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Lähin kvartaali

Tuote Pvm Päätös-kurssi

Viikkomuutos 

(% )

Q2-2024 26.1.2024 34.60 -2.5 % -0.90

2nd Q: Q3-2024 26.1.2024 28.83 -2.4 % -0.72

Vuosituotteet 3rd Q: Q4-2024 26.1.2024 45.85 -5.4 % -2.60

Q1-2025 26.1.2024 60.75 -4.8 % -3.03

Front year 2025 26.1.2024 38.70 -5.1 % -2.10

2026 26.1.2024 38.15 -4.3 % -1.70

2027 26.1.2024 39.10 -3.9 % -1.60

2028 26.1.2024 40.00 -3.3 % -1.35

SPOT-MARKKINA 2029 26.1.2024 41.00 -2.4 % -1.00

NEDEC 2024 26.1.2024 63.10 -0.5 % -0.32

NEDEC 2025 26.1.2024 65.43 -0.6 % -0.38

PÄÄSTÖOIKEUS 

Aluehintaerotuotteiden päätöskurssit 

26.1.2024 €/MWH 2025 2026 2027

FI - NP System 4.00 2.00 1.15

SE1-NP System -14.75 -13.50 -9.70

SE2 - NP System -14.75 -13.50 -9.70

SE3 - NP System -5.00 -2.50 0.50

SE4 - NP System 7.15 9.05 14.00

Spot-hinta 3                                      VS. 4                  

Hinta-alue (€/MWh)

Viikon 

keskiarvohinta % Muutos Muutos (EUR)

Viikon 

keskiarvoh

inta

SYS Spot 77.93 -43 % -33.21 44.72

FI Spot 91.89 -50 % -45.85 46.04

SE1 Spot 66.24 -52 % -34.19 32.05

SE2 Spot 66.24 -52 % -34.19 32.05

SE3 Spot 87.08 -58 % -50.49 36.59

SE4 Spot 87.13 -55 % -48.03 39.10

SÄHKÖJOHDANNAISET
Sääennuste kuivui ja viileni hieman perjantain näkymään verrattuna, mutta on palautunut päivän aikana, perjantain säänäkymää vastaavaksi. Euroalueelta julkaistaan 

tällä viikolla inflaatioluvut, pitkät vuosituotteet ovat painuneet 40 €/MWh tuntumaan, lähivuodet hinnoitellaan tämän alapuolelle. 

Lähimmän kahden viikon hydrobalanssin ennuste on palannut tämän päivän noin 1 TWh sade-ennusteiden kostumisen myötä noin -2.5 TWh tasaantumiseen 

perjantain tapaan. Sateet ovat painottumassa tälle viikolle, ensi viikon ollessa korkeintaan hiukan tavanomaista sateisempi. Pidemmissä ennusteissa helmikuulle, tai 

ainakin osalle siitä odotetaan tavanomaista viileämpää ja kuivempaa jaksoa. Vesitilanteessa ei vielä kuitenkaan nähdä uhkakuvia varastojen täyttymisestä ja siten 

vesivoimatuottajien kontrolli on säilynyt hyvänä. Ranskan ydinvoimatuotanto on jatkanut viime päivinä 45-50 GW tuntumassa, kaasun hinnan laskun myötä Saksan 

hinnat ovat laskeneet voimakkaasti viime aikoina, Q2-2024 Saksassa on ollut tänään noin 63 €/MWh hinnassa, noin 28 €/MWh Pohjoismaisen tuotteen yläpuolella. 

Pidämme eroa kohtuullisen korkeana ja laskupotentiaalia lähikvartaalilla varsin rajallisena, lähinnä kaasun hinnan ja siten Saksan sähkön hinnan laskussa jatkamisen 

kautta tulevana riskinä. Ellei vesitilanne nouse odotuksia selvästi vahvemmin, odotamme Q2 jakson nousevan nykyhinnoista. Vaihteluväliksi seuraavalle viikolle 

odotamme 32-45 €/MWh. 

