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Sammanfattning

Vintersdsongen dr i gdng och Norra Europa har drabbats av négra rejila
koldknéppar under de senaste veckorna. Kallare vider innebdr i regel
hogre energipriser och det har varit nagra tillfalliga prisdkningar sedan
det forra marknadsbrevet publicerades den 6 december. Generellt dr det
dock en ligre prisniva i nulédget, till f6ljd av relativt goda lagernivéer i
Europa.

Oljepriset ligger pé en liknande niva i bérjan av december. Priset har
dock svéngt en del under perioden, framfor allt till f61jd av oroligheter i

Mellanostern.
Priserna pa den nordvisteuropeiska naturgasmarknaden har sedan det Priser vid stangning den 15/1
forra marknadsbrevet fortsatt sin neditgaende trend och TTF M+1 Olja ICE Brent, front month

stingde den 15 januari pd EUR29,92 per MWh, vilket &r den ldgsta nivan
sedan augusti forra aret. Med en fyllnadsgrad pa 79 procent den 15
januari dr de europeiska naturgaslagren for sdsongen fortsatt vélfyllda. En
europeisk koldknépp har dock under inledningen av 2024 inneburit en
markant 6kning i de dagliga nettouttagen ur lagren. ICE API2, front month
101,5 USD/ton

78,15 USD/fat
Naturgas ICE TTF, month ahead
29,92 EUR/MWh

Pé kolmarknaden har det varit endast smérre prisfordndringar. IEA
bedomer att EU:s kolanvidndning minskade med 20 procent under

perioden 2022-2023. Priset p utslédppsratter dr pd ungefér samma niva e T prise seda
som vid forra marknadsbrevet efter en tillfallig pristopp runt arsskiftet. TR ST

Den senare bedoms dock inte ha en tydlig koppling till fundamentala
marknadsfaktorer.

Utslappsratter  ICE EUA, Dec contract

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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Olja

I december forra aret borjade oljepriset 6ka efter en langre nedgéng under hosten. Priset
steg da ater igen 6ver USDSO per fat. Prisuppgéngen har framst berott pa att den
eskalerade konflikten mellan Hamas och Israel tydligt har spillt dver i en 6kade
oroligheter i regionen och framfor allt inneburit en 6kad osékerhet kring transporter via
Rdda havet.
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Kiilla: Intercontinental Exchange.

Trots oroligheterna som initialt har inneburit attacker mot fartyg som passerar genom
Rd&da havet, 6kade fraktrater och i vissa fall langre transporttider via Godahoppsudden,
ligger oljepriset pé en relativt lag niva. Priset pressas av fortsatta forvintningar om en
lagre efterfragan jamfort med andra halvan av 2023, samtidigt som produktion fran
framfor allt USA, Brasilien och Guyana forvantas 6ka under 2024, vilket riskerar att leda
till ett utbudsoverskott. Samtidigt innebér den dkade produktionsminskningen fran
OPECH+ ldanderna en osékerhet kring hur stor obalansen pa marknaden kommer att vara
under forsta halvan av 2024.

Situationen i Mellandstern innebar en 6kad risk for forsoérjningsstdrningar framfor allt for
kategorin medeldestillat, dir bl a diesel ingér. Det beror delvis pa att Europas beroende av
import fran Mellanostern och Asien av vissa oljeprodukter har 6kat sedan Rysslands
invasion av Ukraina.
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Amerikanska raoljelager exklusive strategiska
beredskapslager
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Killa: EIA.

