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ELEKTRINA A ZEMNI PLYN

Vas dohodce



GEOPOLITICKE VLIVY

Blizky vychod - Na Blizkém vychodé se hlavni riziko tydne presunulo k Hormuzskému prdlivu. Pfiméri mezi
USA a iranem se zatim formalné drzi, ale napéti roste. Provoz prllivem z(stava vyrazné omezeny, podie
dostupnych indikaci jen na zlomek bézné kapacity (cca 20%), a objevuiji se daldi incidenty vi&i komerénim
plavidiim. U Omanu byl zasazen tanker neidentifikovanym projektilem a americké zdroje uvadgji obnovenou
franskou strfelou na lodé v oblasti. Pohfeb Aliho Chameneiho se stal velkou mobilizaéni akci rezimu, ktery
kratkodobé miiZe posilit tvrdou protiamerickou rétoriku, ale zaroveri mize reZzim motivovat k udrzeni kontroly
a zabranéni nekontrolované eskalaci. Ropa zatim reaguje jen omezené, protoze trh zohlednuje, ze &ast provozu
pokracduje, diplomaticky kanal neni zcela prerusen a nabidka mimo region zlstava dostate¢na. Izrael mezitim
pokraCuje v operacich v Gaze a v omezengjSich akcich proti Hizballahu v Libanonu. Intenzita libanonskeé fronty je
nizsi nez pri predchozi eskalaci, ale priméri zlstava kiehké.

Ukrajina - Posledni tyden poznamenaly opakované masivni ruské ndlety na Kyjev a okoli s desitkami mrtvych
civilistl, neslo jen o bézné pokradovani kampang, ale o viditelnou eskalaci tlaku na ukrajinské mésta. Zaroven se
wrazné zhorsila ruské rétorika vaci USA a Evropé: Peskov uz nemluvil jen o ,specidini vojenské operaci, ale
o ,skute¢né valce* a tvrdil, Ze diivodem je zapojeni zapadnich zemi v&etné Washingtonu. Moskva souc¢asné
obvinovala USA, Ze nenapliuji Udajna ,porozuméni” z aljaSského summitu, zatimco americka strana existenci
zévazné dohody odmitd. Tento posun nemusi automaticky znamenat novou mobilizaci, ale mize pripravovat
doméci informadni terén pro tvrdsi kroky, napr. dalsi nabor, rozsifeni odvodnich opatreni nebo pozdeji i formalngjsi
mobilizacni ramec.

SVET

Debata o novém nastupci po rezignaci britského premiéra Keira Starmera se odehrava na pozadi SirSiho
zpochybriovani dopadd Brexitu. Uplynulo deset let od chvile, kdy Spojené krélovstvi hlasovalo pro odchod
z Evropské unie, a britska ekonomika od té doby utrpéla v disledku Brexitu zna¢né Skody, coZ potvrzuji analyzy
i finan&ni trhy. Zarover se méni také verejné minéni, které je vaci odchodu z EU &im dal kriti¢téjsi.

Japonsky Jen v poslednich letech vyrazné oslabuje. Kombinace nizkych Urokovych sazeb, obriho statniho diuhu
a rostouci inflace dostala ménu do situace, ktera jen za kvéten Japonsko prigla na 72 miliard dolard. Ani takto
masivni intervence ale nedokazala jeho oslabovani vyrazné zpomalit.

Rada firem, které v poslednich letech vsadily na umélou inteligenci v rdmci snizeni nakladd a omezeni podtu
zaméstnancu, zadina svdj pfistup pfehodnocovat a propudténé pracovniky dokonce nabirat zpét. Zjistuji totiz, ze Al
nedokaze nahradit lidské zkuSenosti a Usudek.

EVROPA

Mira inflace v eurozéné v Cervnu Klesla na 2,8 procenta z kvétnového tempa rlstu cen 3,2 procenta, zejména diky
vyraznému zpomaleni ristu cen energii. V rychlém odhadu to dnes uved! unijni statisticky Urad Eurostat. Inflace se
tak priblizila dvouprocentnimu cili Evropské centralni banky (ECB), od néjz se v predchozich mésicich vzdalovala
kvUli dopadlm valecného konfliktu na Blizkém vychodé na ceny energi.

