Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 17, 2024

Sammanfattning

De senaste veckorna har den geopolitiska utveckling fortsatt haft
paverkan pa de globala energimarknaderna. Sarskilt fokus har varit pa
utvecklingen i Mellandstern och osidkerhet rorande eventuell paverkan pa
produktion och transport av olja och gas i regionen.

Oljepriset har sedan forra marknadsbrevets publicering sjunkit till en niva
pad USDS7 per fat efter att ha hallit sig runt USD90 per fat under en
langre period. Marknaden har under den senaste tviveckorsperioden néira
foljt utvecklingen av de dkade spanningarna mellan Israel och Iran vilken
bidragit till en 6kad riskpremie pa marknaden. Samtidigt har osékra
makroekonomiska signaler och svaga marknadsfundament satt press
nedat pa priset.

Under den senaste tvveckorsperioden har priserna pa den
nordvisteuropeiska naturgasmarknaden varit volatila och paverkats av
utvecklingen i Mellandstern och en oro for eskalering vilket paverkat
priserna uppat. I borjan av veckan gick priserna dock nedat igen och TTF
M-+1 stingde den 22 april pd EUR29,31 per MWh.

Utvecklingen pa kolmarknaden har dverlag varit odramatisk de senaste
veckorna. Priset pa utsldppsrétter korrelerar i hog grad med gaspriserna
och steg i mitten pa april upp till 6ver EUR70/ton for forsta gangen sedan
januari. Sedan dess har priset dock sjunkit tillbaka nagot.

http://www.energimvndigheten.se/globalaenergimarknader

*For Energimyndighetens 10pande bedémning av det svenska
energiforsorjningslaget till f6ljd av kriget i Ukraina, se myndighetens
lagesbilder.
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Priser vid stidngning den 22/4

Olja ICE Brent, front month

87,00 USD/fat
Naturgas ICE TTF, month ahead

29,31 EUR/MWh

ICE API2, front month

113,15 USD/ton

Utslappsratter  ICE EUA, Dec contract

66,33 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse sedan forra
marknadsbrevet.



http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
http://www.energimyndigheten.se/om-oss/press/prenumerera/laget-pa-energimarknaderna/sa-paverkar-invasionen-av-ukraina-sveriges-energilage/

Olja

Oljepriset har under storre delen av den senaste tvaveckorsperioden hallit sig kvar pa en
niva kring USD90 per fat, en niva som i borjan av april ndddes for forsta gdngen sedan
oktober forra éret. Stabiliseringen av priset pa denna niva har motiverats av att 6kade
spanningar mellan Israel och Iran moétts av fortsatt osékra indikationer kring den
makroekonomiska utvecklingen och en oro for en relativt svag efterfragan pa olja i
forhallande till tillgdngen pa marknaden framover. Sedan mitten av forra veckan har
priset sjunkit tillbaka till en niva pa ca USD87 per fat da osékerheter kring efterfragan
vagt nagot tyngre.
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Killa: Intercontinental Exchange.

Sedan det forra marknadsbrevet har en upptrappning av spanningarna mellan Israel och
Iran bidragit till fortsatta oséikerheter och en dkad riskpremie pé oljemarknaden. Den 13
april avfyrade Iran hundratals drénare och robotar mot Israel som svar pa den attack som
Irans ambassad i Syrien utsattes for i borjan av april och for vilken Israel pekades ut som
ansvarig. S& mycket som 99 procent av de iranska drénarna och robotarna uppges dock ha
stoppats frén att nd sina mal'. Attacken medforde didremot ingen storre bestiende reaktion
i oljepriset vilket till stor del kan forklaras av att risken for en attack sannolikt redan
prisats in av marknaden, detta da Iran under inledningen av april varit tydliga med att en
attack pa Israel var att vénta. Efter attacken dvergick istédllet marknadens fokus till hur
Israel skulle svara och stor internationell press sattes pa Israel att inte eskalera konflikten
vidare. Detta i kombination med att de israeliska skadorna varit begransade verkar under
veckan efter attacken ha minskat marknadens oro for en storre vidare eskalering av

! Israeli military says 99% of drones and missiles launched by Iran were intercepted | AP News
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https://apnews.com/article/strait-of-hormuz-vessel-33fcffde2d867380e98c89403776a8ac

konflikten fran Israels sida. Detta har gett oljepriset utrymme att pressas nedét av ovriga
marknadsfaktorer till en niva pa ca USD87 per fat fran mitten av foérra veckan.

Under fredagen den 19 april kom Israels svar pé Irans attack i form av dronarattacker mot
mal i orterna Isfahan och Tabriz i Iran. Attacken bidrog till en tillfallig topp i oljepriset
under fredagens handel men priset sjonk snabbt tillbaka till en niva pa USD87 per fat.
Attacken beskrevs av media som begrdnsad i sin omfattning och &ven Iran tonade ned
betydelsen av hindelsen?.

