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Markkina-analyysi
Paastooikeuksien hinnat €/t 07/03/2024  vs. 14/03/2024
Muutos* DEC24 on ollut hienoisessa laskutrendissa viimeisen viikon aikana,
Tuote uutos korjaten  kuitenkin laskua selvasti torstai-iltapaivan aikana ja
DEC-2024 59,16 58,45 1,2 % kpkonalsuutgnq_ vu!fon. jakso paatyi melko ‘vaakasu.untaluseksu "alln
> hintataso nahtiin tiistaina 55.2 tuntumassa ja korkein viime viikon
DEC-2025 61,41 60,64 -13% torstaina 61.1 €/t tuntumassa. Hinta on ollut tandan perjantaina 10 ja 20
DEC-2026 63,61 62,77 -1,3% paivan liukuvan eksponentiaalisen keskiarvon ja 50 paivan vastaavan
valissa. RSI on neutraalilla 50.6 tasolla, MACD nousupuolella ja open
UKA DEC-24 ** 41,54 44,19 6.4 % P ja op

*Muutos edellisen katsauspaivan selvityskurssiin - **Valuuttamuunnoksen jalkeen

Tuleva huutokauppavolyymi
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Edellisten raporttien odotushinnat
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Energiahyddykkeiden hintoja 14/03/2024
Tuote Yksikkd Hinta** Muutos*
ENO Q2-2024 €/MWh 35,50 -11,8%
ENO 2026 €/MWh 38,95 -3,1%
ENO 2027 €/MWh 37,90 -2,2%
ENO 2028 €/MWh 40,50 0,6 %
EEX, Base load 2026 €/MWh 77,05 -1,5%
Brent crude front month $/bbl 85,42 3,0%
Natural gas TTF Front month €/MWh 26,05 0,2%
Coal CIF ARA API2 2026 $it 107,41 -0,1%

*Muutos edelliseen katsaukseen ** Edellisen paivan selvityskurssi

interest nousi viikon takaisesta jonkin verran, erityisesti eilen, saavuttaen
tuotteen uuden huipputason, edellinen huipputaso nahtin 20.2.
Keskiviikkona julkaistu edellisen viikon perjantain tilannetta kuvaava CoT-
raportti osoitti sijoitusrahastojen jatkaneen short-positioiden vahennyksia
odotetusti, noin 3.5 Mt, noin 33.4 short-positioon nettona. Markkinoilla
vahennys arvioitiin paikoin yllattavéan pieneksi.

Alkuvuoden huutokauppojen bid-cover -suhde oli 1.7, télla viikolla néhtiin
saman keskiarvon tasoa, keskiviikon yltdessa 1.98 tasoon, maanantain
puolestaan jaatya 1.31 tasoon. Minimitarjous oli keskimaérin hieman yli
52 €/t

Maaliskuun optiot erdantyivat 13.3., merkittdvimmat maérat call-optioita
oli asetettu 90 ja 80 tasoille, put-optioita 50 ja 65 tasoille. Seuraavat
optiot erdantyvat 19.6. Merkittavin maaréa call-optioita on asetettu 60 ja 65
€/t tasoille, vastaavasti put-optioita on eniten 40 ja 50 tasoilla -
molempien osalta hieman edellisjaksoa matalammalle.

RWE raportoi viime vuoden osalta paastdjen vahentyneen 27 % ja yhtion
toimitusjohtaja kuvaili RePowerEU -lisamyyntien aiheuttavan itsedéan
vahvistavan spiraalin markkinoille. Macquarie-pankki ennusti DEC24-
tuotteen vuoden 2024 keskiarvon jaévan 64 €/t tasolle viimeisimméassa
kvartaaliraportissaan, mainiten syyskuun compliance-ostojen
mahdollisesti tuovan nousupainetta hintoihin ja loppuvuonna hintojen
nousevan 65-75 €/t tuntumaan.

Laéhikuukausina  Saksan lampétilojen  ennustetaan  vaihtelevan
tavanomaisen tuntumassa, nyt jatkuneen tavanomaista selvasti
lampimamman jakson Euroopassa ennustetaan vaihtuvan

tavanomaiseen ensi viikon loppuun mennessé. Tuulivoimatuotannon
ennustetaan vaihtelevan Saksassa tavanomaisen molemmin puolin,
aurinkovoiman tuoman keskitehon noustessa tavanomaisen mukana
seuraavien kahden viikon aikana noin 6 GW tuntumasta lahelle 9 GW,
huipputuntien ylittdessa 20 GW jo lahipaivien aikana.

Euroopan teollisuustuotannon  kerrottiin -~ keskiviikkona laskeneen
odotuksia vahvemmin tammikuussa. EKP:n talousnékemyksista ei saatu
selvdd suuntaa taloudelle, koronlaskujen odotetaan alkavan vasta
aikaisintaan kesékuussa. Yhdysvalloissa inflaatio- ja ty6llisyyskehitys on
jatkanut vahvana, Kiinassa on mahdollisesti nahty ensimmaisia talouden
nousukaanteen indikaatioita. Oljymarkkinoilla geopoliittisen tilanteen
arvioitu kiristyminen on tuonut tukea hintoihin ja viitelaatu Brent nousi
eilen korkeimmilleen sitten marraskuun alun. Kaasun hinta on ollut melko
vaakasuuntainen helmikuun loppuun asti jatkuneen laskutrendin
palauduttua hieman, kaasuvarastot EU:ssa olivat keskiviikkona 59.88 %
tasolla, viime vuosina varastot ovat k&antyneet nousuun seuraavien
kolmen viikon kuluessa.

