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VYVOJ V MINULOM TYZDNI ™

FORWARD v piatok plyn klesol s emisnymi kvétami, uhlim a elektrinou FORWARD
SPOT NBP rastol s chladnejsim pocasim; CZ VTP mierne klesol SPOT
ROPA na blizkom vychode rastie napatie a to dviha ceny ropy ROPA
ELEKTRINA rastla a klesala s cenami emisnych kvot ELEKTRINA
TAZBA zasobovanie plynom je stabilné; vela LNG TAZBA
POCASIE  ochladenie tlacilo spot nahor POCASIE
ZASOBNIKY vtlacanie zvy$uje dopyt po plyne
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14. MAJ 2019

OCAKAVANIA V TOMTO TYZDNI 7

ropa doda plynu podporu

LNG a rastuce teploty tlacia spot nadol

kym sa blizky vychod neupokoji, ropa bude skor rast

cez plyn, emisné kvoty a uhlie zohladni volatilitu na rope
kvalitné dodavky a vela LNG tlacia plyn nadol
chladnejsie pocasie bude tladit spot nahor

ZASOBNIKY vtla¢anie zvy3uje dopyt po plyne

FORWARD 7
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Pocas minulého tyZdna sa ropa vyvijala do
strany anedavala tak plynu prakticky

Ziadny smer. Preto sa aj vsetky
forwardové produkty plynu az do Stvrtku
vyvijali do strany. Vo Stvrtok ahlavne
v piatok vsSak plyn, elektrina, emisné
kvoty a aj uhlie zhodne klesli. Niekto za
tym vidi prave plyn, ktory nedokazal rast
a tak klesol a stiahol so sebou aj ostatné
komodity. My skor zastdvame nazor, ze
piatkovy pokles maju na svedomi emisné
kvéty, ktoré nedokazali pokorit 27-
eurovl Uroven atak Spekulanti zacali
vyberat zisky a poslali ich k 25 eurdam za
tonu.

Tento tyzden vzala opraty do ruk ropa.
Rastuce napdtie na blizkom vychode ju
tla¢i nahor. Ak neddjde k uvolneniu, aj
plyn si mézZe tento tyZder pripisat zisky.
Avsak okrem najblizSieho mesiaca, ktory

bude predsa len zohladnovat aktudlny
prebytok plynu na trhu a tak bude dalej
klesat.

Po zvySeni Cinskych ciel aj na americky
LNG to vyzera tak, Zze Eurdpa sa mdze
pripravit na eSte vacsi prisun LNG. Ak sa
to naozaj udeje, vdlhodobejSom
horizonte to bude tlacit ceny plynu nadol.
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Ceny spotového plynu v EUR/MWh
(Zdroj: Pegas, Marex Spectron)

Britsky spot zaciatkom tyZzdna klesal
a potom prudko vzrastol. Tento pohyb
spbsobilo pocasie. V stredu sa oteplilo
a naviac fukal silny vietor, tak britska
spotreba plynu klesala v domacnostiach
aj vplynovych zdrojoch. V piatok sa

ochladilo a prestalo fukat a tak spotreba
plynu aj jeho cena leteli nahor. Tento rast
podporil aj vypadok Gassco v Osebergu.

Na kontinente bola stabilnejsSia situacia
s mensimi vykyvmi pocasia, takZe aj
spotové ceny plynu vykazovali mensi
pohyb. Okrem CEGH dokonca mierne
klesli.

Na britskych ostrovoch sa teplota uz
dostala nad svoj dlhodoby normal ado
strednej Eurdpy by teplejsie pocasie malo
prist cez vikend. Pri dobrom zasobovani
plynom sa prichddzajuce oteplenie
prejavi poklesom spotreby plynu a aj jeho
spotovych cien. V Britanii sa naviac cez
vikend aj viac rozfuka, ¢o bude ostrovny

spot tlacit este nizsie. Nemecka vyroba
zvetra bude trochu vyssia koncom
tyzdna, no cez vikend naopak zoslabne.
Preto aj tento tyZzden budu kontinentdlne
spotové ceny menej volatilné.

