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GEOPOLIITTISEN TILANTEEN HEILAHTELUISSA ETSITAAN MERKKEJA EUROOPAN TALOUDEN KAANTEESTA

/ ~ \
Ennuste viikolle 17: Markkinasignaalit
Base Quarter Q3-2024 ° Sivuttainen (£ 2 %) spot Q3-2024 2025
Year product Front year " " y
2025 o Sivuttainen (+2 %) Hydrologinen tilanne, hydrobalanssin kehitys 9 _)
NP System QA Nouseva (> 2 %) Sademéaré ja virtaamat, ennuste 1‘ -> ->
NEDEC 2024 Qy Laskeva (<2 %) Lampatila, ennuste 1 -> ->
- -
ENNUSTE VIIKOLLE 17 Tuotantotilanteen ja siirtoyhteyksien kehitys kN -> ->
SAHKOJOHDANNA|SET Talousnakymaét & paastooikeus 9 9 _)
Hydr i T ’_ s A ei kovin it " E ¢ mu_utosta vii_lfon _' tai perj '_ ) isesti, viime in odotus oli -5.5 TWh tasoon kahden Hiili- ja kaasulauhdetuotannon kustannusten kehitys > > >
viikon jakson janyt, jakson sen paaty noin -5 TWh tasoon: saaannuste kostui ja lampeni taman panvan
aikana noin 1 TWh verran aamun nakymaan nahden. Talla viikolla julkais jay ja ja PCE-ir { Saksan hintataso -> -> 1‘
Y i Lisaksi issa voi heiluttaa rahoitusmarkkinoita. Geopoliittisen tilanteen kehitys jatkuu vahintaankin epavarmana. . .
Tekninen analyysi -> >
Lahin kvartaali
Lahikvartaalilla hintoja tukeva tekija on ero Saksan hintoihin ja samalla iin. Lisaksi epa ittinen tilanne luo
LNG toimituksiin kaasun osalta vahvasti noj; Toisaalta Q3-jaksolle osuu kittava maara talven kaasuvarastojen tayttoa, mutta taas toisaalta Viikk N\
& jatkuu heikkona, kayvat varasto y6s korkeimmillaan, tuoden riskia hintojen romat Talouden aktivi i saattaa jatkaa . iikkomuutos
& vuonna suurella ,J 4, hydr i néyttaa kohtuulli kuitenkin ilman riskia merkittavista ohijuoksutuksista. Vahva Tuote Pvm Paatos-kurssi (%) Muutos (EUR)
nousu tuo my6s osaltaan riskia korjauslii ida jaksoa melko iteltuna ja isesti hieman 31.60 1.85
laskupainotteista kehitysta viikon ajalle, va|hteluval|lla 27-34 €/MWh Q3-2024 1942024 62%
2nd Q: Q4-2024 19.4.2024 49.00 1.0% 0.50
Vuosituotteet 3rd Q: Q1-2025 19.4.2024 66.45 2.1% 1.35
Talouden na a tiistaina aallikkol & erittéin mielenki a ja ne voivat mahdolhsesuﬂ:nuunaa erityisesti lahimpien vuosien Q2-2025 10.4.2024 33.73 17% 0.58
hlnnolnelua Pohjoismaissa 2026 ja 2027 osalla vahvaa uusiutuvan tuotannon kasvua ja vuosilla uuden kapasiteetin
vastaan hinnoi 4 kuitenkin edelleen tasatehon arvostusta melko maltilisena ja piddmme nousujohteista kehitysté kautta Front year 2025 19.4.2024 43.00 1.3% 0.55
linjan mahdollisena heti talouden nakymien parantuessa ja korkonakymien selvitessa. Hintaero Saksaan on |ahi WL i korkealla 40.50 035
tasolla, tuoden mahdollisesti hieman nousuvaraa hintaan, vahvasti kaasun hinnan kehityksen kanssa korreloivan Saksan i i 4 puolestaan 2026 19.4.2024 i -0.9% e
on ittava maara epa itta. O 5 vuodelle ia tai hivenen laskevaa kehltys! vuosien osalta 41.75 -0.25
N o . . P . " o 2027 19.4.2024 g -0.6 % -
2025 osalta 1 lahimmalle viikolle odotamme olevan 40-44 o 06
€MWh. 2028 19.4.2024 45.00 0.2% 0.10
SPOT- MARKKINA 2029 19.4.2024 45.40 0.9% 0.40
Spot: erityis S_uJomen ja S_E3 dynami _r_n_l_Junaa yhteyden a huoltoon {ay_sln SE3 suuntaan ja rajoitus Suomen suuntaan. Tama voi NEDEC 2024 19.4.2024 68.52 44% -3.12
yhdessa ydlnv myo6ta korkeahkoja ja toisaalta !uullsllla hetkilla kohonnutta rlskla erittain
halpoihin hintoihin. i tuulivoimatuotannon pitéisi olla ista hieman hei imadrin ja nahden NEDEC 2025 19.4.2024 71.20 -4.3% 347
viileamman saan odotetaan jatkuvan viikon loppuun asti. Odotamme tasta syysta viime viikkoa jonkin verran kallumpaa viikkoa spot-markkinalla erityisesti SE3 N\

