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Olja, naturgas, kol och utslappsratter

Vecka 15, 2017

Sammanfattning

Under de tva senaste veckorna har oljepriserna generellt stigit och
aterhdmtat sig nagot frén den senaste tidens relativt 1aga nivaer.
Uppfyllandet av den produktionsminskning som avtalats mellan OPEC
och andra stora oljeproducenter 6kade i februari vilket varit starkande for
oljepriserna. Under februari uppfylldes minskningen som avtalats till 94
procent. Ett kortare avbrott i oljeleveranserna frén Libyen under vecka 13
bidrog ocksa till att stidrka oljepriserna. Antalet aktiva oljeriggar i USA,
samt den amerikanska oljeproduktionen, fortsétter att dka. I slutet av
mars uppgick antalet aktiva riggar till 824 stycken, vilket &r 374 fler dn
vid samma tidpunkt 2016.

Priserna pa den brittiska gashubben NBP och den nederlédndska
gashubben TTF gick bada upp en aning under forra veckan till f6ljd av
kallare temperaturer. Priserna reagerade ocksé pé ett oplanerat
underhéllsarbete 1 Norge, vilket begransade exporten. Ryska
gasleveranser till Europa 6kade dock efter att ha gatt ned under mars
manad och det kom &dven mer LNG-leveranserna till Europa. De
europeiska gaslagren 6kade den senaste veckan med 0,99 miljarder
kubikmeter jamfort med veckan innan, da 6kningen uppgick till 0,53
miljarder kubikmeter. Den sammanlagda fyllnadsgraden for de
europeiska gaslagren uppgick i slutet av vecka 14 till 27 procent.

Kolpriserna har stérkts under de senaste veckorna till f6ljd av att
Oversvimningar som uppstétt i Australien efter att cyklonen Debbie drog
forbi under vecka 13, vilket ledde till att landets exportkapacitet
begrinsades. Oversvimningarna har framfor allt lett till avbrott for
landets jarnvégstrafik och har bland annat resulterat i att gruvbolaget
BHP Billiton aberopade force majeure for sin kolexport under forra
veckan. Trots att efterfrdgan i Europa varit relativt ddmpad och kollagren
vélfyllda sé slog prispéverkan frén stillahavsmarknaden efter bortfallet av
kol fran Australien igenom till viss del &ven i Europa.

Priset pa utslappsritter inom EU ETS steg under vecka 13 dé efterfragan
Okade infor att de verifierade utsldppen for 2016 skulle publiceras i
borjan av april. Priserna fortsatte stiga dven under vecka 14 till f6ljd av
att aktorer kopte pa sig utslappsritter infor arets 6verlamnande i slutet av
april, samt att marginalerna for brinslebaserad elproduktion forbattrades
vilket 6kade efterfragan. Nyhets- och prisrapporteringsforetaget Montel
rapporterar att det &ven synts en Okad efterfrdgan pa utslappsritter fran
flygbranschen den senaste tiden.
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Priser vid stidngning efter vecka 15

Olja ICE Brent, front month

55,24 USD/fat
Naturgas ICAP TTF, day ahead

15,6 EUR/MWh |
ICE AP12, front month

76,65 USD/ton

Utsldppsratter  ICE EUA, Dec contract

4,89 EUR/ton

Kommande seminarium med
Natverket for olja och gas, NOG:

Vem vill satsa pa ny oljeproduktion?
Kan minskande investeringar aventyra

energiférsorjningen?

Datum: Onsdagen den 19 april

Tid: Kl 15:15 — 17:00, kaffe serveras fran kl 14:45
Plats: Sparvagnshallarna, Birger Jarlsgatan 57 A,
Stockholm

Seminariet ar gratis. Mer info och Iank till anmalan
finns
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Oljemarknaderna

Under de tva senaste veckorna har oljepriserna generellt stigit och aterhdmtat sig ndgot
fran den senaste tidens relativt laga nivaer. Uppfyllandet av den produktionsminskning
som avtalats mellan OPEC och andra stora oljeproducenter 6kade i februari vilket varit
starkande for oljepriserna. Under februari uppfylldes minskningen som avtalats till 94
procent. Ett kortare avbrott i oljeleveranserna fran Libyen under vecka 13 (14s mer om
detta under Nyheter i korthet: olja) bidrog ocksa till att stirka oljepriserna.

