Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 39, 2020

Sammanfattning

Pé den globala oljemarknaden rader fortsatt stor osdkerhet kring
efterfragan, vilket har lett till volatila priser de senaste veckorna. Vid
publiceringen av det forra marknadsbrevet hade priserna just sjunkit till
de lagsta nivierna sedan slutet av juni. Sedan dess har priserna aterhédmtat
sig ndgot till f6ljd av framfor allt en lagre produktion i USA och svaga
efterfragesiffror fran Kina. Samtliga ménadsrapporter fran IEA, EIA och
OPEC pekar pé fortsatt stor oséikerhet kring marknadsutvecklingen
framdver och en sénkt tilltro till en aterhdmtning i efterfragan jamfort
med augustis manadsrapporter.

Forsorjningen av naturgas till Europa ér fortsatt god och lagerfyllnaden ér
hog. Kontrakt pa den nordvasteuropeiska gasmarknaden TTF handlas nu
over motsvarande kontrakt pd amerikanska HHB.

Priset pa kol har 6kat den senaste tvaveckorsperioden medan
utslappsrittspriset varit mer volatilt efter osékerheter om EU-
kommissionen kommer att revidera sitt utslappsmal.

*Till foljd av fordndringar i hantering av prisdata kommer inte alla grafer som i vanliga

fall ingér i marknadsbrevet att kunna publiceras i dagens version.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

Vid sidan av arbetet med marknadsbreven foljer Energimyndigheten
utvecklingen pd de svenska energimarknaderna utifrdn den rddande
situationen med Covid-19 och uppdaterar information pd
Energimyndighetens hemsida. Mer information finns pd
www.energimyndigheten.se.
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Priser vid stingning den 21/9

Olja

ICE Brent, front month

41,76 USD/fat "

Naturgas

ICP TTF, day ahead

---- EUR/MWh

ICE AP12, front month

52,80 USD/ton 1*

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

26,38 EUR/ton 1

* Pilen indikerar prisrorelse under de tva senaste

veckorna.



http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
http://www.energimyndigheten.se/

Oljemarknaderna

Sedan prisnedgangen vid forra marknadsbrevets publicering har oljepriserna aterhdamtat
sig ndgot, fran en stdngningsnotering om USD39 den § september till USD43 pa
torsdagen den 17 september. Bland annat en 6kad trafikaktivitet i borjan av september
bidrog till prisdkningen. Enligt konsultbyran Platts var UK den enda av Europas storre
ekonomier som inte visade pa en 6kning i trafikaktiviteter i borjan av september. En
minskad produktion i USA till f6ljd av orkanen Laura och sedermera Sally har ocksa
stottat priserna. Under mandagen (21 september) sjonk dock priserna igen och Brent M+1
stingde pa USD41,76. En 6kad smittspridning i flera ldnder, 6verhdngande hot om
ytterligare nedstdngningar och en ddmpad amerikansk bensinefterfraga lagger effektivt ett
tak pa priserna.
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Kiilla: Intercontinental Exchange.

Under fredagen (18 september) sjonk priserna tillfalligt nér general Khalifa Haftar, ledare
for en libysk motstdndsmilis, meddelade att den atta ménader langa oljeblockaden ska
upphora. Haftar kontrollerar stora delar av Libyens Ostra sida, dér de flesta oljefdlt och
hamnar &r beldgna. Det rdder dock oklarheter kring huruvida NOC anser att den
nuvarande force majeur kan lyftas och saledes nar volymer till marknaden skulle 6ka. Till
foljd av blockaden och flera ar av volatil oljeproduktion ingar inte Libyen i OPEC+
produktionsminskning och skulle ddrmed teoretiskt kunna tillféra marknaden omkring 1,1
miljoner fat per dag, fran dagens produktion om drygt 100 000 fat per dag till de 1,2
miljoner som producerades innan blockaden. Libyen har ocksa, till f6ljd av blockaden,
stora lager.

