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Markkinasignaalit
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Lähin kvartaali

Tuote Pvm Päätös-kurssi

Viikkomuutos 

(% )

Q1-2024 15.12.2023 69.73 -15.0 % -12.27

2nd Q: Q2-2024 15.12.2023 38.05 -25.8 % -13.20

Vuosituotteet 3rd Q: Q3-2024 15.12.2023 30.95 -11.6 % -4.05

Q4-2024 15.12.2023 50.75 -8.6 % -4.75

Front year 2024 15.12.2023 47.35 -15.4 % -8.60

2025 15.12.2023 41.50 -7.6 % -3.40

2026 15.12.2023 42.20 -2.2 % -0.95

2027 15.12.2023 43.30 -1.0 % -0.45

SPOT-MARKKINA 2028 15.12.2023 43.13 -0.4 % -0.17

NEDEC 2023 15.12.2023 67.57 -1.5 % -1.05

NEDEC 2024 15.12.2023 70.10 -2.1 % -1.51

PÄÄSTÖOIKEUS 

Aluehintaerotuotteiden päätöskurssit 

15.12.2023 €/MWH 2024 2025 2026

FI - NP System 8.00 1.75 0.75

SE1-NP System -19.90 -16.00 -14.75

SE2 - NP System -19.90 -16.00 -14.75

SE3 - NP System -6.50 -3.85 -1.50

SE4 - NP System 3.25 9.00 18.00

Spot-hinta 49                               VS. 50              

Hinta-alue (€/MWh)

Viikon 

keskiarvohinta % Muutos Muutos (EUR)

Viikon 

keskiarvoh

inta

SYS Spot 105.96 -24 % -25.10 80.85

FI Spot 115.62 -14 % -16.71 98.92

SE1 Spot 107.21 -29 % -31.05 76.16

SE2 Spot 107.21 -29 % -31.05 76.16

SE3 Spot 112.13 -31 % -35.20 76.93

SE4 Spot 113.39 -32 % -36.45 76.94

Ennuste viikolle 51:

Hiili- ja kaasulauhdetuotannon kustannusten kehitys

Saksan hintataso

Tekninen analyysi

Muutos (EUR)

Hydrologinen tilanne, hydrobalanssin kehitys

Laskeva (< 2 %) Sademäärä ja virtaamat, ennuste

Nouseva (> 2 %) Lämpötila, ennuste

Spot-hinnat

Tuotantotilanteen ja siirtoyhteyksien kehitys

Talousnäkymät & päästöoikeus

Tuulivoimatuotannon odotetaan olevan vahvaa useina päivinä, sään selvästi leudompaa viime viikkoon nähden eikä suuria käytettävyysuhkia ole näköpiirissä. 

Lisäksi lähestyvä lomakausi laskenee kulutusta erityisesti perjantaina. Odotamme kokonaisuutena tästä viikosta selvästi viime viikkoa edullisempaa spot-

hinnaltaan. 

Päästöoikeusmarkkinalla loppuvuodeksi odotettua nousua ei ole vielä selvästi nähty ja tuotteen hinta on vaihdellut alle 70 €/t tasolla viime päivinä 

sijoitusrahastojen pitäessään hallussa ennätyssuurta short-positiota. Huutokauppojen jääminen tauolle alustavasti 15.1.2024 asti saattaa muuttaa 

markkinadynamiikkaa, heikohkon toteutuneen huutokauppakysynnän myötä fundamentaalinen kysyntäkuva on edelleen heikko, ja lähinnä nousuvara tulee 

position muutoksista, esimerkiksi vuoden loppuun mennessä. DEC23 tuotteen erääntyessä odotamme DEC24 tuotteelle 67-75 €/t välillä. 

SÄHKÖJOHDANNAISET
Hydrobalanssin ennusteen heikkeneminen viikon takaisesta noin -5:sta ja erityisesti viime perjantain noin -4 TWh tasolle tämän päivän päivityksen -9.2 TWh 

tasoon on omiaan tuomaan nousupaineita sähkötuotteiden hinnoille, toisaalta tuntuvien sadekeskittymien toteuma saattaa loppuviikon 

vesivarastopäivityksessä poiketa nyt arvioidusta. Kahden viikon sään odotetaan olevan päivän aikana tapahtuneen 0.8 TWh kostumisen jälkeen 2.1 TWh 

tavanomaista sateisempi, asteen viileämpi tavanomaista. 

Q1-2024 tukea tuo maanantaille selvästi kuivuneen vesitilanteen lisäksi myös lämpötilaennusteissa näkyvä tavanomaista viileämpi sää, mutta toisaalta jakson 

hintaero Saksaan palasi perjantaina alle 20 €/MWh tasolle, ja lauhdetuotantojen kannattavuus, myös hiiltä kannattavammaksi kääntyneellä kaasulla, on 

noussut yli -25 €/MWh tason jaksolle. Aikaisemmin vastaavassa vesitilanteessa Saksan hinta ja lauhdetuotannon kustannukset olivat selvästi korkeammalla. 

