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GEOPOLITICKE VLIVY

Blizky vychod - V Gaze pretrvava kfehké priméfi s obcasnymi incidenty, bez vyrazné regionalni eskalace.
Probiha také mezinarodni iniciativa rekonstrukce Gazy s Ucasti USA a dalSich statl véetné Indonésie, ktera
planuje nasadit az 8000 vojakl pro stabiliza¢ni a humanitarni Ukoly, avSak klicové komponenty mirového
planu, jako je UpIné odzbrojeni Hamasu, stale nejsou spinény.

Ukrajina - Boje na fronté pokracuji bez zasadniho prllomu, zatimco probiha daldi kolo jednani
zprostfedkované USA. Ruskeé sily nadale utoci na ukrajinskou infrastrukturu a sou¢asné se objevuji informace
0 mozné pripravé nové ruské ofenzivy, coz zvySuje skepsi ohledné realnosti brzkého pfiméri. Diplomaticky tlak
je patrny na obou stranach — zaznivaji signaly o potfebé& kompromisu jak smérem k Moskve, tak i k Kyjevu.
Prezident Trump opét vefejné komentoval zahrani¢ni politiku USA a otazku ukonceni vélky, pficemz vyzyva k
rychlejsi dohodé. Soucasné se objevuji zpravy o moznosti budoucich voleb na Ukrajing, které by vSak byly
podminény dosazenim pifiméfi, coz zatim z{stava nejisté.

USA - zahranicni politika - Na Urovni NATO probéhla schiizka za Uc¢asti Marca Rubia, kde byla americka
rétorika vac¢i spojenclim zmirnéna a zaznély ujist'ujici signaly o pokradujici spolupraci. Souc¢asné vsak
prezident Trump znovu vefejné vstupuje do debaty o smérovani americké zahrani¢ni politiky. Z americkych
vyjadreni je patrné, ze USA kladou vétsi ddraz na viastni narodni zajmy, a opakované zazniva, Zze Evropa by
méla prevzit veétsi odpovédnost za svou bezpecnost, zejména v kontextu NATO a podpory Ukrajiny.

SVET

Cina doporugila domacim bankam omezit nakupy americkych statnich dluhopist a v nékterych pripadech
¢ast drzenych pozic odprodat. Chce tak Udajné snizit trzni riziko spojené s vysokou koncentraci téchto aktiv.
V reakci na tuto zpravu vynosy americkych statnich dluhopist v Asii mirné vzrostly a dolar nepatrné oslabil.
Zatimco silny trh prace v USA vyhlidky nizsich sazeb Fedu utlumil, inflace naopak prostor pro nizsi sazby opét
zvetSuje. Potvrzuje se, ze ceny dal zpomaluji, pficemz v lednu dokonce vic, nez se Eekalo. Oproti prosinci se
cenovy index zvedl o 0,2 procenta, zatimco se ¢ekalo 0,3 procenta. Jadrovy index pak stoupl o 0,3 procenta.

EVROPA

Evropska unie a Indie uzavrely na pocCéatku roku 2026 vyznamnou dohodu o volném obchodu, ktera po
postupné implementaci snizi ¢i odstrani cla na vétSinu obchodovanych polozek a vytvofi jednu z nejvétSich
z6én volného obchodu na svété. Zatimco kratkodobé dopady budou kvili mimocelnim bariérdam omezené,
dlouhodobé by méla dohoda pFinést EU i Cesku pozitivni réist vykonu ekonomiky. Nejvice by mély t&Zit zemé
se silnou pozici na indickém trhu — Némecko, ltélie a staty stfedni Evropy napojené na jejich prdmyslové
fetézce. V Cesku budou prinosy nejviditeln&jsi ve strojirenstvi, chemii, plastovych komponentech &i vyrobé
elektrickych zafizeni, zatimco dopad na automobilovy sektor bude spiSe omezeny.

Evropské staty se sesly na neformalnim jednani lidrd EU (12.2.), které bylo zaméfeno na posileni
konkurenceschopnosti Unie a hlubsi vyuziti jednotného trhu. Diskutovalo se o celkovém ekonomickém ramci,
inovacich, investicich a potfebé zlepsit rlstové a strategické podminky v kontextu globalni konkurence
(zejména vi&i USA a Cing). Na summitu se také oteviely debaty o Upravach regulacniho ramce, vcCetné
emisnich trh (ETS) — véetné bodUl predstavenych nékterymi ¢lenskymi staty o moznosti revize soucasného
ETS tak, aby lépe reflektoval konkurenceschopnost evropského priimyslu.

