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VYVOU ,
NA VELKOOBCHODNICH
TRZICH

ELEKTRINA A ZEMNI PLYN

Vas dohodce



GEOPOLITICKE VLIVY

Blizky vychod - Na Blizkém vychodé se vétsina tydne nesla spige ve znameni eskalace mezi USA a ranem.
Po incidentech v Hormuzském prdlivu pokradovaly vzajemné Udery a hrozby. USA udrzovaly tlak na iranské
pristavy a vvoz ropy a Iran dal varoval, Ze m(iZze kontrolovat & omezovat prijezd Hormuzem. Situace v prilivu
zl0stava neprehledna: plavba neni zcela zastavena, ale probihd omezené, nepravidelné a s vysokym
bezpecnostnim rizikem. Deeskalace se zaCala rysovat az koncem tydne. O vikendu nejprve zaznély zpravy
o odmitnuti dalSich jednani, nasledné ale pfislo potvrzeni, Ze se obnovuje diplomaticky kanal podle omanského
navrhu. V Gaze pokraduji izraelské operace a humanitarni situace zdstava kriticka. V Libanonu trva nizsi, ale
pokraduijici tlak Izraele na Hizballah. Husiové zlstavaji vyznamnym rizikem pro dopravu v Rudém mofi a Bab al-
Hormuzu a nejistého americko-iranského pAiméri.

Ukrajina - Rusko pokraCuje v raketovych a dronovych Utocich na ukrajinska meésta a zaroveni na fronté
v nékterych smérech pomalu postupuje. Jedna se o lokalni opotfebovaci tlak, ktery dal zatéZuje ukrajinskou
obranu. Vyraznou udélosti byl rusky balisticky zasah vystavy v Kyjevé s nejméné deseti mrtvymi a zhruba stovkou
zranénych, stejné jako Utok na civini nakladni lod u Od@&sy, ktera prevazela obili a byla spojena s tureckym
viastnikem - plavidlo po predchozim zasahu nasledné v Cerném moti kleslo ke dnu. Ukrajina odpovida rozsirenou
kampani dalkovych GderC na ruskou logistiku, rafinerie, sklady pohonnych hmot a infrastrukturu spojenou se
zasobovanim Krymu, pfi¢emz stale vyraznéji cili i na ruské lodé, tankery a namorni prepravni trasy v Azovském
a Cerném moi. Vnitropoliticky byl tyden pro Kyjev sloZity kveli obménam ve vIadé a vojenském vedeni, zatimco ve
vztazich se spojenci dozniva napéti s Polskem kvili historickym sporfm.

SVET

Spojené staty uvali dodate¢na 50% cla na Sirokou Skélu kanadskych produktl. V pondéli 20.7. o tom rozhodl
prezident Donald Trump podpisem tii dokument(l, v nichz tvrdi, ze Ottawa pii obchodovani znevyhodriuje americké
automobily, alkoholické napoje a mlé&né vyrobky. Cla, ktera vstoupi v platnost 19. srpna, jsou podle Bilého domu
odpovedi na diskriminacni praktiky.

Teheranem podporovani jemensti Husiové prohlasili, ze zavedou namoini blokadu Saldské Arabie, ¢imz ohrozi tok
milion’ barelll ropy, které toto krélovstvi vyvazi pfes Rudé more. To by zwsilo tlak na USA, které se snazi
bombardovanim pfimét iran k podrobeni se kontrole nad Hormuzskym prélivem. NaruSeni dodavek pres Rudé
more by zhorsilo dopad valky na globalni obchod s ropou a zvysilo ceny.

Cena ropy Brent po pozastaveni vojenskych akci v{ici iranu ze strany USA (dne 27.7. réno) pada jiz o vice nez 9 %
na 88 USD za barel (Bloomberg).

EVROPA

Zadluzeni Evropské unie se dal zvySuje. V prvnim letoSnim Ctvrileti dosahlo 82,9 procenta hrubého domaciho
produktu (HDP) a bylo tak vySSi nejen proti predchozimu &tvrtleti, ale i meziro¢né. Ve své predbézné zprave to dne
21.7. uved! statisticky Urad Eurostat. Zadluzeni zemi platicich eurem je je$té vys3i. Naopak zadluzeni Ceské
republiky se snizilo, a to na 44,1 procenta HDP. Meziro&né je ale vyssi.

Evropské unii se zfejmé nepodari splnit cil mit pred zimou naplnéné zasobniky plynu z 80 procent. Je to kvdli
napjaté situaci na trhu, ktera prinesla silnou konkurenci asijskych odbératelt, fekl v rozhovoru s agenturou Reuters
Séf norské spole¢nosti Equinor Anders Opedal. Equinor je nejvétsim dodavatelem zemniho plynu v Evropé. Objemy
zemniho plynu v evropskych zasobnicich jsou ted vyrazn& nizsi nez &ini pétilety primér a jsou na druhé nejnizsi
Urovni za poslednich 15 let.

Prodej novych osobnich automobil’ v Evropské unii v ervnu meziroéné stoupl o 13,6 procenta na 1,148 milionu.
Ve zprave o registracich novych vozidel to dnes uvedlo Evropské sdruzeni vyrobcl automobilti (ACEA). Dél posilili
&insti vyrobci. Za celou prvni polovinu roku se prodej vozd zvysil o 5,7 procenta na 5,897 milionu.

