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IzvleCek s poudarki

V letu 2025 se je evropski veleprodajni trg plina v prvem cetrtletju soocal z visokimi
cenami, ki so se povzpele na 47 EUR/MWh, predvsem zaradi omejene ponudbe, nizke
proizvodnje iz obnovljivih virov in geopoliti¢nih dejavnikov. V drugem Ccetrtletju so se
povprecne cene znizale na priblizno 35-36 EUR/MWh zaradi vecje ponudbe utekocinjenega
zemeljskega plina , milejSega vremena in nizjega povprasevanja. Volatilnost se je nekoliko
zmanjsala, vendar je ostala relativho visoka, kar je glede na globalno gospodarsko in
geopoliti¢no situacijo pricakovano.

Visje cene plina v prvem CcCetrtletju 2025 so skupaj z nizjo proizvodnjo iz vetra in
hidroelektrarn ter zmernim porastom povprasevanja prispevale k rasti cen elektricne
energije, pri ¢emer se je razpon povprecnih veleprodajnih cen med drzavami gibal med 49
in 145 EUR/MWh. Spomladi so se cene zacele zniZevati, v drugem cetrtletju 2025 pa je
povprec¢na veleprodajna cena elektricne energije v EU znasala 65 EUR/MWh.

Veleprodajne trge s plinom so v prvi polovici leta 2025 zaznamovali naslednji dejavniki:

- povecana poraba plina v EU zaradi nizkih temperatur, zmanjSana proizvodnja iz
vetra in v hidroelektrarnah;

- povecano povprasevanje je skupaj z geopoliticnimi dejavniki in upadanjem zalog
povzrocilo rast cen;

- zmanjSanje uvoza, omejena proizvodnja ter povecano povprasevanje so povzrocili
povecanje Crpanja iz skladis¢, ki so konec marca ostala razmeroma slabo
zapolnjena;

- nadaljevanje zmanjSevanja odvisnostni od ruskega plina.

Veleprodajne trge z elektricno energijo so v prvi polovici leta 2025 zaznamovali naslednji
dejavniki:

- zviSanje cen v prvem Cetrtletju zaradi niZje proizvodnje iz vetra in v
hidroelektrarnah ter zmernega povprasevanja, medtem ko so se spomladi cene
zacele znizevati zaradi vecje proizvodnje iz obnovljivih virov;

- spremembe v strukturi proizvodnje in gibanje veleprodajnih cen plina pa so vplivale
na zmerno zviSanje cen elektricne energije v primerjavi s preteklim letom;

- le enoodstotna porast porabe elektricne energije v EU zaradi Se vedno pocasnega
okrevanja industrijske aktivnosti;

- spremenljiv trend cen emisijskih kuponov;

- nadaljevanje trenda povecanja volatilnosti cen ter pojavnosti negativnih cen
elektricne energije kot posledica pospeSenega priklju¢evanja razprsenih virov
elektricne energije.
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1.UvOD

Porocilo Pregled veleprodajnega trga s plinom in elektricno energijo v prvi polovici leta
2025 v prvem delu analizira povprasevanje po plinu, uvoz, proizvodnjo in skladisCenje ter
gibanje veleprodajnih cen tega energenta. V drugem delu pa analizira povprasevanje po
elektri¢ni energiji, proizvodnjo elektricne energije z vplivnimi dejavniki na stroske
proizvodnje in gibanje veleprodajnih cen.

2.PLIN

Veleprodajni trg plina v Evropski uniji (v nadaljevanju EU) je v prvi polovici leta 2025 Se
vedno zaznamovala kompleksna geopoliti¢na situacija. Odvisnost od ruskega plina se Se
naprej ucinkovito zmanjsuje, povecuje pa se odvisnost EU od utekocinjenega zemeljskega
plina (v nadaljevanju UZP). Zanesljivost oskrbe s plinom je kljub izteku sporazuma za
tranzit ruskega plina skozi Ukrajino z dnem 31. 12. 2024 ostala stabilna. Zapolnjenost
skladis¢ je bila nizja v primerjavi s prejSnjimi leti, Ceprav se je dobava plina v skladis¢a po
koncCani zimi zviSala glede na prejSnja leta za 75 TWh, kar je posledica povecanega
povprasevanja po plinu [1].

V drugem Ccetrtletju leta 2025 se je uvoz plina v EU zviSal za skoraj 10 % glede na isto
obdobje pred tem, najvec zaradi rekordnega uvoza UZP. ZviSala se je dobava iz Norveske,
ki ostaja glavni dobavitelj plina za EU, medtem ko je dobava iz Azerbajdzana, Libije in
AlZirije rahlo upadla. Povecala pa se je dobava iz Zdruzenega kraljestva [1].

2.1. Povprasevanje in uvoz plina

Zacetek leta 2025 zaznamuje dvig povprasevanja po plinu v EU. Porocila Evropske komisije
o stanju veleprodajnih trgov s plinom navajajo, da je poraba plina v prvem Cetrtletju leta
2025 znasala 119 bcm, kar je priblizno 8 % vec kot v istem Cetrtletju leta prej (111 bcm).
To je ze drugo zaporedno Cetrtletje z medletno rastjo (v zadnjem Cetrtletju leta 2024 je
bila prav tako zabelezena 8-odstotna medletna rast), kar nakazuje na morebiten konec
stalnega upada porabe plina v EU, ki ga belezimo od leta 2021. V primerjavi s predhodnim
Cetrtletjem je poraba plina narasla za 15 % (+16 milijard kubi¢nih metrov), kar odraza
obicajen vzorec povecane porabe plina v ogrevalni sezoni, ki je tokrat sovpadala tudi z
nizjimi temperaturami v primerjavi s prejsSnjim cetrtletjem in ponavljajoimi se obdobji
nizke proizvodnje iz vetra (t. i. pojav dunkelflaute, ki je bil opazen na ve¢jem delu celinske
Evrope januarja 2025 in v drugih zimskih mesecih) [2].

