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Sammanfattning

Perioden sedan forra marknadsbrevet har varit relativt odramatiska pa de
globala energimarknaderna med Gverlag smé prisrorelser.

Under de senaste tva veckorna har oljepriset legat pa en relativt stabil
niva med mindre variationer kring runt USDS83 per fat. Den 20 maj
handlades oljan till ett pris p& USD83,71 per fat, vilket 4r marginellt upp
frén priset pd USD83,33 per fat for tvd veckor sedan (6/5). Priset har
under den senaste tiden framfor allt paverkats av blandade
makroekonomiska signaler fran l&nder som USA och Kina, ndgot som
fortsatt bidraga till osdkerheter gillande efterfrageutvecklingen. iRy S A ) GO U

Olja ICE Brent, front month
Priset pa den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden har gétt ned négot 83,71 USD/fat
sedan forra marknadsbrevets publicering men har under den senaste Naturgas ICE TTF, month ahead
tvaveckorsperioden i stort fortsatt att rora sig sidledes. TTF M+1 stangde
den 20 maj pd EUR31,77 per MWh. Fyllnadsgraden i de europeiska
naturgaslagren 1ag den 17 maj pa 67 procent.

31,77 EUR/MWh
ICE API2, front month

113 USD/ton

Utsldppsratter  ICE EUA, Dec contract

Prisutvecklingen for savél kol som utsléppsrétter har ocksa varit ganska

stabil under senaste veckorna med endast smérre fluktuationer. Hamnen i e . 7‘22 EUto”
Baltimore, som fick stinga efter ett katastrofalt brohaveri den 26 mars, &r m';'ﬂfﬁ;{,‘g{,'ﬁ'vﬂ_pr'sr°re'se FECERIGHS
nu pa vég att iter borja 6ppna for koltransporter.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

*For Energimyndighetens 10pande bedémning av det svenska
energiforsorjningslaget till f6ljd av kriget i Ukraina, se myndighetens
lagesbilder.
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Olja

Oljepriset har sedan forra marknadsbrevets publicering legat pa en relativt stabil niva runt
USDS3 per fat. De mindre svingningar i priset som skett under denna period har hallit sig
inom ett relativt smalt intervall pA USD82-84 och huvudsakligen varit till f6ljd av
blandade makroekonomiska signaler fran stora ekonomier som USA och Kina, ndgot som
paverkat priset i bada riktningar. Samtidigt har marknadens oro kopplad till utvecklingen
i Mellandstern och konflikten mellan Israel och Hamas till synes mattats av nagot,
jamfort med tidigare manader. Den 14 maj handlades oljan till ett pris pd USD82,38 per
fat, vilket ar det l4gsta priset pa tvd manader.
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Kiilla: Intercontinental Exchange.

Det internationella energirddet IEA reviderar i sin senaste marknadsrapport (publicerad
15 maj) ned sin prognos for tillvixten av oljeefterfragan under 2024 med 140 000 fat per
dag, fran 1,2 miljoner fat per dag till 1,1 miljoner fat per dag'. Svagare leveranser én
véntat till OECD-lander, framfor allt Europa, bidrog till att efterfragan fran blocket
minskade under forsta kvartalet i ar. Detta &r den andra nedrevideringen i rad fran [EA:s
sida dd man ocksa i april reviderade ned efterfragan for 2024 med ca 120 000 fat per
dag?®. IEA beddmer ocksd att &ven om OPEC+ vidhéller sina nuvarande
produktionsminskningar s& kommer utbudet pd marknaden 6ka med 580 000 fat per dag
under 2024 tack vare stark tillvaxt av produktionen i Nord- och Sydamerika.

