Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 37, 2018

Sammanfattning

Oljepriserna har under de senaste veckorna fortsatt spegla en osdkerhet pa
marknaden kring handelsrestriktioner mellan USA och Kina samt en
forvintan pé en successiv minskning av iranska oljeexportvolymer. EIA:s
senaste Short Term Energy Outlook som publicerades den 11 september
visar att det genomsnittliga Brent-priset under augusti 1&g USD2 per fat
under julis niva. EIA uppskattar att den amerikanska réoljeproduktionen
uppgick till i genomsnitt 10,9 miljoner fat per dag under augusti, vilket ar
en 0kning med 120 000 fat per dag jamfort med juli.

Pé den europeiska gasmarknaden har fokus legat pa ryska gasleveranser
till den europeiska marknaden till foljd av begrénsad rysk import sedan
mitten pa augusti. Denna period av minskade och oregelbundna
leveranser har resulterat i hogre priser och svagare injicering i lager.

Priserna pa den kontinentaleuropeiska kraftmarknaden har visat en starkt
uppatgdende trend under sommaren. Detta dr en konsekvens av
sommarens extrema vaderforhallanden som genererat 14t
vindkraftsproduktion och l&ga vattenreservoarer vilket 6kat efterfrigan pa
branslebaserad kraftproduktion runtom i Europa.
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Priser vid stiangning den 10/9

Olja

ICE Brent, front month

77,37 USD/fat

Naturgas

ICAP TTF, day ahead

29,18 EUR/MWh

ICE AP12, front month

100,10 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

25,23 EUR/ton I

* Pilen indikerar prisrorelse fran féregaende dag.




Oljemarknaderna

Under sista veckan i augusti steg oljepriserna relativt kraftigt till f61jd av rapporterade
minskningar i den amerikanska oljeproduktionen. Samtidigt rapporterade den
amerikanska energimyndigheten EIA att de amerikanska kommersiella lagren minskade
med 5,8 miljoner fat under andra veckan i augusti. Utover en minskad amerikansk
produktion var marknaden avvaktande for att se resultatet frdn de handelssamtal som
dgde rum i Washington mellan USA och Kina, som under sommaren infort handelstullar
mot varandra. Reuters rapporterade ocksé att den kinesiska importen av amerikansk raolja
har minskat till f6ljd av osékerheterna kring eventuella handelstullar pa olja.

I slutet av augusti steg oljepriserna nér borsen stirktes markant som en foljd av att den
amerikanska presidenten Donald Trump meddelade att ett avtal mellan USA och Mexiko
kommer ersétta det uppbrutna NAFTA-avtalet.

EIA meddelade i manadsskiftet att de amerikanska kommersiella lagren sjonk med 2,6
miljoner fat under nést sista veckan i augusti, vilket omedelbart stirkte priserna.
Nedgangen i lagren fortsatte dven under augustis sista manad dé EIA rapporterade en
minskning med 4,3 miljoner fat.

Réoljepriser (USD/fat)
$80
$75
$70
$65
$60
$55
$50
$45
$40

NI SR

SN PSP e
R $¢ 04 t}@c" \‘29 ;@0 &‘bﬁ’ ‘DQ& &‘b\ -XQ,Q Q &’0 %eQ

Brent, ICE front month e WTI, ICE front month

Killa: Montel.

Under forsta veckan av september fluktuerade oljepriserna till foljd av stormen Gordon,
som inledningsvis stirkte priserna men sedan sénkte priserna nir stormen blev mildare dn
forvéntat och paverkade den amerikanska oljeproduktionen i begrinsad omfattning.

Priserna stérktes under vecka 37 nir orkanen Florence avancerade mot amerikanska
sydkuster. Orkanen forvéntas s North och South Carolina pé fredag. Samtidigt visade
EIA:s senaste Short Term Energy Outlook att det genomsnittliga Brent-priset under
augusti lag USD2 per fat under julis nivé. EIA uppskattar att den amerikanska
rdoljeproduktionen uppgick till i genomsnitt 10,9 miljoner fat per dag under augusti,
vilket dr en 6kning med 120 000 fat per dag jamfort med juli.
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Nyheter i korthet: Olja

DK vantas bli nettoimportor av olja i
ar

Import: Som ett resultat av en minskad
oljeproduktion i Nordsjon fOrvintas
Danmark for forsta gdngen pa mer én 20
ar bli en nettoimportér av olja. Under
2018 har den genomsnittliga danska
oljeproduktionen uppgatt till 128 000 fat
per dag vilket dr 10 procent ldgre &n
prognoserna for 2018.

Den danska Energimyndigheten
meddelade ocksé att deras produktions-
prognos for perioden 2018-2022
indikerar en fortsatt nedskidrning om 14
procent. Bakgrunden till prognosen beror
pa en nedskérning av befintliga resurser,
forseningar samt storre osdkerhet kring
utvecklandet av ett flertal fdlt och
potentiella fyndigheter.