Mira nezaméstnanosti v Evropské unii v kvétnu z(stala na 5,9 procenta, dubnové hodnota byla zpresnéna
z plvodnich Sesti procent. V Ceské republice nezaméstnanost klesla na 2,9 procenta z 3,1 procenta v dubnu.
Spolu s Bulharskem tak mé&lo Cesko nejniz&i nezaméstnanost v celé sedmadvacitce. Vyplyva to z udajd, které
dnes zvefejnil unijni statisticky Urad Eurostat. Ten pouziva odlisnou metodiku nez Urad prace CR.

CR

Zpresnény odhad hrubého domaciho produktu (HDP) potvrdil dfive odhadovany mezirodni rlist Ceské
ekonomiky v letoSnim prvnim Gtvrtleti o 2,2 procenta. Vyplyva to z Udajd, které dne 30.6. na webu zverejnil
Cesky statisticky urad (CSU). Mezigtvrtletné HDP stoupl o 0,2 procenta. Stejné miry riistu uvadél uz prvni
zpresnény odhad v kvétnu.

Podminky v ¢eském zpracovatelském primyslu se v ¢ervnu dal zlepsily, Slo o nejvyrazngjsi zlepseni od dubna
roku 2022. Index nakupnich manazer( (PMI) byl 53,9 bodu po kvétnovych 52,2 bodu. Dnes o tom informovala
spoleénost S&P Global. Uroveri 50 bodd v indexu je predélem mezi rlistem a poklesem sektoru. Podminky
v eském primyslu se zlepsuji &tvrty mésic v fadg.

Plnéni statniho rozpodtu zaostalo v prvnim pololeti za oCekavanim. Statni rozpodet hospodaril se schodkem
183,6 mid. K&, coz predstavuje mezirocni zhorSeni o zhruba 31 miliard. V Cervnu pritom typicky dochazi ke

stabilizaci nebo lehkému zlepsSeni salda diky Uhradé zaloh na dani z pfiim0 pravnickych osob — letos se vSak
schodek oproti kvétnu prohloubil o vice nez 13 mid. K&.



KLIMATICKA SITUACE

Uplynuly 27. tyden byl teplotné nad prdimérny. Prdmérna teplota uplynulého tydne byla +19,9°C (odchylka
+1,8°C). Tento tyden by se teploty mély drzet blizko dlouhodobého normalu.

KURZ CZK/EUR
Kurz koruny mirné posilil. Na konci tydne byl 24,18 CZK/EUR.

ELEKTRINA A ZEMNI PLYN

Spot elektiina — Cena base se pro jednotlivé pracovni dny pohybovala v rozmezi 70,81 az 174,13 EUR/MWh,
o vikendu pak Klesla na 65,45 EUR/MWh pro sobotu a 64,29 EUR/MWh pro nedéli. Primérna cena za cely tyden
dosahla 104,5 EUR/MWh. Diky vétsi volatilité vyroby z obnovitelnych zdrojd (oroménliva vyroba z FVE a z VE)
doSlo k vyraznému kolisani  spotovych cen, coZz se projevilo poklesem prdméru, ktery dosahl na 104,5 coz
znamena vyrazny pokles oproti pfedchozimu tydnu.

Spotova cena zemniho plynu vzrostla z divodu jedné chyby v zadéani u obchodu v ramci obchodovani
4.7., kdy se zobchodovalo 44 MWh za cenu 500 Euro /MWh. Prlimérna cena Geského spotu byla 49,52 EUR/
MWh, pokud by se tento obchod neuskutecnil cena by byla nékde kolem 45 E/MWh.

Future (Forward) - vy3e uvedené viivy zpUsobily narlst cen elektfiny na hodnoty ze zacatku mésice cervna. Cena
elektfiny EEX German Power Futures (CAL 2027) zavérecna hodnota byla v patek 94,23 EUR/MWh. Cena Ceské
elektfiny EEX Czech Power Futures (CAL 2027) se drZi vyvoje némecké ceny a pohybuje se na Urovni 101,1 EUR/
MWh. Reélny spread se nyni pohybuje kolem 7 EUR/MWh.

