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*Muutos edellisen katsauspaivan selvityskurssiin - **Valuuttamuunnoksen jalkeen

Tuleva huutokauppavolyymi
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Energiahyddykkeiden hintoja 06/02/2024
Tuote Yksikkd Hinta** Muutos*
ENO Q2-2024 €/MWh 44,85 12,4 %
ENO 2026 €/MWh 41,75 4,6 %
ENO 2027 €/MWh 39,43 1,8%
ENO 2028 €/MWh 40,25 1,9%
EEX, Base load 2026 €/MWh 79,27 -3,2%
Brent crude front month $/bbl 78,59 -3,8%
Natural gas TTF Front month €/MWh 28,61 -5,4%
Coal CIF ARA API2 2026 $it 95,15 -1,9%

*Muutos edelliseen katsaukseen ** Edellisen paivan selvityskurssi
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Markkina-analyysi
Paastooikeuksien hinnat €/t 31/01/2024  vs. 06/02/2024
. DEC24-tuote jatkoi myos viikon takaa hiljaista laskutrendia liukuvilla
Tuote Muutos keskiarvoilla mitattuna, pa&osin noin 62-65 €/t valilla. 10, 20 ja 50 paivan
DEC-2024 64,16 63,58 0.9 % liukuvat e'ksponent.laallset keskl.arvot ovat ) "Iaskussa, RSI
vaakasuuntaisena hieman neutraalia myydymmalla tasolla. Open
DEC-2025 66,37 65,82 -0,8 % interest on jatkanut nousussa. Optioiden open interest taso on 2023
DEC-2026 68,58 68,06 08% alkuvuoden tasoilla, selvasti loppuvuotta ja edellisvuosia matalampana.
Merkittdvimmat positiot ovat loppuvuodesta erdéntyva osto-optio 100 €/t,
UKA DEC-24 ** 40,37 41,72 3,3%

ja 13.3. erdantyvat 90 ja 80 €/t osto-optiot. MACD kohtasi tammikuun
viime paivin ja on vahvistunut hienoisesti nousupuolella sen jélkeen.

Alkuvuoden kaikkien EU:n paastdhuutokauppojen, ilmailualan yksi
huutokauppa huomioiden, bid-cover suhde on ollut 1.72 tasolla, tdméan
viikkon maanantain ja tiistain huutokaupat toteutuivat 1.65 ja 1.7
suhteella, eik& 1.2. toteutunutta 1.25 suhteen tapaista poikkeamaa ole
nahty sen jéalkeen. Hinta on pysytellyt hieman yli 60 €/t tasolla, alimman
tarjouksen ollessa viime aikoina 55-59.59 €/t vlilla. Viikon CoT-raportti
julkaistaan ténaan ja mielenkiintomme kohdistuu erityisesti kaupallisten
toimijoiden mahdolliseen long-position kasvuun.

Euroopan komissio julkaisi tiistaina 2040 tavoitteensa, odotetusti
tavoitellen 90 % péaastovahennystd 1990 tasoon verrattuna. Yhtend
tyokaluna mainitaan nykyisen paéstdoikeusmarkkinan kehittdminen
huomioimaan esimerkiksi hiilen sidonta.

Sadennusteissa esimerkiksi Saksassa on viikon takaiseen selvd muutos
tavanomaista villeAmmasta tavanomaiseen maaliskuun loppupuolelle
ulottuvalla kuukausiennusteen jaksolla. Nyt lampétilojen odotetaan
laskevan vasta noin viikon paasta tavanomaista vileammaksi vajaalla
kahdella asteella, niiden noustessa helmikuun viime péivista alkaen
tavanomaiseen tasoon. Lahipdivien tuulivoimatuotannon odotetaan
vaihtelevan tavanomaisen ja noin puolet heikomman valilla seuraavien
kahden viikkon ajan, viimeisen viikkon oltua tavanomaista selvasti
voimakkaampaa. Ranskan ydinvoiman tuotantotaso on vaihdellut
viimeisen viikon aikana hieman tammikuun loppupuolen tasoista, noin 48
GW tasoa heikompana noin 40-48 valilla. Tuotannon odotetaan
kaantyvan laskuun noin viikon kuluttua, kaytettéavissa olevan kapasiteetin
laskiessa ennusteessa noin 50 GW tasolta 45 GW tasoon.

Talousndkymissa Euroopassa ei ole vield selvdd parannusta
Yhdysvaltojen tapaan, pohjainflaation jatkaessa keskuspankin tavoitteen
ylapuolella. Tiistaina julkaistussa Saksan teollisuuden tilauskannassa
joulukuun osalta né&htiin yllattdvan vahvaa kasvua, mutta téandan
julkaistussa tuotantoméaarassa puolestaan odotuksia vahvempaa laskua.
Maanantaina julkaistut HCOB-ostopéallikkdindeksit osoittivat odotusten
tasoisesti supistuvaa nakymaa euroalueella tammikuun osalta. Ensi
viikon tiistaina julkaistaan ZEW sentimenttiluvut Saksasta ja
euroalueelta, muuten viikon ollessa euroalueen talousjulkistusten osalta
hiljainen.