Vuosituotteissa hinnat ovat laskeneet myös Saksan hintatason laskiessa, minkä taustalla voi olla lähiajan kaasun hinnan lasku sekä yleinen riskihinnoittelun 

väheneminen. Hintataso on viime vuosien inflaatio huomioiden jo 2025 vuodella Ukrainan sotaa edeltävällä tasolla, mikä voisi olla perusteltua varsin heikolla 

kysyntäkuvalla ja tähän riittävällä määrällä uusiutuvan tuotantokapasiteetin investointeja lähivuosille. Nykyhinnoilla nämä kuitenkin Pohjoismaissa vaikuttavat 

kannattamattomilta, minkä tulisi tuoda tukea hinnoille, erityisesti lähivuosille mahdollisen heikon taloustilanteen jälkeen, ilmastoambitioiden vaatiessa lisäinvestointeja. 

Pidämme tämän hetken hintatasoa fundamentteihin nähden keskimäärin liian matalana, mahdollisesti tuottajien myydessä jaksoja heikossa näkymässä varovasti 

suojaaville sähkön käyttäjille. Yksittäiset vuodet voivat toki toteutua korkeassa vesitilanteessa nykytasoakin edullisempana. Odotamme 2025 vuosituotteelle 

nousevaa näkymää, vaihteluvälillä 38-42 €/MWh seuraavan viikon ajalle. 2026-2027 vuosien odotamme nousevan ainakin 41-45 €/MWh tasolle keskipitkällä 

aikavälillä. 

29.1.2024
VIIKOTTAINEN MARKKINAKATSAUS

HYDROBALANSSI VAHVOILLA SATEILLA LÄHELLE TAVANOMAISTA

Sademäärä ja virtaamat, ennuste

Sivuttainen (± 2 %) Lämpötila, ennuste

Spot-hinnat

Tuotantotilanteen ja siirtoyhteyksien kehitys

Talousnäkymät & päästöoikeus

Spot-markkinalla Estlink 2 korjausten arvioitu jatkuminen helmikuun loppuun asti lisännee hintariskejä Suomessa niin erittäin halpoihin kuin mahdollisesti myös 

kalliisiin hintoihin, mikäli säässä olisi viileä ja tyyni jakso, tai tuotantokapasiteetissa tapahtuisi häiriö. SYS tasolla viikon odotetaan olevan tavanomaista leudompi ja 

sateiden lisäävän virtaamia tavanomaista voimakkaammiksi. Kokonaisuutena odotamme viime viikkoa tuntuvasti edullisempaa viikkoa spot-markkinoilla. 

Tämän päivän päästöoikeushuutokaupassa nähtiin vuoden alin ostomielenkiinto bid-cover -suhteella mitaten, alkuvuoden suhde oli noin 1.78 ostotarjousta myytyä 

päästöoikeutta kohden, tämän maanantain huutokaupassa suhde painui 1.41 tasoon ja hinnat laskivat. Matalin ostotarjous oli 55 €/t tasolla. EU:ssa odotetaan tällä 

viikolla Komission 2040 ilmastotavoitteiden julkaisua, mikä voi tuoda pitkän tähtäimen vahvistusta uskoon ilmastotoimiin. Tavanomaista leudommassa säässä, 

kohtuullisen hyvin käyvän Ranskan ydinvoiman ja pehmeän lyhyen aikavälin taloustilanteen myötä lähiajan kysynnän odotetaan pysyvän heikkona, tukea hinnoille voisi 

tulla viimeistään 50-55 €/t tasolla polttoainevaihdosta hiileen. Pidämme tätä epätodennäköisenä skenaariona ja odotamme viime viikon päätökseen nähden 

neutraalia kehitystä 58-68 €/t vaihteluvälillä, short positioiden sulkemisen tuodessa noin 10 €/t nousupotentiaalin tasokorjauksena.  

