Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 5, 2020

Sammanfattning

Efter en mild ménad i Europa dr priserna relativt dimpade pa samtliga
energimarknader. En potentiell virusepidemi och stort utbud béde pé olje-
gas- och kolmarknaden bidrar till prisutvecklingen just nu.

Den globala oljemarknaden fortsitter dimpas av fler faktorer trots
uppgéangen i borjan av aret och en 6kad riskpremium i Mellandstern.
Marknadsfundament kring produktionstillvéxt och ddmpad
efterfragetillvéxt skapar osékerhet samtidigt som utbrottet av
coronaviruset 2019 nCoV 1 Kina drar ned priserna i oro éver minskade
resor och konsumtion. I borjan av veckan kom information om att
OPECH for en diskussion kring en eventuell utokad
produktionsminskning till f6ljd av pristappet. Den nuvarande avtalade
produktionsminskningen uppgar till 1,7 miljoner fat per dag.

For de europeiska gasmarknaderna rader 6verutbud och fortsatt pressade
priser till f61jd av milda temperaturer for arstiden och vilfyllda lager.
Minskade ryska gasleveranser har medfort 6kade lageruttag men de
europeiska lagren ar fortsatt valfyllda.

Sedan arsskiftet har det kontinentaleuropeiska kraftmarknadspriset visat
en sjunkande trend, likasé har kolpriserna sjunkit som en konsekvens av
forhallandevis milt vintervader. Utsldppsritterna ddremot har handlats
stabilt om strax under EUR25 per ton.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

Laget pa de globala energimarknaderna publiceras av Energimyndigheten varannan vecka.

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

2020-01-29

Priser vid stiangning den 27/1

Olja

ICE Brent, front month

59,32 USD/fat

Naturgas

ICAP TTF, day ahead

10,38 EUR/MWh

ICE AP12, front month

50,35 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

24,59 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse fran féregaende

handelsdag.



http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

Oljemarknaderna

2020 inleddes med en prisuppgang pa den globala oljemarknaden till foljd av ytterligare
upptrappning i Mellanostern (se extrautskicket den 14 januari med anledning av
situationen i Mellangstern). Priserna sjonk sedermera da bdde USA och Iran indikerade
att man inte planerar ytterligare militér eskalering. Sedan dess har dock flera raketer
skjutits mot amerikanska enheter i Irak, bland annat tréffades nyligen den amerikanska
ambassaden i Bagdad. USA har beskyllt iranallierade milisgrupper i landet.

Sju europeiska lander déribland Frankrike, Storbritannien, Nederlanderna och Italien har
meddelat att man stddjer en insats i omradet specifikt for att skydda transporterna som gér
genom Hormuz-sundet. Aven andra linder diribland Sydkorea har skickat extra insatser.
Genom Hormuz-sundet, som ligger mellan Iran och Forenade Arabemiraten och ar leden
ut fran Persiska viken, passerar dagligen en femtedel av vérldens olja och stora méngder
annat gods till och frén Asien. Sundet dr ddrmed av stor strategisk vikt for flera
marknader, ndgot som Iran ocksa har understrukit under det senaste aret.
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Brent, ICE front month == WTI, ICE front month

Kailla: Montel.

Priset (Brent M+1) har under de senaste tva veckorna legat pa i genomsnitt USD63,34 per
fat, vilket kan jadmforas med samma period forra aret dé priset 14g omkring USD61,24 per
fat.

Aven om marknaden nu ir pa sin vakt for tecken pa ytterligare spinningar i Mellandstern,
flera milisgrupper har exempelvis meddelat att man avser hdmnas den dodade iranske
militdrledaren Qassem Soleimani, viger det stora utbudet tungt pd marknaden och med
fortsatt relativt hoga lager bade i OECD och USA och med en forvéntad relativt god
produktionstillvéxt i frimst USA men ocksé andra ldnder under H1 2020 dampar det, i
nulédget, effekterna av den geopolitiska oron.

Priserna har stottats ndgot av den pagaende blockaden i Libyen, dir ledaren for Libyan
National Army General Khalifa Haftar har staing ned hamnar och oljefélt som finns under
hans kontroll. Landets nationella oljebolag har 1dmnat force majeure pé oljeleveranser
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och omkring 1 miljon fat per dag av landets normala produktion omkring 1,3 miljoner fat
har uteblivit frin marknaden. Det &r oklart hur langvarigt avbrottet blir men dven ett
kortvarigt avbrott understryker landets osékra situation.