Det har forekommit indikationer pa att de hoga nivaerna i amerikanska oljelager, som
stigit under 11 av de senaste 12 veckorna, inom kort kan komma att minska istéllet. Bland
annat rapporterade den amerikanska energimyndigheten EIA under vecka 13 om laga
lagernivaer av bensin och destillat, vilket hor ihop med att underhéllssdsongen for
raffinaderierna gar mot sitt slut. Nar raffinaderierna atergar till normal produktion bor
saledes oljelagren minska. En minskande amerikansk oljeimport och en 6kande export
indikerar ocksa att utvecklingen i de amerikanska oljelagren kan komma att vinda.
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Kailla: Montel.

Forra veckan steg oljepriserna till foljd av ett oplanerat produktionsavbrott i Buzzard-
faltet i Nordsjon, i vintan pa reparation av en landbaserad processterminal. Filtet
producerar normalt cirka 180 000 fat per dag. Samtidigt meddelade Nigeria att landets
oljeproduktion minskade med 225 000 fat per dag i mars jaimfort med februari. Dessa
minskningar tog ut den utbudsaterhdmtning som skedde nir produktionen vid Libyens
Sharara-filt dterupptogs (lds mer under Nyheter i korthet: Olja).
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I mitten av veckan steg oljepriserna relativt starkt efter USA:s missilattack mot Syrien.
Syrien i sig har en relativt liten oljeproduktion men en 6kad oro i landet riskerar att sprida
sig till nérliggande ldnder med stdrre oljeproduktioner vilket kan leda till
produktionsstorningar.

Investmentbanken Goldman Sachs meddelade nyligen i en analys att de inte tror att
gillande utbuds- och efterfragetrender foranleder en forléngning av
produktionsminskningsavtalet inom OPEC, eftersom &terbalanseringen av den globala
oljemarknaden de facto fortskrider trots rekordstora amerikanska oljelager. Samtidigt
fortsétter antalet aktiva riggar i USA, samt den amerikanska oljeproduktionen, att dka. I
slutet av mars uppgick antalet aktiva riggar till 824 stycken, vilket ar 374 fler &n vid
samma tidpunkt 2016.
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Nyheter i korthet: Olja

Fortsatta oroligheter i Libyen

Marknad/produktion: Under slutet av mars drabbades Libyens oljeexport av nya bakslag
dé milis blockerade rorledningar som kopplar ihop oljefdlten Sharara och Wafa med
oljeterminalen Zawiya. Blockaden gjorde att Libyens statligt 4gda oljebolag National Oil
Corp., NOC, aberopade force majeure for oljeleveranser fran terminalen. Blockade
resulterade i att Libyens oljeproduktion minskade med ungefar 500 000 fat per dag.
Under forra veckan aterhdmtade sig dock produktionen nigot och force majeure
upphévdes.

Libyen har under 2017 arbetat for att 6ka sin oljeproduktion och ér tillsammans med
Nigeria undantagna kravet pa produktionsbegriansningar som annars géller for OPEC-
landerna enligt 6verenskommelsen fran i hostas. Innan blockaden uppgick Libyens
oljeproduktion till omkring 700 000—750 000 fat per dag, vilket var andra gdngen under
2017 som produktionen naddde sddana nivaer. S sent som i forra veckan presenterade
NOC planer pa att 6ka raoljeproduktionen fran Sharara-féltet med 70 000 fat per dag
under de kommande veckorna. NOC ér tillsammans med spanska Repsol dr operatorer pa
faltet och den nuvarande produktionskapaciteten uppgar till 330 000 fat per dag.

Saudiarabien justerar skattenivaer for investerare enligt landets reformplaner

Policy/Marknad: 1 slutet av mars meddela den Saudiska regeringen att en ny skatt infors
pa vissa investeringar i kungadomet samt att man sénker det statliga oljebolaget Saudi
Aramcos nuvarande inkomstskatt fran 85 till 50 procent. Den nya skatten infors pa
investeringar i gas- och oljesektorn som en del av det reformprogram som presenterades
under 2016. Skatten innebér att investerare med en total kapitalinvestering om mer dn 375
miljarder rial inom landet pafors en skatt om 50 procent. Skattenivan uppgar till 65
procent for investeringar fran 300—375 miljarder rial, 75 procent for investeringar om
totalt 225-300 miljarder och 85 procent for investeringar understigande 225 miljarder
rial.