alueella, Suomen aluehinnan osalta taso voi olla lahempana viime viikon tasoa.

PAASTOOIKEUS

Paéstﬁolkeusmarkklnalla viime viikon Iopulla alkanut Iasku on |atkunut tanaan selvasti ja se voi osaltaan lisata teknisia myynteja ja toisaalta myos toimijoiden

Aluehintaerotuotteiden paatoskurssit

hintojen ali ien hintojen vuoksi tdma tukenee tosin hintoja vasta 60 €/t tuntumassa.
T ista ja sen lisaksi litti i kaasun hinnasta riippunee, miten paastéoikeuden hinnan kehitys jatkuu. Viime aikoina
kokonalsposmmssa on jatkunut plem positioiden sulkeminen, joka on ollut alle puolet alkuvuoden noususta hintojen laskettua talléin 80 €/t tasosta 60 €/t tasoon.
Koska ittava shorl- iti d ista ei vield ollut edelleen leve&a vail &lia aivan in, 55-80 €/t,
i ji i nahden ollessa kuitenkin selvésti todennakdisempi. 19.4.2024 €/MWH 2025 2026 2027
- NP System 4.85 2.00 0.25
Kvartaalit EUR/MWh (vasen), NP System EUR/MWh (oikea)
SEL-NP System -13.25 -13.25 -9.95
100
%0 SE2 - NP System -13.25 -13.25 -9.95
80 SE3 - NP System -5.55 -3.40 -0.90
70
o SE4 - NP System 6.50 6.30 7.25
50 B
10 [ spot-hinta 15 VS. 16
30 Viikon
20 Viikon keskiarvoh
0 Hinta-alue (€/MWh) keskiarvohinta % Muutos Muutos (EUR) inta
SYS Spot 26.08 111 % 28.93 55.01
23.2.2024 1.3.2024 8.3.2024 15.3.2024 2232024 29.3.2024 5.4.2024 12.4.2024 19.4.2024
Fl Spot 20.30 190 % 38.52 58.82
= SYS Spot —Q3-2024 —Q4-2024 —Q1-2025 ~——Q2-2025 SE1 Spot 17.05 201 % 3424 51.20
Vuosituotteet EUR/MWh SE2 Spot 17.47 194 % 33.82 51.29
47 SE3 Spot 17.60 234 % 41.15 58.74
46
45 | SE4 Spot 20.90 233 % 48.76 69.66
44 - -
43 Pédstooikeus EUR/CO2 t
42 80
41 75
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39
38
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36 N
35 0y
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KOMMENTIT VIIKON 16 KEHITY A Developments past 2 weeks indexed

SAHKOJOHDANNAISET 135%
Hydrobalanssin nakymassa taso ei muuttunut kovin merkittavasti viikon aikana noin -6 TWh lasosla kulloisenkin kahden viikon jakson paatteeksi. Geopoliittinen
tilanne lisasi huolta LNG toimitusten toimituksista, mutta tilanteen vaihdellessa voil vaihteli myds. Kokonaisuutena Q3 jakso sai tukea 125%

niin Pohjoismaissa kuin Saksassakin, vuosituotteiden liike oli vaakasuuntaisempaa.