V primerjavi s prvim Cetrtletjem leta 2024 se je poraba plina v prvem cCetrtletju leta 2025
povecala v vseh razen dveh drzavah c¢lanicah EU, kar je bilo glede na ogrevalno sezono in
temperaturne razmere pri¢akovano. NajveC se je zvisala poraba v Latviji (+42 %), v
Franciji (+22 %) in Nemdiji (+20 %). Najnizji porast sta imeli Spanija (+1 %) in
Portugalska (+2 %). Upad porabe je zabelezen na Malti (17 %) ter na Irskem (2 %) [2].
Veljavnost Uredbe Sveta (EU) 2022/1369 z dne 5. avgusta 2022 o usklajenih ukrepih za
zmanjsanje povprasevanja po plinu!, sprejete kot odgovor na energetsko krizo, ki jo je
povzroCila vojaska agresija Rusije na Ukrajino, se je koncala 31. marca 2024. Ob
upostevanju ukrepov za zmanjSanje povprasevanja je EU v letu 2023 uspelo postopno
opustiti priblizno 65 milijard kubi¢nih metrov ruskega plina, predvsem v gospodinjstvih in
industriji. Zaradi ucinkovitosti sprejetih ukrepov je Svet EU 25. marca 2024 formalno
sprejel priporocilo, ki spodbuja drzave clanice, da nadaljujejo z zmanjSevanjem porabe
plina do 31. marca 2025, in sicer za vsaj 15 % v primerjavi z njihovo povprec¢no porabo
plina v obdobju od 1. aprila 2017 do 31. marca 2022. Priporocilo je drzavam clanicam
pomagalo pri sprejemanju ustreznih ukrepov za zagotavljanje varnosti oskrbe v

! Uredba - 2022/1369 - SL - EUR-Lex
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prehodnem obdobju do prenosa direktiv o energetski ucinkovitosti in obnovljivih virih
energije v letu 2025. Od aprila 2024 do marca 2025 je Slovenija dosegla 6,4-odstotno
zmanjsanje porabe plina [3].

Ker se je tranzit ruskega plina konec leta 2024 ustavil, je Ukrajina postala neto uvoznica
plina iz EU. V prvi polovici leta 2025 je vecina uvoza potekala preko Madzarske in Poljske,
kjer so nizji stroski nabave in nizje tarife za transport povecali konkurenc¢nost teh poti -
Ceprav je to na teh tranzitnih koridorjih povzrocilo tudi dolo¢ene zastoje. Povecan uvoz je
bil posledica potrebe po zapolnitvi izpraznjenih skladis¢ plina, ki so bila moc¢no izkoris¢ena
med zimo 2024/2025 zaradi padca domace proizvodnje - ta je upadla zaradi ruskih
napadov na ukrajinsko plinsko infrastrukturo [1].

Na globalni ravni se je po Soku v oskrbi s plinom v letih 2022/23 povprasevanje po plinu v
letu 2024 ponovno vrnilo na strukturno pot rasti in se Se naprej povecevalo med ogrevalno
sezono 2024/25. Rast je bila predvsem osredoto¢ena na Evropo in Severno Ameriko, kjer
so vremenske razmere - vklju¢no z nizjimi temperaturami - vodile v vec¢jo porabo plina v
stavbah in elektroenergetskem sektorju. Nasprotno pa se je rast povprasevanja po plinu v
Aziji upocasnila zaradi visjih cen UZP na prostem trgu in milejSe zime na Kitajskem [4].

Pri uvozu plina po plinovodih v EU v drugem Ccetrtletju leta 2025 ni bilo zaznanih
pomembnih sprememb, razen uvoza iz Rusije, ki je upadel zaradi poteka pogodb za tranzit
skozi Ukrajino 31. 12. 2024. Po izteku pogodbe plin iz Rusije prihaja v EU samo po
plinovodu Turski tok (TurkStream). Uvoz UZP se je zaradi konkurencnih cen, prostih
kapacitet za prevzem, zastoja v povprasevanju iz Azije ter zaradi poveCevanja zmogljivosti
novih obratov za utekocinjenje plina v ZDA v primerjavi z istim obdobjem lani povecal za
vec kot tretjino [1].

Viri plina v Evropi
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Slika 1: Viri plina v EU v letu 2025
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2.2. Proizvodnja in skladisca plina

Proizvodnja plina na obmocju EU je v prvem cetrtletju leta 2025 znasala 8,6 bcm, kar je
3 % vec kot v istem cetrtletju lani, in 3 % vec kot v zadnjem cetrtletju lani, kar zadosca
za 7 % potreb po plinu v EU. Glede na zadnje Cetrtletje in prvo Cetrtletje leta 2024 je to
upad za 1 odstotno tocko zaradi povecanja porabe plina v prvi polovici leta 2025. V prvem
Cetrtletju je Nizozemska obdrzala polozaj najvecjega domacega proizvajalca plina
(2,5 bcm) pred Romunijo (2,4 bcm). Nemcija ostaja tretji najvecji proizvajalec (1 bcm),
sledita pa ji Italija (0,9 bcm) in Danska (0,8 bcm) [2].

