i rostouci poptavka po ropé a ropnych produktech
v Cing, ale i v dalsich asijskych zemich. Zarovei skute¢nost, Ze spole¢nost CNOOC se
zaméruje primarné na tézbu, a to pouze v morskych lokalitach, mize mit velky vliv,

v

protoZe byt je podmorska téZba nakladnéjSi a technologicky naroc¢néjsi, nabiz

—

Vv v

obvykle nalezi$té s vy$sim vytézkem. Casto se v této oblasti hovoti o takzvané tézbé
pre-salt depozitli, coZ oznacuje obrovska nalezisté pod vrstvami soli v hlubokém
mofri. Tyto nalezi$té jsou bohata nejen na ropu, ale také na zemni plyn. TéZbou
pre-salt depozitli se zabyvaji také dalsi firmy, jako je ExxonMobil, Shell nebo
spolecnost Petrobras, ktera diky této technologii vyrazné ovliviiuje nejen své

finan¢ni vysledky ale finan¢ni vysledky celé brazilské ekonomiky.

55



Na druhé strané se nachazi v souboru dvé spolecnosti, které v tomto obdobi mély
zapornou ziskovou marzi. Jedna se o BP a Eni, coZ jsou spolecnosti z Evropy. Obecné
si lze na tomto grafu ovérit, jak jsou na tom evropské firmy. Grafické oddéleni
svétadilu prehledné zobrazuje, Ze na levé strané, kde dochazi k vy$Sim ziskovym
marzim, se nachdzi primarné spoleCnosti ze Severni a JiZni Ameriky. Naopak na
pravé strané, kde dochazi k nizS§im ziskovym marzim se nachazi vSechny evropské
firmy. To mlZe byt dano z velké ¢asti tim, Ze evropsky energeticky sektor podléha
prisnéjsSim regulacnim opatienim, coz vede k niZsi ziskové marzi. Pod regula¢nimi

opatifenimi si lze predstavit vyssi diiraz na ESG faktory ¢i ndakup emisnich povolenek.

Kontinent ® Asie ® Evropa @ Jizni Amerika ® Severni Amerika
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Graf 12 - Prumérné ziskové marze firem
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5.7.3 Pramérny ROIC soukromych firem

Dal$im finan¢nim ukazatelem je ROIC neboli Return On Invested Capital, coz je
v prekladu navratnost investovaného kapitdlu. Ten byl ovSem ve sledovaném
obdobi k dispozici pouze pro soukromé firmy. Priimérna navratnost za sledované
obdobi byla 5,57 %. NejniZ$i navratnost byla pochopitelné v roce 2020, kdy
dosahovala -6.30 %. Nejvyss$i byla vroce 2022, kdy dosahovala 18,41 %.
Severoamerické firmy mély v priméru vyssi navratnost o 3,72 %. Markantné;jsi
rozdily bylo moZné registrovat v roce 2014, kdy severoamerické firmy mély tento
ukazatel vy$sio 10,13 %. Poté v roce 2022 byl rozdil viibec nejvyssi. Evropské firmy
dosahovaly v tomto roce priimérnych hodnot 9,64 % zatimco severoamerické firmy

24,26 %. To je rozdil témér 16 %, coz je velice zajimavé zjiSténi.

Pokud se zamérime na jednotlivé firmy, bylo zjiSténo, Ze pomérné vysokym ROIC se
muze pySnit spolecnost ExxonMobil vletech 2013 az 2015 a spolecnost
ConocoPhillips v letech 2018 a 2019. V ostatnich letech Zadna firma nevynikala nad
ostatnimi. Jak jizZ bylo zminéno, v roce 2013 méla spolecnost ExxonMobil ukazatel
ROIC 16,82 %, zatimco druhou nejvyssi hodnotou se mohla pysnit spolecnost BP, a
to 14,03 %. Nasledujici rok byl rozdil mezi prvnim a druhym mistem jesté vyssi, kdy
ExxonMobil dosahoval hodnoty ROIC 16,42 %, zatimco druha spole¢nost, Chevron
dosahovala hodnoty 10,55 %. Dalsi rok doSlo kcelkovému poklesu. ROIC
spolec¢nosti ExxonMobil ¢inilo 7,96 % a na druhém misté se nachazela spole¢nost
Chevron s hodnotou 2,46 %. Pro zajimavost v tentyZ roce spolecnost ConocoPhillips,
o které bude Tfe¢ nasledné, meéla ukazatel ROIC -9.14 %.
Pravé ConocoPhillips v tomto ukazateli dominovala v letech 2018, kdy dosahovala
14,84 % avroce 2019, kdy dosahovala 16,30 %. V negativnim svétle se jeSté nachazi
méla spolecnost Total Energies, a to 12 %. V tomtéZ roce dominovala v tomto
ukazateli opét spolec¢nost ConocoPhillips, kdy jeji hodnota byla 29,87 %. Na druhém
misté byla spolecnost Pioneer Natural Resources s 28,58 %. Pravé tato spoleCnost
se miiZe pySnit nejvysSim nardstem od pocatku sledovaného obdobi, nebot v roce

2013 jeji ROIC cCinilo -4,21 %, a jak jiz bylo reCeno, v roce 2022 se nachazi na tésném
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druhém misté s 28,58 %. V priméru se nejlépe vedlo spole¢nosti ExxonMobil, jejiz
primérné ROIC za téchto deset let ¢inilo 9,35 %. Na opacné strané se nachazi
spole¢nost BP sprimérnym ROIC 1,43 %. Evropskou firmou s nejvysSim
primérnym ROIC je Shell s 5,81 %. Obecné vysSich hodnot dosahuji severoamerické
spolecnosti. VSechny primérné hodnoty pro jednotlivé firmy se nachazi na grafu

niZe. Barevné jsou odliSeny svétadily, na kterych dana spole¢nost sidli.
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Graf 13 - Prumérné ROIC firem
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5.7.4 Vztah trzeb a trzni kapitalizace

Dalsi graf zndzortnuje pomér mezi trzbami firem a jejich trzni kapitalizaci, jedna se
o data za rok 2022. Vtomto obdobi si Ize vSimnout, Ze trend nasvédcuje tomu,
ze firmy s vySsi trzni kapitalizaci dosahuji vyssich trZzeb. Jednotlivé body na grafu
oznacuji jednu firmu a jejich barva odpovida svétadilu, kde sidli. Opét se v grafu
nenachazi Saudi Aramco, nebot jeji trZzni kapitalizace se vyrazné odchyluje

od ostatnich spolecnosti a zptlisobilo by to nepiehlednost celého grafu.

Kontinent ® Asie ® Evropa @®Jizni Amerika ® Severni Amerika
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Graf 14 - Vztah trzeb a trzni kapitalizace

VétsSina spolecnosti se nachazi pod krivkou trendu, coZ znamenad, Ze jejich trzni
kapitalizace je vy$Si neZ ocekavané trzby podle nastaveného trendu. To nasvédcuje
tomu, Ze cena akcii téchto spoleCnosti je vysoka, a to pravdépodobné z diivodu
vysoké poptavky. Dalo by se tedy zjednoduSené tvrdit, Ze tyto firmy jsou pro
investory populadrni. To miliZe byt z dlivodu vysokého oCekavani a perspektivy rlstu
nebo vysoké diivéry investorl v oblasti rizeni spolecnosti, politické stability nebo
dlouhodobé udrZitelnosti. Neni proto divu, Ze pod krivkou trendu se nachazi
vSechny spolecnosti ze Severni a Jizni Ameriky. Z prechoziho grafu si také mizeme

Vv

vSimnout, Ze spoleCnosti s vyssi ziskovou marzi se nachazi pod krivkou trendu, coz,
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jak bylo receno, znamena jejich vysokou popularitu mezi investory z jiZ zminénych

davodu.