De amerikanska kommersiella lagren minskade under december for att aterigen 6ka nagot
i borjan av aret. P4 en nivd om 432 miljoner fat ligger strax under femérsgenomsnittet.
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Naturgas

Priserna pa den nordvisteuropeiska naturgasmarknaden har sedan det forra
marknadsbrevet fortsatt sin nedatgaende trend. Under inledningen av januari har priset
nétt sin ldgsta niva sedan augusti forra aret. TTF M+1 stingde den 15 januari pa
EUR29,92 per MWh, vilket kan jamféras med EUR40,10 per MWh den 4 december. De
laga prisnivaerna forklaras av de for sdsongen relativt hdga nivaerna i de europeiska
naturgaslagren, en fortsatt god tillgdng pa LNG samt prognoser om mildare vader framét
slutet av januari. Oroligheterna i Mellanostern och risken for storningar av LNG-
transporter genom Roda havet samt en europeisk koldknépp 1 borjan av januari har
bidragit till viss prisvolatilitet sedan férra marknadsbrevets publicering men de goda
marknadsfundamenten med hoga lagernivaer och god tillgang pa LNG, sérskilt fran USA,
har hittills varit 6vervdgande och hallit priserna nere.

Naturgaspriser EUR per MWh
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Kiilla: Montel.

Det asiatiska spot- och forwardbenchmarkpriset JKM har ocksa gatt ned sedan det forra
marknadsbrevet och JKM M+1 stingde den 12 januari pA EUR34,78 per MWh, vilket ar
den ldgsta nivan sedan augusti forra aret. Efterfragan i regionen har borjat 6kat nagot frén
relativt ldga nivéer senaste manaden men hdga naturgaslagernivaer, god tillgang pa LNG
och prognoser om mildare véder i regionen har trots detta bidragit till en nedétgdende
pristrend. Fortsatta transportbegrénsningar genom Panamakanalen pé grund av laga
vattennivéer gor det fortfarande négot svarare for regionen att attrahera LNG-laster fran
USA, jamfort med Europa.

I USA och vid den amerikanska gashubben Henry Hub har priset 6kat sedan det forra
marknadsbrevet. Den 12 januari stingde Henry Hub M+1 pa EUR10,29 per MWh, vilket
kan jémforas med EURS,46 per MWh den 4 december forra aret. Priserna lag under
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storre delen av december runt EURS per MWh men har under inledningen av 2024 stigit
paverkade av prognoser om extremkyla dver stora delar av regionen, vilket forvintas
paverka bade amerikansk efterfragan och produktion av naturgas.

De europeiska naturgaslagren ér for &rstiden fortsatt vilfyllda och fyllnadsgraden 14g den
14 december pa 79 procent. Stora delar av Europa har dock i borjan av januari drabbats
av en koldknépp vilket inneburit en markant 6kning i de dagliga nettouttagen ur lagren.

Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

Den 22 december antog Europeiska radet en 12 méanaders forlangning av de tillfdlliga
gaskrisatgirder som infordes under 2022 med syfte att stirka energisikerheten i unionen'.
Forlédngningen géller forordning 2022/2576 om 6kad solidaritet genom béttre samordning
av gasinkop, tillforlitliga prisriktvdrden och utbyte av gas dver grénserna samt den sa
kallade marknadsjusteringsmekanismen (forordning 2022/2578), det vill sdga det
tillfalliga pristaket for naturgas. Solidaritetsatgirderna kommer nu att gilla fram till och
med den 31 december 2024 medan pristaket pa naturgas kommer att upphdra den 1
februari 2025.

EU:s medlemsstater och Europaparlamentet nddde den 8 december en preliminér
overenskommelse om forordningen om de inre marknaderna for fornybara gaser och
naturgaser och for vitgas®. De 6verenskomna dndringarna innefattar bland annat en
utvidgning av mekanismen for aggregering av efterfrdgan/gemensamma inkop av gas
samt inforandet av en mojlighet for EU:s medlemsstater att begriansa importen av rysk
och belarusisk naturgas, inklusive LNG. Forordningen utgdr tillsammans med direktivet
om gemensamma regler for de inre marknaderna for fornybar gas, naturgas och vitgas det

! Forldngning av krisbestimmelser om forsdrjnings het och energipriser: radet antar atgérder - Consilium

(europa.eu)
2 Gaspaketet: rddet och parlamentet nir en dverenskommelse om framtida vétgas- och gasmarknad -

Consilium (europa.eu)
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sa kallade gasmarknadspaketet. En provisorisk 6verenskommelse for direktivet ndddes i
slutet av november®. Overenskommelserna om direktivet och férordningen behéver nu
godkénnas formellt av bade radet och europaparlamentet.

