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GEOPOLITICKE VLIVY

Blizky vychod - Vé&tsina tydne se nesla ve znameni pokradujici eskalace mezi USA a lranem. Po incidentech v
Hormuzském prdlivu pokraCovaly vzajemné hrozby i omezeni namoini dopravy, USA udrZovaly tlak na iransky
W0z ropy a Irdn opakované varoval, e miZe déle omezit prijezd Hormuzem. Plavba prélivem sice pokraduie,
ale pouze omezeng, nepravidelné a za zvy3enych bezpecnostnich opatfeni. Zlom nastal az béhem vikendu, kdy
Spojené staty odlozily pfipravovany dalsi Uder na iranské cile a prezident Donald Trump oznamil, ze véfi v
moznost prilomu v jednanich. Nejprve se objevily zpravy o odmitnuti dalSich rozhovorl ze strany Teheranu,
nasledné v8ak Oman potvrdil obnoveni zprostredkovanych jednani mezi obéma stranami. Presto z(stava situace
velmi kiehka. DalSim rizikem je rychle rostouci napéti v Jemenu, kde Saudska Arabie pripravuje rozsahlejsi
vojenskou operaci proti HUsiim s cilem obnovit bezpednost lodni dopravy v Rudém moti a ochranit své ropné
exportni trasy. Izrael mezitim pokracoval ve vojenskych operacich v Pasmu Gazy i v omezengjsich akcich proti
Hizballdhu v Libanonu.

Ukrajina - Rusko v tydnu zesililo raketové a dronové Utoky na ukrajinské zazemi. Pri rozsahlém uderu z 29. na 30.
Servence nasadilo 74 raket a 284 drond, priCemz Utoky zasahly mimo jiné Kyjevskou, Lvovskou a
Dnépropetrovskou oblast a zabily nejméné osm lidi. Na fronté pokracoval pomaly lokalni rusky postup zejména v
prostoru Kostantynivky, podporovany masivnim nasazenim klouzavych bomb, aviak bez operacniho prdlomu.
Ukrajina sou¢asné pokracovala v hlubokych Uderech na ruskeé rafinerie, sklady a logistiku — zasazeny byly mimo
jiné zavody v Permu, Rjazani, Saratove a Ufé — &imZ déle prohlubuje problémy Ruska s dostupnosti pohonnych
hmot. Americky Senat pomérem 86 : 12 posunul vpred navrh tvrdsich sankci zaméfenych také na staty nakupuijici
ruskou energii a na ,,stinovou flotilu“, zatim vSak nejde o pfijaty zakon.

SVET

Fed ponechal Urokové sazby beze zmény.

Ropa Brent dne 3.8. oslabila priblizné o 5 % na hodnotu kolem 84 USD za barel. Trh ocenil odloZeni planovaného
amerického Uderu na ran, obnoveni zprostfedkovanych jednani podle omanského ndvrhu a skutednost, Ze pres
Hormuzsky prdliv nadéle pokra¢uji dodavky ropy, byt v omezeném rezimu.

Skupina OPEC+ zvedla povoleny limit t&Zby na mésic zari o 188.000 barell ropy denné. TéZebni strop zvySila
podesté po sobé (CTK).

EVROPA

Podnikatelska nalada v Némecku se v Cervenci zlepsila. Hodnota indexu, ktery dne 27.7. zverejnil hospodarsky
institut Ifo, vzrostla na 86,6 bodu ze zpresnéné Cervnové hodnoty 85,7 bodu. Analytici v anketé agentury Reuters
ocCekavali, Ze index vzroste o néco méné, na 86 bod(.

V souvislosti s novou vinou napéti na Blizkém vychodé prochazi turbulentnim vyvojem nejen ropny trh, ale také
evropsky trh se zemnim plynem. Spotovy kontrakt TTF se na amsterdamské burze pohybuije v blizkosti 60 EUR/
MWh — oproti zaCatku mésice jde o témer 40% zdrazeni.

BMW ve druhém cCtvrtleti Celilo vyraznému zhorSeni hospodareni, kdyz zisk pred zdanénim meziroc¢né klesl o 35 %.
Hlavnim problémem zUstava &insky trh, kde se prodeje automobilky propadly témér o tretinu pod tlakem domécich
vyrobcl a ménicich se spotrebitelskych preferenci. Vedeni upozormiuje na naroéné podminky v automobilovém
primyslu a pripravuje dalsi opatreni ke zvySeni efektivity, véetné planovaného snizovani poétu zaméstnancd v
Némecku.

