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GEOPOLITICKE VLIVY

Blizky vychod - Nejvyznamngjsi vikendovou udélosti byla obnovena vojenska eskalace USA-Iran u Hormuzu.
Americké sily 30. srpna zasahly iranska raketova odpalovaci zafizeni, ktera se podle CENTCOM pfipravovala k
pouZitl raket a ndmornich min proti plavbé v prilivu. iran odpovédsl raketami proti americkym ciléim v Jordansku.
Soucasné pokraCovala eskalace Husil proti Saldské Ardbii, 24. srpna zasahli u hlavniho ropného pristavu
Yanbu tanker Amzan spole&nosti Bahri. Utok ale potvrzuje, Ze je ohroZena i salidska exportni trasa obchazejici
Hormuz. V Gaze pokraCovaly izraelské cilené Udery navzdory pifiméfi. Americky predstavitel povéreny realizaci
Trumpova planu Nikolaj Mladenov verejné varoval, ze pokracujici izraelské Utoky mohou ohrozit jeho realizaci.
Zasadni spor zlstava stejny — Izrael podminiuje daldi staZeni Uplnym odzbrojenim Hamasu.

Ukrajina - Rusko v uplynulém tydnu dale zesililo raketové a dronové Utoky na ukrajinska mésta a infrastrukturu.
Soucasné sili rusky tlak na fronté v Donbasu, kde Moskva v nékterych smérech pomalu, ale setrvale postupuie.
Ukrajinskou obranu stale vyrazngji omezuje nedostatek vojakl a obtizné doplriovani ztrat. Kyjev pokraCuje v
rozsahlych Utocich hluboko v ruském tylu, predev8im proti rafineriim, skladdm pohonnych hmot, pristavim a
aktivita, USA sondovaly v Moskvé moznost obnoveni rusko-ukrajinskych jednani a Kyjev pripousti jejich konani jiz v
zar. Moskva vSak zatim hovori o pozastaveném procesu a pfipadny summit Putin—Zelenskyj—Trump podmiriuje

SVET

Cinské automobilky do deseti let zigjmé vyrazné zvy&i objem vyroby aut primo v Evropé. Letos by mély v Evropé
vyrobit kolem 90.000 aut, do roku 2030 by se ale vyroba mohla zvysit na jeden milion a v roce 2035 az na 1,5
milionu aut roéné. S odkazem na progndzu analytické spolecnosti Mobility Global to dne 25.8. napsal server
Carscoops.

Svétova ekonomika zviadla energeticky $ok vyvolany valkou s irdnem Iépe, neZ se &ekalo. V Utery 25.8. to
novinardm sdélila vykonna feditelka Mezinarodniho ménového fondu (MMF) Kristalina Georgievova. Zaroveri viak
podle agentury Reuters vyjadrila obavy ze zhorSujici se fiskalni situace nékterych statd, kterd se podle ni projevuje
rostoucimi vynosy diuhopist a zastavenym procesem dezinflace, tedy zpomalovani rdstu cen.

Skupina OPEC+, ktera sdruzuje Organizaci zemi vyvazejicich ropu (OPEC) a jeji spojence v Cele s Ruskem, se Sest
mésict po zadatku konfliktu s frAnem ocitd v nezvyklé situaci - ztraci schopnost ovliviiovat trh, ktery kdysi sama
pomahala utvaret. Valka, ktera uzaviela vyznamnou trasu pro vyvoz ropy z Blizkého vychodu a poskodila
energetickou infrastrukturu v nékolika zemich OPEC, oslabila trzni podil skupiny a tim i jeji schopnost ovliviiovat
ceny. Jeji prohlaSeni a politicka rozhodnuti tak uz trh s ropou témér neovlivriuji, uvedla dnes agentura Reuters.
Samotna cena ropy na trzich dnes rano 31.8. vzrostla kvillii Uderdm mezi USA a franem. Kontrakt na Brent s
dodanim v listopadu tak stoupl na 91 dolard za barel.

EVROPA

Podnikatelska nalada v Némecku se v srpnu opét zlepsila. Hodnota indexu, ktery ji sleduje, vzrostla na 88,8 bodu
ze zpresnéné Cervencové hodnoty 86,7 bodu, oznamil dne 25.8. hospodarsky institut Ifo. Za dalSim zlepSenim
nalady podle Ifo stoji vétsi spokojenost se soucasnou situaci i vyrazne lepsi ocekavani.

Clenka VWkonné rady Evropské centraini banky Isabel Schnabelova naznadila, e soudasna Uroveri Urokowych
sazeb v eurozdné nemusi stacit k tomu, aby se inflace navratila ke dvouprocentnimu cili. Viekly konflikt na Blizkém
vychodg a prekvapive silna ekonomika eurozény predstavuiji podle ni proinfladni rizika.