CR

Podil nezaméstnanych evidovanych na Ufadu prace v lednu vzrostl nad o¢ekéavani, a to ze 4,8 % na 5,1 %,
coz je nejvySsi hodnota od Unora 2017. Leden je tradicné mésicem, kdy nezaméstnanost vlivem sezénnosti
roste. Na trhu se projevil atlum sezénnich praci, a to nejen ve stavebnictvi a zemédélstvi, ale po vanocnich
svatcich také v maloobchodu ¢&i logistice.

Vyvozni a dovozni ceny v Cesku se loni po predchozim rlistu snizily. Ve vyvozu ceny v priiméru meziroéné
klesly o 1,2 procenta a v dovozu o 1,6 procenta. Oznémil to dnes Cesky statisticky urad (CSU). Niz&i byly loni
v meziro&nim porovnani zejména vyvozni a dovozni ceny koksu a rafinovanych ropnych produktl. O rok dfive,
tedy v roce 2024, vzrostly vyvozni ceny o 3,1 procenta a dovozni ceny o 1,5 procenta.

Ceska bankovni asociace (CBA) zlepsila odhad letogniho réistu Seské ekonomiky. Hruby doméaci produkt
(HDP) se podle aktualni predikce zvy&i o 2,6 procenta, v listopadu CBA o&ekavala rdst o 2,2 procenta. Za
Zlepenim stoji zejména siln&jsi exportni a investi¢ni aktivita. Primérna inflace by letos podle CBA méla byt
1,7 procenta, v listopadu ji Cekala 2,2 procenta.

Vyrazny pokles lednové inflace na 1,6 % se potvrdil i po zvefejnéni detailnich Cisel. Za zmirnénim inflacni
dynamiky z 2,1 % v prosinci stoji viceméné vyhradné ceny energii, a to jak pokles silové ceny elektfiny, tak
zejména odpusténi poplatku za obnovitelné zdroje energie.



KLIMATICKA SITUACE

Uplynuly 7. tyden byl teplotné nad primérny. Prdmérna teplota uplynulého tydne byla 1,6°C (odchylka
+2,3°C). Tento tyden by se teplota méla pohybovat pod Urovni dlouhodobého normélu.

KURZ CZK/EUR
Kurz koruny stagnoval. Na konci tydne &inil 24,25 CZK/EUR.

ELEKTRINA A ZEMNi PLYN

Spot — Cena base se pro jednotlivé pracovni dny pohybovala mezi 110,03 EUR/MWh az 141,74 EUR/MWh,
pro sobotu 108,46 EUR/MWh a pro nedéli 96,33 EUR/MWh. Primérna cena za cely tyden pak ¢ini 117,0 EUR/
MWh. Ceny na spotu mirné klesly av8ak zUlstaly na vysoké Urovni z dlvodu nizké produkce VE v kombinaci
zimniho pocasi a vySsi spotreby.

Spotova cena zemniho plynu klesla z divodu otepleni a uklidnéni situace (nabidka LNG + stavy zasobnik{).
Prlmérna cena ¢eského spotu byla 35,883 EUR/MWh.

Future (Forward) - vySe uvedené vlivy zpUsobily mirny pokles cen zemniho plynu, povolenky a elektfiny EEX
German Power Futures (CAL 2027), zavéreCna hodnota Cinila v patek 83,24 EUR/MWh. Cena Ceské elektfiny
EEX Czech Power Futures (CAL 2027) se drzi vyvoje némecké ceny a ¢inni 91,04 EUR/MWh. Reélny spread
se nyni pohybuje blizko urovné 8 EUR/MWh.

Cena zemniho plynu ro¢niho produktu EEX THE (CAL 2027) se dostala v zavéru tydne na hodnotu 28,89 EUR/
MWh. Cena rocniho produktu PXE CZ VTP (CAL 2027) je jako jiz tradi€né na vyssi Urovni, a to na hodnoté z
konce minulého tydne 30,055 EUR/MWh.

Emisni povolenky CO2, ropa

Cena emisni povolenky CO2 (EUA DEC26) klesla na 70,7 EUR/t. Cena povolenky ETS2 s dodanim v DEC
2028 vyrazné vzrostla a zavfela na 66,29 EUR/t.
Trh s emisnimi povolenkami ETS vstoupil do faze vyrazné zmény sentimentu. Neprobéhla zasadni
legislativni zména, ale minuly tyden se objevily dva kli¢ové faktory:
1. otevrena kritika ETS ze strany Némecka, Francie a dal$ich statll béhem jednani lidrd EU a
poprvé explicitni hledani cesty ke zlepSeni konkurenceschopnosti,
2. potvrzeni posunuti bezplatnych alokaci pro prlimysl az do roku 2034 v navaznosti na CBAM.