5.7.5 Vztah vySe trZeb a ziskové marze

Na dalS$im, opét bodovém, grafu je zobrazen vztah vySe trZeb a ziskové marZe firem
za rok 2022. Velikost bodu opét znazorniuje velikost trzni kapitalizace a barva
odpovida statu, kde dana firma sidli. Na tomto grafu lze vidét, Ze se v souboru
nachazi vztah, kdy s rostoucimi trzbami klesa ziskova marze. Opét s vyjimkou Saudi
Aramco, firmy s vysSi ziskovou marzi dosahovaly nizsich trZzeb neZ firmy s nizsi
ziskovou marZi. Tento jev by se dal predpokladat na zakladé zdkonu klesajicich
vynosu. Nicméné z dlouhodobého hlediska nebyl v tomto souboru firem tento jev
potvrzen, protoZe mezi témito dvéma velicinami se nachazi jen velmi mala zaporna
korelace, ktera ¢ini -0,111. Dal$im divodem by mohl byt rozsah specializace firem.
Spolecnost CNOOC s nejvyssi ziskovou marZi se specializuje primarné na téZbu na
mofi, zatimco dal$i ¢inska firma Sinopec ma specializaci daleko Sirsi. Zaroven
odlisnost portfolia, jehoZz hlavni c¢asti u Sinopecu jsou petrochemické produkty,
miiZe hrat velkou roli pii vysledné ziskové marzi.
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Graf 15 - Vztah vyse trzeb a ziskové marze
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Lze tvrdit, Ze na tomto grafu se nenachazi jednoznacny trend, ktery by umoZzioval
geografické rozdéleni spolec¢nosti do urcitych oblasti na grafu. Napriklad spole¢nosti
z Ciny dosahuji vysokych trzeb i pres nizkou ziskovou marzi, ale nachazi se zde
i vyjimka CNOOC, kterd ma nizké trzby a nejvyssi ziskovou marzi ze vSech firem,
a to konkrétné 33,5 % pri trzbach 63 miliard americkych dolarii. Obecné plati,
ze evropské firmy maji nizsi ziskové marze, ale vyjimkou je opét Equinor, ktera
dosahuje vyssi ziskové marzZe nez dvé nejvétsi spolec¢nosti z USA. Zapornou ziskovou
marzi zarok 2022 méla pouze spolecnost BP, a to -1 % pfi trzbach témér 250 miliard
americkych dolard. Byt je to odivodnéno nékolika faktory, nemize byt opomenut
vysledek spole¢nosti Saudi Aramco za rok 2022. Spole¢nost dosahla trZzeb v hodnoté
vice nez 600 miliard americkych dolard, a i presto ziskova marze byla necelych

vV

ziskové marzi necelych 33 % meéla trzby v hodnoté 24 miliard americkych dolart.

5.7.6 Vyvoj trzeb firem 2017-2022

V nasledujici ¢asti se nachazi vyvoj trzeb firem. Pro obdobi, ve kterém bude sledovan
vyvoj bylo zvoleno pouze 5 let a nikoliv 10 let z divodu alesponi minimalni
prehlednosti. Obecné lze tvrdit, Ze energeticky trh je velmi dynamicky, coZ potvrzuji
neustalé zmény trzeb i vtakto pomérné kratkém obdobi. Stejné tak se v tomto
obdobi ménily firmy na prednich prickach ve vysi trZzeb. Napriklad spole¢nost Shell
méla vroce 2017 druhé nejvyssi trzby po spolecnosti Sinopec. Tehdy vyse trzeb
spolecnosti Shell byla vice nez 310 miliard americkych dolart. Po péti letech, v roce
2022, jeji trzby sice o 24 % vzrostly, nicméné v této dobé ji patfilo uz paté misto
v Zebricku nejvyssich trzeb. Naopak signifikantni posun zaznamenala spole¢nost
Saudi Aramco, ktera se v roce 2017 umistila na Sestém misté s trzbami 224 miliard,
ale vroce 2022 jiZ svelkym odstupem okupovala prvni misto strzbami pres
600 miliard americkych dolard. Procentudlné se ji tedy podarilo zvysit trzby
0 170 %. Nejvyssi rlst trzeb nicméné v tomto obdobi zaznamenala spole¢nost
Pioneer Natural Resources, které se podarilo za 5 let zvysit trzby o ohromujicich
345 %, coz je vice neZ dvakrat tolik co jiZ zminéna Saudi Aramco. Naopak nejniZs{

narust trzeb zaznamenala spole¢nost BP, ktera za toto obdobi zvysila trzby o pouhé
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Trzby

2 %. Zadna z firem ovSem nezaznamenala pokles ve vysi trzeb za toto obdobi.
Primérny rist trzeb vSech firem v tomto obdobi byl 105 %, coZ zjednodusené
znamena, Ze v pruméru firmy zdvojnasobily své trzby. NiZe se nachazi piehled péti
firem s nejvy$Simi zisky vroce 2017 a vroce 2022. Nasleduje poté graf, ktery

obsahuje vyvoj vSech firem v case.

2017 2022
Sinopec 347 mld. $ Saudi Aramco 604 mld. $
Shell 312 mld. $ Sinopec 493 mld. $
PetroChina 298 mld. $ PetroChina 481 mld. $
BP 244 mld. $ ExxonMobil 398 mld. $
ExxonMobil 237 mld. $ Shell 386 mld. $

Tabulka 4 - Pirehled TOP 5 firem podle trzeb
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Graf 16 - Vyvoj trzeb 2017-2022
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Cisty zisk

5.7.7 Vyvoj ¢istych ziski 2017-2022

Kromé trzeb je vyznamnym ukazatelem Ccisty zisk. Proto byl vytvoren opét graf
vyvoje Cistych ziskl opét v horizontu 5 let. Na tomto grafu si 1ze vSimnout, Ze Saudi
Aramco se vyrazné odchyluje od ostatnich spolec¢nosti. To je dano vysokou ziskovou
marzi vkombinaci svysokymi trzbami. Cisty zisk Saudi Aramco vroce 2022
predstavoval jednu tietinu Cistych ziski vSech firem dohromady. To jen dokazuje,

jak velmi silnou spolecnosti Saudi Aramco v soucasnosti je.
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Graf 17 - Vyvoj Cistych ziskti 2017-2022

Vroce 2017 cisté zisky vSech firem v souctu Cinily 165 miliard americkych dolart
a dalsi rok tato hodnota vzrostla az na 255 miliard. Jak si Ize z grafu v§imnout, Cisté
zisky vSech firem velmi poznamenal rok 2020, kdy vypukla globalni pandemie.
Tento rok soucet Cistych ziskl vSech firem byl zaporny, a to 37 miliard americkych
dolard. Nicméné dalsi roky jiz Cisté zisky opét raketovym tempem rostly. V roce
2021 byly Ccisté zisky vsouctu 291 miliard a vroce 2022 dokonce 504 miliard
americkych dolart. Obecné Ize tedy tvrdit, Ze dalsi evropska energeticka krize

spojena se zaCatkem vale¢ného konfliktu na Ukrajiné neméla Zadny negativni vliv
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na zisky firem vsouboru, a naopak se firmam podarilo vroce 2022 oproti

predeslému roku své Cisté zisky témér zdvojnasobit.

Pokud pomineme astronomické Cisté zisky Saudi Aramco a budeme spiSe hovorit
o relativnich zménach cistych ziskii, nalezneme daleko zajimavéjsi vyvoje firem.
V roce 2017 mély pouze dvé firmy negativni Cisté zisky. Jednalo se o ConocoPhillips
a Petrobras. Obé tyto firmy dokazali zlepsSit své Ccisté zisky, konkrétné
ConocoPhillips své zisky v roce 2022 oproti roku 2017 zvysilo o necelych 20 miliard
americkych dolard a Petrobras dokonce o vice nez 36 miliard, tim se také posunula
na ¢tvrté misto v Zebiicku nejvyssich Cistych ziskl v roce 2022. U obou téchto firem

lze tuto skutecnost vysvétlit nékolika faktory.