Markkinanakymaét

Viime viikkojen aikana hintataso on tasaantunut 63 €/t tuntumaan
DEC24-tuotteella. Arvioimme lyhyeksi myytyjen positioiden laskeneen
hintatasoa selvasti, pehmeéan talousndkymén pitdessa tasoa toisaalta
esimerkiksi viime vuoden né&kymiin verrattuna alempana. Pidamme
todennakoisend poliittisen tuen rajaavan hinnan laskupotentiaalia,
huolimatta vuoden aikana tehtavistda lisamyynneistd. Odotamme
seuraavan viikon ajan vaakasuuntaisen liikkeen jatkuvan, vaihteluvalin
ollessa mielestdmme viime viikon tapaan 60-75 €/t, kun kd&nne ylospain
nahdaan, voi nousu olla varsin nopeaa, mutta sitd voidaan joutua
odottamaan viela pitkaénkin, kun Komission 2040 suunnitelmat eivat
vield nousukéannetté siivittaneet.
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Tumma kynttila kuvaa paivia, jolloin avaushinta on korkeampi kuin paatéshinta.
Vaalea kynttila kuvaa paivia, jolloin avaushinta on matalampi kuin paatéshinta.
Kaasun hinta 06/02/2024
TTF Q2-2023 ja 2024 vuosituote Lahde: ICE
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TTF front year TTF 2026 = TTF Q2-2024 TTF Q2-2024
Tapahtumat
Pvm Tapahtuma
13.3. Kuluvan kvartaalin optioiden eréaéntymispaiva
6.-9.6. Euroopan Parlamentin vaalit

Yhteystiedot:
Eerik Ekstrom

Lahteet uutisiin:
1 Metsalehti makasiini 1/2024
2 Helsingin Sanomat

3 Carbon Pulse

4 Euroopean Commission

5 Bloomberg

Ajankohtaista Suomessa

Luontopaneelin  puheenjohtaja Janne Kotiaho lisdisi merkittavéasti
vapaaehtoisten  metsiensuojeluohjelmien  rahoitusta  luontokadon
véhentamiseksi. Luontopaneeli kannattaa  h&nen  mukaansa
metséataloutta, mutta Kotiaho arvioi, ettd sen saamiseksi kestavalle
tasolle tulisi hakkuita leikata noin 20 % nykyisesta. Keinoja olisivat
esimerkiksi aiemmin metsélaissa olleet paatehakkuun
minimilépimittavaatimukset, turvemaiden jatkuvapeitteisen
metsénkasvatuksen suosiminen, avohakkuun seka suojelualueisiin
rajoittuvien  hakkuiden  saately,  esimerkiksi jatkuvapeitteisina
sailytettavien suojavydhykkeiden osalta. *

Ajankohtaista Euroopassa

Euroopan komissio julkaisi 2040 tavoitteensa tiistaina ja tavoittelee
odotetusti 90 % paastdvahenemaa vuoden 1990 tasoon verrattuna.
Luonnoksessa esitettyd maatalouden tavoitetasoa, véhintdén 30 %
leikkausta paastoihin 2015 tasoon verrattuna, on lievennetty lopullisessa
tekstissé. Paastdvahennysten painoarvoa oli hieman lisatty noin 50
miljoonan tonnin verran. Energiantuotannossa tavoite edellyttéisi lahes
taytté nettopaéastdjen leikkausta vain hieman 2040 jalkeen, ja yleisesti 80
% leikkausta fossiilisten polttoaineiden kulutukseen 2021 tasosta
vuoteen 2040 mennessa.

Esityksessa tarkedan rooliin  nousevat hiilidioksidin  talteenoton
menetelmat. Tavoitteena on, ettd jo 2030 mennessa 50 miljoonaa
hiilidioksiditonnia paastdja saadaan otettua talteen. 2040 tavoite
edellyttéisi kuitenkin jopa noin 280 miljoonan tonnin talteenottoa
vuosittain. Ymparisto- ja ilmastoministeri Kai Mykkasen mukaan hiilen
talteenotossa voi olla Suomelle ja Ruotsille mahdollisuus, koska
puuperaista hiilidioksidia tuotetaan enemman kuin muissa EU-maissa.
Puuperéisen hiilidioksidin hyédyntaminen voitaisiin mahdollisesti laskea
negatiiviseksi ilmakehan kannalta.

Yhtena keinona ndhdéaan pienet ydinvoimalat, SMR:t, joiden kehityksen
edistamiseksi kerrottiin luotavan teollisuuden allianssi. Tavoitejulkistus
kohtasi myos kritiikkié, esimerkiksi ajatuspaja Climate Action Tracker
kritisoi 2030 tavoitteiden nostamattomuutta ja arvioi esiteltyjen toimien
riittdvédn vain 84 % paastdvahennykseen maankayttosektorin
hiilinielupotentiaalin véhentyessa myo6s iimastonmuutoksen
seurauksena. Tavoitteiden julkaisun arvioidaan olevan Komission
viimeinen suurempi odotettu julkistus ennen Parlamentin vaaleja. 2 3 4

Ajankohtaista Maailmalla

Muuttuvat ilmastotavoitteet saattavat hamata sijoittajia
tulevaisuudenkuvan muuttuessa. Tiukentuvat ESG-kriteerit voivat
vaikuttaa merkittavasti esimerkiksi rahoitussektorin toimintaan. °
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