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SAAENNUSTEESSA KAANNE TAKAISIN KUIVEMPAAN, EDELLEEN KUITENKIN VIIME VIIKKOJA VAHVEMMALLA TASOLLA

Ennuste viikolle 51:
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\ngza; product Front year S Ssivuttainen (2 %)
NP System < Laskeva (<2 %)
NEDEC 2023 A Nouseva (>2 %)
- J
SAHKOJOHDANNAISET
H i il i viikon i noin -5:sta ja erityisesti viime perjantain noin -4 TWh tasolle timan paivan paivityksen -9.2 TWh

tasoon on omiaan tuomaan nousupaineita sahkétuotteiden hinnoille, toisaalta tuntuvien sadekeskittymien toteuma saattaa loppuviikon
vesivarastopéivityksessa poiketa nyt arvioidusta. Kahden viikon saan odotetaan olevan paivéan aikana tapahtuneen 0.8 TWh kostumisen jalkeen 2.1 TWh
tavanomaista sateisempi, asteen viileampi tavanomaista.

Lahin kvartaali

Q1-2024 tukea tuo maanantaille selvasti kuivuneen it liséksi my6s lampotil i nakyva i vuleampl saa, mutta toisaalta jakson
hintaero Saksaan palasi perjantaina alle 20 €lMWh tasolle, ja j my®ds hiiltd kanr 4 kaasulla, on
noussut yli -25 €/MWh tason jaksolle. Aikai: it Saksan hmla Ja Iauhdetuolannon kustannukset olivat selvasn korkeammalla.
o] tuovan tukea Q1 ityisesti mikali i saadaan tietoa
kehityksesta. Pidamme nousuvaraa kuitenkin melko rajallisena, ja odotamme kehitysté 65- 76 €/MWh % viikon ajalle, kirjoif & hinta on
noussut yli 70 €/MWh tason.
Vuosituotteet
Vuosituotteen 2024 osalta Q1 kehitys vaikuttaa suuresti, Q2 ja Q3 ollessa i il in hinnoi ja osaltaan noin 30 ja 40 €/ MWh tasoilla
perjantain paatoskurssissa. Hintaero Saksaan on edelleen selvéllé tasolla, ja j koko vuodells pysytellyt alle -40 € MWh
tasolla. Mikali lauhdetuotannon kustannukset |alkavat laskussa, saattaa 2024 olla Euroopan talousnék a ei selvaa
kysyntanakyman nousua ole, eika ole viela mutta ien vuosien 2024 on kuitenkin edelleen selvasti
Myo at vuodet ovat toisaalta edelleen mi a selvasti alihinnoi ja, eika uuden iteetin rakentaminen
vaikuta suoraan inahintojen pe houkuttavalta. Of vuoden 2024 osalta neutraalia kehitystd kokonaisuutena 45-55 €/ MWh valilla
nykytiedoin, pidempien vuosinen tavoitteen ollessa samassa vélissa ja odotus nouseva, I i uuden i iteetin ja akuutin

talonstilanteen mvita 2025 allessa nikeutetusti muita viosia edullisemni

SPOT-MARKKINA

Tuulivoimatuotannon odotetaan olevan vahvaa useina paivina, saan selvasti leudompaa vume viikkoon nahden eika suuria kaytettavyysuhkia ole nakopiirissa.
Lisaksi y i laskenee kult erityisesti perj O tasta viikosta selvasti viime viikkoa edullisempaa spot-
hinnaltaan.

PAASTOOIKEUS

Paastooil i pp i nousua ei ole viela selvasti nahly ja tuotteen hinta on vaihdellut alle 70 €/t tasolla viime paivina
ijoil j hallussa a irta short-positiota. tauolle i 15.1.2024 asti saattaa muuttaa

markkinadynamiikkaa, heikohkon toteutuneen huutokauppakysynnan myéta fundamentaalinen kysyntékuva on edelleen heikko, ja lahinna nousuvara tulee

position muutoksista, esimerkiksi vuoden loppuun mennessa. DEC23 tuotteen eraantyessa odotamme DEC24 tuotteelle 67-75 €/t v: 5

Kvartaalit EUR/MWh (vasen), NP System EUR/MWh (oikea)
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Markkinasignaalit

spot Q1-2024

Hydrologinen tilanne, hydrobalanssin kehitys
Sademaaré ja virtaamat, ennuste

Lampétila, ennuste

Spot-hinnat

Tuotantotilanteen ja siirtoyhteyksien kehitys
Talousnakymat & paastooikeus

Hiili- ja kaasulauhdetuotannon kustannusten kehitys

Saksan hintataso
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Tekninen analyysi
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Viikkomuutos

Tuote Pvm Paatos-kurssi (%) Muutos (EUR)
Q1-2024 15.12.2023 69.73 -15.0 % -12.27
2nd Q: Q2-2024 15.12.2023 38.05 -25.8 % -13.20
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 22% -0.95
2027 15.12.2023 43.30 -1.0% -0.45
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 -21% -1.51

Aluehintaerotuotteiden paatoskurssit

15.12.2023 €/MWH 2024 2025 2026
- 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 19 VS. 50 h
Viikon
Viikon keskiarvoh
Hinta-alue (€/MWh) keskiarvohinta % Muutos  Muutos (EUR) 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 )

Paastéoikeus EUR/CO2 t
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VIIKOTTAINEN MARKKINAKATSAUS 18.12.2023

KOMMENTIT VIIKON 50 KEHITYKSES Developments past 2 weeks indexed

SAHKOJOHDANNAISET 105%
Séahkojohdannaiset avasivat viikon vahvalla laskulla, hydrobalanssin kostuttua noin 8 TWh verran. Tasta vesitilanteen nakyma hieman viela parani viikon
loppua kohden, samaan aikaan lauhdetuotannon kustannukset ja niihin vahvasti sidoksissa oleva Saksan sahké laski. 100% S

