Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 7, 2020

Sammanfattning

Utbrottet av corona-viruset 2019-nCoV fortsétter att ddmpa de globala
energimarknaderna. Den minskade efterfragan fran Kina genom
reseforbud och karantén och dess paverkan pa den ekonomiska tillvixten
i Kina och globalt har dragit ned priserna relativt kraftigt. Om officiella
kinesiska bedomningar har réitt och smittan kulminerar i mitten av
februari kommer bortfallet vara som kraftigast under februari for att
sedan aterhdmta sig under Q1 och Q2. Andra bedémningar gér dock
géllande att det kan droja sa ldngt som till senvaren/férsommaren innan
smittan kulminerar och aterhdmtningstiden i den kinesiska efterfragan
och ekonomin kan didrmed droja betydligt langre.

Den milda vintern och laga efterfragan pa naturgas fortsitter att pressa
priserna pé de europeiska gasmarknaderna dér lagren &r fortsatt vélfyllda
for &rstiden. I Kina har force majeure &beropats av flera LNG-importorer
till f61jd av den sjuknade efterfragan i sparen av 2019-nCoV.

Priserna pa den europeiska kraftmarknaden har sjunkit sedan forra
marknadsbrevets publicering, likasa har kolpriserna pé grund av det
milda védret. Aven priserna pa den europeiska utsléppsrittsmarknaden
har minskat efter information om att brittiska utslappsréttsauktioner ater
kommer att hallas.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
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Priser vid stingning den 10/2

Olja

ICE Brent, front month

53,27 USD/fat

Naturgas

ICAP TTF, day ahead

8,88 EUR/MWh

ICE AP12, front month

47,50 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

handelsdag.

23,16 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse fran féregaende



http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

Oljemarknaderna

Den globala oljemarknaden och priserna har de senaste veckorna sjunkit till foljd av
utbrottet av coronaviruset 2019-nCoV i Kina. WTI nadde i bdrjan av februari sin lagsta
niva pa dver ett ar och samma dag (20-02-04) hade Brent M+1 sjunkit med drygt USD11
per fat sedan viruset blev vidare ként i mitten av januari. Under forra veckan lyckades
priserna hémta sig ytterst marginellt, pa grund av en lagre 6kning i de amerikanska
kommersiella lagren én forvintat och information fran Kina om att ett botemedel mot
2019-nCoV hade tagits fram. De amerikanska lagren befinner sig nu under
femarsgenomsnittet.

Réoljepriser (USD/fat)
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Kailla: Montel.

Smittspridningen har foranlett Kina att infora reseférbud och karantén i delar av landet
och flera andra lénder har valt att stinga granserna for resenérer som kommer fran Kina.
Samtidigt har ocksa flera flygbolag valt att tillfalligt avbryta sina flygningar till och fréan
Kina. Det dndrade resmonstret och paverkan pa efterfragan av tjanster och varor i Kina
nér industrin star still eller gar pd sparlaga i vissa delar av landet har minskat Kinas
efterfragan pa olja.

Enligt Financial Times (2020-02-05) har ledare inom den kinesiska energisektorn bedomt
att landets oljeefterfrigan kommer minska med 25 procent under februari, vilket uppgér
till drygt 3 miljoner fat per dag och motsvarar 3 procent av den globala efterfragan. En
sadan utveckling skulle ytterligare forstirka det globala 6verutbudet som har varit ett
faktum de senaste aren. Detta trots att OPEC+ har valt att minska sin produktion sedan
2016 och trots att produktion fran Iran och Venezuela och nyligen ocksé Libyen i stora
delar har fallit bort fran marknaden av andra anledningar.

I december 2019 beslutade OPEC+ att minska produktionen ytterligare med 1,7 miljoner
fat. I forra veckan tréffades en teknisk kommitté till OPEC+ som fungerar som ett
raddgivande organ. P4 torsdagen valde kommitteen att l1imna en rekommendation till
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OPECH+ att minska sin avtalade produktionsminskning med ytterligare 1 miljoner fat per
dag. Minskningen skulle da uppga till 2,7 miljoner fat per dag. Det dr oklart om de 2,7
miljoner fat per dag skulle vara inklusive Saudiarabiens frivilliga minskning utdver sin
tilldelade produktionsminskningskvot om 400 000 som landet atog sig i december 2019
eller ej. Ddrmed ska ytterligare 600 000 — 1 miljoner fat fordelas pa medlemsldanderna,
skulle OPEC+ gé pa kommitteens rekommendation. Nésta planerade mote for OPEC+ &r
1 borjan av mars och ett beslut férvintas da.
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Naturgasmarknaderna

Den milda vintern och laga efterfrdgan fortsétter att pressa priserna pa de europeiska
gasmarknaderna och TTF-priset (D+1) naddde nyligen sin ldgsta niva pa fyra ménader och
front month-priset nadde sin ldgsta niva pa elva ar.

