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Hlavni priciny vysokych cen energii

Komentar Fincentrum & Swiss Life Select

Praha, 19. fijna 2021 — Cenovy dopad energii pocituji viichni — spotiebitelé, zaméstnanci, firmy &i investofi.
»Zpolitizovdni celého tématu ale bohuZel vede ke zjednodusovadni. Zavadéjicim zpiisobem je celd vina kladena
pouze na bedra zelené energetické transformace. Nebudeme si nalhdvat, Ze na tom nema sviij obfi podil.
Soucasné by ale ani nebylo korektni hledat jednoho obétniho berdnka, ktery je pricinou vseho zla,“ ekl Richard
Bechnik, investi¢ni analytik Fincentrum & Swiss Life Select. Kde jsou kofeny sou¢asnych probléma? A jaky je
dopad na ceské domacnosti? Odpovéd’ hleda Fincentrum & Swiss Life Select ve svém komentafi.

,Problém vznikd uZ v samotném faktu rychlého globdlniho ekonomického zotavovani. S tim spojend poptdvka
roste rychleji, neZ v jaké mife dokdzZe nabidkovd strana vyhovét. Tento vyvoj pohdni i velice uvolnénd ménovd
politika, kterd zvysila objem penéz v ekonomice. Na energetickém trhu jsou pak jasné indicie naznacujici, Ze
obchodnici objednali nizsi doddvky energii, jelikoZ ocekdvali slabsi ekonomicky rist. Soucasné s tim se sniZily
investice do tézby i infrastruktury,” komentuje Richard Bechnik, investi¢ni analytik Fincentrum & Swiss Life Select.
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roku, tak snizenim nékterych dodavek z Norska. Udajné jsou v tuto chvili pfed nastupem zimy evropské zasobniky
plynu neobvykle malo naplnéné, a to kolem 75 %. Poptavka po zemnim plynu (to samé plati pro uhli) pfitom uz
presahla Urovné z predpandemického obdobi. Nabidkova strana tedy nevyhovujicim stavem pfispiva k nardstu
cen.

V tézkeé situaci se nachazi i Cina, kterd jako nejvétsi svétovy spotiebitel energie dokonce pfijala opatfeni ke zvy$eni
produkce uhli. Dany zdroj pfitom pohani témér 60 % jejich elektraren. Nabidkova strana vSak vyrazné zaostdva.
Produkce uhli v Ciné byla minuly mésic o 0,9 % niz3i ne? v pfedchozim roce. Jednou z pfi€in nedostateéné nabidky
byly napfiklad povodné.

,Rekordni ceny plynu (to samé plati pro uhli) nuti energeticky sektor a energeticky ndarocna prumyslovd odvétvi k
hleddni alternativy, aby udrZela své provozy v chodu. Uhli a plyn se pak pouZivaji hlavné v tovdrndch a tepldrndch.
Jejich ceny vyrazné vzrostly kvili nedostatecnym zdsobdm tésné pred prichodem zimy. Spotrebitelé se proto obraci
k jinym zdrojum energie, jako je napriklad ropa. Energeticky trh tak je vyrazné propojen a ceny komodit ndm
rostou plosné, “ fekl Richard Bechnik, investi¢ni analytik Fincentrum & Swiss Life Select.
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mimo jiné z dlvodu velice pomalého navysovani tézby ze strany uskupeni OPEC+. Tomu odpovida i dalsi
porovnani, kdy prlmysl pfed uzavérkami byl zhruba 3 % nad Urovnémi z konce roku 2019, zatimco dodavky ropy
setrvavaji asi 5 % pod tehdejsi Urovni. Podle nékterych analytiki je proto mozné, Ze cena ropy dosahne do konce
roku aZ na 100 USD za barel, Goldman Sachs predikuje cenu 90 USD za barel.
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Zelena energie