—TIF —CZVIP —CEGH — NCG —NBP

42 m2 182 252 43 1n3 183 53 14

Ceny spotového plynu v EUR/MWh
(Zdroj: Pegas, Marex Spectron)
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Ceny ropy Brent a WTI Zdroj: saxobank

Od prepadu zaciatkom minulého tyZzdna
sa ceny ropy az do pondelka vyvijali do
strany. V pondelok vsak najskér prudko
rastli, aby nasledne este prudsie padli.
Rast bol spésobeny eskaldciou napétia na
blizkom vychode. V nedelu boli pred
vstupom do UzZiny Hormuz poskodené dva
saudskoarabské ropné tankery. Saudska
Ardbia ztohto incidentu obvinila Iran.
Irdn totiz sluboval, Ze akondhle vstupia
americké sankcie do platnosti, zacne
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blokovat UZinu Hormuz. Irdn naviac
planuje odstupit od jadrovej dohody, ak
nebude mat zaruceny odbyt aspori 1,5
mil. barelov ropy denne.

Popoludnajsi pokles bol sposobeny
zavedenim odvetnych cinskych ciel na
vsetky americké tovary okrem ropy a
lietadiel. Toto opatrenie prislo po tom,
ako do platnosti vstupili americké cla na
Cinske tovary za 200 milidard dolarov.
Obchodna vojna sa zacala a na ceny ropy
to malo vacsi vplyv ako napdtie na
blizkom vychode. Manazéri podielovych
fondov tomu tieZ dali vyssSiu vahu a zacali
skracovat svoje dlhé pozicie.

Dnes (utorok) sme vsak videli Uplne iny
obraz. Boli ohlasené nové utoky dronmi
na saudskoarabsku ropnu plniacu stanicu.
Neskoér sa knim prihlasili  jemenski
Husiovia. Spojené arabské emiraty tiez
ohlasili utoky na svoje 4 ropné tankery.

informacie: +421 907 832 462, info@jpx.sk

Trump naviac vyhlasil, Ze by mal mat
plodné stretnutie s Xi Jinpingom na
junovom summite G20, co trochu
eliminovali obavy z obchodnej vojny. To
boli dovody, preCo ropa zastavila svoj
pokles a otocila k rastu.

Na blizkom vychode opét rastie napatie.
V takychto situaciach ma ropa tendencie
skor k rastu, ako k poklesu. Kym sa tato
situdcia neupokoji, sme na rope bullish.
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Ceny Ceskej elektriny v EUR/MWh (Zdroj: PXE)
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Vsetky forwardové produkty spolu s
emisnymi kvétami do stredy rastli. Vo
Stvrtok vSak uhlie aj emisné kvoty otocili k
poklesu a elektrina ich nasledovala.

KedZe rast najblizSieho mesacného

TYZDENNA SPRAVA O CENACH PLYNU

produktu bol pomerne silny, silny bol aj
jeho pokles. Cena M06-19 vzrastla o viac
ako 2 EUR/MWh a néasledne klesla o0 1,50
EUR/MWh. Kvartdlny a roény produkt
vzrastli priblizne o 1,50 EUR/MWh a klesli
priblizne o 1 euro.

Neochota predédvat uhlie za nizke ceny
pomaly zatvdra jeho cestu nadol. Emisné
kvoty su teraz v rukach Spekulantov a ti
ich maju zaradené medzi energetické
komodity, ktorym dominuje ropa. Je teda
mozné, Ze aktudlne prudké pohyby na
rope sa prenesu aj na emisné kvoty a s
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nimi nasledne aj na elektrinu. Presne to sa
udialo vcéera (pondelok) popoludni.
Prudky prepad ropy zapricinil aj pokles
emisnych kvét a s nimi aj elektriny.

Netreba zabudat ani na lacny spot.
Spotovy priemer za rok 2019 minuly
tyzderi opat klesol o par desiatok centov.
Ocakavame, Ze to bude vytvérat tlak
hlavne na najblizsi mesacny a kvartalny
produkt.