Najvecja tehni¢na zmogljivost skladiS¢enja plina v EU je na dan 30. junij 2025 znasSala
1134 TWh (101 bcm) 2. Dobava plina v skladis¢a se je zviSala za 75 TWh glede na isto
obdobje kot leto prej, kar je, glede na to, da je bila zaloga v skladis¢ih po koncani zimi
nizja v primerjavi s predhodnim letom, pomagalo zmanjsati primanjkljaj glede na prejsSnja
leta [1]. V EU se je poraba plina povecala za skoraj 10 % v primerjavi z enakim predhodnim
obdobjem, saj je nizja proizvodnja elektri¢ne energije iz obnovljivih virov spodbudila vecjo
porabo plina v elektroenergetskem sektorju. Obdobja nizke proizvodnje vetrne energije so
poudarila klju¢no vlogo plinskih elektrarn pri zagotavljanju varnosti oskrbe z elektri¢no
energijo na energetskih trgih, kjer prevladujejo spremenljivi obnovljivi viri [4].

V Evropi so manjsi uvozi plina po cevovodih iz Norveske in Rusije, skupaj z vecjim
povprasevanjem po plinu, povecali potrebo po koris¢enju podzemnih skladis¢. V EU so se
neto ¢rpanja iz skladis¢ na letni ravni povecala za ve¢ kot 50 % in so v obdobju od
novembra 2024 do marca 2025 predstavljala vec kot 30 % celotnega povprasevanja po
tem energentu [4].
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Slika 2: Gibanje napolnjenosti evropskih plinskih skladis¢nih zmogljivosti v letu 20253
Vir: AGSI+

Povpre¢na zasedenost plinskih skladis¢ v EU je v prvem Cetrtletju leta 2025 znasala
46,26 %, kar je najnizji nivo napolnjenosti v zadnjih dveh letih, ampak Se vedno nekoliko

2 Podatki dostopni na: Data Overview / Historical Data - AGSI
3 Podatki dostopni na: Data Overview / Historical Data - AGSI
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nad povprecCjem iz leta 2021. V primerjavi z zadnjim Ccetrtletjem leta 2024 je bila
napolnjenost nizja za 45 %, kar je posledica vremenskih razmer ter povecane porabe plina
v prvi polovici leta 2025. V drugem cCetrtletju je povprecna napolnjenost znasala 44,8 %,
kar je 22 odstotnih tock manj kot v enakem obdobju leta 2024 (67 %). Koli¢ina plina,
dodana v skladisca, se je v primerjavi z enakim Cetrtletjem leta 2024 povecala za 75 TWh,
oziroma za vec kot tretjino. Kljub temu so bila skladis¢a konec marca 2025 v primerjavi s
koncem zime v letih 2023 in 2024 razmeroma slabo zapolnjena [1].

Povprecna Cetrtletna zapolnjenost evropskih plinskih skladis€nih zmogljivosti [%]

95.1 %

91.1 %
88.3 % 87.9 % 88.0 %

80 A

68.0 % 57.0 %

60

40

20

Povpreéna Eetrtletna zapolnjenost plinskih skladis¢ [%]

~ ~ ~ x aq a a 9 % > % % i > 3 o “ “
4 v v v {V v v v L L b L {V {V v v v s
L g &WQ <~¢° & QQ QQ & QQ &q'g eﬂg <-ﬂ9 QQ & g QQ
B Y N S T Y - . A T R
. L S S P S : :

Slika 3: Povprecna Cetrtletna vrednost zasedenosti evropskih plinskih skladis¢nih
zmogljivosti
Vir: AGSI+

2.3. Gibanje veleprodajnih cen plina

Veleprodajni trg plina se je v letu 2024 vrnil k trendu strukturirane rasti. Rast
povprasevanja se je nadaljevala od oktobra 2024 do marca 2025 zaradi sezone ogrevanja.
NiZje temperature v Severni Ameriki so imele za posledico nadpovpre¢no porabo, medtem
ko je zmanjSana poraba iz obnovljivih virov v EU spodbudila viSjo porabo plina za
proizvodnjo elektri¢ne energije. Trend povprasevanja v Aziji in na Kitajskem se je upocasnil
[4].

Poraba plina v Evropi se je zvisala za 9 % glede na predhodno leto med ogrevalno sezono
2024/25, kar pomeni najvecje medletno povecanje od obdobja 2016/17. Glavni dejavnik
poveCane porabe plina je bil zaradi znizane proizvodnje elektricne energije iz vetra in v
hidroelektrarnah elektroenergetski sektor . NiZje temperature so povzrocile vecjo porabo
plina v gospodinjskem in storitvenem sektorju, medtem ko so visoke cene plina v prvem
Cetrtletju leta 2025 negativno vplivale na njegovo uporabo v industrijskem sektorju [4].