OPEC beholl samtidigt sin efterfrageprognos for 2024 oférdndrad i sin senaste
marknadsrapport (publicerad 14 maj) och forvéntar sig dirmed fortsatt en

1 Oil Market Report - May 2024 — Analysis - IEA
2 0il Market Report - April 2024 — Analysis - IEA
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efterfragedkning pa 2,25 miljoner fat per dag. Skillnaden mellan IEA:s och OPEC:s
efterfrageprognoser ar nu ca 1,15 miljoner fat per dag, vilket motsvarar ungefar en
procent av den globala efterfragan. Siffrorna fran IEA och OPEC kan vidare jamforas
med den amerikanska energimyndigheten EIA:s senaste Short Term Energy Outlook fran
maj dir man prognosticerar en global efterfriagetillvaxt pa endast 920 000 fat per dag
under 2024, vilket ocksa &r en nedrevidering (-30 000 fat per dag) fran foregdende
manads prognos. Marknaden blickar nu framét mot nista OPEC+-méte som planeras
hallas den 1 juni och dér gruppens produktionspolicy framét ska beslutas. Enligt en
undersokning gjord av Bloomberg forvéntar sig ménga marknadsanalytiker att den
nuvarande policyn kommer att ldmnas oférdndrad och att de frivilliga
produktionsminskningarna, som marknadsbrevet tidigare rapporterat om, ddrmed
kommer att forldngas in i andra halvan av aret®.

Ukraina har under den senaste tvaveckorsperioden fortsatt sina attacker mot ryska
oljeraffinaderier. Efter nya attacker under den gédngna helgen (18—19 maj) uppskattas det
av analyshuset S&P Global att sammanlagt &r rysk raffinaderikapacitet pa néra 1 miljon
fat per dag nu potentiellt paverkad av skador fran ukrainska dronarattacker, en siffra som
okat frdn 680 000 fat per dag den 10 maj*. Ukrainska attacker mot rysk olje- och
gasinfrastruktur har utforts alltmer frekvent de senaste ménaderna och anldggningar sa
langt som 100 mil fran den ukrainska grénsen har attackerats. Det rader dock alltjimt
oklarheter rérande exakt hur allvarliga skador som orsakats, hur lang tid det tar for
Ryssland att aterstilla eventuella bortfall i produktionskapacitet, samt hur det paverkar
Rysslands export av oljeprodukter.

Under méndagen (20/5) rapporterades det i media att Ryssland fram till och med slutet av
juni hiver det sex ménader langa exportférbud for bensin som man inférde i mars i &r och
vilket marknadsbrevet tidigare rapporterat om*®. Forbudet ska dock fortsatt gélla under
perioden 1 juli till 31 augusti. Anledningen till inférandet av forbudet uppgavs vara att
man ville stabilisera de inhemska priserna nér den sdsongsdrivna ryska efterfrigan
véntades tillta och for att samtidigt mdjliggora underhallsarbete vid ryska raffinaderier.
Ett liknande exportstopp for diesel och bensin utfardades i slutet av september och hade
begrinsad paverkan pé priset da.

3 Oil-Watchers Expect OPEC+ to Extend Supply Cuts Into Second Half - Bloomberg

4 Russian refinery damage escalates after latest Ukrainian drone strike | S&P Global Commodity Insights
(spglobal.com)

5 Russia suspends ban on gasoline exports until June 30, government says | Reuters
6 Liget pa energimarknaderna (energimyndigheten.se
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Amerikanska raoljelager exklusive strategiska
beredskapslager
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Killa: EIA.

Nivéerna i de amerikanska kommersiella raoljelagren har sjunkit sedan det forra
marknadsbrevets publicering och ligger nu drygt tre procent under femarsgenomsnittet.
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Naturgas

Priset pa den nordvisteuropeiska naturgasmarknaden har gétt ned sedan forra
marknadsbrevets publicering men har under den senaste tva veckorsperioden i stort
fortsatt att rora sig sidledes. TTF M+1 stdngde den 20 maj pd EUR31,77 per MWh, att
jamfora med EUR31,8 per MWh den 6 maj. Det pagar planerade underhallsarbeten i
Norge vilket paverkar priserna, dock endast marginellt da detta varit ként sedan innan. De
goda europeiska marknadsfundamenta med hoga gaslagernivéer och stabil tillforsel
kvarstar.

Naturgaspriser EUR per MWh
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Kiilla: Montel.