Mira inflace v eurozéné v Cervenci vzrostla na 2,9 procenta z Cervnového tempa 2,8 procenta, uvedl dnes ve svém
rychlém odhadu unijni statisticky Urad Eurostat. Inflace se tak opét o néco vzdalila dvouprocentnimu cili Evropské
centrélni banky (ECB), podle expertli to souvisi zejména s dopady valecného konfliktu na Blizkém vychodé na ceny
energi.

VIna veder v Evropé vysuduje Zivotn& dileZité feky po celém kontinentu a donutila Madarsko poprvé odstavit svou
jedinou jadernou elektrarnu kvdli rekordné nizkym hladindm na Dunaji. Madarsky vodohospodarsky Urad oSekava,
které za normélnich okolnosti zajistuje asi polovinu madarské spotfeby, obnovena az pii op&tovném narlstu
hladiny, coz se neocekava v nejblizSich tydnech.

CR

Ceska ekonomika se ve druhém &turtlet vratila k rychlejsimu rdstu. Podle predbézného odhadu vzrostl HDP
mezi kvartainé o 0,4 %, zatimco na zacatku roku ekonomika pridala jen 0,2 %. V meziro¢nim srovnani rst
dosahl 2,0 %.

Dluhy domécnosti v Cesku u bank se v &ervnu mezimésiéné zvwysily o 26,5 miliardy na 2,72 bilionu korun. Objem

averl pro nefinanéni podniky stoupl o zhruba 38 miliard na 1,62 bilionu korun. V meziroénim srovnani u
domacnosti dluhy vzrostly asi 0 251 miliard a u firem zhruba o 140 miliard korun.



KLIMATICKA SITUACE

Uplynuly 31. tyden byl teplotné nad prdimérny. Prdmérna teplota uplynulého tydne byla +22,2°C (odchylka
+2,7°C). Tento tyden by se teploty mély drzet mirné nad dlouhodobym normalem.

KURZ CZK/EUR
Kurz koruny mirné oslabil. Na konci tydne byl 24,23 CZK/EUR.

ELEKTRINA A ZEMNI PLYN

Spot elektiina — Cena base se pro jednotlivé pracovni dny pohybovala v rozmezi 83,87 az 152,84 EUR/MWh,
o vikendu pak klesla na 124,67 EUR/MWh pro sobotu a 107,05 EUR/MWh pro nedéli. Primérna cena za cely
tyden doséahla 119,61 EUR/MWh. To predstavuje priblizné 9% narlst oproti pfedchozimu tydnu. K réstu spotovych
cen prispéla kombinace vySsi poptavky béhem viny veder, proménlivé vyroby z obnovitelnych zdrojd a omezeni
vyroby ¢asti vodnich a jadernych elektraren v disledku sucha.

Spotova cena zemniho plynu klesla z divodu mirné deeskalace konfliktu na Blizkém vychodg. Primérnéa cena
Geského spotu byla 59,45 EUR/MWh, coz znamena mezi tydenni pokles © 4,5 %.

Future (Forward) - vySe uvedené viivy zplsobily pokles cen elektriny. Zavéreéna hodnota elektriny EEX German
Power Futures (CAL 2027) byla v patek 104,24 EUR/MWh. Cena &eské elektriny EEX Czech Power Futures (CAL
2027) se drzi vyvoje némecké ceny a pohybuje se na Urovni 110,67 EUR/MWh. Reélny spread se nyni pohybuje
pod 7 EUR/MWh.

Cena zemniho plynu ro¢niho produktu EEX THE (CAL 2027) se dostala v zavéru tydne na hodnotu 43,636
EUR/MWh. Cena roéniho produktu CZ VTP (CAL 2027) je jako jiz tradic¢né na vySSi Urovni, a to na hodnoté 44,728
EUR/MWAh. PInéni zasobnik{l - stav v CR je k 3.8. na 57,12%, stav v EU se uvadi 55-57%. Tento stav je o cca
12-15% mensi oproti pétiletému praméru.

EMISNI POVOLENKY CO2, ROPA

Cena emisni povolenky CO2 (EUA DEC26) klesla na 81,26 EUR/t. Zde se projevily komentare k revizi systému
ETS ktery sice snizuje oSekavany deficit povolenek, ale neméni skute¢nost, Ze systém zlstava po roce 2030
strukturalné napjaty.