Povprec¢na cena plina je v prvem Cetrtletju leta 2025 znasala 47 EUR/MWh, kar je 9 % vec
v primerjavi s predhodnim cetrtletjem in 71-odstotno povecanje glede na isto obdobje
predhodnega leta. Dvig cen iz leta 2024 se je nadaljeval predvsem zaradi hitrega
praznjenja skladis¢, padca proizvodnje iz obnovljivih virov ter geopoliti¢nih napetosti.
Mesecna povprec¢na cena je dosegla 48 EUR/MWh v januarju ter 50 EUR/MWh v februarju
in v marcu 2025 padla na 42 EUR/MWh [2].

V drugem Cetrtletju leta 2025 so veleprodajne cene na evropskem trgu v povprecju znasale
35,4 EUR/MWh, kar predstavlja znizanje za 24 % v primerjavi s prejsSnjim Cetrtletjem in

8
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10-odstotno povecanje na letni ravni. Po obdobju narascanja cen, ki je trajalo od zacetka
leta 2024, je priSlo do ustavitve rasti in obrata cenovnega trenda, predvsem zaradi
postopnega povecevanja svetovne ponudbe UZP, nizjega povprasevanja ter milejsih
vremenskih razmer ob zacetku poletja. Povpre¢ne mesecne cene so se aprila in maja gibale
okoli 35 EUR/MWh, junija 2025 pa okoli 36 EUR/MWh. [5]

Opisani trendi gibanja veleprodajnih cen plina so se odrazali tako v kratkorocnih kot tudi
dolgoroc¢nih terminskih pogodbah. Slika 4 prikazuje gibanje vrednosti indeksa plina z
dobavo za dan vnaprej (indeks CEGHIX) na avstrijski borzi CEGH. Slika 5 prikazuje gibanje
poravnalnih cen plina na podlagi terminskih pogodb z dobavo na plinskem vozlis¢u TTF.

Gibanje vrednosti indeksa CEGHIX na borzi CEGH
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Slika 4: Gibanje vrednosti indeksa CEGHIX na avstrijski borzi CEGH
Vir: Montel
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Gibanje vrednosti terminskih pogodb z dobavo v naslednjem letu na plinskem vozlis¢u TTF
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Slika 5: Gibanje vrednosti terminskih pogodb z dobavo v naslednjem letu na plinskem
vozlis¢u TTF
Vir: Montel

Povprecna poravnalna cena plina v terminskih pogodbah z dobavo v letu 2026 na plinskem
vozliS¢u TTF je v prvi polovici leta 2025 znasala 36,06 EUR/MWh. V enakem obdobju je
bila povpre¢na cena indeksa CEGHIX na avstrijski borzi CEGH viSja in je znasala
43,60 EUR/MWh. NajniZja poravnalna cena plina terminskih pogodb z dobavo v letu 2026
na plinskem vozliS¢u TTF v prvi polovici 2025 je bila dosezena ob koncu trgovalnega dne
29. 4. 2025 (30,70 EUR/MWh), medtem ko je bila najviSja vrednost dosezena ob koncu
trgovalnega dne 11. 2. 2025 (44,71 EUR/MWh). Vrednosti indeksa CEGHIX na avstrijski
borzi CEGH so se v prvi polovici leta 2025 gibale med najnizjo vrednostjo 33,95 EUR/MWh
(ob koncu trgovalnega dne 29. 4. 2025) ter najvisjo 60,54 EUR/MWh (ob koncu
trgovalnega dne 11. 2. 2025).
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Slika 6: Povprecne poravnalne cene plina v terminskih pogodbah z dobavo leto vnaprej
na plinskem vozlis¢u TTF ter indeksa CEGHIX na avstrijski borzi CEGH po Cetrtletjih

Vir: Montel
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Tehtana povprec¢na cena predstavlja na podlagi energije dolo¢eno tehtano povprec¢no ceno
iz trgovanj z nazivnimi produkti na trgovalni platformi na dan dobave plina (Sistemska
obratovalna navodila za prenosni sistem zemeljskega plina). Tehtana povprecna cena
trgovanj na trgovalni platformi je v prvi polovici leta 2025 precej dobro sledila borznemu
indeksu CEGHIX s plinskega vozlis¢a CEGH na Dunaju. V 29,4 % dni je bila nekoliko
manjsa, sicer pa nekoliko visja od CEGHIX (Slika 7).

300 1

N
w
o
e ———

200 4 . "l [
W

|
{1
150 - . |

100 - ‘ ..J y "}i"hli V ]‘f |

/ ' i i 1
50 J 2’ | | 5 %
T i h i Ay ’ 4
| e AN,
o \‘.: 'ﬁ‘u U .“

Veleprodajna cena plina [EUR/MWh]

H - A A
R W e

. hopmdud T A

e - ]

[ e

1.1.2021 1.7.2021 1.1.2022 1.7.2022 1.1.2023 1.7.2023 1.1.2024 1.7.2024 1.1.2025 30.6.2025

—— CEGHIX Tehtana povprecna cena

Slika 7: Tehtana povprecna cena na trgovalni platformi in vrednosti CEGHIX
Vir: Montel, Plinovodi

3.ELEKTRICNA ENERGIJA

V prvi polovici leta 2025 se je proizvodnja elektricne energije iz premoga glede na isto
obdobje leto prej zmanjsala na Kitajskem in v Indiji, medtem ko se je povecala v ZDA in
EU. V EU je kljub rekordni proizvodnji iz sonc¢nih elektrarn niZja proizvodnja iz vetrnih in
hidroelektrarn povzrocila povecanje proizvodnje iz plinskih in premogovnih elektrarn glede
na isto obdobje lani. Za celotno leto 2025 pa se je pricakovalo, da se bo proizvodnja
elektricne energije iz premoga v EU v primerjavi s predhodnim letom zmanjsala [6].