U ConocoPhillips bylo klicovou zménou akvizice spolecnosti Concho Resources
vroce 2020. To mélo za nasledek zvétSeni portfolia a diverzifikaci aktiv.
To potvrdilo i vyrazné zvySeni objemu trzeb od roku 2021. Jednalo se zejména
o téZbu bridlicové ropy v oblasti Permian basin v americkém Texasu. Zarovern doslo
ke zvySeni efektivity vyuzivani zdroji diky vzdjemnému sdileni technologii,
optimalizaci téZebnich procesii a zaroven ke snizeni nakladi na administrativu

a provoz diky sjednoceni vedeni spole¢nosti [99].

U Petrobras za velky posun mohlo daleko vice faktorti. Prvnim z nich je korup¢ni
skandal, ktery probéhl v roce 2014. Béhem nasledujiciho roku se téméi kompletné
vyménilo vedeni spole¢nosti. Tento skandal nezplisobil pouze ztratu popularity
mezi investory, ale také obrovské finan¢ni ztraty. Firma zacala zlepSovat své
finan¢ni vysledky aZ po roce 2018, kdy se jiZ stabilizovala situace ve vedeni
spolecnosti a zaroven se firmé zasadné zacaly vyplacet investice z prvni dekady
21. stoleti do tézby pre-salt depozitli v motich. Zaroven firma zacala investovat
do obnovitelnych zdroji a do ochrany Zivotniho prostredi spojené pravé s tézbou
v hlubokém mofri. To zlepsilo jejich popularitu mezi investory a nyni, jak i analyza

Cistych ziskt potvrdila, firma dokaze vyuzivat svého potencialu [100].
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Za zminku stoji také Pioneer Natural Resources, kde jizZ bylo zminéno, Ze dokazalo
zvySsit své trzby mezi lety 2017 a 2022 o 345 %, ale také dokazalo zvysit své Cisté
zisky o 842 %. V Evropé zase velky posun, co se tyce Cistych ziskii zaznamenal
Equinor, ktery za stejné obdobi zvysil své zisky o 526 %. V Asii zase nejvétsi rist
Cistych ziskii zaznamenala spole¢nost CNOOC, ktera své Cisté zisky zvysila o0 477 %.
To jsou vSechno velmi vysoka Cisla, obecné lze tedy tvrdit, Ze se firmam velmi dati
zvySovat své zisky obrovskym tempem. Existuji ovSem vyjimky. Tou je spolecnost
BP, ktera jako jedina své Cisté zisky sniZila, a to konkrétné o 173 %. To bylo dano
nékolika faktory. Prvnim z nich byla skutecnost, Ze kviili havarii Deepwater Horizon,
musela BP cCelit nékolika finanénim sankcim a dodate¢nym nakladlim spojenym
s Cisténim a odSkodnénim. Dal$im faktorem byla snaha o prechod na obnovitelné
zdroje, coZz mélo za disledek sniZeni téZby ropy a ¢astec¢ny prechod na obnovitelné
zdroje. Zaroven firma od roku 2021 vyrazné investuje do inovaci v oblasti
vodikovych technologii. NiZe vtabulce se opét nachazi prehled péti firem
s nejvyssimi Cistymi zisky v roce 2017 a v roce 2022. Prvni tfi pozice zlstaly stejné

a Chevron se propadl o jednu pozici niZe a nahradila ho na ¢tvrté pozici spole¢nost

Petrobras.
2017 2022
Saudi Aramco 76 mld. $ Saudi Aramco 161 mld. $
ExxonMobil 20 mld. $ ExxonMobil 56 mld. $
Shell 13 mld. $ Shell 42 mld. $
Chevron 9,1mld. $ Petrobras 37 mld. $
TotalEnergies 8,6 mld. $ Chevron 35mld. $

Tabulka 5 - Pfehled TOP 5 firem podle ¢istého zisku
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5.8 Analyza clustert

V této kapitole dojde k analyze jizZ definovanych clusterl. Pro zpfesnéni se jedna
o dva druhy kategorizace firem. Prvni kategorizaci je rozdéleni spolecnosti do dvou
skupin. Jedna se o spolecnosti soukromé a statni. Vlastnictvi spolecnosti ma velky
vliv na nékolik aspektt firmy. Hlavnim aspektem je fizeni firmy. Zatimco soukromé
firmy jsou vzdy rizeny za iCelem maximalizace zisku, statni firmy mohou byt rizeny
i za jinymi ucely, jako je naptiklad dosaZeni strategickych cild, zajisténi energetické
bezpecnosti a stability nebo kontrola klicovych zdroji. DalSim aspektem
je financovani spolecnosti. Soukromé firmy jsou financovany z prostiedkl
od soukromych investori ¢i bankovnich ptijcek. Statni firmy mohou byt financovany
i ze statnich fondt ¢i verejnych prostiedkl. Dale plati, Ze statni firmy mohou byt
odolnéjsi viici ekonomickym zménam diky pristupu ke statnim zdrojiim. Zaroven

ovSem mohou byt ndchylné ke zménam ve fiskalni politice.

Druhou kategorizaci je geografické umisténi firem. Lze spolecnosti kategorizovat
do jednotlivych statd, kde sidli, nicméné z divodu zvyseni prehlednosti dochazi
pouze k rozdéleni do svétadilli. V souboru se tedy nachazi spolecnosti z celkem Ctyt
svétadild. Konkrétné se jedna o Evropu, Asii, Severni Ameriku a Jizni Ameriku. V této
kategorizaci se opét predpoklada, Ze geografické umisténi firmy ovliviiuje nékolik
jevi, které jsou typické pro dany region. Napftiklad, jak jiZ bylo presnéji popsano
v teoretické ¢asti, evropské firmy se daleko vice setkavaji s regulacemi, které maji
za UcCel sniZenich emisi sklenikovych plyni. Zatimco v Severni i JiZni Americe je ropa
¢i zemni plyn diky bohatym zasobam populdrnim zdrojem energie. Dale je nutné
zminit, Ze napiiklad Asie a JiZni Amerika jsou svétadily, kde staty maji pomérné nizsi
politickou stabilitu, nez je tomu v Evropé ¢i Severni Americe. Tento aspekt miizZe

také znacné ovlivnit ekonomické vysledky firem. Nelze opomenout ani rtzné

danové zatizeni firem v rtiznych statech.
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5.8.1 Vyvoj ziskovych marzZi u statnich a soukromych firem

Nejzajimavéjsim ukazatelem rozdilu mezi statnimi a soukromymi firmami je vyvoj
jejich ziskovych marzi. Jak jiZ bylo zjiSténo, ziskova marze ma silny vztah s dalsimi
finan¢nimi indikatory jako jsou cisté zisky, mira zadluZeni a cena ropy. Proto na
zakladé grafu ziskovych marzi budou vysvétleny i ostatni ekonomické ukazatele.
Na grafu se nachazi dvé kiivky, které jsou barevné odliSeny. Legenda vlevo nahote
popisuje, Ze svétle modrd barva znaci primérné ziskové marze statnich firem

a tmavé modra krivka ziskové marze soukromych firem.

