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Markkina-analyysi
Paastooikeuksien hinnat €/t 12.1.2024 VS. 18.1.2024
Muutos* Johdannaistuote 2024 on ollut alkuvuoden ajan vahvassa laskussa 80 €/t
Tuote uutos tasolta, alittaen viimeisen viikon aikana jo 65 €/t tason. RSI on ollut
DEC-2024 65.81 63.01 4.3% ylimyydylla alueella tdndan kolmatta péivad 26.7 tasolla, indikoiden
> mahdollista nousupotentiaalia. MACD on vahvistunut kahtena péivéana,
DEC-2025 68.05 65.25 41% ollen kuitenkin viela vahvasti laskupuolella. Open interest kaantyi pieneen
DEC-2026 70.25 67.50 -3.9% nousuun hintojen saavutettua 70 €/t tason, laskun hidastuttua viime
UKA DEC-24 ** 4205 3978  54% paivind.
*Muutos edellisen katsauspaivan selvityskurssiin - **Valuuttamuunnoksen jalkeen CoT-raportissa sijoitusrahastot palasivat kasvattamaan short-positioitaan.
Tuleva huutokauppavolyymi Huutokauppakysynté on odotetusti alkanut heikohkona téané vuonna,
eilisessé huutokaupassa hinta paatyi 61,28 €/t tasolle ja ostotarjouksia
4000 000 (bid-cover-ratio) oli edellispaivad véhemmén, 1.68 suhteessa.
3000 000 Lahikvartaalin TTF-kaasun hinta on jatkanut tasaista laskuaan lokakuun
lopun yli 55 €/MWh tasolta, alittaen viime péivina 29 €/MWh tason.
2 000 000 . o
Laskun takana on tavanomaista leudommat séaennusteet Euroopassa,
1 000 000 esimerkiksi Saksassa odotetaan noin 1.4 astetta keskimaaraista
I lampiméampaa jaksoa seuraavien kahden viikon ajan, ja jakson
0 ensimmaisen puoliskon tuulivoimatuotannon olevan  selvasti
N Y AN N Y NN N N N N Y YV tavanomaista voimakkaampaa, toisen puoliskon painuessa tavanomaista
97 AT AN AV AT AR 19T AT AT DT AT A0 AN N A R R " X N . .
R A i L e S L A ) heikommaksi. Ranskan ydinvoiman kaytettavyys on jatkanut
kohtuullisella tasolla ja pienista kaytettavyyshaasteista huolimatta
Paivittainen EUA-kaupankaynti ICE-pérssissa kt loppukuun odotetaan nousevan kohti 55 GW tehotasoa. Kaasuvarastot
*Volyymiin laskettu mukaan ICE Futures Europe —pérssissé futuurituotteilla tehdyt kaupat olivat EU-alueella keskiviikkona 77.47 % tasolla.
Talla viikolla julkaistut euroalueen marraskuun teollisuustuotannon luvut
80000 r - L ) ;
jaivat hieman odotuksia matalammiksi, laskien vuositasolla 6.8 %.
70000 Inflaatioluvuissa ei nahty merkittavia yllatyksia ennakkolukuihin néhden.
Niin EKP:n kuin Federal Reservenkin osalta viestinndssé on korostettu
60000 markkinoiden odottamaa kireampaé korkopolitikkaa, mita geopoliittisen
50000 tilanteen kiristyminen voi kiristda entisestaén, mikali polttoaineiden hinnat
kaantyvat saatavuusuhkien vuoksi nousuun. Maailmanlaajuista
40000 polttoaineiden  kysyntdodotusta ovat painaneet Kiinan odotettua
heikommat talouskasvuluvut.
30000
20000 Sé&hkon hinnat ovat laskeneet kaasun perassé ja Pohjoismaissa myos
vesitilanteen muutoksen myo6ta. Polttoainevaihtoa hiilestda kaasuun
10000 laskennallisesti voidaan tehdad hyvalla marginaalilla, mik& heikentaa
0 entisestaan paastdoikeusmarkkinan fundamentteja. Euroopan Komission
2040 vuoden  paastOstrategian  julkistus  odotetusti 90 %
3 paastovahenemasta tuo pitkalla téahtaimella tukea
bq:} péaastooikeusmarkkinan tulevaisuudennakymille.

M EUA tuotteiden kokonaiskaupankayntivolyymi

Energiahy6dykkeiden hintoja 18.1.2024
Tuote Yksikkd Hinta** Muutos*
ENO Q2-2024 €/MWh 37.05 -19.1 %
ENO 2026 €/MWh 41.20 -7.0%
ENO 2027 €/MWh 40.60 -2.9%
ENO 2028 €/MWh 41.00 -3.3%
EEX, Base load 2026 €/MWh 80.51 -8.9 %
Brent crude front month $/bbl 79.10 1.0%
Natural gas TTF Front month €/MWh 27.89 -12.8 %
Coal CIF ARA API2 2026 $it 98.60 54%