3.1. Povprasevanje po elektri¢ni energiji

V prvem cetrtletju leta 2025 se je koli¢ina porabljene elektricne energije povecala za 1 %
glede na prvo Cetrtletje leta 2024 in je bila 2 % visSja kot v prvem cetrtletju leta 2023.
Ravni povprasevanja v prvem cCetrtletju leta 2025 so Se vedno ostajale pod povprecjem
obdobja pred krizo (-6 % v primerjavi z obdobjem 2015-2019). Poraba elektri¢ne energije
se je povecala v 18 drzavah ¢lanicah EU, najvec na Cipru in Avstriji (10 %), Bolgariji in na
Hrvaskem (6 %), medtem ko je najvecji upad zabelezila Litva (-7 %), Estonija (-4 %) in
Svedska (-4 %) [7].
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Poraba elektricne energije v EU je v drugem Cetrtletju leta 2025 v primerjavi z drugim
Cetrtletjem leta 2024 ostala skoraj nespremenjena (+0,4 %). Na nacionalni ravni je
sedemnajst drzav Clanic zabelezilo povecanje porabe elektricne energije, najvec v Avstriji
(+9 %), sledile so Danska (+7 %) in Malta (+6 %) medtem ko je v preostalih drzavah
poraba stagnirala ali upadla. Najvecji upad sta zabelezila Luksemburg in Gréija (-8 %).
Ravni povprasevanja v drugem Ccetrtletju leta 2025 so Se vedno ostajale pod povprecjem
obdobja pred krizo(-6 % v primerjavi z obdobjem 2015-2019) [8].

Po poroc¢anju Mednarodne agencije za energijo (IEA) se je poraba nekoliko upocasnila na
Kitajskem, v Indiji in EU, medtem ko se v ZDA Se naprej zvisuje. Po izrazitejsi rasti porabe
v obdobju 2023-2024 se je rast porabe elektricne energije na Kitajskem v letu 2025
upocasnila. V primerjavi z enakim obdobjem preteklega leta je bila rast nizja, pri cemer se
je zaradi vpliva tarif na izvoz rast porabe v industrijskem sektorju dodatno umirila.
Nasprotno se poraba v storitvenem sektorju v zadnjih letih povecuje, predvsem zaradi
vecje uporabe klimatskih naprav, rasti Stevila elektri¢nih vozil ter Sirjenja podatkovnih
centrov in omrezij, kar je v prvi polovici leta 2025 prispevalo k izrazitejsi rasti porabe. V
Indiji so globalne gospodarske negotovosti vplivale na industrijsko dejavnost, nizje poletne
temperature v primerjavi z letom 2024 pa so prispevale k temu, da se je povprasevanje
po elektri¢ni energiji v prvi polovici leta 2025 povecalo za 1,4 % v primerjavi z enakim
obdobjem leto prej. V ZDA se je povprasevanije po elektri¢ni energiji v letu 2024 povecalo
za 2,1 %, k Cemur so prispevali gospodarska rast, Siritev podatkovnih centrov in
elektrifikacija. Isti temeljni dejavniki so Se naprej vplivali na dinamiko povprasevanja tudi
v zacetku leta 2025, ko se je to v prvi polovici leta povecalo za priblizno 2,7 %.
Povprasevanje po elektri¢ni energiji v EU se je v prvi polovici leta 2025 povecalo za manj
kot 1 %, potem ko je leta 2024 zabelezilo 1,6-odstotno rast [6].

3.2. Proizvodnja elektricne energije

V prvem Cetrtletju leta 2025 se je proizvodnja elektri¢ne energije v EU povecala za priblizno
1 % glede na enako obdobje predhodnega leta in je znasala 681 TWh. DeleZ proizvodnje
iz obnovljivih virov energije (OVE) se je glede na enako predhodno obdobje znizal in je
predstavljal 41-odstotni delez celotne proizvodnje. Proizvodnja iz OVE belezi 9-odstotni
upad v primerjavi z enakim obdobjem leta 2024 in je znaSala 282 TWh. Od tega se je
proizvodnja iz sonca zvisala na 45 TWh, medtem ko se je proizvodnja iz preostalih OVE
obcutno znizala. Proizvodnja v hidroelektrarnah se je znizala za 15 % (-16 TWh), enako
kot proizvodnja iz vetrne energije na kopnem, ki je upadla za 17 % (=22 TWh) in iz vetrne
energije na morju za 22 % (-4 TWh) glede na prvo Cetrtletje 2024. Trend upadanja
proizvodnje iz fosilnih goriv se je po zimi 2024/25 obrnil, proizvodnja se je v prvem
Cetrtletju zvisala na 227 TWh. Skupni delez proizvodnje iz fosilnih virov se je povecal z
28 % na 33 %, predvsem zaradi zmanjSanja proizvodnje iz OVE ter povecanega
povprasevanja. Proizvodnja iz premoga se je zvisala za 15 %, plina in nafte pa za 23 %.
Proizvodnja elektricne energije iz jedrskih elektrarn se je v prvem Ccetrtletju leta 2025
povecala za 4 % (+6 TWh). [7].