Mize se na prvni pohled zdat, Ze ziskové marze jsou témér totozné. Nicméné
je nutné védeét, Ze i rozdil jednoho procenta ziskové marze pii trzbach stovek
miliard, zméni Cisté zisky o jednotky miliard americkych dolart. Z grafu vyplyva,
ze vroce 2013 byla ziskové marZe u statnich firem vy$si. Konkrétné o vice nez 5 %.
nastal vroce 2020, kdy vypukla globalni pandemie. Na tomto roce je velmi dobfie
vidét hlavni rozdil mezi statnimi a soukromymi firmami. Zatimco ziskova marze
u soukromych firem se propadla na zapornych 11 %, ziskova marZe statnich firem
se dokazala udrzet v takzvanych cernych Cislech, protoZe jejich ziskova marze
dosahovala necelych 2 %. Z toho vyplyva, Ze s poklesem cen si 1épe poradily statni
firmy, které dokdazaly vykazovat zisk. Vlastnictvi spolecnosti Uzce souvisi s
regionem, kde dana spolec¢nost sidli, nebot vycet firem, které v roce 2020 dokazaly

vykazovat zisk je nasledujici:

. Saudi Aramco (Asie) - 24 %

. PetroChina (Asie) - 1 %

. Petrobras (JiZni Amerika) - 2 %
. Sinopec (Asie) - 2 %

. CNOOC (Asie) - 16 %

. Ecopetrol (Jizni Amerika) - 3 %
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VySe zminéné spolecnosti jsou vSechny statem vlastnéné. Jedina statem vlastnéna

spolecnost, ktera nedokazala vykazovat zisk byl norsky Equinor, jehoZ ziskova

marze byla -12 %. Soucasné se ve vycCtu nachazi vSechny spolecnosti, které nemaji

sidlo v Evropé nebo Severni Americe. Nelze tedy jednoznacné urcit, zda za

schopnosti vykazovat zisk i v tak krizovém roce, kterym rok 2020 jednoznacné byl,

je statni vlastnictvi nebo region, ve kterém dana spolecnost sidli. Samoziejmé se

miiZe jednat o kombinaci obou faktorti, nebot statni vlastnictvi mize poskytovat

jisté vyhody v krizovych letech, a zaroven regiony, kde doslo k pfisnéjSim omezenim

v souvislosti s pandemii, budou mit daleko horsi podminky k tomu, aby realizovaly

zisky. U regiond miiZe velkou roli také hrat zdanéni, kterému v dané zemi firma

podléha. Naopak statni vlastnictvi miize hrat roli ve finan¢ni podpore firem od

danych statfi a niz$im regulacim zejména v Ciné.
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Graf 18 - Vyvoj ziskovych marzi u statnich a soukromych firem

Pro zpresnéni a lepSi predstavu o rozdilech slouzi nasledujici tabulka, ktera

zobrazuje ziskové marZe obou kategorii za kazdy rok, jejich rozdil a na spodnim

radku se nachazi i primérna ziskova marze za danych 10 let a opét jeji rozdil. Stejné

jako na grafu, v tabulce vidime, Ze soukromé firmy dosahovali vys$sich ziskovych
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marzi pouze v letech 2014 a 2017. Kazdy jiny rok mély vyssi ziskové marze statni
vroce 2017, kdy soukromé firmy méli o 0,91 % vyssi ziskové marze. Naopak
nejvyssi rozdil byl v jiz zminéném roce 2020, a to 13,08 %. Prlimérné ziskové marze
u statnich firem mezi lety 2013 az 2022 byly 7,53 % a u soukromych firem tato
hodnota dosahovala 4,73 %.

Zavérem lze tedy tvrdit, Ze statni firmy dosahuji vyssich ziskd, diky vyssi ziskové
marzi. Zaroven jsou ziskové marZe stabilnéjsi, protoZe nedochazi k takovym
vykyvlim, jako u soukromych firem. Tyto vykyvy jsou dany predevsim dynamickym
vyvojem ceny ropy v zavislosti na rozdilu nabidky a poptavky po této komodité.

Statni firmy jsou tedy odolnéjsi proti zménam v cenach ropy.

Rok Statni firmy Soukromé firmy Rozdil
2013 10,45 % 531 % 514 %
2014 5,85 % 8,31 % -2,46 %
2015 -2,26 % -3,40 % 1,14 %
2016 -0,43 % -2,42 % 1,99 %
2017 6,24 % 7,15 % -0,91 %
2018 10,44 % 8,71 % 1,73 %
2019 10,80 % 8,03 % 2,77 %
2020 1,98 % -11,10 % 13,08 %
2021 14,14 % 11,37 % 2,77 %
2022 18,07 % 15,35 % 2,72 %

Primér 7,53 % 4,73 % 2,80 %

Tabulka 6 - Rozdily v ziskovych marzi

Pro rozdily v ziskovych marZzich byl proveden t-test, ktery porovnava primeéry dvou
skupin. Jak jiz bylo feceno priiméry ziskovych marzi téchto skupin se pomérné lisi.
Zajimavé ale je, Ze obé skupiny maji témér totoZnou smérodatnou odchylku, a to
10,3 %. To znamena, Ze ziskové marze obou skupin jsou podobné rozptylené okolo
priméru. Nicméné hodnota smérodatné odchylky je relativné vysoka, coz

signalizuje rozsahlou variabilitu, kterd vzhledem k dynamickému vyvoji trhu a
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velkych rozdilti mezi firmami je pochopitelna. Poslednim ukazatelem je standardni
chyba primeéru, kterd je opét relativné nizka, a to 1,3 % u statnich firema 1 % u
soukromych firem. To signalizuje vyssi presnost odhadu priméri. Tento ukazatel
posiluje dlvéryhodnost zjisténych vysledki ziskovych marzi, nebot priimérné
hodnoty jsou blizko skutecnym hodnotam ve stiedni hodnoté mérenych subjekti.

NiZe je priloZena tabulka vysledki jizZ zminéného t-testu.

T-Test
Group Statistics
Statem vlastnéna [ Mean Std. Deviation  Std. Error Mean
Fiskova marfe  Ano 60 75291% 10,34441% 1,33546%
Me 100 4 7313% 10,323459% 1,03235%

Tabulka 7 - T-test Ziskové marze u statnich a soukromych firem

NiZe je priloZen krabicovy graf, dale jen boxplot, ktery znazornuje pro tyto dvé
kategorie, jaké jsou kvartily. Velikosti boxu oznacuje variabilitu dat. Samotny box
zobrazuje interkvartilovy rozdil, coZ je rozdil mezi tfetim a prvnim kvartilem. Cerna
¢ara uvnitf boxu oznacuje median, coz znazornuje stiedni hodnotu dat a naslednou
symetrii. Délka tenkych ¢as vedoucich z boxplotu oznacuji symetrii dat mimo box.

Body mimo tenké ¢ary znaci odchylky.

Napriklad u statnich firem tenké ¢ary naznacuji, Ze vice firem ma ziskovou marzi
vyssi, nez je horni hodnota boxu. U soukromych firem je graf vice symetricky, coz
znaci, Ze hodnoty mimo box jsou distribuovany symetricky. U soukromych firem si
muiiZeme vS§imnou odchylek. To znamena, Ze existuji firmy, jejichz ziskova marze pro
sledované roky se vyrazné odchylovala od ostatnich. To potvrzuje niZsi stabilitu

u soukromych firem. Tvar boxu potvrzuje, Ze statni firmy maji vyssi ziskové marze,

nicméné median u statnich firem je niZsi nez u firem soukromych.
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Graf 19 - BoxPlot - Ziskové marze u statnich a soukromych firem

5.8.2 Vyvoj trZeb v zavislosti na kontinentu

Velmi zajimavym grafem je vyvoj trzeb mezi lety 2013 a 2022. Na grafu jsou barevné
oddéleny jednotlivé kontinenty. Hodnoty nad nejvyssi kiivkou oznacuji celkové
trzby vSech firem v souboru za dany rok. Lze si tedy vSimnout, Ze nejvyssi trzby mély
vroce 2020, konkrétné 1,53 bilionu americkych dolart. To je méné nez polovina
a rozdil ¢ini pouhé dva roky. Nicméné jedna se o pochopitelny rozdil kviili situaci,
ve které se trh vroce 2020 nachazel. Obecné celkovy vyvoj velmi dobie kopiruje,

kdy se globalni ekonomice darilo, a kdy naopak ne.