I december beslutade Bulgarien att avskaffa den skatt pa rysk gastransit som
marknadsbrevet tidigare rapporterat om. Skatten infordes i oktober forra aret men har
tidigare rapporterats inte pdverka de ryska flddena av naturgas.

I december invigdes ocksa en sammanliankning av de bulgariska och serbiska
naturgasnéten med en kapacitet pa 1,8 miljarder kubikmeter gas per ar, vars syfte ér att
diversifiera energitillforseln i regionen och minska beroendet av rysk naturgas. Den nya
naturgasledningen ger Serbien mdjlighet att importera gas fran Azerbajdzjan och
Grekland, men har ocksa kapacitet for reversibla floden.

Norska Equinor har slutit ett avtal med tyska statliga bolaget SEFE gillande leveranser av
111 TWh naturgas (ca 10 miljarder kubikmeter) per ar under perioden 1 januari 2024—
2034, med en option pa leveranser under ytterligare fem ér. Afféren &r en av Equinors
storsta ndgonsin och inkluderar dven en icke-bindande avsiktsforklaring om leveranser av
vitgas fran och med 2029 fram till 2060.

I och med EU:s tolfte sanktionspaket mot Ryssland, vilket antogs den 18 december, infor
EU ett nytt importforbud pa gasol (LPG) fran Ryssland, med undantag for befintliga avtal
i hogst 12 ménader®.

3 De inre marknaderna for gas: ridet och Europaparlamentet verens - Consilium.

4 Rysslands anfallskrig mot Ukraina: EU antar tolfte paketet med ekonomiska och individuella sanktioner -
Consilium (europa.eu).
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Kol och EU ETS

Kol

Sedan forra marknadsbrevet har det varit endast sma rorelser 1 det europeiska kolpriset.
Bara ett fital gdnger sedan mitten pa december har priset rort sig utanfor intervallet
USD105-110 per ton. En utveckling vérd att notera &r att under den senaste ménaden har
hoga flodnivéer i Tyskland gjort att fartyg haft svart att komma under broar, vilket
bidragit till en del utmaningar for koltransporter. Marknadsbrevet har tidigare rapporterat
om att 1aga vattennivaer kan leda till problem att transportera kol och andra varor, men
dven det omvénda kan alltsd medf6ra utmaningar.

For helaret 2023 meddelade det Internationella energiradet (IEA) i sin rapport Coal 2023
att kolanvandningen i EU bedoms minska med 20 procent jamfort med aret innan.
Motsvarande siffror ses d&ven i USA, men globalt bedomer IEA dnda att kolanvidndningen
okar ndgot som ett resultat av 6kad efterfragan pé kol i Kina, Indien och Sydostasien.

Den 15 januari uppgick det europeiska kolpriset till USD101,5 per ton.
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EUETS

P& marknaden for utsléppsritter inom EU:s utslédppshandelssystem ETS brots en
nedatgaende pristrend av en uppgéng och sedan snabbt fall under perioden runt arsskiftet.
De relativt kraftiga prisrorelserna kunde inte kopplas till fundamentala marknadsfaktorer
sasom kraftiga rorelser i gas- eller kolpriser. Prisfluktuationen bedéms snarare bero pa
agerande fran spekulativa investerare kopplat dels till det 1&nga uppehallet mellan
utsldppsrittsauktioner som varit under jul- och nyarshelgerna, dels att manga investerare
stingt korta positioner mot slutet av aret. Den 15 januari var priset pa utslappsratter
EUR67,26 per ton COs,.
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