Det asiatiska spot- och forwardbenchmarkpriset JKM har gatt upp sedan forra
marknadsbrevets publicering. JKM sténgde den 17 maj pa EUR35,03 per MWh, att
jdmfora med EUR33,22 per MWh den 3 maj. Det dr varmare véder, vilket okar
efterfragan pé energi for luftkonditionering, som paverkat priserna. I Australien har en del
av LNG-exportterminalen Gorgon LNG tagits ur drift. LNG-terminalen har varit
nedstdngd sedan 30 april och skulle initialt vara nedstingd i 2-3 veckor men meddelades
nu vara ur drift i 5 veckor. Nedstdngningen paverkar det globala LNG-utbudet och de
asiatiska priserna. Uppskattningsvis reduceras enligt Argus produktionen med 5-8 laster
under nedstingningsperioden.

Vid den amerikanska gashubben Henry Hub har priserna gatt upp under den senaste
tvaveckorsperioden. Den 17 maj stingde frontménadspriset (M+1) pd EURS,24 per
MWh. De amerikanska priserna &r ldga och handlas betydligt ligre &n motsvarande
kontrakt i Europa och Asien. Enligt den amerikanska energimyndigheten EIA:s senaste
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Short Term Energy Outlook” forvintas den amerikanska gasproduktionen att minska med
2 procent fran forsta till andra kvartalet 2024 med anledning av de 1aga naturgaspriserna i
USA. For heléret 2024 vintas produktionen att minska med 1 procent jamfort med forra
aret.

Fyllnadsgraden i de europeiska naturgaslagren 1lag den 17 maj pa 67 procent. De
europeiska naturgaslagren fylls nu pé infor nista uppvarmningssisong och da
uppvarmningssdsongen 2023/24 avslutades med rekordfulla lager &r utgangslaget for att
fylla lagren mycket bra. Den nuvarande fyllnadsgraden ligger i linje med fyllnadsgraden
vid samma tidpunkt forra dret och 2023 nadde de europeiska naturgaslagren 90 procents
fyllnadsgrad i slutet av augusti.
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

Enligt ett uttalande fran PetroChina kan Kinas LNG-import na rekordnivaer 2024. Under
forsta kvartalet av 2024 har Kina importerat 20 miljoner ton LNG (27,2 miljarder
kubikmeter). Det 4r den industriella efterfrdgan inom sektorer som kemi, papper, stél och
cement som driver efterfragetillvixten. Enligt PetroChinas prognos kan Kina totalt
komma att importera cirka 80 miljoner ton, att jamfora med 72 miljoner ton 2023.

Turkiet har skrivit pa ett 10-arigt avtal med ExxonMobil for leverans av amerikansk
LNG. Turkiet importerar idag framfor allt sin gas fran Ryssland men arbetar nu med att
diversifiera sin import.

7 https://www.eia.gov/outlooks/steo/
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Kol och EU ETS

Kol

Under de kommande veckorna bedoms vissa kolvolymer aterigen kunna transporteras ut
fran hamnen i Baltimore i 6stra USA. Hamnen har varit stingd sedan 26 mars da ett
katastrofalt brohaveri intréffade efter att ett fraktfartyg kolliderat med Francis Scott Key
Bridge. Baltimore &r en viktig exporthamn for kol och USAs Energy Information
Administration har meddelat® att broraset medforde en betydande minskning av
amerikansk kolexport i april jimfort med manaden innan.

Utvecklingen pé den europeiska kolmarknaden ar fortsatt relativt odramatisk med 14g
efterfragan och sma importvolymer.

Den 20 maj var det europeiska referenspriset pa kol USD113/ton.
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Killa: Montel.
EU ETS

Prisutvecklingen pa marknaden for utslédppsritter inom EUs utslédppshandelssystem ETS
har, i likhet med utvecklingen for det europeiska naturgaspriset, under de senaste
veckorna varit relativt stabil med endast smérre fluktuationer runt nivan 70 EUR/ton CO,.

Den 20 maj var priset pa utsléppsritter EUR74,22/ton CO;.

8 https://www.eia.gov/outlooks/steo/
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