Pristrenden uppét fran juni dr 1&ngt ifran stabil och fortsatta frdgetecken kring den globala
ekonomin, Kinas ddmpade oljeefterfragan, hoga globala lager, tidsaspekter kring ett
tillgéngligt vaccin mot covid-19 och problem kring OPEC+ produktionsminskning ar
nagra av faktorerna som riskerar att underminera aterhdmtningen och orsakar volatila
priser.
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Det internationella energiorganet IEA sinkte i sin ménadsrapport Oil Market Report som
publicerades den 15 september sin beddmning om den genomsnittliga efterfragan 2020,
fran en minskning om 8,1 miljoner fat per dag i augustis rapport till 8,4. Aven den
amerikanska energimyndigheten EIA samt OPEC sénkte i sina respektive
manadsrapporter (Short-Term Energy Outlook 9 september, Monthly Oil Market Report
14 september) efterfragan med 100 000 respektive 400 000 fat per. Det ar framfor allt
osikerheter kring utvecklingen i Kina och Indien som foranleder minskningarna. I augusti
minskade oljeefterfragan i Indien med den storsta ménatliga noteringen sedan april, till
foljd av en stor smittspridning av covid-19.

Enligt EIA:s senaste STEO 6kade den globala efterfragan med 1 miljoner fat per dag
under augusti, vilket var den minsta manatliga 6kningen sedan efterfragan borjade
aterhdmta sig i maj. Augusti var ocksa den forsta manaden under dterhdmtningen som
okningen i det globala utbudet var hdgre dn dkningen i efterfragan. EIA forutspar trots
detta en fortsatt balansering av marknaden under 2020 till £6]jd fortsatt begrénsad
produktion fran OPEC+ och en marknadsdriven produktionsminskning i USA.

I augusti sjonk den amerikanska produktion négot till foljd av orkanen Laura i
mexikanska gulfen. Overlag 6kade dock den globala produktionen med 1,1 miljoner fat
per dag eftersom OPEC+ produktionsminskning gick over till en ny volym.

Hur bestédndig OPEC+ produktionsminskning ar kan diskuterats, efter att flera
medlemsldnder daribland Forenade Arabemiraten, en av konstellationens framsta
producenter, har brutit mot sina respektive kvoter under flera méanaders tid. Viljer flera
lander att producera dver sina produktionskvoter kan avtalet komma att upplosas 1 fortid,
skulle Saudiarabien trottna pé free-riders. Samtidigt aktar sig sannolikt Saudiarabien {for
att orsaka lika stort tumult p& den globala oljemarknaden som man gjorde i véras da ett
priskrig ledde till extremt laga priser i april och en marknad i kaos. Den 17 september
mottes medlemslénderna i den sé kallade Joint Ministerial Monitoring Committee JIMMC
for att bland annat diskutera marknadslédget. Kompensationstiden for dverskridna
produktionskvoter forlangdes och Saudiarabien 6ppnade for mojligheten att ha ett
extrainsatt mote i oktober for att diskutera eventuella justeringar av
produktionsminskningen tidigare &n det ordinarie motet i november. IMMC understrok
vikten av en proaktiv och forebyggande hantering av en svag aterhdmtning samt att
konstellationens medlemmar bor vara villiga att vidta ytterligare tgérder om nddvéndigt.

I forra veckan meddelade det finska foretaget Neste att man kommer att omstrukturera sin
raffinaderiverksamhet i Finland for att sékerstélla 1&ngsiktig konkurrenskraft pa
oljeproduktsidan. Det innebér bland annat att Naantali-raffinaderiet med en kapacitet om
58 000 fat per dag kommer att stdngas ned. Dock &r det mojligt att anldggningen fortsatt
kommer anvéndas i logistikledet utan raffinaderifunktionen. Enligt Neste ser man att
energiomstdllningen sker fortare 4n man tidigare planerat for, paverkat av den minskade
efterfragan i och med covid-19. Under de senaste dren har det skett en stor tillokning av
raffinaderikapacitet globalt sett, framfor allt i Asien men ocksa i Mellandstern. Det gor att
det idag finns ett 6verutbud pa raffinaderikapacitet som konkurrerar om marknadsandelar.
Generellt dr europeiska raffinaderier, med vissa undantag, relativt gamla och ineffektiva
med liten flexibilitet i bade mojlig réoljemix och produktionsmix.
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Torsdagen den 10 september gick Greenpeace fartyg Rainbow Warrior in till kaj vid
Preemraff i Brofjordens hamn utanfor Lysekil och hindrade dérmed ett anlopande
tankfartyg med rdolja att gé in i hamnen samt produktbatar att ga ut i farleden. Sent under
fredagskvillen kunde mindre trafik borja rora sig in och ut fran raffinaderiet igen och pa
sondagskvillen kunde verksamheten &terga till det normala. Greenpeace har dock
meddelat att man avser att fortsdtta med diverse aktioner mot Preem i protest mot den
ansdkan om utbyggnad som Preem har ldmnat till regeringen och som invéntar beslut.
Blockaden ledde inte till nagon drivmedelsbrist pa den svenska marknaden, &ven om
vissa leveranser forsenades nagot. Preem dger tva av tre svenska raffinaderier, ett i
Goteborg och det storsta 1 Lysekil. Preemraff Lysekil dr Sveriges och Skandinaviens
storsta raffinaderi och producerar flera olika typer av oljeprodukter, dir omkring en
tredjedel gar till inhemsk forséljning och resterande pé export. Raffinaderiet har en
kapacitet om 11,4 miljoner ton raolja per ar.
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Naturgasmarknaderna