Tyto signaly zménily oCekavani trhu ohledné budouciho vyvoje systému a cenové trajektorie povolenky. Trh
nyni hleda ,udrzitelnou® cenovou hladinu, které bude politicky akceptovatelna — tedy takovou, ktera umozni
zachovat pfijmy systému, ale zaroveri nezatizi prdmysl| nad inosnou mez.

Cena ropy Brent zavfela tyden na 67,75 USD za barel.

TYDEN OD 9. LEDNA DO 15. UNORA

Na zakladé vySe uvedenych dat a popsanych vlivl bude tento tyden ovlivnén vyvojem situace na globalnich
trzich. Cena elektfiny v poslednich dnech klesala, coZ zpUsobila klesajici cena zemniho plynu a dalsi vyrazny
pokles povolenky EUA. Pfedpovéd podasf, a to jak pro CR tak pro Némecko a Francii je na nasledujici tyden
nad norméalem. DalSi cenovy vyvoj elektfiny i plynu bude zaviset na dalSim vyvoji poCasi a vyvojem ceny

emisni povolenky.

V nejbliz§im obdobi Ize ocekavat spiSe volatilitu cen, kde se projevi zména cen povolenky CO2 z dlvodu
meénicich se progndz v ndvaznosti na uvazované zmeny regulaci ETS, CBAM ¢&i ETS2. Trh bude reagovat i na
slovni intervence a to jak pfi podpore klimatickych cill &i naopak pfi dlrazu na konkurenceschopnost EU.
Dalsim vlivem je blizici se konec topné sezony (snizeni spotfeby, vy$si vyroba v OZE), coz by se mélo projevit

poklesem cen zemniho plynu. Dalsi vyraznéjsi cenové posuny mohou nastat v zavislosti na dalSim vyvoiji
rusko-ukrajinského konfliktu.



EUR/MWh resp. EUR/t

7. tyden na Energetické burze CMKB

Rocni kontrakty elektrické energie s dodavkou pro rok 2027 ve vysokém napéti uzaviraly s kurzem 2247
CZK/MWh. Dvouleté kontrakty elektrické energie s dodavkou na rok 2027 az 2028 se v nizkém napéti
obchodovaly za cenu 2164 CZK/MWh, ve vysokém napéti uzaviraly s kurzem 2132 CZK/MWh.

Roc¢ni kontrakty zemniho plynu s dodavkou v roce 2027 se ve velkoodbéru obchodovaly za cenu 758
CZK/MWh. Dvouleté kontrakty zemniho plynu s dodavkou na rok 2027 az 2028 se v maloodbéru
obchodovaly za cenu 714 CZK/MWHh, ve velkoodbéru uzaviraly s kurzem 715 CZK/MWh.
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Cenovy vyvoj velkoobchodniho ro¢niho kontraktu ¢eské silové elektiiny v zakladnim (baseload) zatiZeni (EUR/MWh)
a emisnich povolenek CO2 (EUR/t) v obdobi 1.10.2025 - 13.2.2026 (zdroj: European Energy Exchange)

Kontrakt narok 2026 (FXBY CAL2026)

Kontrakt narok 2027 (FXBY CAL2027)

Kontrakt narok 2028 (FXBY CAL2028)
—Kontrakt narok 2029 (FXBY CAL2029)
—Emisni povolenka CO2 (EUA)
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Cenovy vyvoj velkoobchodniho ro¢niho kontraktu zemniho plynu (EUR/MWh) v obdobi 10.1.2025 - 13.2.2026

(zdroj: European Energy Exchange)

Kontraktnarok 2026 (THE CAL2026) |

Kontraktnarok 2027 (THE CAL2027)

Kontraktnarok 2028 (THE CAL2028) —
— Kontraktnarok2029 (THE CAL2029)
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Pouzité zkratky:

CMKB - Ceskomoravska komoditni burza Kladno

EEX - Europe Energy Exchange AG

EE - silové elektfina

ZP - zemni plyn

EEX Power Future - nazev referen¢niho ro¢niho produktu elektfiny (baseload Power Future)
THE - nazev referencniho ro¢niho produktu plynu (Trading Hub Europe)

CZ VTP - nazev referenéniho ro¢niho produktu plynu (Czech Virtual Trading Point)
CAL 20xy - kalendarni rok dodavky produktu

FVE - fotovoltaicka elektrarna

VE - vétrna elektrarna

HE - vodni elektrarna

OTE - OTE, a.s.

EUA - emisni povolenka CO2

Pouzivané zdroje:

patria.cz
Bloomberg

OTE

Reuters
energy.ec.europa.eu
eex.com
acer.europa.eu
Trading Economics
CTK

investing.com
kurzy.cz

CNN

IEA

CHMU
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