Nyni pojdme k vlivu samotného procesu prechodu k obnovitelnym zdrojlim energie. Na zacatek je ale zapotrebi
shrnout fakta v konkrétnich Cislech. Vice nez tfi Ctvrtiny globalni poptavky po energiich nadale uspokojuji fosilni
paliva. Méné neZ pétina pak pfipada na obnovitelné zdroje mimo jadernou energii. Z tohoto pohledu jasné
vyplyva, Ze neZ samotné zdraZovani alternativnich zdroji energii (dokonce jim dlouhodobé klesa nakladovost, v
konecénych cenach mizeme pocitovat pouze formu garantovanych vykupnich cen, regulovanou ¢ast ceny) je potiz
v pomalé vystavbé jejich kapacit. Ta totiZ nestiha nahrazovat opousténi pGvodni tvorby ,Spinavé” energie.

Druhy velky dopad zelené politiky na velkoobchodni ceny elektfiny predstavuji rekordni ceny emisnich povolenek.
Ty plati uhelné elektrarny ¢i priimyslové podniky za tunu oxidu uhli¢itého (CO2) vypusténého do atmosféry. Cena
emisnich povolenek na konci srpna presahla 60 euro za tunu a dostala se tak na rekord. Jesté v roce 2017 se
pohybovala hluboko pod deseti eury. Na druhou stranu podle novych dat evropského reguldtora na pfikladu
némeckého trhu netvofi povolenka na konecné cené nijak zavratny podil. Tfeti negativni vliv je planované zavirani
némeckych jadernych elektraren, které ma skoncit v roce 2022.

Dopad na ceské domacnosti

Pro ¢eské domacnosti to kazdopadné znamena, Ze budou az do konce roku vystaveny cenovym nardstlim u
elektfiny i plynu. Generalni Feditel CEZu Daniel Bene$ odhaduje nar(ist cen u elektfiny asi o tietinu a u plynu o
polovinu aZ dvé tretiny. Situace by se vsak v prlibéhu pristiho roku méla zadit lepsit. Uvidime také, jaky dopad
bude mit zprovoznéni plynovodu Nord Stream 2. ,,Na jednu stranu predstavuje dané zlepseni infrastruktury pfislib
pro zvySeni doddvek plynu, na druhou mozny politicky ndstroj Ruska majici zcela opacny efekt. Jedinou variantou
cenové stability v Evropé je pokracovdni ve vystavbé diverzifikovanych zdroji energetickych kapacit (véetné jadra)
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a spolecné evropské vykupovdni plynu do sdilenych zdsobniki,“ uvadi Richard Bechnik, investi¢ni analytik

Fincentrum & Swiss Life Select.

Fincentrum & Swiss Life Select je pfedni finanéné-poradenskou spolecnosti v Ceské republice, kterd poskytuje komplexni
financni sluzby na nejvyssi kvalitativni drovni. Je soucldsti financni svycarské skupiny Swiss Life, pfedniho poskytovatele
penzijnich a financnich reseni'v Evropé s tradici jiZ vice neZ 160 let. Skupina spravuje aktiva v hodnoté 254 mld. CHF, zaméstndvad
priblizné 8 600 osob a zhruba 14 000 profesiondlnich financnich poradcud. Akcie Swiss Life jsou obchodovdny na burze v Curychu
a jsou rovnéZ zarazeny do hlavniho indexu SLI (Swiss Leader Index), ktery zahrnuje 20 nejvétsich spolecnosti obchodovanych na
burzdch ve Svycarsku.

Vice na www.fcsls.cz a www.swisslife.com.

Spolecnost Fincentrum & Swiss Life Select a.s. zverejriuje kazdy mésic hodnoty ukazatele Fincentrum Hypoindex® a Ctvrtletné
Index ceského investora CII750. Ddle provozuje odborné portdly investujeme.cz a hypoindex.cz.

V pripadé zajmu o dalsi informace kontaktujte:

Miroslav Benes$ Milan K¥iz
Mobil: +420 603 174 347 Mobil: +420 602 266 316
E-mail: miroslav.benes@benesgroup.cz E-mail: milan.kriz@benesgroup.cz
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