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Vas dohodce



GEOPOLITICKE VLIVY

Blizky vychod - Hlavni eskalace se sousttedi na iran a jeho konfrontaci s USA a Izraelem, pfigemz vyrazné zesilila
po Utoku Izraele na iranské plynové pole. Nasledné doslo k Utok(m na energetickou infrastrukturu v regionu, které
zvySuiji riziko naruSeni dodavek ropy a plynu. Prezident Trump vystuprioval tlak formou ultimata tykajiciho se
bezpecnosti a priichodnosti Hormuzského prdlivu, které bylo dnes (23.3.) posunuto o 5 dni, coZ je vnimano jako
prostor pro diplomatické feeni. Rétorika dotdenych statd, véetné Saddské Arabie, z0stava tvrdsi, nicméné aktualni
vyvoj naznaduje castedné uklidnéni situace a snahu zabranit dalsi eskalaci. Napéti v oblasti Perského zélivu
pretrvava, ale bez dalsiho okamZitého zhorsent.

Ukrajina - V poslednim tydnu pokracovaly intenzivngj$i boje bez zasadniho prilomu. Rusko se snazi zesilit tlak na
fronté a Ukrajina pokracuje v obrang i dil¢ich protiltocich. Diplomaticka jednani mezi USA a Ukrajinou probihayji,
avSak bez viditelného posunu a bez pfimé Ucasti Ruska. Tlak USA na dosazeni dohody je silny, ale jeho konkrétni
podoba neni zcela zfejma. Pozornost Washingtonu je souCasné castec¢né presunuta k Blizkému vychodu, coz
mdze snizovat intenzitu tlaku na Rusko.

SVET

Kristina Hooperova z investi¢ni spole¢nosti Man Group na Bloombergu uvedla, Zze nejvétsi ekonomické obavy
mUze soucasny konflikt na Blizkém vychodé budit v souvislosti s americkym spotrebitelem. Pokud se totiz ceny
ropy budou drzet na vySSich Urovnich po delsi dobu, ,,velmi pravdépodobné tu spusti recesi.”

iranska fakticka blokada Hormuzského prélivu vyvolala obavy z nejvéznéjgiho narugeni globalnich dodavek ropy v
historii. Za normaélnich okolnosti Hormuzem denné propluje pres 100 tankert, po zacatku konfliktu z konce Gnora
jim ale projelo jen naprosté minimum. Podle S&P Global Market Intelligence to je pouze 21 tankerd.

Fed zatim prehlizi ropny Sok a véfi v silnou ekonomiku. ,Nevime, jak se vyvrbi situace na Blizkém vychodég, ale zato
nas znervdznuije, ze jadrova inflace neklesa dostate¢né rychle”. To je aktualni jestfabi vzkaz Fedu &islo jedna.
Donald Trump k& dne 23.3., e USA a Irén vedly v poslednich dvou dnech produktivni dialog ohledné ukon&ent
bojdl na Blizkém vychodé. Trump podle svych slov naridil odloZit Gtoky na franskou energetickou infrastrukturu o
pét dni, béhem kterych by méla pokraCovat jednani.

EVROPA

DUvéra investor( v némeckou ekonomiku se kv(li valce na Blizkém vychodé v breznu vyrazné zhorsila. Vyplyva to z
dat, ktera dne 17.3. zverejnil hospodarsky institut ZEW. Jeho index diivéry se snizil na minus 0,5 bodu z Gnorové
hodnoty 58,3 bodu. Analytici v anketé agentury Reuters se zhorSenim pocitali, ale ocekavali pokles indexu pouze
na 39 bodd.

Meziroéni rlst spotrebitelskych cen v Evropské unii v Unoru zrychlil na 2,1 procenta z lednového tempa dvou
procent. V Ceské republice ale inflace zvolnila a z lednovych 1,2 procenta klesla na 1,0 procenta. Ve své zpravé to
dnes uved! unijni statisticky Grad Eurostat. Ten kvdli srovnani s ostatnimi zemémi EU pouziva harmonizované Gdaje,
které se li& od vypoctu Ceského statistického tradu (CSU).