Tento graf se ovSem zaméruje na vyvoj jednotlivych kontinentii. Prekvapenim jsou
vysoké trzby evropskych firem. Praveé trzby evropskych firem, méli v téchto deseti
letech nejvyssi podil. Vyjimkou byly pouze roky 2019 az 2021, kdy nejvétsi podil
mély trzby asijskych firem. V roce 2013 mély evropské firmy podil trZzeb v souboru

39,78 %. Druhy nejvyssi podil mély asijské firmy, a to 28,89 %. Dale severoamerické
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firmy s podilem 25,5 % a nasledné jihoamerické firmy s podilem 5,83 %. V roce
2022 se poradi svétadilii nezménilo. Hodnoty se samoziejmé zménily. Konkrétné
evropské firmy v souboru zaznamenaly pokles na 36,22 %. Asijské firmy nariist na
31,94 %. Severoamerické firmy také zaznamenaly nariist na 26,85 % a jihoamerické
spolecnosti zaznamenaly pokles na 4,99 %. Nejvyssi absolutni trZzby globalné sice
byly v roce 2022, ale nejvyssi absolutni trzby jednotlivého regionu zaznamenaly
evropské firmy v roce 2013, kdy jejich trzby byly vice neZ 1,2 bilionu americkych
dolard.

Kontinent ® Asie ®Evropa ®Jizni Amerika @ Severni Amerika
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Graf 20 - Vyvoj trzeb v zavislosti na kontinentu

V grafu si lze vSimnout, Ze absolutni hodnoty témét vzdy klesaly, ¢i rostly u vSech
kontinentd soucasné. Proto je lepsi hovorit o relativnich hodnotach nez absolutnich
hodnotach. Nasledujici tabulka popisuje priméry relativnich trzeb, maxima, minima
a rozsahy. Z tabulky lze zjednoduSené vyvodit nékolik zavérh. Nejvyssi rozsah je
u asijskych firem, kdy minimum a maximum celkovych trzeb se liSilo o vice nez
10 %. To znaci vysokou volatilitu trzeb, coz miiZe ve vysledku byt jednim z dvod,
pro¢ maji asijské firmy i pres vysoké trzby pomérné nizkou trzni kapitalizaci.
Je nutné to ovSem brat srezervou zdavodu nizkého poctu firem v souboru.

Vzhledem k velikosti podilu na trzbach se jevi, jako daleko stabilnéjsi trzby firem
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z Evropy a Severni Ameriky. Dal$im zdvérem muze byt sméfovani trzeb. Zde se daji
kontinenty zaradit do dvou skupin. V prvni skupiné jsou evropské a jihoamerické
firmy. Jak si lze vSimnout v tabulce, tato skupina ma maximalni relativni podil trzeb
v prvni poloviné sledovaného obdobi a minimum v druhé poloviné. Druha skupina,
do které patii Asie a Severni Amerika to ma presné naopak. Zjednodusené lze tedy
tvrdit, Ze asijské a severoamerické firmy posiluji své trzby na ukor evropskych

a jihoamerickych firem.

Zemé Asie Evropa Jizni Amerika | Severni Amerika

Primér 33,42 % 37,14 % 5,09 % 24,35 %
39,75 % 40,01 % 5,96 % 26,85 %

Maximum
(2020) (2017) (2014) (2022)
28,89 % 32,51 % 4,34 % 22,85 %

Minimum
(2013) (2020) (2019) (2017)
Rozsah 10,86 % 7,50 % 1,62 % 4,00 %

Tabulka 8 - Statistické parametry pro jednotlivé kontinenty

Pfi podrobnéjSim zkoumani zmén relativnich podili trzeb si lze ovS§em vSimnout
dalsi zajimavosti. V roce 2020, kdy vypukla globalni pandemie, klesl celkovy objem
trzeb. MeziroCni procentudlni pokles byl 32,4 %, coZ je velmi blizkd hodnota
procentualni zmény ropy v tentyz obdobi. Nejvyssi pokles v trzbach registrovaly
firmy z Evropy, a to o necelych 40 %, poté firmy ze Severni Ameriky o 32,25 %, poté
firmy z JiZzn{ Ameriky, kde trzby klesly 0 29,59 % a nejlépe na tom opét byly asijské
firmy, jejichZ pokles byl 0 27,41 %. VSechny tyto hodnoty jsou velmi vysoké, proto
neni Zadnym piekvapenim, Ze Zadna spolecnost v souboru mezi lety 2019 a 2020
nezvysila své trzby. Nicméné v méritku relativnich hodnot oslabily svou pozici na
trhu pouze evropské firmy. To znamena, Ze v roce 2020 trzby evropskych firem
klesly natolik, Ze neevropské firmy i pres sviij pokles v trzbach zesilily ve své pozici
na globalnim trhu. Za zminku stoji i nasledny vyvoj trzeb po roce 2020. Firmy ze
vSech kontinentd navySovaly své trzby, nicméné asijské firmy nedokazaly drzet
tempo rlstu s firmami z ostatnich kontinentli. Konec sledovaného obdobi tedy

znazornuje, Ze severoamerické a evropské firmy dokazali nejlépe zvySovat tempo
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ristu svych trzeb. Zatimco evropské firmy se snazili po roce 2020 dostat na vysoké
hodnoty pted pandemii, severoamerické firmy dokazali zesilovat sviij podil na

globalnim trhu lépe nez kdy predtim.

5.8.3 Vyvoj ziskovych marzi v zavislosti na kontinentu

Dals$i graf Uzce navazuje na predeSly graf, ktery resil vyvoj trzeb v zavislosti na
kontinentu. Tento graf se opét zaméfuje na Casovy vyvoj, ale tentokrat ziskové
marze v zavislosti na kontinentu. Na zakladé téchto dvou grafti si kazdy mitze
predstavit nasledny vyvoj cistych ziski v zavislosti na kontinent. Smér grafu je
témeér totozny s trzbami. To je dano z dlivodu, Ze trzby rostou s rostouci poptavkou
po ropé a zemnim plynu. Zatimco ziskova marZe roste srostouci cenou ropy
a zemniho plynu. Neni tedy Zddnym tajemstvim, Ze pokud se zvySuje poptavka po
libovolném produktu ¢i sluzbé a nabidka se nezvysuje rychlejsim tempem, dochazi
kristu ceny daného produktu ¢i sluzby. Z tohoto diivodu je tvar grafli témér

totozny.
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Graf 21 - Vyvoj ziskovych marzi v zavislosti na kontinentu
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Cilem vizualizace je podrobnéjsi predstava o vyvoji v zavislosti na svétadilu. Stejné
jako u porovnavani statnich a soukromych firem i v tomto pripadé je nutné brat
v potaz, Ze i jednotkové zmény ziskové marze maji pii objemu trzeb stovek miliard
americkych dolarti miliardové dlisledky na cistém zisku. Proto i béhem let,
kdy nedochazelo kdramatickym rozdilim napii¢ kontinenty, byly rozdily
v absolutnich Cistych ziskii markantni. V roce 2013 byly ziskové marze jednotlivych

kontinentd nasledujici:

o Asie:9,45%
e Evropa: 5,13 %
e Jizni Amerika: 14,02 %

e Severni Amerika: 5,62 %

Tyto hodnoty zobrazuji vysokou ziskovou marZi jihoamerickych firem. V grafu si lze
vSimnout, Ze tato hodnota nasledujici roky rapidné klesala v roce 2015 byla ziskova
marZe jihoamerickych firem -10,35 %. Je nutné zminit, Ze v souboru se nachazi
pouze dvé jihoamerické firmy, coz je jednim z dGvodi dramatickych zmén
v ziskovych marzich. Vyrazny propad nicméné vroce 2015 registrovaly firmy
z celého svéta. Stejna situace byla vroce 2020. Zde je ovSem nutné podotknout,
Ze asijské firmy v porovnani s ostatnimi kontinenty neregistrovaly takovy propad.
Evropské firmy oproti roku 2019 mély propad o témér 17 %, jihoamerické firmy
o témeér 14 % a severoamerické dokonce o vice nez 20 %. Asijské firmy na druhou
stranu mély propad ziskové marZe o pouze 3,6 %. Zavérem ovSem neni skutecnost,
Ze asijské firmy jsou zpravidla vice odolné na dynamicky vyvoj trhu. Roli zde hraje
dalsi spousta faktorti. Naptiklad vSechny asijské firmy jsou statni, a jak jiz bylo
Feceno, statni firmy jsou odolnéjsi vii¢i zménam na trhu. Za sledované obdobi,

od roku 2013 do roku 2022, byla priimérna ziskova marze nasledujici:

e Asie: 8,20 %
e Evropa: 2,08 %
e Jizni Amerika: 8,72 %

e Severni Amerika: 6,67 %
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Z téchto hodnot lze urcit, Ze evropské firmy maji vyrazné nizsi ziskové marze.
To potvrzuje ocekdvani vysSich ndakladi spojenych sregulaci nejen

v enviromentalni oblasti.

Na konci sledovaného obdobi, v roce 2022, ziskové marZe pro jednotlivé regiony

byly nasledujici:

Asie: 13,39 %
Evropa: 9,44 %

Jizni Amerika: 24,61 %
Severni Amerika: 20,89 %

Z téchto dat vyplyva, Ze kazdy region dokazal zvysit své ziskové marze v horizontu
deseti let. Je zajimavé, Ze rozdily v nartistech jsou velmi odlisné. Zatimco asijské
a evropské firmy registrovaly narist v tomto obdobi okolo 4 %, jihoamerické firmy
zaznamenaly nartst pies 10 % a severoamerické dokonce pies 15 %. Jak jiz bylo
zminéno, pokud zapojime do kontextu i vyvoj trzeb dle regionti, vSe naznacuje tomu,
Ze severoamerické firmy po roku 2022 ziskaji velmi silnou pozici na trhu. To vSe
diky rostoucim trzbam rychlejSim tempem nez jiné regiony a rostoucimi ziskovymi

marzemi, opét rychlejSim tempem nez jiné regiony.

Nasledujici boxplot zobrazuje opét jednotlivé kontinenty a jejich ziskové marze ve
sledovaném obdobi. Asie ma sice nejnizsi median ze vSech kontinent(i, nicméné
existuje velmi malo hodnot, které jsou nizsi nez spodni hranice boxu. Daleko vice
hodnot je naopak vyssich, neZ je horni hranice boxu. MiZeme vidét i jednu odchylku,
ktera znaci, Ze néktera z asijskych firem v nékterém ze sledovanych let vykazovala
ziskovou marzi témér 35 %, coZ jak mliZzeme vidét je rekordni hodnota v souboru.
Evropa ma velmi maly mezikvartalovy rozdil, jeji median je druhy nejnizsi. Vice
evropskych firem mélo ziskovou marzi ve sledovaném obdobi niZsi, neZ je spodni
hranice boxu. MliZeme si v§imnout, Ze evropské firmy zaznamenaly vyssi mnozstvi

odchylek. Jedna firma v nékterém ze sledovanych let vykazovala ziskovou marzi

okolo 20 %, nicméné vétSina firem se odchyluje na zaporné strané a nékteré
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odchylky dosahuji az zapornych 20 %. Jizni Amerika ma nejvétsi box ze vSech
kontinentt. Vysoka variabilita dat je ddna nizkym poctem hodnot z diivodu nizkého
poctu firem. Median je vtomto pripadé druhy nejvyssi. Tvar boxplotu je velmi
symetricky, coZz znaci rovhomeérné rozloZeni hodnot ziskovych marzi. Severni
Amerika m3, jak lze z grafu vidét, nejvyssi variabilitu ziskovych marZi. To znamenj,
Ze hodnoty ziskovych marzi severoamerickych firem se velmi lisi. Nékteré dosahuji
velmi vysokych hodnot, nékteré naopak velmi nizkych hodnot. Nenachazi se zde
ovsem zadné odchylky, tudiZ i pres vysokou variabilitu, jsou hodnoty hojné
zastoupeny. Proto také velikost boxu je druhda nejvyssi. Medidan je
u severoamerickych firem nejvyssi. NejniZsi ziskové marZe u severoamerickych
firem dosahuji vice neZz zapornych 20 %, ale zaroven nejvyssi ziskové marze
severoamerickych firem prevysuji hranici 30 %. To svédci o tom, Ze severoamericky
trh je velmi pestry a rozmanity a firmy maji i pres stejnou lokaci mezi sebou

pomérné velké rozdily v ziskovych marzich.
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Graf 22 - BoxPlot - Ziskova marze podle kontinenti
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5.8.4 Rozdily v mife zadluZeni mezi riznymi kontinenty

Jak jiz bylo nastinéno v grafu, ktery popisoval vztah Cistych ziskli a miry zadluZen,
hodnota miry zadluZeni by mohla obsahovat silnou zavislost na regionu ve kterém
sidli. Vtéto casti tedy dojde k ovéreni této domnénky na zakladé vyvoje miry
zadluZeni subjektd podle regionu. Casovy horizont je opét stejny. Za¢ina rokem
2013 a konci rokem 2022. V grafu mliZeme prehledné vidét, Ze regiony se podle
vyslednych hodnot miry zadluZeni fadi do dvou hlavnich skupin. Do skupiny s nizs{
mirou zadluZeni patfi Asie a Severni Amerika, kde jejich hodnoty v Case se pohybuji
mezi 40 % a 50 %. Do druhé skupiny patii Evropa a Jizni Amerika, zde se hodnoty
pohybuji primarné mezi 55 % a 65 %. Lze tedy jednoduse tvrdit, Ze evropské
a jihoamerické spoletnosti maji vys$$i miru zadluZeni neZ spolecnosti asijské

a severoamerické.

Zajimavy je také vyvoj miry zadluZeni. Jak jiZ bylo vysvétleno, mira zadluzeni ma
silny negativni vztah s ¢istymi zisky. Je tedy pochopitelné, Ze v dobé, kdy dochazelo
vSech kontinentech rostly, byt rozdilnym tempem, tak spolec¢nosti z Asie a Severni
Ameriky dokazali ve sledovaném obdobi svou miru zadluZeni sniZit a to zhruba
0 3 % u severoamerickych firem a 0 5 % u asijskych firem. Zatimco evropskym

firmam mira zadluZeni vzrostla o 8 % a firmadm z JiZni Ameriky dokonce o 10 %. Tato

vvvvv

vvvvv

se jednat i naptiklad o investi¢ni cykly, kdy evropské firmy jsou daleko vice nuceny
investovat do technologii za uUcelem zlepSeni enviromentalni situace. DalS$im
faktorem muze byt i rozdil ve finan¢nich trzich, kde jednotlivé regiony maji rtizné

zdroje kapitalu od investori.