I 6vrigt har oljepriset under den senaste tvaveckorsperioden tyngts av svaga
marknadsfundament dér en relativt god tillgang pa olja kombinerat med blandade
makroekonomiska signaler fran stora ekonomier sdsom USA och Kina och en osdker
efterfragetillvaxt for tillfallet spelar en avgorande roll. I sin senaste marknadsrapport som
slapptes under april reviderade det internationella energirddet IEA ned sin prognos for
tillvaxten i oljeefterfragan under 2024 med ca 100 000 fat per dag, bland annat till foljd
av svagare konsumtion i OECD-linderna’. Aven det faktum att OPEC+ for nirvarande
sitter pd en relativt stor outnyttjad produktionskapacitet* bidrar for tillfdllet till att
motverka storre prisdkningar. Den geopolitiska utvecklingen i Mellandstern har dnnu inte
fatt ndgon paverkan pa fysiska floden fran regionen.

Under l6rdagen (20/4) godkinde det amerikanska representanthuset nya oljesanktioner
mot Iran till f6ljd av landets attack mot Israel®. De nya sanktionerna, som énnu inte
godkénts av senaten, ska bland annat bredda existerande sanktioner till att inkludera
utldndska hamnar, fartyg och raffinaderier som medvetet processar eller skeppar iransk
olja som bryter mot amerikanska sanktioner.

Den 17 april meddelade USA &ven att man &terinfor sanktioner mot olja och gas fran
Venezuela dd man menar att landets regering misslyckats med sina ataganden om att hélla
ett fritt och rittvist presidentval®. USA kom i hostas verens med Venezuela om att
tillfalligt pausa sanktionerna som utférdats mot bland annat Venezuelas oljeexport och
investeringar i gas- och oljesektorn.

2 Qil market shrugs off Israeli strikes on Iran (ft.com)

3 Oil Market Report - April 2024 — Analysis - IEA

4 IEA bedomer att OPEC+ for nérvarande har en outnyttjad kapacitet pd nirmare 6 miljoner fat per dag, vilket
motsvarar ca sex procent av den globala efterfragan.

5 New Iran Oil Sanctions Passed by US House in Foreign Aid Package - Bloomberg

6 US to reimpose oil sanctions on Venezuela over election concerns | Reuters
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https://www.ft.com/content/67a89fba-bda5-4fcc-bc7f-32f0d60a9557
https://www.iea.org/reports/oil-market-report-april-2024
https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-04-20/new-iran-oil-sanctions-passed-by-us-house-in-foreign-aid-package
https://www.reuters.com/markets/commodities/us-signals-venezuela-oil-sanctions-relief-risk-deadline-looms-2024-04-17/

Amerikanska raoljelager exklusive strategiska
beredskapslager
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Killa: EIA.

Nivéerna i de amerikanska rdoljelagren har under de senaste tva veckorna fortsatt att oka
men befinner sig fortfarande en bit under femarsgenomsnittet.
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Naturgas

Priset pa den nordvisteuropeiska naturgasmarknaden har gétt upp sedan forra
marknadsbrevets publicering. TTF M+1 stingde den 22 april pA EUR29,31 per MWh, att
jdmfora med EUR27,91 per MWh den 8 april och EUR32,31 per MWh den 18 april.
Under den senaste tvaveckorsperioden har priserna varit volatila och paverkats av
utvecklingen i Mellandstern och en oro for eskalering. TTF M+1 stdngde den 16 april pa
EUR33,14 per MWH vilket dr hogsta pris sedan borjan av januari. Priserna har dven
paverkats av fortsatt ryska attacker pa ukrainsk energiinfrastruktur, daribland ukrainska
naturgaslager. De ukrainska naturgaslagren ar fortsatt i drift men situationen skapar en
ytterligare oro pa den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden. Europeiska aktorer har,
enligt EU-kommissionen, lagrat 2 miljarder kubikmeter gas i ukrainska lager. Att
europeiska aktorer lagrar gas i Ukraina utgdr en buffert for den europeiska
gasforsorjningen. De senaste veckornas volatilitet och prispaverkan dampas dock av de
fortsatt goda marknadsfundamenten i Europa med hdga gaslagernivaer och god tillforsel
av LNG och priserna viande nedat i borjan av den hér veckan.

Naturgaspriser EUR per MWh
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Kiilla: Montel.