Cena plynu pro evropsky trh na zaCatku dnesniho obchodovani vzrostla az o 35 procent a dostala se nad hranici
70 eur (zhruba 1700 KE) za megawatthodinu (MWh). Reagovala tak na zpravy o Utocich na energetickou
infrastrukturu na Blizkém vychodé. Pozdgji se v&ak jeji riist zmirnil. Kratce pfed 09:00 SEC 19.3. si cena Kliového
terminového kontraktu na plyn s dodanim pfisti mésic ve virtualnim obchodnim uzlu Title Transfer Facility (TTF) v
Nizozemsku pripisovala zhruba 24 procent a pohybovala se v blizkosti 68 eur za MWh.

Evropska centrélni banka v souladu s odekavanim trh( opét ponechala Urokové sazby beze zmény, klicova
depozitni sazba tak zstava na dvou procentech.

Americky prezident Donald Trump dal v sobotu vecer 48 hodinové ultimatum ranu na Uplné otevireni Hormuzského
prdlivu, v opaéném pfipadé podle néj zatnou Spojené staty nicit iranské elektrarny, "pocinaje tou nejvétsi'. Trump
to oznamil v piisp&vku na své socialni sfti. iranské revoluéni gardy podie Reuters uvedly, e pokud Trump spini své
hrozby, uzaviou cely prlliv a zaltodi na dalsi objekty v regionu spojeném s USA.

Mezinarodni agentura pro energii (IEA) jedna s viadami v Asii a Evropé o piipadném uvolnéni dalSich zasob ropy,
pokud to bude nutné v souvislosti s valkou v iranu. V Nérodnim tiskovém klubu v Canbefe to fekl &&f IEA Fatih
Birol. Dodal, Ze globélni ekonomika kvdli vélce Celi velké hrozbé a Zadna zemé nebude imunni vici dopadim této
krize, pokud bude pokracovat timto smérem.



KLIMATICKA SITUACE

Uplynuly 12. tyden byl teplotné mirné nadprdmérmy. Primérna teplota uplynulého tydne byla +4,7°C (odchylka
+1,1°C). Tento tyden by se teplota méla pohybovat na Urovni dlouhodobého normalu.

KURZ CZK/EUR
Kurz koruny mirné oslabil. Na konci tydne byl 24,52 CZK/EUR.

ELEKTRINA A ZEMNI PLYN

Spot — Cena base se pro jednotlivé pracovni dny pohybovala mezi 96,73 EUR/MWh az 148,16 EUR/MWh, pro
sobotu 124,25 EUR/MWh a pro nedéli 90,47 EUR/MWh. Primérné cena za cely tyden byla 114,95 EUR/MWh.
Ceny na spotu rostly z ddvodu vy$si spotové ceny plynu v kombinaci s mensi produkci OZE.

Spotovéa cena zemniho plynu zlstala na vysoké Urovni z divodu vélky na Blizkém vychodé. Prdmérma cena
Ceského spotu byla 58,830 EUR/MWh.

Future (Forward) - vySe uvedené viivy (informace k péatku) zplsobily rlist cen zemniho plynu a elektriny EEX German
Power Futures (CAL 2027), zavéreCna hodnota byla v patek 99,34 EUR/MWh. Cena Ceské elektfiny EEX Czech
Power Futures (CAL 2027) se drZi vyvoje némecké ceny a pohybuje se na urovni 105,04 EUR/MWh. Realny
spread se nyni pohybuje mezi 6 az 7 EUR/MWh.

Cena zemniho plynu ro¢niho produktu EEX THE (CAL 2027) se dostala v zavéru tydne na hodnotu 47,672 EUR/
MWh. Cena ro¢niho produktu PXE CZ VTP (CAL 2027) je jako jiz tradi¢né na vyssi Urovni, a to na hodnoté z konce
minulého tydne 48,63 EUR/MWh.