V drugem cCetrtletju leta 2025 se je proizvodnja elektri¢ne energije v EU znizala za priblizno
0,5 % glede na enako obdobje predhodnega leta in je znasala 575 TWh. Delez proizvodnje
iz obnovljivih virov je v drugem cetrtletju 2025 ostal stabilen pri 52 % (enako kot v drugem
Cetrtletju 2024), medtem ko se je delez proizvodnje iz fosilnih goriv nekoliko povecal na
25 % (s 24 % v drugem Ccetrtletju 2024). Proizvodnja soncne energije je dosegla najvisjo
vrednost za obdobje, in sicer 98 TWh (+20 %). Vendar je proizvodnja hidroenergije
dozivela znaten upad (-17 %). Proizvodnja vetrne energije na kopnem se je rahlo povecala
(+3 %), kar pa je bilo uravnotezeno z upadom proizvodnje vetrne energije na morju (-
6 %). Proizvodnja jedrske energije se je prav tako rahlo zmanjsala (-2 %).
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Proizvodnja iz fosilnih goriv se je v drugem cetrtletju 2025 povecala za 5 TWh (+3 %), kar
je nadomestilo rahli upad proizvodnje iz nizkooglji¢nih virov. Zaradi nizjih cen plina se je
proizvodnja iz plina povecala za 7 TWh (+12 %), medtem ko je proizvodnja iz bolj CO2-
intenzivhega premoga upadla, pri ¢emer je proizvodnja iz lignita padla za 13 %,
proizvodnja iz ¢rnega premoga pa za 9 % [8].

3.2.1. Vplivni dejavniki na stroske proizvodnje elektricne energije

Na gibanje cen elektricne energije moc¢no vplivajo vhodni energenti za njeno proizvodnjo.
Gibanje cene plina v prvi polovici leta 2025 je podrobno prikazano v poglavju Gibanje
veleprodajnih cen plina, v nadaljevanju pa prikazujemo Se gibanje cen premoga in
emisijskih kuponov.

3.2.1.1 Premog

Primerjava vrednosti terminskih pogodb na plinskem vozliS¢u TTF ter cen terminskih
pogodb za premog na rotterdamski borzi (oboje z dobavo v naslednjem letu) pokaze
podobno dinamiko gibanja cen (Slika 8), razen v obdobju najvelje energetske krize
(september 2023), ko so se cene plina bistveno dvignile in je posledi¢no premog postal
cenovno zanimivejSi energent. Visje cene plina v prvem Cetrtletju 2025 so zmanjsale
konkurencnost proizvodnje elektricne energije iz plina v primerjavi s premogom, kar je
povzrocilo preusmeritev z uporabe plina na premog.
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Slika 8: Primerjava terminskih pogodb za plin na plinskem vozlis¢u TTF ter terminskih
pogodb za premog na rotterdamski borzi

Vir: Montel

Terminske pogodbe za premog za leto 2026 na rotterdamski borzi so prvi trgovalni dan
prve polovice leta 2. 1.2025 zakljucile pri poravnalni ceni 113,32 EUR/t. Najvisja
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poravnalna cena v prvi polovici leta 2025 je bila dosezena konec trgovalnega dne
21.1. 2025 in je znasala 115,58 EUR/t, medtem ko je bila najnizja poravnalna cena
89,98 EUR/t dosezena konec trgovalnega dne 30. 5. 2025. V prvi polovici leta 2025 je
povprecna cena premoga za terminske pogodbe z dobavo v letu 2026 znasala 99,10 EUR/t,
kar pomeni 11,85-odstotno znizanje glede na prejsSnje polletje.

3.2.1.2 Emisijski kuponi

Gibanje cen emisijskih kuponov za terminske pogodbe z dobavo decembra 2025 (EUA na
borzi EEX) je bilo v prvi polovici leta 2025 sprva narascajoce do februarja, nato padajoce,
v drugem cetrtletju pa se je trend ponovno obrnil navzgor (Slika 9).

NajviSja poravnalna cena kuponov je bila doseZena pri vrednosti 83,93 EUR/t CO2 ob koncu
trgovalnega dne 31. 1. 2025. Na drugi strani pa je bila najnizja cena emisijskih kuponov
istih terminskih pogodb doseZzena 9. 4. 2025, ko je ob koncu trgovalnega dne poravnalna
cena znasala 60,94 EUR/t CO2.

Emisijski kuponi so v prvi polovici leta 2025 dosegli povprecno poravnalno ceno
72,60 EUR/t CO,, kar predstavlja 7,37-odstotno spremembo glede na prejsnje polletje.

Gibanje cen emisijskih kuponov za terminske pogodbe z dobavo v decembru pripadajocega let
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Slika 9: Gibanje cen emisijskih kuponov za terminske pogodbe z dobavo v decembru
pripadajoCega leta
Vir: Montel

Podatki so na voljo zgolj za dneve, ko poteka trgovanje.
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3.3. Gibanje veleprodajnih cen elektricne energije

Prvo Cetrtletje leta 2025 so zaznamovale visje cene plina, nizja proizvodnja iz vetra in v
hidroelektrarnah (kljub izjemnemu Ccetrtletju za soncno energijo) ter zmeren porast
povprasevanja, kar je prispevalo k rasti cen elektricne energije. Vendar so se cene
spomladi zacele znizevati, zahvaljujoC vedji proizvodnji iz obnovljivih virov in nizjim cenam
plina [7].