Odotamme kuivuneen sääennusteen tuovan tukea Q1 tuotteelle, erityisesti mikäli vesivarastojen päivityksessä saadaan tietoa odotuksia matalammasta 

kehityksestä. Pidämme nousuvaraa kuitenkin melko rajallisena, ja odotamme kehitystä 65-76 €/MWh välillä seuraavan viikon ajalle, kirjoitushetkellä hinta on 

noussut yli 70 €/MWh tason. 

Vuosituotteen 2024 osalta Q1 kehitys vaikuttaa suuresti, Q2 ja Q3 ollessa huomattavasti maltillisemmin hinnoiteltuja osaltaan noin 30 ja 40 €/MWh tasoilla 

perjantain päätöskurssissa. Hintaero Saksaan on edelleen selvällä tasolla, ja lauhdetuotantomuotojen kannattavuus koko vuodelle pysytellyt alle -40 €/MWh 

tasolla. Mikäli lauhdetuotannon kustannukset jatkavat laskussa, saattaa 2024 tuotteella olla laskuvaraa, Euroopan talousnäkymissä ei selvää 

kysyntänäkymän nousua ole, eikä loppuvuoden vesitilanteesta ole vielä varmuutta, mutta myöhempien vuosien perusteella 2024 on kuitenkin edelleen selvästi 

kalliimmaksi hinnoiteltu. Myöhemmät vuodet ovat toisaalta edelleen mielestämme selvästi alihinnoiteltuja, eikä uuden tuotantokapasiteetin rakentaminen 

vaikuta suoraan markkinahintojen perusteella houkuttavalta. Odotamme vuoden 2024 osalta neutraalia kehitystä kokonaisuutena 45-55 €/MWh välillä 

nykytiedoin, pidempien vuosinen tavoitteen ollessa samassa välissä ja odotus nouseva, mahdollisesti uuden valmistuvan kapasiteetin ja akuutin 

taloustilanteen myötä 2025 ollessa oikeutetusti muita vuosia edullisempi.  

18.12.2023
VIIKOTTAINEN MARKKINAKATSAUS

SÄÄENNUSTEESSA KÄÄNNE TAKAISIN KUIVEMPAAN, EDELLEEN KUITENKIN VIIME VIIKKOJA VAHVEMMALLA TASOLLA
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VIIKOTTAINEN MARKKINAKATSAUS 18.12.2023

KOMMENTIT VIIKON 50 KEHITYKSESTÄ

Lähin kvartaali

Vuosituotteet

Selite

Ennustehistoria 50                        muutos                  49   

Base Quarter 

Q1-2024


-14.96 %


-2.15 %
Year product 

Front year 

2024


-15.37 %


-0.62 %

NP System 
-9.70 %


-18.77 %

NEDEC 2023


-1.53 %


-5.25 %

VIIKON 51 KEHITYKSEEN VAIKUTTAVAT TAUSTATEKIJÄT

SPOT KESKIARVOT JA ALUEHINTAEROT 2023

Hinta-alue (€/MWh) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023*

NP System 20.98 26.91 29.41 43.99 38.94 10.93 62.31 135.86 56.90

NP Area FI - NP System 8.68 5.53 3.78 2.81 5.10 17.09 10.03 18.18 0.18

NP Area SE1 - NP System 0.19 2.04 1.43 0.24 -1.00 3.46 -19.82 -76.80 -16.74

NP Area SE2 - NP System 0.20 2.04 1.43 0.24 -1.00 3.46 -19.76 -73.92 -16.73

NP Area SE3 - NP System 1.03 2.32 1.83 0.55 -0.58 10.26 3.69 -6.66 -4.64

NP Area SE4 - NP System 1.92 2.62 2.77 2.37 0.86 14.94 18.21 16.24 9.00

 *Keskiarvo ajalta 1.1.2023-18.12.2023.

muutos

Hiilen hinta

Maakaasun hinta (NBP)

Indikaattori Base Quarter Q1-2024 Year product Front year 2024

Hiililauhde kustannus

Sähköjohdannaiset avasivat viikon vahvalla laskulla, hydrobalanssin kostuttua noin 8 TWh verran. Tästä vesitilanteen näkymä hieman vielä parani viikon 

loppua kohden, samaan aikaan lauhdetuotannon kustannukset ja niihin vahvasti sidoksissa oleva Saksan sähkö laski. 