*Muutos edelliseen katsaukseen ** Edellisen paivan selvityskurssi

Markkinanakymat

Kaasun hintaa Euroopassa on painanut leuto ja tuulinen s&a heikon
talousndkymén ja korkeiden varastotasojen ohella, mutta piddmme
mahdollisena korjausliiketta pitkan laskun jalkeen.
Paastdoikeusmarkkinalla heikko huutokauppakysyntd ja myyntipaine
voivat jatkaa laskua viela viime viikon ndkymaa pidemmalle, mutta
positioiden sulku tuo tasokorjauksen ennemmin tai myo6hemmin.
Odotamme vaakasuuntaista néakymaa vaihteluvalilla 57-69 €/t seuraavan
viikon ajalle.
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EUA joulukuu 2023 futuuri, edelliset 20 pv
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Tumma kynttila kuvaa paivia, jolloin avaushinta on korkeampi kuin paatoshinta.
Vaalea kynttila kuvaa paivia, jolloin avaushinta on matalampi kuin paatoshinta.
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Kaasun hinta 18.1.2024

TTF Q2-2023 ja 2024 vuosituote Lahde: ICE
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Ajankohtaista Suomessa

Maankayttosektorin ilmastosuunnitelman (MISU) paivitetty
skenaarioanalyysi osoittaa, ettd kotimaisen puun lisdantyneen kysynnéan
ja uusien ojitettujen suometsien hiilidioksidipaastojen
arviointimenetelmien vuoksi maankayttosektori on vuonna 2035
paastdjen lahde, eika hiilinielu. Lisdantyneet hakkuut ovat ensisijainen
syy tahan muutokseen, mik& vaikuttaa noin kahteen kolmasosaan
hiilinielun véhenemisestd, ja loput johtuvat suuremmista maaperan
paastoista. Merkittavan nettonielun saavuttamiseksi vuoteen 2035
mennessé ja kansallisen hiilineutraaliuden tukemiseksi maankayttosektori
tarvitsee lisatoimenpiteita nykyisen ilmastosuunnitelman liséksi, varsinkin
jos hakkuumaarat jatkavat nousuaan. *

Ajankohtaista Euroopassa

EU:n ilmastopaneeli varoittaa, ettd bioenergian lisdantyva kayttd uhkaa
Euroopan hiilinieluja ja voi vaarantaa EU:n ilmastotavoitteet. Paneeli
ehdottaa uuden paastokauppajarjestelman kayttoonottoa
maankayttésektorille puun bioenergian kaytdn rajoittamiseksi, silla
nykyiset kaytannét johtavat hiilinielujen véhenemiseen. Taméa véahennys
on erityisen huolestuttava EU:lle, joka pyrkii tasapainottamaan paastoja
hiilinieluilla, ja n&iden nielujen vahvistamatta jattdminen voi tehda
ilmastotavoitteiden saavuttamisesta entistéa haastavampaa. 2

Euroopan unioni on aénestanyt sellaisten termien kuin "ilmastoneutraali”,
"ilmastopositiivinen" ja muiden vastaavien ymparistovaittamien kayton
kieltamisen puolesta vuodesta 2026 alkaen, mikali paastdévahennys on
saavutettu kompensaatioiden ostoilla. Talla toimenpiteellda pyritdan
lopettamaan harhaanjohtava mainonta ja kannustamaan aidosti kestavia
valintoja, keskella kasvavaa huolta hiilidioksidin kompensointijarjestelmien
tehokkuudesta ja ymparistovaikutuksista. 3

Euroopan ilmastonmuutosta kasitteleva tieteellinen neuvottelukunta
korostaa, ettd kaikilla aloilla tarvitaan lisatoimia EU:n vuoden 2050
ilmastotavoitteiden saavuttamiseksi, mukaan lukien
paastokauppajérjestelman (ETS) mukauttaminen ja politikkojen nykyista
vahvempi asennoituminen fossiilisten polttoaineiden kayton
lopettamiseksi. Ryhman raportissa, jossa analysoidaan yli 80
indikaattoria, ehdotetaan, ettd kasvihuonekaasupaastdjen 55 prosentin
vahennys vuoteen 2030 mennessa edellyttdd, ettd EU:n jasenvaltiot
mukauttavat kansalliset politikkansa EU:n lainséadantéon ja luopuvat
asteittain haitallisista fossiilisten polttoaineiden tuista. Liséksi raportissa
korostetaan tarvetta uusille poliittisille p&atoksille, joilla puututaan
paastoihin maatalouden ja maankéaytdn kaltaisilla aloilla, ja vaaditaan
yhtenaisté lahestymistapaa hiilidioksidin hinnoitteluun kaikkialla EU:ssa,
myds ilmailun kaltaisilla aloilla. 4

Ajankohtaista Maailmalla

Oliyn maailmanlaajuisen kysynnan kasvu hidastui merkittavasti 1,7 mb/d
vuoden 2023 viimeisella neljannekselld, ja sen ennustetaan hidastuvan
edelleen vuonna 2024 2,3 mb/d vuonna 2023 1,2 mb/d vuonna 2024
johtuen taloudellisista haasteista, tehokkuusstandardeista  ja
sahkdautojen laajenemisesta (EV) laivastot. Maailman 6&ljyn tarjonnan
odotetaan saavuttavan uuden huippunsa, pédasiassa OPEC+:n
ulkopuolisten maiden vetamang, kun taas OPEC+:n tarjonta pysyy
vakaana. Samaan aikaan erot jalostamoiden toiminnassa jatkuvat
Venajan oljyn viennin kasvaessa, mutta tulojen pienentyessa, ja
maailmanlaajuiset oOljyvarastot vahenivat huomattavasti marraskuussa,
vaikka ne kaantyivat jalleen nousuun joulukuussa. 5
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