Aven det asiatiska spot- och forwardbenchmarkpriset JKM har gétt upp sedan forra
marknadsbrevets publicering. JKM sténgde den 19 april pd EUR33,68 per MWh, att
jdmfora med EUR30,01 per MWh den 8 april, men har liksom TTF nétt hogre prisnivaer
de senaste tva veckorna. JKM stingde den 16 april pA EUR36,12 per MWh. Aven de
asiatiska priserna paverkas av utvecklingen i Mellanostern och en oro for att utbudet
riskerar att paverkas till foljd av konflikten. Det finns ocksa en oro att LNG-handeln via
Hormuzsundet ska stoppas. JKM handlas 6ver motsvarande kontrakt vid TTF, men med
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alla kostnader inrdknade &r den ekonomiska fordelen att frakta amerikansk LNG till
Asien framfor Europa liten. Amerikansk LNG transporteras fortsatt primért runt
Godahoppsudden framfér Panamakanalen.

Vid den amerikanska gashubben Henry Hub har priserna gatt ner ndgot under den senaste
tvaveckorsperioden. Den 19 april mars stdngde frontménadspriset (M+1) pa EURS,61 per
MWh.

Fyllnadsgraden i de europeiska naturgaslagren lag den 20 april pa 62 procent.
Injiceringssdsongen ér i gang och de europeiska naturgaslagren fylls nu pa infor nista
uppvarmningssidsong och fyllnadsgraden ar nu 2 procentenheter hogre én vid forra
marknadsbrevets publicering. Som marknadsbrevet tidigare rapporterat avslutades
uppvarmningssidsongen 2023/24 med rekordfulla lager. Detta tack vare en relativt mild
vinter, god tillgang pa LNG, god tillgang pa fornybar energi samt en minskad efterfragan
pa naturgas. De nu hdga gaslagernivaerna skapar ett mer gynnsamt utgangsldge for nésta
uppvarmningssidsong. ENTSO-G, EU:s samarbetsorganisation for systemansvariga for
gas, slippte i forra veckan sin Summer Qutlook’ och konstaterar att i alla framtagna
scenarion kan EU né 90 procents lagerfyllnad mot slutet av sommaren.
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

Sedan den 19 april 4r det olagligt att producera gas i det nederlédndska gasfaltet
Groningen. Som marknadsbrevet tidigare rapporterat har den nederlédndska regeringen
beslutat att gasfaltet ska stingas ner fran och med den 1 oktober 2023, efter 60 ar av
produktion. Gasfaltet Groningen var en gang i tiden Europas storsta inhemska producent
av naturgas, men har till f6ljd av jordbdvningar stingts ned succesivt. Det tidigare
beslutet innebar dock att det under uppvarmningssédsongen 2023/24 skulle ga att aterstarta

7 https://www.entsog.eu/outlooks-reviews#summer-outlooks-and-reviews
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gasfiltet och producera en liten méngd gas vid extremkyla. Med det nya lagbeslutet
stings gasféltet permanent och det gér inte att ateruppta nagon produktion vid behov.

Rorledningen Baltic connector ér &ter i drift sedan den 22 april. Det var i oktober 2023
som rorledningen mellan Finland och Estland stdngdes ner efter en 1dcka och sedermera
missténkt sabotage. Enligt gasnétverksbolaget Gasgrid skulle reparation av rorledningen
ta minst fem manader och det rapporterades i bdrjan av april att reparationerna gétt enligt
plan. Sedan dess har tester genomforts och rérledningen ar nu ater i kommersiell drift.
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Kol och EU ETS

Kol

De senaste veckorna har varit relativt odramatiska pa den europeiska kolmarknaden. I
tillagg till den mer strukturellt sjunkande efterfrdgan pa kol i Europa &r kontinenten nu
inne i "the shoulder season" - dér efterfragan pé energi for uppvarmning minskar men
innan efterfragan pa el for kylning borjat 6ka vilket innebér sjunkande efterfragan. Priset
hélls dock uppe av faktorer kopplade framforallt till den geopolitiska osdkerheten, dér
kolpriset huvudsakligen paverkas indirekt via gaspriset.

Den 22 april var det europeiska referenspriset pa kol USD113,15 /ton.
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Killa: Montel.
EU ETS

Priset pa utslappsritter inom EUs utsldppshandelssystem har nu stigit avsevirt sedan
mars dé priset 14g runt EUR50/ton CO,. Under veckan 8-12 april steg priset med drygt 12
procent och till 6ver EUR70/ton CO, Denna stigande trend kan till betydande del hirroras
till fundamentala faktorer i form av hogre priser pa naturgas samt nagot 6kande industriell
produktion i Tyskland. De dagar som nidrmast foregatt detta marknadsbrevs publicering
har priglats av relativt kraftiga dagliga prisrorelser. I takt med att priset pa naturgas gatt
ned nagot de senaste dagarna sa har dven priset pa utslappsrétter sjunkit.

Den 22 april var priset pa utslappsritter EUR66,33/ton CO,.
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