Povprec¢na vrednost evropskega veleprodajnega indeksa elektricne energije (European
Power Benchmark) je v prvem cCetrtletju znasala 100 EUR/MWh, kar je 49 % vec kot v
prvem Cetrtletju leta 2024, ampak kljub temu 38 % manj kot v prvem cCetrtletju leta 2023.
Cenovni razpon povprecnih cen se je med razlicnimi drzavami gibal od 49 EUR/MWh na
Finskem do 145 EUR/MWh na Irskem. Cene so se v primerjavi z enakim obdobjem lani
najvec zvisale na Portugalskem (+93 %) in v Spaniji (+92 %), kje so bile cene v prvem
Cetrtletju leta 2024 razmeroma nizke. ObCuten dvig cen je zabeleZen tudi v Sloveniji
(+9 %). Cene so se znizale samo na Finskem (-32 %) in Svedskem (-9 %) [7].

V drugem cCetrtletju leta 2025 so se cene v primerjavi z enakim obdobjem preteklega leta
zvisSale, predvsem zaradi niZje proizvodnje hidroenergije, rahlo zmanjSane proizvodnje iz
jedrskih elektrarn (kljub Se enemu izjemnemu cetrtletju za son¢no energijo) ter visjih cen
zemeljskega plina. Vendar so bile cene Se vedno bistveno nizje kot v prvem cCetrtletju,
predvsem zaradi relativnega znizanja cen plina glede na prvo polletje [8].

Veleprodajna cena elektri¢ne energije v EU je v drugem Cetrtletju 2025 v povprecju znasala
65 EUR/MWh, kar je 6 % veC kot v drugem Cetrtletju 2024, a 29 % manj kot v drugem
Cetrtletju 2023. Cene so se gibale od Cetrtletnega povprecja 28 EUR/MWh na Finskem do
105 EUR/MWh na Irskem. Najvecje zniZzanje cen so zabelezile Finska (-30 %), Estonija (-
20 %), Litva (-19 %) in Latvija (-18 %). Nasprotno so najvecja povecanja cen zabelezili
na Iberskem polotoku, in sicer na Portugalskem (+23 %) in Spaniji (+16 %), predvsem
zaradi vecje proizvodnje iz plina. V Belgiji so se cene prav tako zvisale za 22 %.

Cene elektricne energije kratkorocnih terminskih pogodb sprotnega trgovanja za dobavo
dan vnaprej na italijanski, madzarski in nemski borzi so v obravnavanem obdobju sledile
podobnemu trendu kot cene na slovenski borzi BSP. Gibanje vrednosti indeksov »SIPX
baseload«, »NORD baseload«, »HUPX baseload«, »Phelix baseload« za dobavo elektri¢ne
energije dan vnaprej in gibanje vrednosti indeksa » CEGHIX« za dobavo plina na avstrijski
borzi CEGH za dan vnaprej je prikazano na naslednji sliki (Slika 10). Trendi gibanja cen
elektricne energije in plina so podobni, vendar so cene plina niZje ceno in manj volatilne.
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Slika 10: Gibanje vrednosti »baseload« indeksov elektricne energije ter indeksa
»CEGHIX« na trgu za dan vnaprej

Vir: Montel

Povprecne polletne poravnalne cene elektricne energije kratkoroCnih terminskih pogodb
sprotnega trgovanja za dan vnaprej so prikazane na naslednji sliki (Slika 11). Vidimo, da
so povprecne vrednosti v zadnjem polletju nizje kot v ¢asu energetske krize, vendar Se
vedno visje kot v prvem polletju leta 2021. Najnizje cene belezimo na nemskem trgu, ki je
tudi najvedji in najbolj likviden veleprodajni trg v EU Nekoliko viSje cene se pojavljajo na
slovenskem in italijanskem trgu.
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Slika 11: Povprecne polletne poravnalne cene elektricne energije kratkorocnih terminskih
pogodb sprotnega trgovanja za dan vnaprej

Vir: Montel

Podrobna analiza korelacij med cenami na veleprodajnih trgih za dan vnaprej v prvi polovici
leta 2025 je predstaviljena z vecgrafnim prikazom njihovih medsebojnih odnosov (Slika
12). Matri¢ni prikaz poda razsevne diagrame za vsak par veleprodajnih trgov in
porazdelitvene diagrame cen na posameznih trgih elektricne energije, kar omogoca
preprosto vizualizacijo morebitnih korelacij in vzorcev med trgi. Diagonalni elementi
prikazujejo porazdelitve »baseload« indeksov in so za posamezne trge podobne oblike,
vendar razlicne Sirine, tj. obsega najvisjih in najnizjih cen. Iz prikazanih korelacij med
vrednostmi indeksov »baseload« na Stirih veleprodajnih trgih elektricne energije, tj.
italijanskem, slovenskem, madzarskem in nemskem (po vrsti: NORD, SouthPool, HUPX in
Phelix) v prvi polovici leta 2025, je razvidna razlicno mocna povezanost med trgi. Visoka
vrednost korelacijskega koeficienta (blizu 1) oz. razporeditev posameznih tock vzdolz
diagonale grafa nakazuje, da se cene na trgih gibljejo zelo podobno. Slovenski trg je
najmocneje povezan z nemskim in madzarskim trgom, s katerim je bil uradno spojen in
integriran 30. 6. 2022.
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Korelacija med cenami 2025_H1
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Slika 12: Korelacija med »baseload« vrednostmi indeksov elektricne energije na
italijanski, slovenski, madzarski ter nemski borzi