Ocakdvame, Ze dianie na rope bude
aktudlne ovplyvriovat aj vyvoj na
elektrine.
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Tok ruského plynu cez Velké Kapusany na Slovensko
a objem plynu vtlac¢any do slovenskych zdsobnikov
v mil. m? denne (Zdroj: eustream, AGSI+)
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Priemerny tok ruského plynu cez Velké
Kapusany za minuly tyzden bol 179 mil.
m3 denne.

Celkovy tok ruského plynu cez Nord
stream zostdva stabilny.

Tok ruského plynu cez Nord stream do Nemecka
v kWh za deri (Zdroj: ENTSO-G)

Od stvrtku je nepldnovane redukovana
doddavka plynu z loZiska Oseberg o 10,3
mil. m3 denne. Od piatku do soboty bola
redukovand aj dodavka plynu na stanici
Kollsnes v maxime o 12 mil. m3 denne. Na
najblizsich ~ planovanych  odstavkach
Gassco doslo len k drobnym zmenam.

Minuly tyzden zakotvili na ostrovoch tri
LNG tankery. Tento tyzden tam uz

zakotvil jeden a ¢aka sa este na prichod
dalSich dvoch. Belgické Zeebrugge
ocakava prichod styroch LNG tankerov.
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POCASIE ™
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Predpoved teploty a zraZok pre Prahu
vo vyske 1500 mnm (Zdroj: wetterzentrale)

Podla CHMU bude v najblizéich dfioch
postupovat frontdlne rozhranie zo
Slovenska cez Cechy smerom na zépad.

V druhej polovici tyzdna zacne okolo
oblasti nizkeho tlaku vzduchu prudit do
strednej Eurdpy teplejsi vzduch od
juhovychodu, ktory prinesie so sebou
oteplenie.

Vutorok avstredu mozZu teploty
v strednej Eurdpe klesat aj o viac ako 7°C
pod dlhodoby normal. Prichadzajuce
oteplenie viak méze zdvihnuat vikendové
teploty aj 3°C nad dlhodoby normal.

Podla SHMU aj CHMU bude zrazkova
¢innost az do $tvrtku pomerne intenzivna.
Vo vysSich nadmorskych vyskach moéze
dokonca sneZit. Koncom tyZdfia zrazok
ubudne. Rovnako intenzivne zrazky
mozno ocakavat aj nad Balkanom.

CHMU nadalej o¢akdva maj teplotne
mierne podpriemerny.

Wetterzentrale ocakdva druhu polovicu
maja teplotne priemernd aZ mierne
nadpriemernu.

[T ————

Predpoved'teploty pre Prahu
(Zdroj: weathertrends360)

ZASOBNIiKY 2

Stav eurdpskych zdsobnikov vzrastol
0 1,4% na 51,3%. Stav Ceskych zasobnikov
vzrastol 02,2% na 50,8%. Stav
slovenskych zasobnikov vzrastol o 4,3%
na 50,5%.

Vtlacanie vytvara vyssi dopyt po plyne,
¢im dodava podporu jeho cene.

Copyright © 2019 JPX s.r.o.

Cesky zimno-letny spread na rok 2020
mierne klesol na 1,98 EUR/MWh. NCG
klesol je 2,40 a TTF je 2,46 EUR/MWHh.

CZ Winter-Summer spread 2020 v EUR/MWh
(Zdroj: Pegas)

informacie: +421 907 832 462, info@jpx.sk
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Ceska republika
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8-roény minimdlny, maximdlny, priemerny a tohorocny stav zdsobnikov v EU a vybranych krajindch v percentdch (Zdroj: AGSI+)
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8-rocny minimdlny, maximdlny, priemerny a tohorocny objem vtlacaného plynu do zdsobnikov v GWh za deri (Zdroj: AGSI+)