115%

Lahin kvartaali / A/\
Lahikvartaalin hinta nousi voimakkaasti maanantain ja tiistain aikana, nousten edellisen viikon paatoksesta 30 €/MWh tuntumasta yli 34 € MWh tasoon, mutta 105 %

palautui loppuviikon aikana tasta alle 32 €/ MWh tasoon. Teknisessa kuvassa vahva, mutta ei viela aivan yliampuva nousua tukeva kuva vaihtui neutraalimpaan ‘/
viikon paatteeksi ja hinta alitti 200 paivan liukuvan yksinkertaisen keskiarvon noin 32 €/MWh tasolla. Polttoaineiden ja Saksan hinnan nousu aiempien viikkojen
aikana ei mielestamme aivan taysin viela heijastunut Pohjoismaiseen hintaan, vaikka suhteessa korjausliiketta tapahtuikin selvasti.

95% ‘

Vuosituotteet 85%

2026 jatkoi edullisi 2025 puolestaan pysytteli 2027 vuotta kallimpana, mutta 2028 vuotta edullisempana. Lahimméan vuoden hinnan kehitys
seuraili Saksan hinnan j ]a Iauhdeluotannon kehitysta. 2028 alkaen hinnat jatkoivat pienta nousua kohti 45-46 €/MWh tasoa, 2026 ja 2027 pysyttelivét alle 42
€/MWh tasossa perj K: i hintakehitys on melko tasaisesti laskeva, joten arviomme mukaan 2026 ja 2027 osalta hinnoitellaan 7%

8.4.2024 9.4.2024 10.4.2024 11.4.2024 12.4.2024 13.4.2024 14.4.2024 15.4.2024 16.4.2024 17.4.2024 18.4.2024 19.4.2024
uusiutuvan tuotannon vahvaa kasvua.