Saksan hintataso

Raakaöljy Brent
Maanantain aikana Q1-2024 laski tuntuvasti vesitilanteen näkymän muututtua selvästi. Edellisen kerran vastaavassa vesitilanteessa Saksan sähkön hinta 

kaasun hinnan perässä oli tuntuvasti alempana, minkä arvelimme tuovan lisää laskupainetta tuotteen hinnalle. Tuote laski vielä tiistain ajan, laskien sitten 

maanantain tasoille. Tammikuun lämpötilaennusteita seurattiin viikon aikana mielenkiinnolla, merkittävää muutosta hieman tavanomaista viileämmästä ei 

nähty. EUR/USD vaihtokurssi

Spot

Lämpötila

Vesivarantotilanne

SÄHKÖJOHDANNAISET

SPOT-MARKKINA

PÄÄSTÖOIKEUS

Sademäärä
Vuosituote 2024 seurasi Q1 kehitystä, laskien maanantaina hieman maltillisemmin, mutta toisaalta jatkaen laskua viikon aikana lauhdetuotannon 

kustannusten ja Saksan hintatason mukana. Euroalueelta saadut ostopäällikköindeksit eivät luoneet lupaavaa kuvaa myöskään sähkön kysynnälle 

lähivuosille. 

Päästöoikeuden hinta jatkoi laskutrendissä, CoT raportissa sijoitusrahastojen lyhyeksi myyty positio kasvoi jälleen uuteen ennätykseen. Hinta nousi viikon 

kuluessa maanantain laskuavauksesta kohti torstain avausta hienoisesti yli 69 €/t tasoon, laskien sitten perjantain avaukseen alle 67 €/t tason ja palautuen 

tästä hieman 67 €/t yläpuolelle. Liukuvat 10, 20 ja 50 päivän eksponentiaaliset keskiarvot jatkoivat laskussa, RSI vaihteli ylimyydyn 30 tuntumassa, open 

interest DEC23 -tuotteella jatkoi laskussa ja DEC23 tuotteella tasaisessa nousussa, molempien saavuttaen perjantaina 250k tason.  

Viikon alkupuoli perjantaihin asti oli matalampaa tuulituotannoltaan, minkä vuoksi myös hinnat kohosivat, huippuhinnat olivat Suomessa toistuvasti yli 150 

€/MWh tasolla ja alkuviikon osalta systeemihintakin pysytteli yli 85 €/MWh tasolla. Lauantaina tuulivoimatuotanto lisääntyi ja hinnat romahtivat viikonlopulle 

varsin mataliksi. Ydinvoiman käytettävyys säilyi viikon kuluessa hyvällä tasolla, viikonloppuna nähtiin pientä joustoa niin Suomessa kuin Ruotsissakin, 

ilmeisesti matalien hintojen vuoksi. 
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Clean-dark spread vs. Q1-2024 Clean-spark spread vs. Coal  Q1-2024 Q1-2024

Copyright 2022 Gasum Oy  – All rights reserved

Source for data: Gasum, Tilastokeskus, ICE, EEX, Nasdaq OMX, Nord Pool

Disclaimer: This document is issued by Gasum Oy in jointly by its subsidiary Gasum Portfolio Services Oy. The information in this document, which is for private circulation only, was obtained from sources believed to be reliable but its accuracy or completeness cannot be guaranteed. No 
liability whatsoever is accepted for any direct or consequential loss arising from the use of this document. This document is not intended for the use of private customers. Do not distribute. If you received this from a third party that is not affiliated to Gasum Oy, please let us know. For all 
inquiries and notifications, contact us at gps@gasum.fi.

Ylläolevat arvot kuvaavat eri markkina-ajurien kykyä selittää viimeisen  6 kk aikana tapahtunutta hinnanmuutosta. 
Vaikutus kuvataan prosenttilukuna suhteessa hinnanmuutokseen (Selitysaste*). Jokaista muuttujaa verrataan hintaan 
erikseen. Vaikutuksen voimakkuutta kuvataan väriskaalalla vihreä (vahva), keltainen (kohtalainen), punainen (vähäinen). 

25 KEHITYKSEEN VAIKUTTAVAT TAUSTATEKIJÄT

TUOTANTO- JA SIIRTOYHTEYSRAJOITUKSET

Olkiluoto 3 (1600 MW), rajoitettu tuotanto 3.6.2023 -2.3.2024, käytössä 1570 MW, 18.12. ajan verkon asettama rajoitus 110 MW.

FI-EE (1016 MW), vikaantuminen 26.9.-31.12.2023 käytössä 1001 MW
EE-FI (1016 MW), vikaantuminen 26.9.-31.12.2023 käytössä 1001 MW
SE1-FI (1500 MW), huolto 17.4.2023-2.3.2024, käytössä 1200 MW 
RU-FI (1300 MW) 14.5.2022-31.12.2023, käytössä 0 MW
FI-RU (320 MW) 14.5.2022-31.12.2023, käytössä 0 MW

- Pohjoismaisten ydinvoimaloiden käytettävyys on tällä hetkellä 100 %
- RU-FI siirto on ollut poissa käytöstä toukokuusta lähtien rahaliikenneongelmien takia, keskimäärin tuontia Venäjältä oli viime viikolla 0 % 
maksimista
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Coal-fired production cost Q1-2024 Coal-fired production Coal 2024

Gas-fired production cost Coal  Q1-2024 Gas-fired production Gas 2024
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