Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 43, 2021

Sammanfattning

Situationen pa de globala energimarknaderna &r relativt oférandrad fran
foregdende marknadsbrev; priserna dr fortsatt mycket hoga pa framfor allt
naturgas och kol och marknaderna é&r oroliga infér den kommande
vintern.

Oljepriset har stigit sedan forra publiceringen av marknadsbrevet och har
under de senaste tvad veckorna uppgatt till i genomsnitt USD84,6 per fat,
vilket kan jaimforas med USD80,3 per fat under tvaveckorsperioden fore
det. Det ar framfor allt stigande naturgas- och kolpriser som har dkat
efterfragan pé olja samtidigt som de globala lagren ér laga.

Priserna pa de globala naturgasmarknaderna ar fortsatt hoga. Den
europeiska naturgasmarknaden &r fortsatt anstrdng dé
marknadsfundamenten med 14ga europeiska naturgaslager och en stram
global marknad kvarstar. De europeiska gaslagren ar fortsatt 1aga for
arstiden och ér till 77 procent fyllda, att jimfora med 94 procent vid
samma tidpunkt forra éret.

Kolpriset har varit volatilt de senaste tvé veckorna och i genomsnitt
handlats for USD223 per ton. Utsléppsrittspriset har minskat ndgot och i
genomsnitt handlats for EURS8,5 per ton.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
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Priser vid stingning den 25/10

Olja

ICE Brent, front month

85,99 USD/fat

Naturgas

ICP TTF, month ahead

88,64 EUR/MWh

ICE AP12, front month

237,15 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

58,99 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse sedan forra

marknadsbrevet.
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Oljemarknaden

Utvecklingen péa den globala oljemarknaden har inte fordndrats nimnvért sedan forra
marknadsbrevet; oljepriset stittas fortsatt av hdga naturgas- och kolpriser, dels som
alternativ till naturgas i kraftproduktionen, dels pa grund av att olja anvinds i
reservaggregat som kopplas in vid strémavbrott. De hogre priserna har hittills inte heller
himmat efterfragan pa bensin och diesel, vilket stottat produktpriserna och lett till
minskningar i produktlagren.

Samtidigt fortgar aterhamtningen efter pandemin i hela samhéllet och allt fler manniskor
reser och atervinder till sin arbetsplats. Parallellt kommer dock fler rapporter som pekar
pa en okad smittspridning i vissa lander och efterfoljande restriktioner, vilket skulle
kunna leda till en dimpning i energianvédndningen aterigen. Det skulle dock krivas
relativt omfattande restriktioner och nedstéingningar dver flera geografiska omraden for
att aterhdmtningen skulle avstanna s mycket att det pdverkar priserna negativt i nagon
storre omfattning, utifran dagens lage. Nedstdngningar i Kina skulle dock kunna forvérra
den komponent- och materialbrist som rader globalt sett samt bidra till en forvarrad
situation i de globala transportflédena, med langa ledtider, hoga kraftrater och flaskhalsar.

Under de senaste tva veckorna har Brent M+1 uppgatt till i genomsnitt USD84,6 per fat,
med USD85,99 per fat som hogsta stingningspris.
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Killa: Intercontinental Exchange.

De globala lagren ér fortsatt relativt 14ga och en rapportering om en minskning i de
amerikanska kommersiella lager under andra veckan i oktober fran den amerikanska
energimyndigheten EIA resulterade i en prisdkning, dé industrins branschorganisation
tidigare hade prognosticerat en 6kning i lagren om drygt 3,2 miljoner fat.
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EIA meddelade i sin manatliga Short Term Energy Outlook fran 13 oktober att man
prognosticerar oljepriset till i genomsnitt USD81 per fat under fjarde kvartalet 2021, en
okning med USD10 per fat jamfort med STEO i september. Vidare anser EIA att de hoga
naturgas- och kolpriserna kan leda till en 6kad oljeanvindning med omkring 500 000 fat
per dag under det kommande halvaret.
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Naturgasmarknaderna

Priserna pa de globala naturgasmarknaderna ar fortsatt mycket hoga. Det 6verutbud som
lange overskuggat de globala naturgasmarknaderna har snabbt Svergétt till ett
underutbud. Las mer om bakgrunden till de nu héga naturgaspriserna i marknadsbreven
frén vecka 39 och 41.

Den europeiska naturgasmarknaden &r fortsatt anstringd da marknadsfundamenten med
laga europeiska naturgaslager och en stram global marknad kvarstar. P4 den
nordvésteuropeiska naturgasmarknaden stdngde TTF M+1 i mandags pa EUR88,64 per
MWh, att jamfoéra med EUR93,62 per MWh vid forra marknadsbrevets publicering.
Marknaden ar nervds och priserna fortsatt volatila men priserna har till stor del handlats
kring samma niva sedan forra marknadsbrevet. Priserna vid TTF steg tillfdlligt i borjan av
forra veckan efter besked om att Gazprom inte bokar nagot extra kapacitet via Ukraina till
Europa i november. Den europeiska gasmarknaden reagerade kraftigt pa beskedet,
sarskilt mot bakgrund av det uttalande som Ryssland gjorde tidigare i oktober om mojliga
extra leveranser till Europa.
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Kiilla: Montel.

Den globala LNG-marknaden &r fortsatt stram till f6ljd av den dkade globala efterfrigan.
Det globala LNG-utbudet paverkas ocksé av avstingd LNG-produktion och
underhallsarbeten. Det asiatiska benchmarkpriset JKM handlas fortsatt 6ver motsvarande
kontrakt i Europa vilket drar LNG-laster mot Asien istéllet for till Europa. De asiatiska
priserna har hittat stdd i viderprognoser om en ’La Nina vinter” som vid ett intréffande
medfor kallare vdder 1 nordostra Asien och torka i Sydamerika, vilket i sé fall skulle
paverka den globala LNG-balansen.