Markkinanakymét

Talousnakymissa ei uusia vahvoja signaaleja aiemmin nahtyja
ostopaallikkdindeksien nousua vahvistamaan, RePowerEU -lisdmyynnit
jatkavat markkinaa painavana tekijand, jonka lyhyeksimyyneet rahastot
ovat saattaneet huomioida markkinoilla. Toistamme odotuksemme
vaihteluvalista 55-70 ja kasvuodotuksesta yli 60 €/t tason.
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EUA joulukuu 2023 futuuri, edelliset 20 pv
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Tumma kynttila kuvaa paivia, jolloin avaushinta on korkeampi kuin paatéshinta.
Vaalea kynttila kuvaa péivia, jolloin avaushinta on matalampi kuin paatdshinta.
Kaasun hinta 14/03/2024
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6.-9.6. Euroopan Parlamentin vaalit

Unkarista tulee Eurooppaneuvoston kiertava

L7 puheenjohtajamaa

Yhteystiedot:
Eerik Ekstrom

Séhkdposti: etunimi.sukunimi@gasum.com

Lahteet uutisiin:

1 Euroopan Parlamentti
2 Carbon Pulse

3 Helsingin Sanomat

4 The Guardian
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Ajankohtaista Euroopassa

Euroopan parlamentti on hyvaksynyt hyvaksytyt suunnitelmat EU:n
rakennusalan hiilidioksidipaastdjen vahentamiseksi vaatimalla uusien
rakennusten olevan paéastottomia vuoteen 2030 mennessa ja
toteuttamalla toimenpiteita energiankulutuksen ja
kasvihuonekaasupéaastdjen véhentamiseksi, tavoitteena
ilmastoneutraalius vuoteen 2050 mennessa. Direktiivi sisaltda erityisia
paastdjen vahentamistavoitteita asuinrakennusten energiankaytdssa,
velvoittaen  energiatehokkuutta  parantaviin ~ toimiin  heikoimman
tehokkuuden rakennuksissa ja linjaa fossiilisten polttoaineiden kattiloiden
asteittaista lopettamista lammitysjérjestelmissé vuoteen 2040 mennessa.
Poikkeuksia sallitaan maatalous- ja historiallisille rakennuksille samalla,
kun korostetaan direktiivin mahdollisuuksia alentaa energialaskuja, torjua
energiakdyhyyttd ja luoda tydpaikkoja Euroopan vihredn ohjelman
tavoitteiden mukaisesti. Direktiivi, joka on hyvaksytty &danestyksesséa ja
odottaa ministerineuvoston virallista hyvaksyntéa, on osa laajempaa Fit
for 55 -pakettia, ja sen tavoitteena on parantaa EU:n
energiariippumattomuutta ja kestavyytta EU:n tavoitteiden mukaisesti. *

Vero- ja hyvityspolitiikka voisi tehokkaasti véahentad ilmastonmuutoksen
torjunnasta aiheutuvia tuloeroja EU:n maataloussektorilla vaikuttamatta
kokonaistuloihin tai kansallisiin budjetteihin, vaikka péaastdoikeuden hinta
olisi korkea. Téllainen politiikka yhdessa maatalouden
paastokauppajarjestelman (ETS3) kanssa tukisi alan siirtymista kestaviin
kaytantoihin ja véahentdisi tuloeroja jakamalla verotuloja enemman
paastoja tuottavilta tiloilta ilmastoystavallisemmin toimiville.
Regressiivisten vaikutusten valttamiseksi ja taméan siirtymén tukemiseksi
saatetaan kuitenkin tarvita lisdrahoitusta paastokauppajarjestelman
tulojen lisaksi. Naiden léhestymistapojen kriitikot vaittavat, ettd ne
tarjoavat vain véliaikaisen ratkaisun ilmastonmuutokseen, kestavamman
maatalouden oikeudenmukaiseen siitymiseen tarvittaisiin  kriitikoiden
mielesta kattavampi strategia. 2

Ajankohtaista Maailmalla

Brittilainen geofyysikko John Moore kollegoineen ovat ehdottaneet
massiivista vedenalaista verhoa hidastaakseen jaatikdiden sulamista
suojaamalla jaatikot lampimalta vedelta. Idean toteuttamiskelpoisuus on
tutkimusasteella. Kriitikot korostavat téllaisten projektin haasteita ja
kustannuksia ja korostavat, ettéd verhot voivat tarjota vain valiaikaisen
ratkaisun  jaahavioon, kun laajempi ilmastonmuutoskysymys jaa
kéasittelematta. 3

Shell on laskenut paastdjen védhennystavoitettaan alaspain mahdollistaen

nesteytetyn ~maakaasun liiketoiminnan laajentamisen ja vakaan
6ljyntuotannon  vuoteen 2030 saakka. Ympéristonsuojelijat ja
ilmastoasiantuntijat ovat kritisoineet tatd toimenpidettd haitallisena

ilmastolle. Huolimatta tahan paatokseen kohdistuneista vastareaktioista ja
jatkuvista investoinneista fossiilisiin  polttoaineisiin, Shell raportoi
merkittavista voitoista vuonna 2023 ja aikoo lisata oliyn ja kaasun
tuotantoaan vastoin maailmanlaajuisia vaatimuksia hiilidioksidipaastojen
vahentamisesta ilmastokriisin estamiseksi. 4
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