Evropsky trh se zemnim plynem ¢eli pfed nadchazsjici zimou rostoucimu tlaku. Nenaplnéné zasobniky a omezené
dodavky z Blizkého vychodu v kombinaci se silnou poptavkou z Asie zvysuii riziko vyrazného ristu cen. Nékteri
analytici dokonce varuii, Ze evropsky benchmark se miize v pripadé nepfiznivého vyvoje vratit nad hranici 100 eur

za megawatthodinu, kde byl naposledy béhem energetické krize.

CR

Nélada v Ceské ekonomice se v srpnu mirné zhorsila. Souhrnny indikator divéry klesl z Gervencovych 101,1
bodu na 100,5 bodd, predevsim kvili slabsi ndladé tuzemskych spotiebiteld. Mezi podnikateli se celkovy
sentiment nezménil, nebot proti lepsim oCekavanim v prdmyslu stalo zhordeni nalady v obchodg, stavebnictvi a
vybranych sluzbach.

Cesko bude chtit vyuzit evropské penize vyclenéné na dalsi obdobi mezi lety 2028 az 2034 napriklad na
dokon&eni strategické dopravni infrastruktury, zajisténi energetické bezpecnosti nebo na zdravotnictvi. Viada

bude chtit misto plosné podpory rliznych oblasti soustfedit vice penéz na méné priorit. Ministerstvo pro mistni
rozvoj (MMR) o tom po dneSnim jednani vlady informovalo v tiskové zprave. Kabinet dne 24.8. schvalil pripravu



Narodniho a regionalniho partnerského planu, ktery ma byt po roce 2028 stéZejnim strategickym dokumentem
pro smérovani penéz z EU.

Ceska ekonomika v letodnim druhém &tvrtleti rostla meziroéné o 1,9 procenta. Cesky statisticky trad (CSU) dne
24.8. mirné snizil svlj plvodni odhad z konce Servence, v némz predpokladal dvouprocentni rlist. MeziCtvrtletné
byl hruby domaci produkt (HDP) vyssi o 0,4 procenta.

KLIMATICKA SITUACE

Uplynuly 35. tyden byl teplotné mirné nad prdmeérny. Primérna teplota uplynulého tydne byla +18,0°C (odchylka
+1,5°C). Tento tyden by se teploty mély drzet nad dlouhodobym norméalem.

KURZ CZK/EUR
Kurz koruny stagnoval. Na konci tydne byl 24,13 CZK/EUR.

ELEKTRINA A ZEMNI PLYN

Spot elektfina — Cena base se pro jednotlive pracovni dny pohybovala v rozmezi 142,94 az 166,88 EUR/MWh,
o vikendu pak klesla na 101,21 EUR/MWh pro sobotu a 90,50 EUR/MWh pro nedéli. Primérnéa cena za cely tyden
dosahla 137,3 EUR/MWh. To predstavuje priblizné 7% pokles oproti pfedchozimu tydnu. K poklesu tydenniho
prlimeéru prispéla zejména vyssi vyroba OZE v pracovni ¢asti tydne.

Spotova cena zemniho plynu rostla z diivodu kombinace nizkého stavu evropskych zasobnik( a nutnosti jejich
dal$iho plnéni s geopolitickou rizikovou prémii. Primérnd cena Ceského spotu byla 67,833 EUR/MWh, coz
znamena mezitydenni nardist o 3,5%.

Future (Forward) - vy3e uvedené viivy zpUsobily narlist cen elektiiny. Zavérecna hodnota elektiiny EEX German
Power Futures (CAL 2027) byla v patek 113,45 EUR/MWh. Cena &eské elektriny EEX Czech Power Futures (CAL
2027) se drzi vyvoje némecké ceny a pohybuje se na Urovni 119,76 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 50,295
EUR/MWh. Cena ro¢niho produktu CZ VTP (CAL 2027) je jako jiz tradi¢né na vysSi Urovni, a to na hodnoté 51,5
EUR/MWh. PInéni zasobnikd - stav v CR je k 30.8. na 69,93%, v EU se uvadi 64,73% a v Némecku 52,63%.
Fyzicky nedostatek plynu zatim nehrozi, niz&i stav zasobnikd se v8ak mize promitat do vySich cen. Pro dalsi vyvoj
bude dllezité predevsim tempo dopliovani némeckych zasobnikd béhem zari a pocasi na zadatku letodni topné
sezdény. Na druhé strané asijska, zejména ¢inska poptavka po LNG zlstava relativné slaba.