Under de senaste 80 aren har Saudi Aramco innehaft den enda réttigheten att prospektera
och utvinna olja och gas i landet, forutom i den sa kallade neutrala zonen som
Saudiarabien delar med Kuwait. Den stora fragan dr om dessa fordndringar forbattrar
transparensen och investeringsklimatet i den Saudiska oljesektorn tillréckligt for att
mdjliggora statens privatiseringsplaner.

Samtidigt sdnks Saudi Aramcos inkomstskatt med 35 procentenheter, frdn 85 procent till
50 procent. Enligt ett uttalande fran Saudi Aramcos vd Amin Nasser kommer den nya
skattesatsen att ligga mer i linje med internationella riktmérken, vilket forordas infor att
bolaget till viss del ska borsnoteras under 2018.
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Ryssland vantas 6ka raoljeexporten till Vitryssland

Handel/politik: Ryssland forvéntas 6ka sina réoljeleveranser till Vitryssland till mitten av
april, som varit begrinsade sedan arets borjat. De bada ldnderna har kommit Gverens om
att Ryssland arligen ska leverera 24 miljoner ton raolja de kommande sex aren.
Vitrysslands vice premidrminister Vladimir Semashko antydde under forra veckan att det
véntas leda till att Vitryssland kommer att vidareexportera runt en fjardedel av dessa
volymer fram till 2020.

Nyheten om den aterupptagna dkade raoljeexporten kom efter att Rysslands president
Vladimir Putin och Vitrysslands president Alexander Lukashenko enades i fragan kring
Vitrysslands importpris pa rysk gas och Vitrysslands gasskuld till Ryssland. Som det
tidigare har rapporterats sa har Ryssland och Vitryssland haft en dispyt 6ver priser och
skulder géllande gas. Vitryssland har hdvdat att de betalar ett for hogt importpris pa gas
fran Ryssland samtidigt som Ryssland inte velat omforhandlat priset med hénvisning till
att Vitryssland har obetalda gasskulder. Gasdispyten har sedan spillt 6ver och paverkat
andra handelsrelationer mellan de tva linderna, déribland Rysslands export av réolja till
Vitryssland som begrénsats med upp till 30 procent sedan bdrjan av éret.

Det nuvarande mellanstatliga kontraktet fran 2011 stipulerar att Ryssland ska leverera
18-24 miljoner ton réolja per ar till Vitryssland exklusive exportskatt i utbyte mot att
Vitryssland ska forse Ryssland med raffinerade produkter fran sina tva raffinaderier
Mozyr och Naftan. Semashko meddelade dock att fram till 2020 s& kommer dessa tva
raffinaderier inte ha mojlighet att framstélla den 6verenskomna méngden produkter pa
grund av kapacitetsbegransningar, vilket gor det mojligt for Vitryssland att istéllet
vidareexportera den réolja som blir Gver.
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Naturgasmarknaderna

Priserna pa den brittiska gashubben NBP och den nederlédndska gashubben TTF gick bada
upp en aning under forra veckan till f61jd av kallare temperaturer. Priserna reagerade
ocksa pa ett oplanerat underhallsarbete i Norge, vilket begransade exporten. Ryska
gasleveranser till Europa dkade dock efter att ha gatt ned under mars manad och det kom
aven mer LNG-leveranserna till Europa. Ytterligare LNG-leveranser forvéintas nd den
europeiska marknaden under nésta vecka.
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De europeiska gaslagren 6kade den senaste veckan med 0,99 miljarder kubikmeter
jamfort med veckan innan, da 6kningen uppgick till 0,53 miljarder kubikmeter.
Injiceringshastigheten beror i stor utstrickning pé hur efterfragan utvecklas och om det
kommer vara lonsamt for kommersiella aktorer att injicera i lager. Den sammanlagda
fyllnadsgraden for de europeiska gaslagren uppgick i slutet av vecka 14 till 27 procent.
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Killa: GSE minus strategiska reserver.
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Nyheter i korthet: Naturgas

Aterstart av japansk karnkraft kan minska efterfragan pa LNG

Policy/LNG: En domstol i Osaka, Japan, har nyligen dragit tillbaka ett
domstolsforelaggande vilket nu gor det mojligt att ateruppta elproduktionen vid
karnkraftverket Takahama i reaktor 3 och 4. Reaktorerna har en kapacitet pa cirka 870
MW vardera.

