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@ EUA DEC 2024 e 20 péiivan liukuva keskiarvo EUA DEC 2024 s EUA IRR DEC-2024 - DEC-2025
Markkina-analyysi
Paastooikeuksien hinnat €/t 18/01/2024  vs. 24/01/2024
T Muutos* DEC24-tuote jatkoi laskuaan maanantaihin asti, kéyden alimmillaan alle
uote 61 €/t tasolla. Tasta hinta on kaantynyt pieneen nousuun, ja tanaan hinta
DEC-2024 63,01 65.82 45 % on vaihdellut eilisen paatdksen tavoin 66 €/t tuntumassa. Aamupaivalla
- hinta ylitti 10 paivan liukuvan eksponentiaalisen keskiarvon, mutta on
DEC-2025 65,25 68,18 4,5 % palannut hieman sen alapuolelle paivan kuluessa. RSI on noussut
DEC-2026 67,50 70,47 4,4 % ylimyytyn& ollun jakson jalkeen neutraalimmalle 38 tasolle. MACD on
vahvistunut laskupuolelta kuudetta paivaa jo lahelle kohtaamispistetta.
UKA DEC-24 ** 39,78 41,21 3.6 % s paivaa J P

Open interest on kaantynyt kasvuun viime viikon alkupuolelta alkaen, ja
*Muutos edellisen katsauspaivan selvityskurssiin - **Valuuttamuunnoksen jalkeen nousi tiistaina uuteen ennétykseen y” 265 tuhannen sopimuksen tasoon.
Tuleva huutokauppavolyymi

CoT-raportissa sijoitusrahastot palasivat kasvattamaan short-positioitaan

4 000 000 lahes 34 miljoonaan tonniin. Huutokauppakysyntd on jatkunut

heikohkona, alkuvuoden  bid-cover  -keskiarvo  tavanomaisissa

3000000 paéastooikeuksissa on ollut 1.77. Korkein nahtiin 19.1. 2.15 tasolla ja

2 000 000 matalin 22.1. 1.62 tasolla. Ostotarjouksia on tehnyt keskiméaarin 24

toimijaa. Osaan short positioita arvellaan kohdistuvan merkittava short

1 000 000 I I I I squeeze -uhka, mikd voisi nostaa onnistuessaan hintatasoa selvasti,

0 arviomme mukaan tama muutos on kokoluokkaa 5-10 €/t riippuen
suljettavien positioiden maarasta.
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Eilen nahtiin energiamarkkinoilla vahvan laskun paatteeksi pienta
korjausliikettda  ylospain, esimerkiksi ~ TTF-kaasun  noustessa.
Paivittainen EUA-kaupankaynti ICE-pOrssissa kt Pohjoismainen vesitilanne parantui viikonloppuna selvésti, mistd se on
hieman palautunut. Ranskan ydinvoimaloissa lakot ovat laskeneet
tuotantotasoa hetkellisesti.

*Volyymiin laskettu mukaan ICE Futures Europe —porssissa futuurituotteilla tehdyt kaupat

80000
UK-markkinoilla paastooikeuksien hinnat ovat laskeneet selvasti EU

70000 vastinetta matalammaksi, laskupainetta ovat tuoneet ylitarjonnan uhka
sekd s&anndsten tulevaisuuden epévarmuudet. Nousutoiveita tuovat

60000 hallinnon odotetut ilmaisjaon leikkaukset seka politiikoiden kiristykset. EU
50000 tasolla hiilitullimekanismi CBAM ja markkinavakausreservi MSR tasaavat
hintoja ja vahentavat vastaavan hinnanlaskun todennakoisyytta, selvan

40000 poliittisen tahtotilan ohella.
30000 Tanaan odotetaan EKP:n korkopaéatdksen ohella nakymiéa keskuspankin
20000 tulevista paatoksista ja euroalueen taloudesta. Ostopaallikkdindekseissa
Saksan ja Ranskan nékymat jatkoivat heikentymistdan, nousun tullessa
10000 muista talouksista. Useat analyytikot odottavat EKP:n aloittavan
0 koronlaskut kesakuussa, keskuspankin viesti saattaa olla tdnaén varsin

haukkamainen korkopolitiikan vaikutusten tehostamiseksi. Keskuspankin
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Markkinanakymat

B EUA tuotteiden kokonaiskaupankdyntivolyymi . o o .
Kaasun hinta laski voimakkaasti alittaen 30 €/MWh tason, geopoliittisten
riskien ja haastavamman logistiikan paineen jatkettua mietona Euroopan
taloustilanteen  nakymien vaikutukseen verrattuna. L&hijaksolla

Energiahyddykkeiden hintoja 24/01/2024 lampétilojen odotetaan sdilyvén tavanomaista lampimampina helmikuun
puolivéliin asti, helmikuun toisen puoliskon ja maaliskuun alun osalta

Tuote Yksikké Hinta** Muutos* nakyma on aavistuksen tavanomaista viledmpi tai tavanomainen.
Ranskan ydinvoiman aloittaessa huollot kesaa kohti, voisi viilea saa

ENO Q2-2024 €/MWh 35,88 -3,2% tuoda péaastooikeudelle kysyntépiikkejd, vaikka kaasu jatkaneekin hiilta

ENO 2026 £MWh 40,20 24% edullisempana lauhdetuotannon muotona. Short-positioiden sulku tuonee
talousnékymien nousukaénteen tienoilla kaanteen yldspain markkinalla,

ENO 2027 €/MWh 39,50 -2,7% mutta tatd kaannettad voidaan joutua odottamaan vield kuukausiakin.