Cena povolenky ETS2 s dodanim v DEC 2028 zavrela na 67,03 EUR/t.

Cena ropy Brent zavrela tyden na 87,93 USD za barel. Dnesni hodnota (3.8.) je kolem 84 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 elektfiny v minulém tydnu klesly v dsledku snizeni ceny zemniho plynu a ceny povolenky
CO2. Zemni plyn klesl kvdli mimému zlepseni geopolitické situace na Blizkém vychodé. Cena povolenky také
klesla. V pondéli 3.8. tak cena ropy dal klesa na Uroveri 84 USD za barel, v disledku odekavani deeskalace situace
na Blizkém Vychodé. Zemni plyn klesa pomaleji, a to jak na spotovém trhu, tak i na forwardovém, jednak kvl
zatim omezené dopravé pres Hormuz, jednak kvili nizkému stavu zasobnik( (EU cca 57%) a nejistoté ohledné
diplomatického Fegeni v probihajicim konfliktu USA/Iran. | v tomto tydnu se tak dé predpokladat snizeni cen oproti
minulému tydnu, nicméné toto snizeni zfejmé nebude velké. Trh tak bude na této zvySené cenové Urovni vyCkavat
na dal$f vyvoj a zpravy souvisejici s konfliktem v iranu. V pripadé dalich komplikaci hrozi rlist. V piipadé uzavreni
primeéfi ¢i jiného diplomatického feSeni konflikiu Ize ocekavat dalsi pokles. Prostor pro vyraznéjsi pokles cen
zemnim plynu je v8ak omezen nizSim stavem zasobnik( a pokles elektiiny pak bude zaviset i na vyvoji ceny
emisni povolenky.

V prvni poloving srpna se o¢ekava pokracovani nadpriimérné teplého pocasi ve vétsing Evropy. Pro energeticky trh
v8ak nebude rozhodujici pouze teplota, ale predevsim kombinace sucha, nizkych pritokd ek, vyroby vétrnych a
fotovoltaickych elektraren. Pretrvavajici sucho mize dale omezovat vyrobu vodnich elektraren a provoz Gasti
jadernych blokd, zejména v povodi Dunaje a ve Francii. Souc¢asné meteorologické modely naznacuiji obdobi slabsi
vétrnosti, coz by snizilo vyrobu vétrnych elektraren. VWSS intenzita slunecniho zareni sice podpofi vyrobu
fotovoltaiky, ta vSak nedokaze plné nahradit vypadky vétrnych a jadernych zdrojd, zejména ve vecernich hodinach.
Zatim se jedna predevsim o riziko pro spotovy trh s elektfinou. Pokud by vSak bylo nutné ve vétSim rozsahu
vyuZivat plynové elektrarny, mohla by vyssi letni spotreba plynu zpomalit pinéni evropskych zasobnikd. Teprve tento
vyvoj by mohl predstavovat vyznamnéjsi impuls pro rist cen forwardovych kontraktd na zemni plyn a nasledné i
elektrinu.



EUR/MWh resp. EUR/t

EUR/MWh

31. tyden na Energetické burze CMKB

Rocni kontrakty elektrické energie s dodavkou pro rok 2028 se v nizkém napéti obchodovaly za cenu
2334 CZK/MWh, ve vysokém napéti koncily obchodovani na cené 2390 CZK/MWh. Roc¢ni kontrakty
elektrické energie s dodavkou pro rok 2029 ve vysokém napéti uzaviraly s kurzem 2190 CZK/MWh.

Roc¢ni kontrakty zemniho plynu s dodavkou pro rok 2029 se v maloodbéru obchodovaly za cenu 785 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 - 31.7.2026 (zdroj: European Energy Exchange)

Kontrakt na rok 2026 (FXBY CAL2026)
Kontrakt na rok 2027 (FXBY CAL2027)
Kontrakt na rok 2028 (FXBY CAL2028)
=Kontrakt na rok 2029 (FXBY CAL2029)
I —Emisni povolenka CO2 (EUA Spot)
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Cenovy vyvoj velkoobchodniho ro¢niho kontraktu zemniho plynu (EUR/MWh) v obdobi 10.1.2025 - 31.7.2026

(zdroj: European Energy Exchange)

Kontrakt na rok 2026 (THE CAL2026)
Kontrakt narok 2027 (THE CAL2027)

| — Kontrakt narok 2028 (THE CAL2028)

— Kontrakt narok 2029 (THE CAL2029)
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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 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

[EA

CHMU
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