Spolenym rysem vSech spolec¢ni je sniZzovani své miry zadluZeni od roku 2020.
Uroku 2020 se dal predpokladat nariist miry zadluZeni u vSech kontinentt z dtivodu
vypuknuti globalni pandemie, nicméné asijské firmy dokazaly tuto miru sniZit témér
0 2 %, coz bylo dano pravdépodobné tim, Ze asijské energetické firmy nebyly tolik

ekonomicky zasaZeny. To lze vysvétlit zejména statnim vlastnictvim téchto
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spolecnosti. Vyrazny nariist miry zadluZeni Ize zpozorovat u jihoamerickych firem
od roku 2013 do roku 2015, kdy mira zadluZeni vzrostla o enormnich 16 %. Je nutné
tuto hodnotu brat slehkou rezervou, protoZe v souboru jihoamerickych firem
se nachazi pouze 2 subjekty a tim, Ze minimalné jeden z nich mohl navysit svou miru
zadluZeni, mélo to pochopitelné velky vliv na cely soubor. Vysoky nartist v mire
zadluZeni bylo mozné sledovat pravé u jihoamerické spole¢nosti Petrobras, kdy od
roku 2013 za pouhé 2 roky se zvysila mira zadluZeni o 18 %. To bylo dano piedevsim
diky korup¢nimu skandalu, kterému firma celila a nasledné restrukturalizaci.
Nasledné vsak mira zadluZeni nabrala klesajici trend a v roce 2022 bylo zadluzeni
spolecnosti 63 %. Zaroven ale vzrostla mira zadluZeni v podobném rozsahu i druhé
spolec¢nosti zJizni Ameriky, kterou je Ecopetrol. Cely vyvoj miry zadluZeni

jednotlivych regionti je zobrazen na nasledujicim spojnicovém grafu.

Kontinent ® Asie ® Evropa ®Jizni Amerika ® Severni Amerika
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Graf 23 - Rozdily v mire zadluZeni mezi riznymi kontinenty
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Pro leps$i znazornénti je spojnicovy graf doplnén o boxplot, ktery nabizi vizualizaci,
kterd oproti spojnicovému grafu obsahuje vSechny hodnoty a nikoliv priiméry. Lze
tedy vidét, Ze asijské firmy maji velmi nizkou variabilitu. To je dano do urcité miry
i nizkym poctem subjektli v souboru. Nachazi se zde i odchylky, kdy mira zadluZeni
dosahovala okolo 55 %, coZ se liSi od béZnych hodnot pro asijské firmy
Evropské firmy maji naopak medidn po jihoamerickych firmach druhy nejvyssi.
Zaroven evropské firmy dosahuji nejvyssich hodnot miry zadluzeni, které se blizi
k 75 %. Variabilita hodnot je primarné z diivodu vyssiho poctu subjektii daleko vyssi
nez u jihoamerickych firem. Proto maji evropské firmy vyssi hodnoty, ale i niZsi
hodnota. Interkvartilovy rozdil je nizsi pro evropské firmy. V grafu dplné napravo
se nachazi severoamerické firmy. Zde se nachazi nejvySsi variabilita ze vSech
svétadili. Median miry zadluZeni pro tento region je druhy nejvyssi. Nejvyssi miry

zadluZeni severoamerickych firem dosahuji hodnot medianu evropskych firem, coz

vvvvvvvv
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Graf 24 - BoxPlot - Mira zadluzeni podle kontinentu
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Obecné tedy lze tvrdit, Ze evropské a jihoamerické firmy maji vyssi miru zadluZeni
oproti ostatnim svétadilim. Je nutné podotknout, Ze mira zadluzZeni energetickych
firem je pomérné nizka, protoZe firmy zjinych sektorli, maji daleko vyssi miru
zadluZeni. Pokud hovorime o ukazateli miry zadluZeni, vroce 2022 mélo hned
nékolik svétové vyznamnych firem nasobné vyssi vysledky. Napiiklad kanadska
spolecnost Brookfield Corporation, ktera se zaméruje na investice do realit, méla
miru zadluZeni 499 %. DalSim subjektem pro porovnani miiZe byt britska banka

Barclays, ktera v roce 2022 registrovala miru zadluZeni 1027 % [101][102].

Vys$s$i miru zadluzeni lze c¢astecné odiivodnit minimalné na evropském trhu
vysokymi investicemi do inovaci, obnovitelnych zdroji a udrzitelnosti. Vétsina
evropskych energetickych firem od roku 2020 aktivné investuje do obnovitelnych
zdrojli a vodikovych technologii. Do této skupiny patii zejména Shell, BP
a TotalEnergies. Spole¢nost Equinor zase vramci sniZeni zavislosti na ropé
a diverzifikaci portfolia zacala od roku 2017 v obrovském méritku s vystavbou

vétrnych elektraren v Severnim moti [103][104].
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6 Diskuze

Ve sledovaném obdobi proSel energeticky trh velkymi zménami. V pocatku
sledovaného obdobi bylo moZné sledovat rapidni nartist produkce ropy i zemniho
plynu. Tento jev byl nejlépe viditelny v USA, kde produkce ropy v roce 2013 byla
témér o 50 % vysSsineZ v roce 2008. To bylo umoZnéno diky nové technologii, kterou
predstavovala téZba bridlicové ropy a zemniho plynu. Soucasné v Brazilii rostla
produkce diky tézbé ropy z pre-salt depoziti. Pfedmétem dal$tho zkoumani by
mohlo byt vyuziti téchto technologii v ostatnich ¢astech svéta. Predpoklada se, Ze
tézba bridlicové ropy a zemniho plynu neni v Evropé prilis vyuzivana. To mize byt
odivodnéno ekonomickymi, geopolitickymi nebo ekologickymi faktory. Vysoky
nartst produkce nebyl dlouhodobé udrzitelny, protoZe poptavka nerostla dmérné
s nabidkou. Z tohoto divodu klesala cena ropy nejdiive pomalejSim tempem a
v letech 2015 a 2016 klesla na velmi nizké hodnoty, coZ se podepsalo na ziskovych
marzich jednotlivych firem. Byla zjisténa dokonce zaporna ziskova marze -2,97 %

vroce 2015a-1,67 % v roce 2016.

Situace se zacala zlepsSovat od roku 2017 predevsim diky omezeni produkce
v kartelu OPEC. Hlavnim producentem ropy a zemniho plynu se staly Spojené staty,
ale spole¢nostem z celého svéta od roku 2017 rostly nejen trzby, ale i ziskové marze.
S lepSi ekonomickou situaci spolec¢nosti zacaly vice investovat. Popularni se staly
predevsim investice do obnovitelnych zdrojl. Zacalo se vice hledét na ESG faktory.
Tyto zminéné druhy investic se tykaly predevSim evropskych firem jako je BP,

Equinor nebo Total Energies.

Dal$im krizovym rokem byl nastup pandemie v roce 2020. Ta zptisobila vyrazny
pokles ceny ropy. Stim klesaly i trzby firem a ziskova marZe se ocitla opét
v zapornych cislech. Tentokrat dokonce firmy v priméru mély ziskovou marzi
-6,19 %. Vzrostlo i primérné zadluZeni firem o témér 3 %. S tim bylo spojené zrusSeni
spousty projektt a dals$i isporné opatieni firem. V roce 2020 se Saudi Aramco stalo
firmou snejvySSimi trzbami, nejvyssi ziskovou marzi a nejnizSim zadluZenim

soucasné. Obecné bylo v analyze zjiSténo, Ze statni firmy, tedy firmy z Asie a Jizni
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Ameriky dokazaly béhem pandemie registrovat vyrazné lepsi finan¢ni vysledky.
Predmétem dalSiho zkoumani by mohla byt analyza, zda pric¢inou této skutecnosti
je statni vlastnictvi, regionalni umisténi nebo oba faktory souc¢asné. Vyhoda statniho
vlastnictvi by mohla spocivat ve finan¢ni pomoci ze strany statu. Zaroveii stat, ktery
Casto byva velkym spotrebitelem, miize v krizovych letech upiednostiiovat
produkty statnich spolecnosti na tkor soukromych subjektd. Regionalni vyhoda
firem z Asie a JiZzni Ameriky v roce 2020 mohla byt v niZsich regula¢nich opattenich
zplUsobenych globalni pandemii. Pokud béZny provoz spottebitelii z téchto svétadili
nebyl omezen v takové siti, jako u firem napriklad z Evropy, nebyla piilis ovlivnéna
poptavka spotrebitell, coZ umoznilo firem registrovat nizsi zmény trzeb nez firmy

z vice postizenych svétadild.