EMISNI POVOLENKY CO2, ROPA

Cena emisni povolenky CO2 (EUA DEC26) stagnovala na 82,74 EUR/t. Cena povolenky ETS2 s dodanim v
DEC 2028 zavrela na 71,62 EUR/A.
Cena ropy Brent zavrela tyden na 88,29 USD za barel. Dnesni hodnota (31.8.) je kolem 91 USD za barel.
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Na zékladé vySe uvedenych dat a popsanych viivl bude tento tyden ovlivnén predevSim vyvojem situace na
globalnich trzich. Ceny elekttiny v minulém tydnu rostly v dUsledku rlstu ceny zemniho plynu. Cena povolenky
stagnovala. V pondéli 31.8. cena ropy zahdjila tyden rlstem o zhruba 1,52 %, po vikendové eskalaci konfliktu
USA - iran. Zemni plyn piidava jak na spotovém, tak i na forwardovém trhu. Vedle geopolitického rizika podporuje
ceny také nizsi stav evropskych, zejména némeckych zasobnikd. | v tomto tydnu tak pro dalsi vwvoj bude dllezité
predevsim tempo doplriovani némeckych zasobnikd béhem zari a po¢asi na zacatku letodni topné sezény. Trh také
bude na této zvySené cenové Urovni reagovat na dalsf vvoj a zpravy souvisejici s konfliktem v iranu. V pfipadé
dalSich komplikaci hrozi rlst. V pripadé uzavieni priméfi ¢i jiného diplomatického redeni konfliktu Ize odekavat
pokles. Prostor pro vyraznéjsi pokles cen zemniho plynu je v8ak omezen niz§im stavem zasobnikd a pokles
elektfiny pak bude zaviset i na vyvoji ceny emisni povolenky.

V prdbéhu tydne se oCekava ve stredni Evropé promeénlivé podasi se srazkami a mirnymi teplotami. VySSi vétrna
vyroba, zejména v Némecku, by méla omezovat spotiebu plynu pri vyrobé elektriny, podporovat pinéni zasobnik( a
soucasné tladit na pokles spotovych cen elektriny. Proti tomu bude plisobit vy3si oblacnost a nizsi vyroba FVE.
Sucho - situace se v ¢asti zapadni Evropy mirné zlepsila, hydrologické podminky v8ak zlistavaiji napjaté zejména ve
Francii a v povodi Dunaje a na Balkané. Nizké priitoky tak nadéle predstavuif riziko pro wyrobu vodnich elektraren,
pripadné dostupnost dalSich zdroji zavislych na chlazen.
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35. TYDEN NA ENERGETICKE BURZE CMKB

Rocni kontrakty elektrické energie s dodavkou pro rok 2027 ve vysokém napéti koncily obchodovani na
cené 2925 CZK/MWh. Dvouleté kontrakty elektrické energie s dodavkou pro rok 2027 az 2028 se v
nizkém napéti obchodovaly za cenu 2971 CZK/MWh.

Dvouleté kontrakty zemniho plynu s dodavkou pro rok 2027 az 2028 se v maloodbéru obchodovaly za

cenu 1363 CZK/MWh.

Cenovy vyvoj velkoobchodniho ro¢niho kontraktu zemniho plynu (EUR/MWh) v obdobi 10.1.2025 - 28.8.2026
(zdroj: European Energy Exchange)

Kontrakt na rok 2026 (THE CAL2026)

Kontrakt na rok 2027 (THE CAL2027)
Kontrakt na rok 2028 (THE CAL2028)

= Kontrakt na rok 2029 (THE CAL2029)
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Cenovy vyvoj velkoobchodniho roé¢niho kontraktu ceské silové elektriny v zakladnim (baseload) zatiZeni (EUR/MWh)
a emisnich povolenek CO2 (EUR/t) v obdobi 1.10.2025 - 28.8.2026 (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)
—Emisni povolenka CO2 (EUA Spot)

— MJ/\M/ J\NA/N\ _ — VN ) /
/W = ~ V\’\a{l\ % /MM_/V\P//\\J‘W W LV
i Na A //\JJ/
‘UVL\/“

wn e} wn (e} wn (e} wn e} wn © © © © © © © © © © © © © © © © © © © © © ©
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
§ § §8 §8 §8 §8 §8 &8 §8 §8 8§ §8 8 8 8§ /¥ 8§ ¥§ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ &§8 §8 &8 §&§ § & &
o o o -~ ~— -~ o N o - - - N o~ [se] a0 [se] < < < Yo} wn Yo} © © ~ ~ ~ «© o] «©
=2 2 =2 = = = & = 5 5 5 5 & &8 8 8 8 &§ § &§ &8 8 8 8 8 oS5 S5 oS & & 8
-~ o~ 5] [} < fe} © ~ © oo} (2] o o - g wn © © ~ D D o - -~ N s <+ wn 0 © ~
o -~ N o -~ N o -~ N o -~ ™ -~ N -~ N o -~ N o N (3] -~ o~ o -~ N o -~ o~



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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