Den danska myndigheten meddelade
ockséd att underhallsarbetet av gasfaltet
Tyra kommer att & en negativ effekt pé
oljeproduktionen under 2020 och 2021.
Tyrafdltet star for 90 procent av
Danmarks totala gasproduktion och
planeras sténgas ned for underhéllsarbete
i slutet av 2019 och kommer ater vara i
produktion forst 2022.

Viktiga kopare minskar iransk olja
infor sanktioner

Politik/Marknad: 1 augusti sjonk iransk
oljeexport till sin légsta nivd pa sju
ménader. Detta &r ett forsta konkret
tecken pa att USA:s hot om éterinférande
av sanktioner i november paverkar
kdparnas beteende.

Kina, som fOrvédntas forbli den storsta
koparen av iransk réolja, minskade sin
efterfrigan med mer dn 200 000 fat per
dag under augusti jimfort med juli. Aven
exporten av iransk olja till Indien sjonk i
augusti med mer dn 250 000 fat per dag.
Detta kan vara ett oroande tecken for Iran
som forvintade sig robust efterfragan
fran dessa lander trots sanktionerna. Om
exporten till Kina och Indien fortsétter att
falla s& kommer iransk export att falla
dnnu snabbare &n man forst forvéntat sig
vilket medfor en stramare situation pa
den globala marknaden. Ny data visar
dock att leveranser fran Iran till Kina for
september nadde rekordhdga volymer
vilket sannolikt &r en slags platd innan
volymerna minskar infor sanktionerna i
november.

Oljefyndigheter utanfér Norge

Produktion: Lundin Petroleums VD
Alex Schneiter menar pa att den norska
oljeindustrin bara har skrapat pa ytan av
de oljefyndigheter som finns i de arktiska
delarna av Barentshav. LP forvéntar sig
fler fyndigheter och infrastruktur-
satsningar i Barentshav och menar pé att
de problem kring sékerhetsstandarder vid
faltet Goliat inte speglar svarigheter
specifika till det geografiska omrédet.
Goliat ar i nuliget det enda kommersiella
oljefiltet i den delen av Barentshav och
drivs av italienska Eni. Det norska
Oljedirektoratet prognosticerar dock en
nedgang i utforskningsborrning i
Barentshav i ar.
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Naturgasmarknaderna

Det har varit ett stort fokus pa ryska gasleveranser till den europeiska marknaden de
senaste veckorna till f6ljd av begrinsad rysk import sedan mitten pa augusti.
Leveranserna dkade under fem dagar (28 augusti — 1 september) och det verkade som att
den ryska exporten till Europa skulle dterhdmta sig, men flodena har istillet avtagit den
senaste veckan. Denna period av minskade och oregelbundna leveranser har resulterat i
hogre priser och svagare injicering i lager. Det forsta som sker nér priserna stiger &r att
gasen konkurreras ut inom elproduktionen da priserna ndrmare sig och overstiger
branslebytegriansen. Denna grins har dock stigit da nivaerna bland de nordiska
vattenmagasinen ar laga samt karnkraftskapaciteten ér lag pa ménga héll i Europa, framst
Frankrike. I och med att savil de europeiska spotpriserna som terminspriserna har gatt
upp sa har gapet mellan dessa och de asiatiska sportpriserna minskat, men de har inte
sjunkit sa pass mycket att de lyckats locka till sig ytterligare LNG-leveranser till vintern.
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Kiilla: Montel.

Injiceringstakten i lager har minskat som resultat av minskad rysk import och hog
efterfragan inom elproduktionen. De totala lagernivaerna ar 4,4 miljarder kubikmeter
lagre detta ar i jaimforelse med for samma period forra &ret. Denna skillnad hade manga
marknadsanalytiker trott skulle forsvinna under forra veckan men istillet s& okade den.
Injiceringstakten kommer vara helt avgérande for hur snabbt de ryska leveranserna
aterhamtar sig de kommande tva veckorna da vi ndrmare oss perioden for uttag ur lager.
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Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Killa: GSE minus strategiska reserver.
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Nyheter i korthet: Naturgas

Qatar Petroleum ser 6ver
mojligheterna for en LNG-terminal i
Tyskland

LNG: Infor Qatar Germany Business and
Investment Forum i Berlin den 7
september berittade Qatar Petroleums
VD Saad Al-Kaabi att man pébdrjat
samtal med tyska Uniper och RWE
angdende en framtida LNG-terminal i
Tyskland och att det finns tva sitt for
Qatar Petroleum att involvera sig i
projektet. Ett forsta alternativ &r att sdkra
kapacitet i Qatars produktion sé att gasen
finns tillginglig for export till Tyskland
och det andra alternativet ar att ta del av
sjdlva infrastrukturen kring byggandet av
terminalen. Al-Kaabi fortsatte med att
sdga att uppliagget dr upp till de som
bygger terminalen att presentera for dem
och sedan upp till dem att utvirdera om
upplégget passar dem.

En talesperson fran RWE meddelade
dock att samtalen med Qatar Petroleum
endast ror eventuella gasleveranser till
Tyskland och inte ett
infrastruktursamarbete. Ett investerings-
beslut for projektet forvéntas i slutet pa
2019.