Priserna pa naturgas i USA handlas nu till en sjéttedel av naturgaspriset i Europa och
priserna vid amerikanska handelshubben Henry Hub stingde i fredags den 22 oktober pa
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EUR14,99 per Mwh. I den amerikanska energimyndigheten EIA:s senaste Short-term
Energy Outlook prognosticeras ett hgre genomsnittligt pris vid Henry Hub om USDS5,80
per MMBtu under fjarde kvartalet 2021 jamfort med i september. Priserna har 6kat under
de senaste ménaderna vilket beror pa amerikanska lagernivaer under genomsnittet infor
vintern och en stark efterfragan pd LNG, samtidigt som tillvixten i den amerikanska
naturgasproduktionen varit relativt langsam. EIA estimerar att priserna vid Henry Hub
kommer att sjunka under 2022 da produktionen gar om efterfragetillvixten i LNG-
exporten. Den amerikanska LNG-exporten ser ut att nd rekordnivaer detta &r och EIA
estimerar LNG-exporten att i genomsnitt vara 7,7 kubikfot per dag under 2021.

De europeiska gaslagren, totalt sett, ar fortsatt l1dga for arstiden och ér till 77 procent
fyllda, att jamfora med 94 procent vid samma tidpunkt forra aret. Pa den euroepiska
gasmarknaden rader déarfor en fortsatt oro for en kall vintern med anledning av de laga
europeiska gaslagernivaerna. Lagerfyllnaden varierar runt om i Europa men &r 14g pa den
nordvisteuropeiska gasmarknaden.

Enligt berdkningar fran Oxford Institute for Energy Studies medforde den kalla vintern
2020/2021 ett uttag ur de europeiska gaslagren pa 70 miljarder kubikmeter!, att jimfora
med 4648 miljarder kubikmeter 2018/2019 och 2019/2020. Under vintern 2017/2018,
nédr Europa drabbades av koldkndppen “beast from the east” togs 72 miljarder
kubikmeter ut ur de europeiska lagren. Lagerinjiceringarna i de europeiska lagren var
lagre denna sommar jamfort med tidigare ér, bland annat till foljd av de stigande
gaspriserna som paverkat injiceringstakten. Under injiceringssédsongen 2021 injicerades
47 miljarder kubikmeter i de europeiska lagren, att jimfora med 58 miljarder kubikmeter
2019 och 66 miljarder kubikmeter 20182,
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

EU:s stads- och regeringschefer triffades forra veckan vid europeiska radets mote for att
bland annat diskutera den senaste tidens stigande energipriser och den verktygslada av

! Beréiknat peak-lagerniva i borjan av vintern jamfort med minsta lagerniva i slutet av vintern.
2 Beriiknat frin minimumlagerniva i slutet av vintern till 1 oktober.
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atgiarder som EU-kommissionen presenterade forra veckan. I slutsatserna fran motet
uppmanar Europeiska radet EU-kommissionen att med hjilp av Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten (Esma) granska hur sévél gas- och elmarknaderna som
marknaden for EU:s utslappshandelssystem fungerar; direfter kommer kommissionen att
beddma huruvida vissa handelsbeteenden kréver ytterligare lagstiftningséatgérder.

Den forsta delen av rérledningen Nord Stream 2 har nu fyllts med gas. Det ror sig om sa
kallad teknisk gas for att bland annat testa trycket. Rorledningen invéntar besked om
certifiering fran den tyska energimyndigheten. Hur lang tid certifieringen tar, som bestér
av en teknisk del och en foreskriftsenlig del, dr oklart. Det skulle kunna dréja till och med
sommaren 2022 da den danska energimyndigheten har fyra manader pa sig fran
september da ansokan skickades in och EU-kommissionen kan begéra mer tid samt
radfraga ACER.

Rysslands president Putin meddelade i ett uttalande i slutet av forra veckan att Ryssland
kan 6ka gasleveranserna till Europa sé snart Nord Stream 2 godkinns med enligt Putin
cirka 10 procent. Ryssland har kritiserats for att inte skicka mer naturgas till Europa och
for att utnyttja det strama utbudet i Europa for att sitta press pa en snabb certifiering av
NS2. Analytiker lyfter samtidigt mojligheten att Ryssland inte skickar mer naturgas till
Europa till £61jd av att de inhemska naturgaslagren inte &nnu nar upp till
maélfyllnadsvolymen for den 1 november och att man dérfor prioriterat lagerinjicering i
landet framfor att exportera naturgasen till Europa.
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https://www.consilium.europa.eu/media/52650/20211022-euco-conclusions-sv.pdf

Kol och EU ETS

Det europeiska kolpriset har varit vildigt volatilt den senaste tvaveckorsperioden och
stdngningspriserna har varierat inom ett spann om drygt USD40 per ton. Som lagst
handlades kolen for precis under USD200 per ton och som hogst USD237 per ton.
Marknaden péverkas fortsatt av de laga lagernivaerna men dven av uttalanden fran
kinesiska regeringen att de &mnar vidta atgérder for att forbéttra den inhemska tillférseln
och hantera de explosionsartade prisdkningarna pa den asiatiska marknaden.
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Killa: Intercontinental Exchange.

Utsléppsrittspriset har minskat nagot sedan férra marknadsbrevets publicering och
relativt konsekvent handlats under EUR60 per ton, med en hdgstanotering om EUR61,4
per ton och en lidgstanotering om EUR54,6 per ton.

Utslappsrittspris (EUR/ton)
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Killa: Intercontinental Exchange.
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