Ennuste viikolle 5:

Hiili- ja kaasulauhdetuotannon kustannusten kehitys

Saksan hintataso

Tekninen analyysi

Muutos (EUR)

Hydrologinen tilanne, hydrobalanssin kehitys

Laskeva (< 2 %)
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VIIKOTTAINEN MARKKINAKATSAUS 29.1.2024

KOMMENTIT VIIKON 4 KEHITYKSESTÄ

Lähin kvartaali

Vuosituotteet

Selite

Ennustehistoria 4                        muutos                   3   

Base Quarter 

Q2-2024


-2.54 %


-22.49 %

Year product 

Front year 

2025


-5.15 %


-7.90 %

NP System 
-33.80 %


-7.45 %

NEDEC 2024


-0.50 %


-3.63 %

VIIKON 5 KEHITYKSEEN VAIKUTTAVAT TAUSTATEKIJÄT

SPOT KESKIARVOT JA ALUEHINTAEROT 2024

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

NP System 26.91 29.41 43.99 38.94 10.93 62.31 135.86 56.44 69.45

NP Area FI - NP System 5.53 3.78 2.81 5.10 17.09 10.03 18.18 0.03 42.86

NP Area SE1 - NP System 2.04 1.43 0.24 -1.00 3.46 -19.82 -76.80 -16.47 -12.77

NP Area SE2 - NP System 2.04 1.43 0.24 -1.00 3.46 -19.76 -73.92 -16.47 -12.70

NP Area SE3 - NP System 2.32 1.83 0.55 -0.58 10.26 3.69 -6.66 -4.74 4.04

NP Area SE4 - NP System 2.62 2.77 2.37 0.86 14.94 18.21 16.24 8.44 7.35

 *Keskiarvo ajalta 1.1.2024-29.1.2024.

SÄHKÖJOHDANNAISET

SPOT-MARKKINA

PÄÄSTÖOIKEUS

Sademäärä
Vuosituotteiden kehitys jatkoi lauhdetuotannon kustannusten muutosten seuraamista, niiden laskennallisen kannattavuuden pysyessä kahden viikon jaksolla melko 

vaakasuuntaisena. Saksan hintatason nostava vaikutus väheni vuosituotteilla, ja taso on laskenut viime vuosina nähtyä matalammaksi. Vuosituotteista 2029 jäi 

kalleimmaksi 41 €/MWh tasolla perjantain päätöskurssilla, 2026 ja 2025 hinnoiteltiin edullisimmiksi vuosiksi, mahdollisesti Euroopan talousnäkymien painamana. 

DEC24 tuotteen hinta korreloi kaasun hinnan kehityksen kanssa Euroopan lähijakson säänäkymän mukaisesti. Lauhdetuotannolla tuotetun sähkön kysynnän arvioitiin 

jatkuvan heikkona, kustannusero hiilen ja kaasun välillä on tuomassa hintatasolle tukea vasta hieman alle 50 €/t tasolla. Viikon huutokaupoissa tarjoajia oli keskimäärin 

25 ja bid-cover -suhde oli keskimäärin 1.72. Markkinoiden näkymät jatkoivat heikkoina, sijoitusrahastot lisäsivät CoT raportin mukaan short-positioitaan. 

Viime viikolla spot-hinnat vaihtelivat systeemihinnaltaan lauantain noin 30 €/MWh tasosta torstain noin 73 €/MWh tasoon, vastaavasti Suomen hinnan vaihdellessa 

viikonlopun alle 15 €/MWh hinnoista keskiviikosta perjantaihin nähtyihin noin 75-80 €/MWh keskihintoihin. Tuulivoimatuotanto vaihteli torstai-illan selvästi 

tavanomaista heikommasta maanantain ja viikonlopun tavanomaista selvästi voimakkaampaan. Suomen ja Viron välisessä Estlink 2 -siirtoyhteydessä havaittiin vika, 

korjausaikataulu on päivittynyt tänään vian paikallistuksen jälkeen, noin 658 MW rajoituksen koko tehosta 1016 MW odotetaan kestävän helmikuun loppuun asti. 