Ett datum for aterstarten ar dnnu inte satt men bada reaktorerna har fatt gront ljus fran
landets tillsynsmyndighet for kdrnkraft, NRA. Nér kdrnkraftsanlédggningarna &r i bruk
kommer behovet av LNG for elproduktion sannolikt att minska. Hur mycket beror bland
annat pa nér reaktorerna aterstartas och i hur stor utstrickning karnkraften kommer ersétta
gaskraftverken. Vissa marknadsaktorer anser att aterstarten kan minska Japans behov av
LNG med ungefar 170 000 ton i ménaden.

Beslutet att aterstarta reaktorerna kommer samtidigt som det franska energibolaget Total
meddelat att Ichthys-projektet i Australien, som planeras producera cirka 9 miljoner ton
LNG per ar, forsenats ytterligare och sannolikt inte kommer att exportera nigon LNG
innan 2018.

Ytterligare reaktorer vid kdrnkraftverket i Genkai forvéntas ocksa aterstartas framover,
aven dér ar reaktorerna fullt godkénda av tillsynsmyndigheten men véntar pa
godkénnande frén den lokala ledningen.

De forsta leveranserna LNG fran Yamal-projektet viantas ske under 2017

LNG/export: Det ryska LNG-projektet Yamal, pa Jamalhalvon 1 Arktis, forvéintas borja
leverera sina forsta laster med LNG senare i ar. Lasterna kommer att levereras under
langtidskontrakt under 2018, men de forsta leveranserna forvintas att séljas pa
spotmarknaden, meddelade det ryska energibolaget Novateks vd Leonid Mikhelson under
en presskonferens. Novatek planerar att leverera runt 5,5 miljoner ton LNG under 2017,
for att sedan dubblera detta under 2018 och 2019. Den forsta leveransen forvintas ske
under andra halvan av detta ar.

Novatek, som &r Rysslands storsta privatdgda gasbolag, dger 50 procent av projektet.
Resterande delar 4gs av franska Total (20 procent), kinesiska CNPC (20 procent) och den
kinesiska investeringsfonden Silk Road Fund (9,9 procent). Representanter fran samtliga
foretag deltog i en invigningsceremoni av den véldiga isbrytare pa 300 meter med en
kapacitet pa 172,600 kubikmeter som tillsammans med 15 andra fartyg ska leverera LNG
frén Yamal till den globala marknaden. Rysslands president Vladimir Putin medverkade
vid ceremonin via videoldnk och kommenterade projektet som “’en stor hindelse som till
och med imponerade pd honom” och tillade att om ryska aktdrer fortsétta att utveckla
projekt pa detta sitt sa kommer Ryssland inte bara ha md&jligheten utan ocksa i realiteten
sta for varldens storsta LNG-produktion.
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Yamal-projektet har utvecklats fort da det bara tagit fyra ar fran att det slutliga
investeringsbeslutet togs till de forsta leveranserna. Generellt sett s& brukar det ta fem ér
frén att det slutliga investeringsbeslutet tagits till att de forsta leveranserna kommer ut pa
marknaden. Yamal-projektet har i princip dven kontrakterat projektets alla volymer, dér
samtliga kommer levereras till den asiatiska marknaden. Yamal-projektet har vidare haft
en fordel i att ha en 14g marginalproduktionskostand, vilket gjort projektet 16nsamt trots
den radande prisbilden pd LNG, som just nu gor det mindre fordelaktigt att fatta
investeringsbeslut for nya projekt.

ExxonMobil och Qatar Petroleum vann licensrundan for Block 10 pa Cypern

LNG/produktion: Amerikanska ExxonMobil och Qatar Petroleum meddelade under forra
veckan att de undertecknat ett gemensamt utvinnings- och produktionskontrakt med
Cypern for det havsbaserade gasfiltet Block 10 i Medelhavet. Foretagen planerar att
genomfora de forsta testborrningarna under 2018.