Samtidigt drar utbrottet av det nya coronaviruset 2019 nCoV i Kina ned oljepriset
kraftigt. Med en pagéende spridning och dkad radsla for smitta minskar efterfragan pa
transporter inom, till och frén vérldens storsta oljeimportdr. Hur stor priseffekten kan
komma att bli beror sjélvfallet pa manga faktorer, flera idag okénda. Goldman Sachs har
gjort en analys och tittat pa effekten pa Kinas oljeefterfragan vid utbrottet av sars-viruset
2003 och applicerat det pa Kinas nuvarande import, som &r betydligt storre.
Beddmningen é&r att coronaviruset skulle kunna innebdra en minskad efterfraigan om
omkring 300 000 fat per dag vilket enligt Goldman Sachs skulle kunna leda till en
priseffekt om ca USD3 per fat. Det motsvarar den minskning som Brent gjorde under
forra veckan. Vid veckans dppning rasade priset ytterligare under USD60 fat per dag.
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Naturgasmarknaderna

For de europeiska gasmarknaderna rader dverutbud och fortsatt pressade priser till f61jd
av milda temperaturer for arstiden och vélfyllda lager. TTF day ahead och month ahead
har handlats under sommarkontrakten och Henry Hub 61l i mitten av januari till det
lagsta januaripriset pa 20 ar.
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Kalla: Montel.

Den 20 december nadddes en 6verenskommelse mellan Ryssland och Ukraina om nytt
avtal for transit av rysk gas genom Ukraina fran och med den 1 januari 2020. Avtalet
ersétter det avtal som gick ut 31 december 2019. Avtalet géller leveranser om 65
miljarder kubikmeter per ar under 2020 och 40 miljarder kubikmeter per ar 2021-2024,
att jamfora med 73 miljarder kubikmeter transit 2019. Avtalet kan forldngas med tio ar.
Parterna Gazprom (Ryssland) och Naftogaz (Ukraina) kom &ven dverens om en
uppgorelse kring Stockholms Handelskammares Skiljedomsinstituts dom samt att dra
tillbaka pagaende juridiska fordringar.

Strax efter avtalets ikrafttridande den 1 januari minskade plétsligt leveranserna fran
Ryssland drastiskt och priserna stérktes ater igen négot efter prisnedgéngen i och med
nyheten att ett avtal slutits. En teori till de drastiskt minskade leveranserna dr att Ryssland
vill tdmma sina europeiska lager som varit ovanligt hoga i forberedelserna infor ett
eventuellt avbrott i transitavtal med Ukraina.
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De minskade ryska leveranserna har medfort ett 6kade lageruttag sedan arsskiftet. De
europeiska lagren &r dock fortsatt rekordhga och om de milda temperaturerna fortsétter
ar det sannolikt att lagren forblir hoga vid uttagsdsongens slut. Vilfyllda lager tidigt i
injiceringssidsongen pressade priserna forra dret och det &r déarfor mojligt att vi under 2020
kommer se en liknande utveckling.

Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Kiilla: GSE minus strategiska reserver.

Som marknadsbrevet tidigare rapporterat fick den omdiskuterade rérledningen Nord
Stream 2 alla godkdnnande som krévdes under 2019. Den 20 december 2019 inledde
dock USA sanktioner mot foretag involverade i att bygga rorledningen och nya foretag
behover anstéllas for att fardigstélla byggandet. Sanktionerna medfor med stor
sannolikhet en forsening. Konsultbyrdn Energy Aspects har rapporterat att Gazprom
meddelat att resterande arbete och tester kommer ske innan slutet av 2020 och att det
troligtvis betyder att NS2 inte dr i bruk innan sommaren men eventuellt i borjan av nésta
vintersdsong.
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Europeisk kraftproduktion

Priserna pa den kontinentaleuropeiska kraftmarknaden har sedan arets borjan visat pa en
sjunkande trend. Kraftpriserna har varit omkring EUR35 per MWh och laga som en
konsekvens av det mildra vidret i Europa. Marginalerna for kolbaserad kraftproduktion
har varit daliga sedan 2020 &rs borjan.

Elpris och uppskattad elproduktionskostnad,
Kontinentaleuropa
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Kalla: Montel.

Priserna pa kolmarknaden har sjunkit sedan arets borjan. Aven detta ir en konsekvens av
det milda védret samt goda lagernivaer. Madndagen vecka 4 var stdngningspriset for kolen
under USDS50 per ton. Efterfrdgan pa kol har dven péverkats av laga priser pa naturgas.
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Kailla: Montel.

Utsléppsrittspriserna har handlats relativt stabilt sedan arets borjan med ett
medelstdngningspris om drygt EUR24,50 per ton. Tyskland har aviserat att de kommer att
stinga kolkraftverk motsvarande 6,8 GW under perioden 2020-2022 vilket
marknadsanalytiker menar kan motsvara annullering av 250 miljoner utslappsratter.
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