PetroChinas gasproduktion forvintas
vaxa snabbare an oljeproduktionen

Produktion: PetroChina strévar efter att
Oka gasproduktionen betydligt snabbare
dn sin  oljeproduktion under de
kommande fem é&ren da producenterna
rustar for att mota Pekings kall for renare
brénsle.

PetroChina &mnar oOka sin arliga
gasproduktion med ca 4-5 procent under
de kommande aren, medan man 6kar sin
oljeproduktion med endast 1 procent.
Sedan 2008 da foretagets oljereserver

uppgick till 9 miljarder fat sjonk deras
reserver till 5,18 miljarder fat i slutet pa
2016, men dterhdmtat sig lite under 2017
till 5.59 miljarder fat.

Kinas naturgaskonsumtion har dkat med
17 procent per éar till 134,80 miljarder
kubikmeter.  PetroChinas  inhemska
gasproduktion 1lag pd 46,71 miljarder
kubikmeter, och star for 60,3 procent av
Kinas totala produktion. Foretagets
gasproduktion o6kade 2,5 procent i ar
medan landets tillvixt okade med 4,9
procent. Efterfrigan méts av foretaget
genom import fran utlandet. LNG
efterfrigan ar pa vig att Overstiga 47
miljoner ton under 2018 och kan komma
att overstiga Japans efterfragan 2030, da
Peking syftar att hoja andelen gas i
landets energimix till 15 procent.

Inrikespolitik kan stora australiensk
LNG-export

LNG:. Det australienska Labour Party
som ar favorittippade segrare i
kommande riksval planerar att inféra en
permanent exportkontroll pd LNG, {or att
fora australiensk energipolitik mer i linje
med andra stora producentlinder i
sydostra Asien.

LNG-aktorer i Australien dr nu oroade
over att politiska restriktioner infors efter
att investeringar i exempelvis produktion
och infrastruktur dr gjorda, och ddarmed
dndrar fOrutsdttningarna for avséttning.
Det finns ocksa en risk att begrédnsningar
sdsom exportkontroll, priskontroll och
liknande gor Australien mindre attraktivt
for framtida investeringar eftersom det
skapar ett mer osidkert
investeringsklimat, vilket & en av
Australiens starkaste fordelar gentemot
andra linder med stora naturgasreserver.

Laget pa de globala energimarknaderna publiceras av Energimyndigheten varannan vecka.

Anmal dig som prenumerant pa www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
Kontakt: globalaenergimarknader@energimyndigheten.se




Europeisk kraftproduktion

Priserna pa den kontinentaleuropeiska kraftmarknaden har visat en starkt uppatgaende
trend under sommaren. Detta ir en konsekvens av sommarens extrema véaderforhallanden
som genererat 14t vindkraftsproduktion och 1aga vattenreservoarer vilket 6kat efterfragan
pa brinslebaserad kraftproduktion runtom i Europa. Under vecka 36 14g priset pa strax
over EUR60 per MWh vilket r ndstan det dubbla priset jamfort med samma tid under
2017.

Elpris och uppskattad elproduktionskostnad, Kontinentaleuropa
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Den 6kade efterfragan pa brianslebaserad kraftproduktion har i sin tur pressat upp priserna
pé kol som under sommaren natt 6ver USD100 per ton for forsta gdngen sedan 2012.

Kolpris (USD/ton) Utsléppsrattspris (EUR/ton)
$105 26 €
$100
$95 21€
$90 16 €
$85
$80 1€
$75 6€
N 4'(\ Q\*\ Q,\"ow SN G\% PG N 4,\(\ U\f\ o'\% Q'\"o NS \,\oo Q,\% oS %\%
FEFFFFSEFIF S FEYFEFFSS &S
——]CE API2, front month «— [CE EUA, December contract

Kiilla: Montel.

Laget pa de globala energimarknaderna publiceras av Energimyndigheten varannan vecka.

Anmal dig som prenumerant pa www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
Kontakt: globalaenergimarknader@energimyndigheten.se




Priserna pa utsldppsréitter har under sommaren sett nya rekordhdga nivaer. Referenspriset
for decemberkontrakten 2018 &versteg under mandagen den 10 september EUR25 per ton
vilket dr den hogsta noteringen pa 10 ar. Den snabba 6kningen kan tillskrivas en fortsatt
osdkerhet infor marknadsstabilitetsreserven (MSR) som trader i kraft efter arsskiftet samt
starka priser pa den tyska kraftmarknaden vilket gett incitament for kolbaserad
kraftproduktion och saledes en hogre efterfragan pa utslappsratter.

Analyser gor nu géllande att utslappsrittspriserna kan nad 6ver EUR30 per ton redan under
2018 och dérefter stiga till EURS50 per ton innan 2021. Konsultfirman Enervis menar att
det krévs ett utsldppsrattspris om EUR3S5 per ton for att trigga ett mer varaktigt
bréinslebyte fran kolbaserad- till gasbaserad kraft.
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