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Akcie zakoncily duben na novych vrcholech, stejné jako povolenky. Zacatek kvétna je zatim nevyrazny, pokud nepocitdme kryptomény, kde jiné coiny nez
bitcoin prevadéji, co znamena rally. Mimochodem tim dokazuji, Ze teze HODLer(, Ze je omezend nabidka BTC a tudiz musi jit nahoru, je mirné feeno ismévna.
Divod, proc¢ jde vSe nahoru, je zfejmy. Nekonecna zaplava penéz od centralnich bank. FED sice pripustil, Ze existuji znamky inflace i oZiveni na pracovnim trhu,
nicméné nejméné do pristiho meetingu s tim nebude nic délat. AZ bude pfinucen néco udélat, bude to muset byt mnohem razantnéjsi. V EU se mnoZi hlasy pro
zavedeni pasma pro ceny EUA, ale také se neda ocekavat rychla a razantni akce. Nékterym vladam vyhovuije, Ze z prodeje povolenek ziskaji vice penéz. Duben
byl nejstudenéjsi za témér ¢tvrt stoleti. Nocni teploty v UK dokonce za poslednich 100 let. To je Spatné zprava pro vyvoj na trhu, obzvIast v kombinaci se
studenym zacatkem kvétna. V dobé, kdy se mély plnit zasobniky, se cela nabidka plynu pali. V Asii se horecné pIni zasobniky pfi vzpomince na posledni zimu a
ceny LNG se drzi nadstandardné vysoko pro toto obdobi. Pristi tyden uz se v Evropé snad konecné otepli a nar(ist cen se zastavi. Nicméné do doby, nez se
zéasobniky trochu zaplni a trh ziska opét jistotu, nelze ¢ekat dramaticky propad cen. Zasoby uhli se také vycerpaly a ceny tomu odpovidaji. To v§e posunulo
forwardové ceny elektfiny na Urovné, které jsme vidéli naposledy v r. 2008. | kdyZ je cena do urcité miry taZzena vyvojem na komoditnim trhu, hlavni podil ma
cena povolenky. Kdo se chce podivat do budoucnosti, nejvic ho bude zajimat, o ¢em si povidali ¢lenové FOMC. Takzvané minutes budou vydany za dva tydny.
Pokud byly zastoupeny hlasy varujici pred prehfatim a inflaci vice nez posledné, miize to indikovat konec jizdy.

PXE CZ BL PXE CZ BL PXE CZ PL EEX Komodity Kurzovni listek CNB
CAL-22 62.88 & (2.46) Q0321 66.31 & (3.15) CAL-22 74.63 & (2.46) CAL-22 60.78 & (2.06) Uhli 77.2a (1.7) EUR 25.845% (-0.05)
CAL-23 59.84 & (1.42) Q0421 71.75 & (3.94) 003-21 73.34 & (3.34) 003-21 63.86 4 (3.1) Plyn 20528 & (1.31) USD 21.431a (0.01)
CAL-24 57.55a (1.49) M06-21 63.51 & (2.68) M06-21 68.88 & (1.63) M6-21 60.96 & (2.32) Ropa 68.54 & (1.75) GBP 29.819 & (0.01)
M07-21 66.36 & (3) €02 49.45 & (0) CHF 23599 & (0.14)

Rekordni cena povolenek zvysi naklady teplaren i primyslovych podnikd, nahoru ji tlaéi spekulantiRekordni cena emisnich povolenek, které plati uhelné elektrarny ¢i primyslové podniky za
tunu oxidu uhlicitého (C02) vypusténého do atmosféry, zvysi naklady téchto provozl. Cenu nahoru tlaci spekulanti. Cena emisnich povolenek v Evropské unii dosahla rekordu a poprvé
presahla hranici 50 eur (1292 korun) za tunu. K riistu cen pfispiva mimo jiné pfisnéjsi politika ochrany klimatu a také vysoka poptéavka od investoru.
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. CAL-22 . Uhli Plyn . Co, . Ropa |:| Primérna mésicni cena DT OTE . Priimérna cena za poslednich 12 mésici

BL - BASE LOAD - rovnomérné hodinova dodavka elektfiny v obdobi od 00:00 do 24:00; PL - PEAK LOAD - rovhomérna hodinova dodavka elektfiny od pondéli do patku od 8:00 do 20:00; CAL19 - obdobi dodavky rok 2019; Qxx-xx - obdobi dodavky je kvartal; Mxx-xx - obdobi dodavky je
mésic; PXE (POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE, a.s.) - Energeticka burza v Praze; EEX - (European Energy Exchange AG) energeticka burza v Lipsku; DE - Némecko; Plyn - fyzicky future zemniho plynu NCG s rocni rovnomérnou dodavkou kotovany na Powernext v EUR/MWh
(GOBY); uhli - ARA Next Year - rocni dodavka cerného uhli do pristavu \ntwerp o vyhr 6,000 kcal/kg a max obsahu siry do 1% s rovnomeérnou mésicni dodavkou po cely nasleduiici rok (USD/t); CO2- emisni povolenka (EU Emission Allowance-EUA) roéni
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