Vir: Montel

Analiza volatilnosti cen elektri¢cne energije na slovenski energetski borzi BSP SouthPool je
bila narejena z ovrednotenjem standardnih deviacij urnih indeksov elektricne energije
SIPXhourlyi od vrednosti indeksa SIPXbase. Povprec¢ne mesecne vrednosti volatilnosti v
zadnjih treh letih prikazuje Slika 13. Razberemo lahko, da so se volatilnosti v Casu
energetske krize bistveno povecale, v prvem polletju leta 2025 pa so imele rahlo
narascajoci trend, kar je v skladu s pricakovanji, da se bo v prihodnosti volatilnost
veleprodajnih cen poveclevala zaradi pospeSenega prikljucevanja razprSenih obnovljivih
virov energije in stohasti¢ne narave obratovanja teh virov, ki v dnevne dinamike gibanja
cen vnasajo tudi skoraj ni¢elne ter negativne cene elektri¢cne energije.
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Povpre¢ne mesecne vrednosti volatilnosti cen elektri¢ne energije
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Slika 13: Povprecne mesecne vrednosti volatilnosti cen urnega indeksa elektricne
energije na slovenski borzi

Vir: Montel

Gibanje cen elektricne energije na nemski borzi EEX za terminske pogodbe pasovne
elektricne energije in cen plina na nizozemskem plinskem vozliS¢u TTF z dobavo v
naslednjem letu je prikazano na Slika 14. V prvi polovici leta 2025 so tudi cene na
terminskih trgih imele padajoci trend in bistveno nizje vrednosti kot v predhodnih dveh
letih.
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Slika 14: Gibanje cene pasovne elektri¢ne energije na nemski borzi EEX in cene plina na
nizozemskem plinskem vozlis¢u TTF terminskih pogodb z dobavo v naslednjem letu

Vir: Montel
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4.SKLEP

Po motnjah v oskrbi s plinom v letih 2022/23 se je povprasevanje po plinu v letu 2024
ponovno vrnilo na strukturno pot rasti in se v ogrevalni sezoni 2024/25 Se dodatno
povecCevalo. Rast je bila predvsem v Evropi in Severni Ameriki, kjer so vremenske
razmere, zlasti niZje temperature, spodbudile vec¢jo rabo plina v stavbah in
elektroenergetskem sektorju. Nasprotno pa se je rast povprasevanja po plinu v Aziji
upocasnila zaradi visjih cen UZP in milejSe zime na Kitajskem. Zaostrene trzne razmere
so povzrocdile pritisk na rast cen plina na vseh klju¢nih trgih, geopoliticne napetosti pa so
dodatno prispevale k vecji cenovni volatilnosti. Podpovprecna rast globalne proizvodnje
UZP skupaj z zmanjSanimi dobavami plina po plinovodih iz Rusije v EU je ohranila
omejeno ponudbo ter povecala odvisnost od skladiS¢enja plina in rezerv [4].

Povprecne veleprodajne cene elektricne energije so se v prvi polovici leta 2025 na
Stevilnih trgih medletno zviSale. V EU in ZDA so se veleprodajne cene elektricne energije
zviSale zaradi visjih cen plina. Ceprav so povprecne cene ostale pod letnimi ravnimi iz
leta 2023, so bile Se vedno viSje kot leta 2019. Hkrati se na Stevilnih trgih Se naprej opaza
pojav negativnih cen elektricne energije. Delez ur z negativnimi cenami na veleprodajnem
trgu je v prvi polovici leta 2025 v drzavah, kot so Nemcija, Nizozemska in Spanija, dosegel
od 8 do 9 %, kar je vec kot 4 do 5 % v letu 2024. Povecanje pojavnosti negativnih cen
pomeni nujno potrebo po vedji prilagodljivosti na strani ponudbe in povprasevanja, pri
¢emer bodo ustrezni regulativni okviri in zasnove trgov, ki omogocajo resitve, kot so
shranjevanje energije in odziv na povprasevanje, kljucnega pomena [6].

V Sloveniji je bila na trgu za dan vnaprej v prvih stirih mesecih leta 2025 doseZena 13.
najvisja povprecna cena med 27 drzavami ¢lanicami EU, kar drzavo uvrsca v zgornjo
polovico drzav z relativno visjimi cenami, vendar Se vedno blizu evropskega povprecja.
Povprecna borzna cena je znasala 119,15 EUR/MWh [9].

Nedavni izpadi elektricne energije poudarjajo klju¢en pomen zanesljive oskrbe z
elektricno energijo za sodobna gospodarstva in druzbe. Dne 25. februarja 2025 je okvara
v prenosnem sistemu v Cilu povzrocila, da je 99 % od 20 milijonov prebivalcev drzave za
17 ur ostalo brez elektricne energije. Le nekaj tednov pozneje, 28. aprila, je niz dogodkov
sprozil obsezen izpad elektri¢ne energije v Spaniji in na Portugalskem, ki je trajal vec¢ kot
deset ur ter prizadel vec deset milijonov prebivalcev in podjetij. Ker se elektroenergetski
sistemi z razsirjanjem elektrifikacije v razli¢nih delih gospodarstva Sirijo in postajajo vse
bolj kompleksni, zagotavljanje varne in zanesljive oskrbe z elektricno energijo Se nikoli
ni bilo tako pomembno [6].
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