Cena zemniho plynu ro¢niho produktu EEX THE (CAL 2027) se dostala v zavéru tydne na hodnotu 36,859
EUR/MWh. Cena ro¢niho produktu CZ VTP (CAL 2027) je jako jiz tradicné na vySSi Urovni, a to na hodnoté z konce
minulého tydne 38,144 EUR/MWh. Zatimco trh s ropou okamZité reflektuje geopolitické napéti, trh se zemnim
plynem reaguje pomaleji v diisledku plnéni zasobnikd (stav v CR je k 7.7. na 45,27%).

EMISNI POVOLENKY CO2, ROPA

Cena emisni povolenky CO2 (EUA DEC26) mirné vzrostla na 80,59 EUR/t. Cena povolenky ETS2 s dodanim
v DEC 2028 zavrela na 68,00 EUR/t.
Cena ropy Brent zavrela tyden na 71,94 USD za barel. Dnesni hodnota (7.7.) je kolem 73 USD za barel.
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Na zékladé vySe uvedenych dat a popsanych viivl bude tento tyden ovlivnén predevsim vyvojem situace na
globélnich trzich. Ceny elektriny v minulém tydnu vzrostly v dlsledku zvySeni ceny zemniho plynu, ten vzrostl kvli
zhorSeni geopolitické situace na Blizkém vychodé. Cena povolenky mirné vzrostla. Ceny ropy se vSak drzi na
nizkych Urovnich kolem 73 USD za barel. Zemni plyn mirné roste, jednak kvili zatim omezené dopravé pres
Hormuz, jednak kveli nizkému stavu zasobnik(l (EU cca 46%, Némecko 38%, CR 45%) a otazce, jak moc je &i
neni poskozena tézebni i logisticka infrastruktura. Nicméné, nartist cen zemniho plynu neni zasadni - do vySsi ceny
elektfiny se také propisuje zvySena cena povolenky CO2. Trh tak na této lehce zvySené cenové Urovni vyCkava na
dalsi vyvoj a zpravy souvisejici s konfliktem v franu. V pfipadé komplikaci hroz rdist.

Po prechodu studené fronty na zacatku tydne se o&ekava postupny navrat stabilniho letniho pocasi. Od druhé
poloviny tydne budou v CR i Némecku prevaZovat dobré podminky pro wyrobu fotovoltaickych elektraren, zatimco
vyroba vétrnych elektraren bude pravdépodobné nizsi. Z pohledu spotového trhu Ize proto ocekavat pokracovani
vyraznéjsich intradennich rozdilé cen elektiiny — nizkych cen v dobé vysoké vyroby FVE a vySSich cen ve vecernich
hodinach po poklesu solarni vyroby.



EUR/MWh resp. EUR/t

27. tyden na Energetické burze CMKB

Roc¢ni kontrakty elektrické energie s dodavkou pro rok 2027 ve vysokém napéti uzaviraly s kurzem 2549
CZK/MWh, v nizkém napéti se obchodovaly za cenu 2475 CZK/MWh. Ro¢ni kontrakty elektrické energie
s dodavkou pro rok 2028 se ve vysokém napéti obchodovaly za cenu 2224 CZK/MWh, v nizkém napéti
uzaviraly s kurzem 2195 CZK/MWh.

Tileté kontrakty zemniho plynu s dodavkou pro rok 2027 az 2029 se v maloodbéru obchodovaly za cenu
850 CZK/MWh, ve velkoodbéru kong&ily obchodovani s kurzem 793 CZK/MWh.

Cenovy vyvoj velkoobchodniho roéniho kontraktu c¢eské silové elektriny v zakladnim (baseload) zatiZeni (EUR/MWh)
a emisnich povolenek CO2 (EUR/t) v obdobi 1.10.2025 - 3.7.2026 (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 referencniho ro¢niho 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 spalovéani paliv v budovach (vytapéni), silniéni dopravé a dalich sektorech

Pouzivané zdroje:

patria.cz
Bloomberg

OTE

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

investing.com
kurzy.cz

CNN

[EA
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