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Plyn - THE (Nemeckeé ceny)
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Elektrina - EEX SK
EUR/MWh
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Hlavny odkaz Co to znamena pre ceny

* Trh preSiel z kratkodobého Soku do rezimu Strukturalne tesnejSej * Plyn/TTF: najvyS$Sia citlivost na dodavky LNG, JKM prémiu a
ponuky: fundamenty su podriadené geopolitickym scenarom. plnenie zasobnikov z urovne 30 % na 80 % k 30.11.2026

« Utok a nasledna blokada Hormuzu preniesli riziko do ropy, LNG, * Elektrina: plyn ostava cenu urujucim zdrojom; vyssi plyn otvara
plynu, elektriny aj emisnych povoleniek. fuel switching (prechod) do uhlia.

» Europa je citliva nie preto, ze by okamzite nemala fyzicky plyn, ale * Ropa: geopoliticka prémia je viazana na realnu plavbu, nie len
preto, ze potrebuje letné plnenie zasobnikov v globalne na vyhlasenia o primeri.

konkurenénom LNG trhu.
« EUA/ETS: politicka neistota (revizia EU ETS) doCasne timi
+ Kazdy naznak primeria zniZuje rizikovu prémiu; kazda sprava o cenu, ale drahy plyn a preto zvySena vyroba elektriny z uhlia
blokade, utoku na infrastrukturu alebo poistnom riziku ju vracia. podporuje dopyt po povolenkach.

Dodavky LNG a
ropy

Hormuz + poistné
riziko

> > >

Utok / odveta TTF + Brent

*‘ Elektrina + EUA

Zdrojom volatility je otazka, ako dlho sa bude fyzicky obnovovat’ produkcia, preprava +
poistenie lodi.
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17-20 FEB

EUA na viacmesacnych minimach;
zasobniky ~32—-33 %. Rokovania
USA-Iran neistota ohfadom mozného
konfliktu.

21-27 MAR

EK riesi flexibilnejSie plnenie
zasobnikov; mierové navrhy strieda
vojenska aktivita USA.

CASOVA 0OS

28 FEB/2 MAR

Utok USA/Izrael na Iran, odveta a
fakticka blokada Hormuzu. LNG lode
sa zaCinaju vyhybat prielivu.

4-5 MAJ

US Projekt Sloboda, Katar predizuje
force majeure do polovice juna.
Napatie pokracuje.

7-8 APR

Trumpovo ultimatum a nasledné 2-
tyzdiiové primerie. TTF kratko pada

6- MAJ

Vyjednavania o mierovom plane....
Hrozba eskalacie po opakujucich sa
incidentoch.....

4-13 MAR

Katar vyhlasil force majeure, IEA/G7
uvolfiuju rekordné rezervy ropy.

13-17 APR

Kolaps rokovani a namorna blokada
USA. Ohrozovanie plavieb zo strany
Iranu.

Cez Hormuzsky prieliv prudi ca 20 % svetovych dodavok ropy
a plynu. Narusenie zasahuje prepravu hnojiv, hlinika,

petrochemikalii €i potravin....

Doposial preplavalo len niekol’ko LNG tankerowv...

Kedy bude Hormuz otvoreny?

18-20 MAR

South Pars a Ras Laffan: utoky na
energeticku infrastruktiru,
posSkodenie ~17 % katarskej
exportnej kapacity LNG.

20-24 APR

Pokusy o znovuotvorenie Hormuzu
neuspesné, utoky/zabavenie lodi a
riziko min.
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Deeskalacia

Otvorenie Hormuzu do konca
maja 2026, plna prevadzka do
konca augusta 2026.

Cena Plynu
THE pasmo 40-50+ v r. 2026 - 2027

Zasobnikova dilema + leto

» Nizky summer-winter spread znizuje
komercnu motivaciu plnit zasobniky.

» Teplotne nadnormalové leto.

» Narast objemu dodavok US LNG nepokryje
v r. 2026-2027 vypadok.

Patova situacia Eskalacia situacie
Trvanie do konca leta, Dalsie Gtoky na Ras Laffan,
nizky/ziadny traffic, blokada South Pars,

USA a iranske podmienky Saudi/Kuvajt/UAE alebo
pretrvavaju. miny v prielive.

50-80, vysoka volatilita 100+ pri dlhom LNG vypadku

EUR/MWh Ceny THE - scenadre
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7 3kladny scenar Patova situacia === Eskalacia

Pri dlhodobom zastaveni LNG, ceny plynu budu testovat’ pasmo 100> EUR/MWh.
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