Europas forsorjning av naturgas ar fortsatt god och lagerfyllnaden dr hég, om nagot lagre
dn samma tid forra aret. De europeiska priserna finner visst stod i den fortsatt begrénsade
amerikanska LNG-exporten sedan orkanen Laura slog till mot USA i slutet av augusti
och forsatte tva amerikanska LNG-terminaler ur drift. Priserna pa den nordvisteuropeiska
gasmarknaden TTF M+1 stingde pa mandagen (21 september) pd EUR11,497 per MWh.
Skillnaden mellan TTF och amerikanska Henry Hub (HHB) har breddats och kontrakt pa
TTF handlas nu vil 6ver motsvarande kontrakt pA HHB. Henry Hub M+1 stiangde enligt
EIA i forra veckan (15 september) pa USD2,362 per MMBtu.

Enligt den amerikanska energimyndigheten EIA Natural gas weekly &r en av de tvd LNG-
terminalerna som slogs ut till foljd av orkanen Laura nu &ter i drift. Det aterstar att se nir
den andra av de tva terminalerna ater kan vara 1 full drift.

Priserna pa den asiatiska LNG-spotmarknaden har den senaste tiden stiarkts. Den globala
LNG-marknaden péverkas utdver storningar i det amerikanska LNG-utbudet &ven av
besked om ett minskat australiensiskt LNG-utbud till f6ljd av underhallsarbete i en av
Australiens storsta LNG-anldggning, enligt konsultbyran Argus.

Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

De europeiska gaslagren var den 19 september till 94 procent fyllda. Vid slutet av augusti
var fyllnadsgraden vid samma niva som 2019 men lagerinjiceringstakten har saktat in och
lagerfyllnaden ar nu nagot ldgre &n vid samma tidpunkt forra aret. Den europeiska
marknaden ser dock ut att inleda uttagsdsongen med mycket hoga lagernivaer.

Vid ett extra méte 1 Europeiska radet den 24-25 september kommer EU:s stats- och
regeringschefer hélla en strategisk diskussion om Turkiet med anledning av situationen i
Ostra Medelhavet. Vid stats- och regeringschefernas mote den 19 augusti uttrycktes en oro
over de dkade spanningarna. Diskussionen foranleds av Turkiets eskalerade jakt pa
naturgas i Medelhavet och konflikten om territorialvatten med Grekland.
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Europeisk kraftproduktion

Kolpriset har 6kat med knappt en USD sedan forra marknadsbrevets publicering och har
sedan dess handlats for i genomsnitt USD53,20 per ton. Marknaden invéntar
vinterperioden med hdgre efterfrdgan pa kolbaserad kraftproduktion.
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Kiilla: Intercontinental Exchange.

Priserna pa utslappsratter har 6kat ndgot och handlats for drygt EUR2S8 per ton den
senaste tvadveckorsperioden. Mandagen vecka 38 Oversteg stangningspriset EUR30 per
ton som en konsekvens av forslag pa att inkludera &ven vdarme- och transportsektorn i
utslappsrittssystemet. Mot slutet av vecka 38 och bdrjan av vecka 39 minskade
utsldppspriset igen och sjonk méndagen vecka 39 till EUR26,38 per ton.

Marknaden invéntar nu beslut om eventuellt reviderat utslappsmal inom EU. Ett reviderat
skarpare utslappsmal skulle innebéra en 6kning av férnybar elproduktion och lagre
kolproduktion vilket i forléngningen minskar efterfragan pa utslappsratter. Saledes krivs
en minskning av utsldppsrittsvolymen pa marknaden for att motverka en overtillgdng pa
utslappsrétter.

Utsléappsrattspris (EUR/ton)
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Killa: Intercontinental Exchange.
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