Naturgaspriser (EUR/MWh)
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Killa: Montel.

I Frankrike har den pagéaende strejken paverkat arbetet vid franska LNG- terminaler med
minskade injiceringar i gasndten som foljd vilket triggat franska lageruttag. Det minskade
LNG-utbudet i Frankrike har pressat upp priset lokalt.

I 6vriga Europa fortsétter LNG-importen att vara rekordhdg. De milda temperaturerna
och pressade priserna pa de europeiska marknaderna motverkar lageruttag ur de
europeiska lagren i resten av Europa och lagren dr {or arstiden fortsatt vélfyllda.

Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Kiilla: GSE minus strategiska reserver.
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I Kina har flera importdrer av LNG aberopat force majeure, det vill sdga temporara
avbrott pA LNG-kontrakt till f61jd av corona-virusutbrottet. Kina dr vdrldens nésta storsta
LNG-importdr och det dr oklart hur manga laster som kommer avbestillas eller om
leverantdrerna anser att force majeure géller. Virusutbrottet har medfort minskad
efterfragan pé naturgas i Kina de senaste veckorna till foljd av avstannad aktivitet inom
industrin. Den milda vintern har ocksd medfort hoga kinesiska LNG-lager.

Utvecklingen i Kina har paverkat priserna vid den asiatiska handelsplatsen JKM dar
priserna pressats till rekordlaga nivaer. JKM-priserna har rort sig allt narmare TTF-
priserna vilket skulle kunna medfora att LNG-leveranser fran bland annat Qatar soker sig
till den europeiska marknaden istéllet.

Vid en konferens tidigare i februari uttalade sig Faith Birol, direktor vid det
internationella energiorganet IEA, om hur vérlden just nu befinner sig i en gyllene tid for
gas. Detta tack vare tillvaxten pa LNG och de rddande priserna som mdjliggér for LNG
att ta sig in pa de asiatiska marknaderna. Birol menar att det finns stor potential d4& manga
lander tillgodoser marknaden med LNG, med USA i titen f6ljt av Qatar, Australien och
Kanada. Enligt Birol &r det industrin som driver den kade anviandningen av naturgas och
den globala efterfragan kommer 6ka mer dn fyra ganger sé snabbt som efterfragan pa olja
enligt IEA:s langtidsprognos. Industrin kommer dock behdva adressera
vaxthusgasutsldpp fran naturgas genom 16sningar som exempelvis CCS for att inte bli
kritiserade av den allminna opinionen, om anviandningen kommer 6ka kraftigt framover
under den pagéende energiomstéllningen.
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Europeisk kraftproduktion

Sedan forra marknadsbrevets publicering har priserna pa den kontinentaleuropeiska
kraftmarknaden sjunkit till strax 6ver EUR 31 per MWh. Under samma tidsperiod har
marginalerna for gaskraft varit avsevért battre 4n marginalerna for kolkraft som en
konsekvens av laga naturgaspriser.

Elpris och uppskattad elproduktionskostnad,
Kontinentaleuropa
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Killa: Montel.

Priserna pa kolmarknaden har héllit sig stabila under USD50 per ton och som légst
handlats for under USD 48 per ton. De laga priserna tillskrivs en 14g efterfradgan som en
konsekvens av god elproduktion fran vind i Tyskland och férhallandevis milt véder.

Kolpris (USD/ton) Utslappsrattspris (EUR/ton)
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Kiilla: Montel.

Utslappspriserna har sjunkit den senaste tvaveckorsperioden och handlats for omkring
EUR23,50 per ton. Information om att brittiska utsléppsrattsauktioner for 2019 och 2020
kommer att Gppnas efter att ha varit avstdngda i dver ett ar pa grund av Brexit har
paverkat priserna negativt. De brittiska auktionerna vintas innehalla omkring 110
miljoner utsléppsritter.
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