Phelix Q3-2024 Phelix 2025

Coal-fired production cost 3-2024

Coal-fired production Coal 2025

SPOT-MARKKINA

Gas-fired production cost Coal Q3-2024 Gas-fired production Coal 2025

Saa v|||en| viime vukolle selvasti ja ivoi vaihteli voi i, keskiviikon ja torstain ollessa Pohjoismaissa heikoimman tuotannon pai NEDEC 2024 —03-2024
ja in voi impia. Forsmark 2 jai viikon paatteeksi vuosihuoltoon, Olkiluoto 3 huolto piteni 3.5 loppuun asti, osuen joidenkin Front year 2025
palvlen ajan paallekkam Olklluoto 2 kanssa. SYS tasolla kallein paiva oli torstai noin 75 € MWh kesklhlnnalla edullisin puolestaan maanantai noin 40 €/MWh
hinnat alittivat ihinnan vain maanantaina ja i edulli i paivaksi, torstain ollessa .
systeemihinnan tapaan viikon kallein péiva. Erityisesti piikkihinnat nousivat selvasti, nousten viikon aikana ylimmillaadn 60-165 €/ MWh tasoon, systeemitasolla Ennustehistoria 16 muutos 15 |muutos
huip.pl.mint.ojen pysyess:a‘ torstain aamua Iukuu.n o.ttama.?t? ?Ile 100 €/MWh tasolla. A i i Jotannon .teho( nousivat yli 3 GW tasoon Base Quarter a a
Pohjoismaissa perjantaita lukuun ottamatta kaikkina paivind, Suomessa vastaavasti 300-550 MW tasoon koko viikon ajan. Q3-2024 6.22% 15.09%
o o Year product
PAASTOOIKEUS Front year a a
2025 1.30% 11.13%
P i kkinan mit iintoisin yksityiskohta mi oli iviil julkaistu CoT -raportti, jossa sijoitusrahastot eivat olleet juuri muuttaneet
positioitaan, pysyen edelleen vahvasti lyhyeksimyydyn puolella. DEC24 tuote k&vi korkeimmillaan sitten tammikuun alun seka tiistaina, etté keskiviikkona lahella NP System a 81.19% N 38.42%
75 €t tasoa, mutta laski loppuviikkoa kohden selvasti alemmas, tiistain, keskiviikon ja perjantain p: n sisdinen vaihtelu oli noin 5 €/t. Teknisessa kuvassa hinta . -
saavutti perjantaina 10 paivan liukuvan eksponentiaalisen keskiarvon, RSI heikkeni neutraalihkolle 54 tasolle, MACD jatkoi helkemymlstaan lahelle 3 3
kohtaamispistetta. Open interest jatkoi tasaisessa, pienessa laskussa, iiman esil iksi 10.4 tapaisia i NEDEC 2024 -4.36 % 17.42 %
VIIKON 17 KEHITYKSEEN VAIKUTTAVAT TAUSTATEKIJAT 80 0
70 -10
TUOTANTO- JA SIIRTOYHTEYSRAJOITUKSET 60 -20
50 -30
Olkiluoto 3 (1600 MW), vuosihuolto 1.3.2024-4.5.2024, kaytossa 0 MW 40 40
Olkiluoto 2 (890 MW), vuosihuolto 28.4.2024-6.5.2024, kaytossa 0 MW
Oskarshamn 3 (1400 MW), vuosihuolto 6.4.2024-1.5.2024, kaytéssa 0 MW 30 -50
Forsmark 2 (1118 MW), vuosihuolto 21.4.-18.5.2024, kaytossa 0 MW 20 60
10 -70
FI-EE, EE-FI (1016), vikaantuminen 25.1.-31.8.2024, kaytossa 358 MW 0 80
SE1-FI (1500 MW), huolto 30.11.2023-1.3.2025 kaytossa 1200 MW M e - I - I A I I I A
FI-SE3 (1200 MW), huolto 26.2.2024-19.12.2024, kaytéssa 800-1200 MW, ja 2.4.2024-9.5.2024, kaytossa 200-800 MW, 22.4.-17.5.2024 kaytossa 0 AR IR IR IR B S B B B B B I s B i B B T B B B B B B e
MW TERIVTe@gNgEeggRIgEgg- "o redgunag

SES3-FI (1200 MUW), huolto 22.4.-17.5.2024, kéytdssa 700 MW mmm Clean-dark spread vs. Q3-2024 mmm Clean-spark spread vs. Coal Q3-2024 ===Q3-2024

- Pohjoismaisten ydinvoimaloiden kéyttdaste on talla hetkella 65 % 70 0
- RU-FI siirto on ollut poissa kaytosta toukokuusta 2022 I&htien rahaliikenneongelmien takia, keskiméaérin tuontia Venajalta oli viime viikolla 0 % 60 10
maksimista
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mmm Clean-dark spread vs. Coal 2025 mmm Clean-spark spread vs. TTF 202!
—Front year 2025

o

SPOT KESKIARVOT JA ALUEHINTAEROT
0il $/bbl, Coal USD/tonne, TTF €/MWh

Hinta-alue (€/MWh) 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024* 130

NP System 26.91 29.41 43.99 38.94 10.93 62.31 135.86 56.44 55.45 ﬁg —

NP Area FI - NP System 5.53 3.78 2.81 5.10 17.09 10.03 18.18 0.03 11.23 gg -

NP Area SE1 - NP System 2.04 1.43 0.24 -1.00 3.46 -19.82 -76.80 -16.47 -9.49 Zg

NP Area SE2 - NP System 2.04 1.43 0.24 -1.00 3.46 -19.76 -73.92 -16.47 -9.36 §§

NP Area SE3 - NP System 2.32 1.83 0.55 -0.58 10.26 3.69 -6.66 -4.74 -2.13 ig

NP Area SE4 - NP System 2.62 277 2.37 0.86 14.94 18.21 16.24 8.44 2.10 203_2.2024 8.3.2024 22.3.2024 5.4.2024 19.4.2024

*Keski Ita 1.1.2024-22.4.2024.
Ao aata Brent 1st line Coal 2025 —TTF2025
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