Evropska centralni banka (ECB) dnes podle ocekavani ponechala zakladni Urokové sazby beze zmén, klicova
depozitni sazba tak z{stava na 2,25 procenta. Banka o tom informovala v tiskové zpravé dne 27.7.

CR

Stat by podle premiéra Andreje Babise (ANO) mohl uvést 40 procent akcii prazského letisté na burzu, a to
zf'ejmé v roce 2028. Po vykoupeni minoritnich akcionart energetické skupiny CEZ, kterou chce vlada zestatnit,
by to podle néj mohla byt dalsi prilezZitost pro investory, ktefi chtéji vkladat své penize do &eskych akcil.

Ceska narodni banka by mohla podle Jana Kubitka v nadchazejicich mésicich je$té jednou zvysit Grokové

sazby. Clen bankovni rady uved!, Ze o této moznosti budou centraini bankéfi pravdépodobné diskutovat u
v srpnu. DAvod ke spéchu v8ak zatim nevidf a trzni sazky na rychly rlist sazeb povaZuje za prehnané.



KLIMATICKA SITUACE

Uplynuly 30. tyden byl teplotné pod préimérny. Primérna teplota uplynulého tydne byla +17°C (odchylka
-1,8°C). Tento tyden by se teploty mély drzet nad dlouhodobym normalem.

KURZ CZK/EUR
Kurz koruny stagnoval. Na konci tydne byl 24,15 CZK/EUR.

ELEKTRINA A ZEMNI PLYN

Spot elektrina — Cena base se pro jednotlivé pracovni dny pohybovala v rozmezi 101,59 az 131,56 EUR/MWh,
o vikendu pak Klesla na 93,20 EUR/MWh pro sobotu a 91,02 EUR/MWh pro nedéli. Primérna cena za cely tyden
dosahla 110,09 EUR/MWh. Diky stéle vysoké volatilité vyroby z obnovitelnych zdrojl (oroménliva vyroba z FVE a z
VE) doslo k vyraznému kolisani spotovych cen elektfiny, coz se projevilo poklesem préiméru o cca 11 % oproti
predchozimu tydnu.

Spotova cena zemniho plynu vzrostla z ddvodu eskalace konflktu na Blizkém vychodé. Priméma cena
Geského spotu byla 62,25 EUR/MWh, coz znamena mezitydenni nardst o 10 %.

Future (Forward) - vySe uvedené viivy zpUsobily nar(ist cen elektriny. Zavérec¢na hodnota elektriny EEX German
Power Futures (CAL 2027) byla v patek 111,4 EUR/MWh. Cena Ceské elektriny EEX Czech Power Futures (CAL
2027) se drzi vyvoje némecké ceny a pohybuje se na Urovni 117,81 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 47,352
EUR/MWh. Cena roéniho produktu CZ VTP (CAL 2027) je jako jiz tradi¢né na vySSi Urovni, a to na hodnoté 48,434
EUR/MWh. Zatimco trh s ropou okamzité reflektuje geopolitické napéti, trh se zemnim plynem reaguje pomaleji v
dusledku plnéni zasobnikd (stav v CR je k 27.7. na 55,58%).

EMISNI POVOLENKY CO2, ROPA

Cena emisni povolenky CO2 (EUA DEC26) po predstavené revizi ETS ze strany Evropské komise dne 17.7.
vzrostla na 83,42 EUR/t. Cena povolenky ETS2 s dodanim v DEC 2028 zaviela na 70,22 EUR/A.
Cena ropy Brent zavrela tyden na 91,68 USD za barel. Dnesni hodnota (27.7.) je kolem 86 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 disledku zvySeni ceny zemniho plynu. Ten vzrostl kvdli
zhorseni geopolitické situace na Blizkém vychodé. Cena povolenky také vzrostla. V pondéli 27.7. v8ak cena ropy
klesla vyrazné pod 90 USD za barel, z disledku o¢ekavani deeskalace situace na Blizkém Vychodé. Zemni plyn
vSak klesa pomaleji, a to jak na spotovém trhu, tak i na forwardovém, jednak kvdli zatim omezené dopravé pres
Hormuz, jednak kvili nizkému stavu zasobnik( (EU cca 55%) a nejistoté ohledné diplomatického feSeni v
probihajicim konfliktu USA/Iran. V tomto tydnu se tak da predpokladat snizeni cen oproti minulému tydnu, nicméné
toto snizeni zfejmé nebude velké. Trh tak bude na této zvySené cenové Urovni vyCkavat na dalsi vyvoj a zpravy
souvisejici s konfliktem v iranu. V pfipadé daldich komplikaci hrozi rlst. V pfipadé uzavieni prfim&H & jiného
diplomatického feSeni konfliktu Ize odekavat dalsi pokles. Prostor pro vyrazngjsi pokles cen zemnim plynu je vSak
omezen nizSim stavem zasobnik( a pokles elektriny pak omezuje vyssi cena emisni povolenky.

Ve druhé poloving tydne se oCekava vyrazné otepleni s teplotami nad 30 °C, které zvysi spotfebu elektriny. Zaroven
se predpoklada slabsi vyroba némeckych vétrnych elektraren, coz mlze vést k rlstu spotovych cen elektiiny,
zejména ve vecernich hodinach.
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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 referencniho ro¢niho 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 COz ze spalovani paliv v budovach (vytapéni), silnicni dopravé a dalSich 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

IEA
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