Upozornenie

Spolo¢nost JPX s.r.o. (dalej len ,spoloénost”) nie je zodpovedna za pripadné chyby alebo nepresnosti uvedené v tomto dokumente. Spolo&nost takisto nie je zodpovednd za Ziadnu stratu pochadzajdcu
z investicii alebo obchodov zalozenych na akejkolvek informacii tu zverejnenej. Informacie tu uvedené maju charakter investiéného prieskumu (véeobecného odporucania) vypracovaného analytikmi
spolo¢nosti a nepovazuju sa za odporucania vhodné pre konkrétnu osobu, alebo spoloénost. Takéto vieobecné odportcanie nepredstavuje poradenstvo na vykonanie akéhokolvek obchodu,
neobsahuije sfub spoloénosti alebo analytikov spolognosti, Ze by sa ciel takychto vieobecnych odpord¢ani mohol naplnit, alebo Ze by bolo mozné prostrednictvom nich eliminovat straty pri akychkolvek
obchodoch. Obsah tohto dokumentu je uréeny vyhradne jeho adresdtovi a nie je mozné ho akymkolvek spdsobom poskytndt inym osobam.

Copyright © 2019 JPX s.r.o.

informacie: +421 907 832 462, info@jpx.sk
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Zoznam odkazov:

Pegas

Marex Spectron
saxobank

PXE

Reuters (ropa)
eustream
AGSI+

ENTSO-G

GASSCO

SHMU
Wetterzentrale
CHMU
weathertrends360

Pojmy a skratky:

bullish
bearish
resistance
support
CDS

CSS
CALxx

OPEC

OPEC+

EIA
CO2,EUA
U.S. API
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https://www.powernext.com/futures-market-data
http://www.marexspectron.com/intelligence/indices

https://www.home.saxo/sk-sk

https://www.pxe.cz/On-Line/Futures/

https://tmsnrt.rs/2LBMvYo

https://tis.eustream.sk/

https://agsi.gie.eu/
https://transparency.entsog.eu/#/points/data?points=RU-TSO-0002ITP-00120exit%2CDE-TSO-0020ITP-
00454entry%2CDE-TSO-0017ITP-00247entry%2CDE-TSO-0015ITP-00250entry%2CDE-TSO-0005ITP-
00491entry%2CDE-TSO-0016ITP-00251entry%2CDE-TSO-0018ITP-00297entry
http://flow.gassco.no/

http://www.shmu.sk

http://www.wetterzentrale.de/
http://portal.chmi.cz/predpovedi/predpovedi-pocasi/ceska-republika/dlouhodoby-vyhled-pocasi
http://www.weathertrends360.com/Charts

byci - trh naladeny na rast

medvedi - trh naladeny na pokles

uroven odporu; oc¢akava sa na nej obrat rastuceho trendu na klesajuci a nastup predajcov

uroven podpory; o¢akava sa na nej obrat klesajluceho trendu na rastuci a nastup nakupcov

Clean Dark Spread - teoreticky zisk pri vyrobe elektriny z uhlia ako rozdiel medzi cenou elektriny a cenami
vstupnych surovin, teda uhlia a emisnych kvot. Vstupné parametre zohladriuja kurz EUR/USD.

Clean Spark Spread - teoreticky zisk pri vyrobe elektriny z plynu ako rozdiel medzi cenou elektriny a cenami
vstupnych surovin, teda plynu a emisnych kvot.

oznacenie ro¢ného zdkladného pasma pre rok 20xx

toto oznacenie sa moze pouzivat pre elektrinu, uhlie, plyn a ostatné produkty s ro¢nou dodavkou

Organizacia krajin vyvazajucich ropu (Organization of the Petroleum Exporting Countries) Alzirsko, Angola,
Kongo, Ekvador, Rovnikova Guinea, Gabon, Irak, Iran, Kuvaijt, Libya, Nigéria, Saudska Arabia, Spojené arabské
emiraty, Venezuela.

OPEC a spojenci Azerbajdzan, Bahrajn, Brunej, Kazachstan, Malajzia, Mexiko, Oman, Rusko, Juzny Sudan,
Sudan

U.S. The Energy Information Administration

alternativne oznacenie pre emisné kvoty

United States The American Petroleum Institute
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