95%

\\_\
Lahin kvartaali 0% \/\

Maanantain aikana Q1-2024 laski tuntuvasti vesitilanteen nakyman muututtua selvasti. Edellisen kerran vastaavassa vesitilanteessa Saksan séhkén hinta

kaasun hinnan perassa oli tuntuvasti alempana, minka arvelimme tuovan lisaa laskupainetta tuotteen hinnalle. Tuote laski viela tiistain ajan, laskien sitten 85%
maanantain tasoille. Tammikuun lampétilaennusteita iin viikon aikana mi i merkittavaa hieman i iileammasta ei ‘
néhty. 80%
Vuosituotteet 255
Vuosituote 2024 seurasi Q1 kehitysta, laskien ina hieman illi in, mutta toisaalta jatkaen laskua viikon aikana lauhdetuotannon o P > o P > o P > o> P >
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kustannusten ja Saksan hintatason mukana. Euroalueelta saadut \deksit eivat luoneet kuvaa myo6skaan sahkon kysynnalle o o o o o o o o o o o o
lahivuosille. > o o A @ o K o % > RS K3
Phelix Q1-2024 Phelix 2024
Coal-fired production cost 01-2024 Coal-fired production Coal 2024
SPOT-MARKKINA Gas-fired production cost Coal Q1-2024 Gas-fired production Gas 2024
Viikon alkupuoli perjantaihin asti oli i minka vuoksi myés hinnat kohosivat, huippuhinnat olivat Suomessa toistuvasti yli 150 NEDEC 2023 —Q1-2024
€/MWh tasolla ja alkuviikon osalta systeemihintakin pysytteli yli 85 € MWh tasolla. Lauantaina tuulivoimatuotanto lisééntyi ja hinnat romahtivat viikonlopulle Front year 2024
varsin mataliksi. Ydinvoiman kaytettavyys sailyi viikon kuluessa hyvalla tasolla, viikonloppuna nahtiin pienté joustoa niin Suomessa kuin Ruotsissakin,
ilmeisesti matalien hintojen vuoksi. Ennustehistoria 50 muutos 49 'muutos
Base Quarter
Q1-2024 & -14.96 % S -215%
- - Year product
PAASTOOIKEUS Front year ™ =)
2024 -15.37 % -0.62%
Paastooikeuden hinta jatkoi laskutrendissa, CoT raportissa sijoitusrahastojen lyhyeksi myyty positio kasvoi jalleen uuteen ennatykseen. Hinta nousi viikon
kuluessa maanantain laskuavauksesta kohti torstain avausta hienoisesti yli 69 €/t tasoon, laskien sitten perjantain avaukseen alle 67 €/t tason ja palautuen NP System o 9.70% N 18.77%
tasta hieman 67 €/t ylapuolelle. Liukuvat 10, 20 ja 50 paivan eksponentiaaliset keskiarvot jatkoivat laskussa, RS vaihteli ylimyydyn 30 tuntumassa, open
interest DEC23 -tuotteella jatkoi laskussa ja DEC23 tuotteella i i perjantaina 250k tason. Q A
NEDEC 2023 -1.53 % -5.25%
VIIKON 51 KEHITYKSEEN VAIKU VAT TAUSTATEKIJ. 100 I I 0
80 I l I I l 20
TUOTANTO- JA SIIRTOYHTEYSRAJOITUKSET
60 -40
Olkiluoto 3 (1600 MW), rajoitettu tuotanto 3.6.2023-2.3.2024, kaytossa 1570 MW, 18.12. ajan verkon asettama rajoitus 110 MW.
40 -60
FI-EE (1016 MW), vikaantuminen 26.9.-31.12.2023 kéytossa 1001 MW
EE-FI (1016 MW), vikaantuminen 26.9.-31.12.2023 kaytéssa 1001 MW 20 -80
SE1-FI (1500 MW), huolto 17.4.2023-2.3.2024, kaytossa 1200 MW
RU-FI (1300 MW) 14.5.2022-31.12.2023, kéytdssa 0 MW O e e e e e e e e e e . Lo
FI-RU (320 MW) 14.5.2022-31.12.2023, Kaytossa 0 MW ggggggegegggegegsggggegegggeggs
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- Pohjoismaisten ydinvoimaloiden kaytettavyys on télla hetkella 100 % URIAgVNFTe L gd gLt gaddgaggnrisyodsdgagyygg

- RU-FI siirto on ollut poissa kaytosta toukokuusta lahtien rahaliikenneongelmien takia, keskimaarin tuontia Venajalta oli viime viikolla 0 %

ket mmm Clean-dark spread vs. Q1-2024 mmm Clean-spark spread vs. Coal Q1-2024 ——Q1-2024
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SPOT KESKIARVOT JA ALUEHINTAEROT
0il $/bbl, Coal USD/tonne, TTF €/MWh

Hinta-alue (€/MWh) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023* 160

NP System 20.98 26.91 29.41 43.99 38.94 10.93 62.31 135.86 56.90 120

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 L — o

NP Area SE2 - NP System 0.20 2.04 143 0.24 -1.00 3.46 -19.76 -73.92 -16.73 20

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 2.62 277 2.37 0.86 14.94 18.21 16.24 9.00 22.10.2023 8.11.2023 22.11.2023 6.12.2023

*Keskiarvo ajalta 1.1.2023-18.12.2023. Brent 1st line ~——Coal 2024 —TTF 2024
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