Block 10 ligger inom Cyperns ekonomiska zon utanfor 6ns sddra kust och nira Egyptens
gigantiska gasfalt Zohr. P& grund av faltets placering, det vill séga i ett omrade som &r
ként for dess stora gasresurser, sa har just detta filt attraherat manga gasproducenter med
erfarenheter av djuphavsborrning. Under licensrundan forra éret var savil norska Statoil,
italienska ENI och franska Total med och budade for utvinnings- och
produktionsréttigheter.

ExxonMobil och Qatar Petroleum har tidigare erfarenheter av att arbeta tillsammans da
de dr partners 1 Qatar pa landets stora havsbaserade norra filt. Varken ExxonMobil eller
Qatar Petroleum har eller dr dock aktiva i Cypern sedan tidigare, men for Qatar Petroleum
ar detta definitivt en mojlighet att stirka sin roll som den dominerande LNG-leverantdren
till Europa.
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Kolmarknaderna

Kolpriserna har starkts under de senaste veckorna till foljd av att dversvimningar som
uppstatt i Australien efter att cyklonen Debbie drog forbi under vecka 13, vilket ledde till
att landets exportkapacitet begrinsades. Oversvimningarna har framfor allt lett till avbrott
for landets jarnvéagstrafik och har bland annat resulterat i att gruvbolaget BHP Billiton
aberopade force majeure for sin kolexport under forra veckan. Det dr dnnu oklart hur
mycket av landets exportkapacitet som paverkas av hindelserna, men analytiker har
uppskattat volymminskningarna under mars till ndgonstans mellan 20—-30,5 miljoner ton,
rapporterar nyhets- och prisrapporteringsforetaget Montel. Trots att efterfragan i Europa
varit relativt ddmpad och kollagren vilfyllda sa slog prispaverkan frén
stillahavsmarknaden frén bortfallet av kol fran Australien igenom till viss del dven i
Europa. Efter fredagens handel sténgde det europeiska referenspriset API12 pa 76,65 US
dollar per ton for nésta manads termin.
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Samarbetsorganet for de europeiska ldndernas branschorganisationer for elproducenter,
Eurelectric, meddelade vid en presskonferens i Bryssel den 5 april att dess medlemmar
atagit sig att inte investera i nybyggande av kolkraftverk efter 2020, med undantag av
Polens och Greklands nationella branschorganisationer. Atagandet meddelades vara en
del av branschens ldngsiktiga mélséttning om att Europas elproduktion ska vara
koldioxidneutral till 2050, for att kunna uppné Parisavtalets malséttningar.

Laget pa energimarknaderna olja, naturgas, kol och utslappsratter publiceras av Energimyndigheten varannan vecka.

Anmal dig som prenumerant pa www.energimyndigheten.se/energimarknadsrapporter
Kontakt: energimarknadsrapport-oljagaskol@energimyndigheten.se




Utslappsratter

Priset pa utsldppsritter inom EU ETS steg under vecka 13 da efterfragan dkade infor att
de verifierade utsldppen for 2016 skulle publiceras i borjan av april. De verifierade
utsléppen visade pa en minskning av utsldppen inom EU ETS for 2016 med 2,7 procent
jamfort med 2015. Storst minskning skedde inom elproduktion, dir utslappen minskade
med 4,4 procent: Detta berodde till stor del pa att elproduktionen fran kolkraft minskat
kraftigt i Storbritannien efter att landet hojt prisgolvet for att sldppa ut koldioxid. Priserna
fortsatte stiga under vecka 14 till f6ljd av att aktorer kdpte pa sig utslédppsritter infor arets
overldmnande i slutet av april, samt att marginalerna for branslebaserad elproduktion
forbattrades vilket dkade efterfragan. Nyhets- och prisrapporteringsforetaget Montel
rapporterar att det &ven synts en 6kad efterfragan pa utsléppsritter fran flygbranschen den
senaste tiden. Efter fredagens handel stingde decemberkontraktet pé 4,89 euro per ton
koldioxid.
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