Diky uspornym opatfenim béhem pandemie, a hlavné diky zlepSeni ekonomické
situace od roku 2021 firmy opét zacaly rapidnim tempem zvySovat své trzby a rostla
i ziskova marze, ktera od roku 2021 dosahovala rekordnich hodnot ve sledovaném
obdobi. Konkrétné v roce 2021 byla ziskova marze 12,41 % a v roce 2022 dokonce
16,37 %. Lze tedy zavérem tvrdit, Ze globalni pandemie silné zasdhla cely
energeticky sektor, ale jednotlivé firmy ¢i regiony dokazaly i presto vykazovat zisk.
Nasledujici roky uz cely energeticky sektor fungoval, jako pred pandemii. Lze tvrdit,
ze dokonce lépe nez pred pandemii. Byt se tedy obecné jednalo o velmi negativni
udalost v nedavné historii, energetické firmy to posunulo k dosahovani lepsich

finan¢nich vysledkd.

Samotné vysledky analyzy v zavislosti na déni na energetickém trhu, jsou podle
mého nazoru prinosné pro pochopeni trhu a jeho smérovani. Je nutné ovSem
kriticky uznat, Ze vysledky analyzy a analyza déni nemuze hovorit za cely
energeticky sektor, nebot’ zde chybi velmi dileziti hraci na trhu. Jedna se o firmy ze
statli, kde neni idedlni geopoliticka situace, a tudiz z riznych divodd nezverejnuji
své finan¢ni vysledky a své smérovani. Je to logicky krok, nebot’ tyto firmy jsou
primarné statni, a proto nemaji potiebu ziskavat na svou stranu investory z celého
svéta. Konkrétné se jedna o firmy z Ruska, [ranu, Mexika. Iraku, Kuvajtu, Kataru ¢i

Spojenych Arabskych Emiratd. Lze sem zaradit i staty primarné ze severni Afriky,
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ale i ze zbytku afrického kontinentu. To vSechno jsou staty, kde fosilni paliva tvori
znacnou Cast hrubého domadaciho produktu. Zaroven to jsou dostatec¢né velci
producenti fosilnich paliv, aby svou ¢innosti dokazali hybat s celym energetickym
odvétvim. Nelze opomenout ani skutecnost, Ze hned nékolik ze zminénych stati

patii do kartelu OPEC nebo OPEC+.

Do budoucna lze ocekavat pokracujici trend rostouci produkce fosilnich paliv.
Spolec¢nosti ze souboru budou dale minimalizovat své naklady a provadét patricné
konsolidace. Dale lze oCekavat pokracovani ve snaze o diverzifikaci jejich portfolia.
S tim budou dale rist investice nejen do obnovitelnych zdroji energie, ale i do
novych technologii a do vodiku. Lze oc¢ekavat rostouci vyznam zemniho plynu, ale
nikoliv na ukor ropy. Ta vzhledem k obrovskému mnoZstvi vyuziti bude mit
pravdépodobné jesté spoustu let podobu klicové komodity ve svété. Geopoliticka
a ekonomicka situace lze téZko predvidat. Nicméné oba tyto faktory maji, jak se jiz
v minulosti potvrdilo napriklad v dobé pandemie, velky vliv na budouci sméiovani

energetického trhu.
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7 Zaver

Cilem diplomové prace byla odvétvova analyza energetického sektoru. Pro
konkrétnéjsi zkoumdani byly stanoveny vyzkumné otazky. Po sestaveni teoretické
Casti, probéhl sbér dat z jiz zminénych zdroji. Nasledovala drobna Gprava a ocisténi
dat. Tato data byla centralizovana v jednom excelovském souboru, ktery slouZil jako
zdroj dat nejen pro IBM SPSS Statistics, ale i pro PowerBI. Praveé tyto dva nastroje
slouzily ksamotné analyze, kde se zjiStovaly konkrétni vysledky firem
ve sledovaném obdobi. Ovétovaly se sily vztahli mezi jednotlivymi ukazateli
a v neposledni radé se hledaly zajimavé zjiSténi. Mezi tato zjiSténi patri napriklad
rozdilna ziskova marze mezi statnimi a soukromymi firmami. Konkrétni vysledky
se nachazi v samotné analyze, ale nékteré vysledky analyzy budou zminény i zde.
V analyze se vzdy pracovalo s odvétvim, jako celkem, sjednotlivymi firmami,
popripadé s clustery, které byly konkrétné dva. Jeden pro regiondlni clustery
a druhy pro statni a soukromé firmy. Sledovanymi finan¢nimi ukazateli byly trzby,

zisky, Cisté zisky, ziskova marze, mira zadluzeni a ROIC ukazatel.

Trzby ve sledovaném obdobi méla v sou¢tu nejvyssi spole¢nost Sinopec. Cinily
témér 4 biliony americkych dolari. Vyznamny nartst trzeb zaznamenala Saudi
Aramco, jejiz trzby Cinily v roce 2022 vice nez 600 miliard dolart. V tentyz roce tti
nejvyssi trzby registrovaly firmy z Asie. Konkrétné Saudi Aramco, Sinopec
a PetroChina. Nejvyssi prlimérné ziskové marze ve sledovaném obdobi méla
spolecnost CNOOC, konkrétné 19,46 %. Na druhém misté byla spolecnost Canadian
Natural Resources, jejiz priimérna ziskova marze byla 12,66 %. Nad 10% hranici se
také nachazela kolumbijska spole¢nost Ecopetrol s primérnou ziskovou marzi
zapornych 0,15 %. V zapornych cislech se nachazela taky italska spole¢nost Eni
s priimérnou ziskovou marzi -0,05 %. Zajimavym zjiSténim jsou ziskové marze pro
jednotlivé clustery. Spolecnosti, které jsou alespon z vétSiny vlastnéné statem, tedy
spolecnosti primarné z Asie a Jizni Ameriky mély za sledované obdobi primérnou
ziskovou marzi 9,53 %. Naopak soukromé firmy, tedy firmy z Evropy a Severni

Ameriky mély ziskovou marzi 4,73 %. Primérnad mira zadluZeni pro firmy ze
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spolecnost Saudi Aramco a to 24 %. Naopak nejvyssi miru zadluzeni méla v roce
2021 spolecnost Equinor a to 73 %. Zajimavosti je, Ze firmy obecné vZdy v riznych
letech navysSovaly zadluZeni, ale ¢asto i sniZovaly. Vyjimkou je spole¢nost BP, které
mira zadluzeni v celém sledovaném obdobi pouze rostla. U ROIC ukazatele bylo
zjiSténo, Ze obecné se 1épe dari spoleCnostem ze Severni Ameriky, nebot’ v priiméru
dosahovaly vysSich hodnot neZ spoleCnosti zEvropy. Konkrétné meély
severoamerické firmy priamérny ROIC 7,06 % a spolecnosti z Evropy pouhych
3,34 %. Nejlépe si vedla spolecnost ExxonMobil, ktera vletech 2013 az 2022
dosahovala primérného ROIC 9,35 %. Na opa¢ném Kkonci se nachazela spolecnost

BP s primérnou hodnotou 1,43 %.
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