EMISNI POVOLENKY CO2, ROPA

Cena emisni povolenky CO2 (EUA DEC26) mirné klesla na 67,68 EUR/t. Zde se projevila obava 0 moznost
vyrazné revize systému ETS1 dle pozadavkU jednotlivych statd EU, to se v8ak na summitu EU nepotvrdilo, proto
se cena po vyrazngjSim propadu zase vratila blize k hodnoté z minulého tydne. Cena povolenky ETS2 s
dodanim v DEC 2028 zavrela na 61,37 EUR/.

Cena ropy Brent zavrela tyden na 106,41 USD za barel.
Dnes po oznameni posunuti amerického ultimata o 5 dni vSak prudce oslabuje na Urover kolem 100 USD za
barel.
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Na zékladé vySe uvedenych dat a popsanych viiv( bude tento tyden oviivnén vyvojem situace na globéalnich trzich.
Ceny elektriny v minulém tydnu drzely vysoké Urovné hlavné pro nasleduiici rok, coz zplisobuje situace na Blizkém
wchodé. Dalsi cenovy wyvoj elektiiny i plynu bude zaviset na wvoji situace v franu.

Predpovéd podasi, a to jak pro CR, tak pro Némecko a Francii, je na nasleduijici tyden na Grovni normélu, coz by
meélo mit neutralni dopad do spotovych cen, ale vyrazna zména spotovych cen elektriny bude v zavislosti na
spotové cené plynu a také na produkci z vétrnych elektraren. U zemniho plynu bude vice zaleZet na situaci v
Hormuzském prilivu, kde je nyni uzaviena doprava. | pro tento tyden plati, Ze energeticky forwardovy trh
vyhodnocuje konflikt na Blizkém vychodé jako stfednédobé riziko. Trh tedy zatim nepocita s rychlym ukoncenim
konfliktu. Soucasné vSak neoceriuje ani scénar dlouhodobého strukturalniho naruseni dodavek energii. Tento vyvoj
se zatim nejvice promita do spotovych cen ropy a zemniho plynu, a do forwardovych cen elektfiny pro nejolizsi rok
(Cal 27). A stale plati, ze na delSim konci forwardové krivky (Cal 28 a dale) je reakce vyrazné mirngjsi, coz
naznacuije, zZe trh stale oCekava postupnou stabilizaci situace v dalSich letech.

V nejblizs§im obdobi Ize proto odekavat zvySenou volatilitu cen, ktera bude primarné zavisla na dal$im vyvaoji
blizkovychodniho konfliktu.



EUR/MWh resp. EUR/t

EUR/MWh

12. tyden na Energetické burze CMKB

Roc¢ni kontrakty elektrické energie s dodavkou pro rok 2027 se ve vysokém napéti obchodovaly za cenu
2690 CZK/MWh. Ro¢ni kontrakty elektrické energie s dodavkou pro rok 2028 ve vysokém napéti uzaviraly
s kurzem 2148 CZK/MWh.

Cenovy vyvoj velkoobchodniho ro¢niho kontraktu ceské silové elektriny v zikladnim (baseload) zatiZeni (EUR/MWh)
a emisnich povolenek CO2 (EUR/t) v obdobi 1.10.2025 - 20.3.2026 (zdroj: European Energy Exchange)
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Pouzité zkratky:

CMKB - Ceskomoravska komoditni burza Kladno

EEX - Europe Energy Exchange AG

EE - silova elektfina

ZP - zemni plyn

EEX Power Future - nazev referenéniho roéniho produktu elektriny (baseload Power Future)
THE - nazev referenéniho rocniho produktu plynu (Trading Hub Europe)

CZ VTP - nazev referencniho 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

ETS2 - EU Emissions Trading System 2 — evropsky systém obchodovani s emisnimi povolenkami, ktery se
tyka emisi COz2 ze spalovani paliv v budovach (vytapéni), silniéni dopravé a dalsich sektorech

Pouzivané zdroje:
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energy.ec.europa.eu
eex.com
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Trading Economics
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