Forsmark 2 korjausaikataulu viivästyi hieman, muut ydinvoimalat olivat viikon loppua kohden täydellä käyttöasteella Oskarshamn 3 saatua korjaustoimet päätökseen. 

Lämpötila

Vesivarantotilanne

Raakaöljy Brent
Lähikvartaalin hinnat vaihtelivat viime viikolla noin 33.75-37 €/MWh välillä. Hintataso pysytteli kuitenkin korkeammalla, kuin nähtiin loka- ja marraskuun alkupäivinä, noin 

31-32 €/MWh tasolla. Säässä uumoiltiin Pohjoismaihin tavanomaista viileämpää helmikuuta. Lauhdetuotannon kannattavuudet jatkoivat vaakasuuntaisena, hinnan 

painuttua jo edellisviikon päätteeksi reaktiona vesitilanteeseen. 

EUR/USD vaihtokurssi

Spot

Hiilen hinta

Maakaasun hinta (NBP)

Indikaattori Base Quarter Q2-2024 Year product Front year 2025

Hiililauhde kustannus

Pohjoismaisen hydrobalanssin ennuste parani viikon kuluessa, päätyen perjantaina näkymään, jossa kahden viikon päätteeksi odotettiin noin -2 TWh tasoa 

tavanomaiseen nähden. 

Saksan hintataso

muutos
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Clean-dark spread vs. Q2-2024 Clean-spark spread vs. Coal  Q2-2024 Q2-2024

Copyright 2022 Gasum Oy  – All rights reserved

Source for data: Gasum, Tilastokeskus, ICE, EEX, Nasdaq OMX, Nord Pool

Disclaimer: This document is issued by Gasum Oy in jointly by its subsidiary Gasum Portfolio Services Oy. The information in this document, which is for private circulation only, was obtained from sources believed to be reliable but its accuracy or completeness cannot be guaranteed. No 
liability whatsoever is accepted for any direct or consequential loss arising from the use of this document. This document is not intended for the use of private customers. Do not distribute. If you received this from a third party that is not affiliated to Gasum Oy, please let us know. For all 
inquiries and notifications, contact us at gps@gasum.fi.

Ylläolevat arvot kuvaavat eri markkina-ajurien kykyä selittää viimeisen  6 kk aikana tapahtunutta hinnanmuutosta. 
Vaikutus kuvataan prosenttilukuna suhteessa hinnanmuutokseen (Selitysaste*). Jokaista muuttujaa verrataan hintaan 
erikseen. Vaikutuksen voimakkuutta kuvataan väriskaalalla vihreä (vahva),keltainen (kohtalainen), punainen (vähäinen). 

25 KEHITYKSEEN VAIKUTTAVAT TAUSTATEKIJÄT

TUOTANTO- JA SIIRTOYHTEYSRAJOITUKSET

Forsmark Block 2 (1121 MW), vikaantuminen 29.12.2023-9.2.2024, käytössä 521 MW
Olkiluoto 3 (1600 MW), rajoitettu tuotanto 3.6.2023-2.3.2024, käytössä 1570 MW

FI-EE, EE-FI (1016 MW), vikaantuminen 25.1.-29.2.2024, käytössä 358 MW
SE1-FI (1500 MW), huolto 17.4.2023-2.3.2024, käytössä 1200 MW 

- Pohjoismaisten ydinvoimaloiden käyttöaste on tällä hetkellä 95 %
- RU-FI siirto on ollut poissa käytöstä toukokuusta 2022 lähtien rahaliikenneongelmien takia, keskimäärin tuontia Venäjältä oli viime viikolla 0 % 
maksimista
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