ENO 2028 €/MWh 40,25 1,8% Odotamme vaakasuuntaista ndkymaa vaihteluvalilla 60-70 €/t seuraavan
viikon ajalle.

EEX, Base load 2026 €/MWh 82,89 3,0%

Brent crude front month $/bbl 80,04 1,2 %

Natural gas TTF Front month €/MWh 28,93 3, 7%

Coal CIF ARA API2 2026 $it 95,25 -3,4%

*Muutos edelliseen katsaukseen ** Edellisen paivan selvityskurssi
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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 24/01/2024
TTF Q2-2023 ja 2024 vuosituote Lahde: ICE
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1.2 Eurooppaneuvoston tapaaminen

6.-9.6. Euroopan Parlamentin vaalit

Yhteystiedot:
Eerik Ekstrom

Séhkdposti: etunimi.sukunimi@gasum.com

Lahteet uutisiin:

1 Maa- ja metsatalousministerd
2 Investing.com

3 Helsingin Sanomat

4 Carbon Pulse

5 World Economic Forum

6 BBC
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Ajankohtaista Suomessa

Viime viikolla julkaistussa maank&ytdn muutosmaksua valmistelleen
tydbryhmén  loppuraportissa  esitetddn  ehdotus  veroluontoisesta
muutosmaksusta, jossa metsdmaan raivaamisesta muuhun kayttéon tulisi
suorittaa 5000 euron hehtaarimaksu, mikali raivausmaara vylittda puoli
hehtaaria ja kohde sijaitsee asemakaava-alueen ulkopuolella.
Mahdollisen kéyttddnoton kerrotaan vaativan vield lisévalmisteluja.
Tarkoituksena on estaéd metsakatoa ja sailyttad metsien hiilinieluja. *

Ajankohtaista Euroopassa

Valmistavan teollisuuden ostopéaallikkdindeksi nousi odotuksia selvasti
enemman, korkeimmilleen sitten huhtikuun 2023. Pisteluku 46.6 osoittaa
edelleen pienenevén talouden nakymid, viimeksi lukema oli yli 50 tasolla
8/2020-7/2022, viime aikojen alin, 42.7 taso n&htiin viime vuoden
elokuussa. ?

Financial Timesin n&kemé&n Euroopan Komission asiakirjaluonnoksen
mukaan 90 prosentin kasvihuonepaéastdjen vahennys vuoteen 2040
mennessa ja 2050 mennessa hiilineutraalius edellyttaisivét vuosina 2031-
2050 noin 30 000 miljardin dollarin investointeja. Noin 500 miljoonaa
asukasta kohden tama tarkoittaisi noin 60 000 dollarin investointia, 19
vuodelle jaettuna noin 3000-4000 $/asukas/vuosi. 2

EU:n sadhkon kulutuksen odotetaan palautuvan hitaasti jo vuoden 2024
aikana keskiviikkona julkaistun energia-alan analyysiyhtion ICIS:n
ennusteessa. Yhteiskunnan sahkoistymisen odotetaan liséavan kulutusta
2025-2027 kuluessa. Korkeampien sahkon hintojen odotetaan laskevan
kuluttajakysyntéd, jonka odotetaan palautuvan vasta 2026 aikana.
Hidasta palautumista pidetaén laskevana fundamenttina
paastooikeusmarkkinalla, fossiilisien polttoaineiden sahkoéa tuottavien
toimijoiden muodostaessa noin 50 % paastooikeuksien
loppukayttajakysynnasta. Kemianteollisuus, jonka viimeaikaiset néakymaét
ovat olleet erityisen heikot, muodostaa puolestaan sahkon kysynnasta
noin 18 % ICIS:n mukaan. #

Ajankohtaista Maailmalla

Maailman talousfoorumin vuosittaisessa tapaamisessa Davosissa
keskusteltiin muun muassa ilmastokriisisté. Kiireen tuntu toimia kohtaan
arveltin  useissa puheenvuoroissa olevan kriittinen  onnistumisen
kannalta. Rahoitusta arveltiin tarvittavan myds kehittyviin maihin
eriarvoisuuden véhentdmiseksi, mutta toisaalta esimerkiksi Euroopan
séhkdverkkoon arvioitiin tarvittavan panostuksia. Joidenkin
puheenvuorojen, kuten  John Kerryn, mukaan  teknologia
ilmastonmuutoksen torjumiseksi olisi jo olemassa, mutta sen
implementointivauhti on viel liian hidas. °

Muiden maiden ohella myds Iso-Britannia arvioi suunnitelmia
liséydinvoiman rakentamiseksi 2050 mennessa. Ministerien mukaan
suunnitelmien  toteutuessa projekti olisi suurin ydinvoimasektorin
laajennus 70 vuoteen. Projektia kohtaan on esitetty huolenaiheita,
esimerkiksi nykyisten ydinvoimaprojektien ollessa selvasti jéljessa
aikataulusta ja yli budjetin. Télla hetkella ydinvoimalla tuotetaan noin 15
% maan energiatarpeesta, mutta vanhenevia reaktoreita jouduttaneen
sulkemaan seuraavan vuosikymmenen aikana. ©
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