Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 43, 2023

Sammanfattning

Den inledningsvis relativt lugna hdsten pa de europeiska
energimarknaderna, har de senaste tvé veckorna varit mer turbulenta.
Héndelseutvecklingen i Mellandstern och oron for en spridning av
konflikten mellan Israel och Hamas har inneburit mer prisvolatilitet, bade
pa oljemarknaden och de europeiska gasmarknaderna.

Oljepriset har aterigen stigit 6ver USD90 per fat, for att sedan sjunka
tillbaka under USD90 under mandagen. Prisnedgangen fortsatte sedan
dven under tisdagen.

Priserna pa den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden har sedan forra
marknadsbrevet gatt upp. TTF M+1 stdngde den 23 oktober pa EURS51,28
per MWh. Det ér flera faktorer som péverkar marknaden och som har
medf0rt att priserna héller sig pa en hogre nivé 4n tidigare och de
geopolitiska oroligheterna bidrar till en marknadsoro. De europeiska
naturgaslagren ér fortsatt pA mycket hoga nivder och uppgick den 22
oktober till 99 procent.

Utvecklingen p& marknaderna for sévél kol som utsléppsrétter har i hog
grad priglats av foljdeffekter frén utvecklingen pa gasmarknaden. I Gvrigt
har situationen pa bada marknaderna varit relativt odramatisk under de
senaste tva veckorna.

http://www.energimvndigheten.se/globalaenergimarknader

*For Energimyndighetens 10pande bedomning av det svenska
energiforsorjningslaget till f6ljd av kriget i Ukraina, se myndighetens
lagesbilder.
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Priser vid stingning den 23/10

Olja

ICE Brent, front month

89,83 USD/fat

Naturgas

ICE TTF, month ahead

51,28 EUR/MWh

ICE API2, front month

136,45 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

80,5 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse sedan forra

marknadsbrevet.



http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
http://www.energimyndigheten.se/om-oss/press/prenumerera/laget-pa-energimarknaderna/sa-paverkar-invasionen-av-ukraina-sveriges-energilage/

Olja

Priset pa olja har varierat relativt mycket under de senaste veckorna, som en direkt f6ljd
av Okade oroligheter i Mellandstern.
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$120

$110
$100
$90
$80

$70

——ICE Brent M+1 ——ICE WTI M+1

Kiilla: Intercontinental Exchange.

Den eskalerade konflikten mellan Israel och Hamas innebér ingen direkt storre paverkan
pa oljeleveranser eller anvindning. Samtidigt finns det en stor oro for att konflikten kan
spridas till andra delar av Mellandstern, exempelvis Iran och Libanon. Det &r ocksé okade
protester och social oro i flera andra arablénder i omrédet, vilket kan paverka regionens
relationer med bland andra USA och EU framéver. Oljepriset steg den 19 oktober till sin
hogsta stangningsniva sedan Hamas attack mot Israel den 7 oktober, efter att Irans
utrikesminister Hossein Amirabdollahian sa att Iran vill se ett oljeembargo fran
muslimska stater mot Israel'. Israel importerar olja via en oljehamn i roda havet men har
ocksa mojlighet att anvénda Eilat-Ashkelo-rorledningen, vilket mojliggor for Israel att
importera olja och oljeprodukter via medelhavet och transportera vidare till sina
raffinaderier.

Efter Rysslands invasion av Ukraina har Europas beroende av oljeleveranser frén
Mellanéstern dkat och ytterligare begriansningar i regionens export kan leda till betydliga
prisokningar. Omradet ar ocksé viktigt for de globala flodena av olja, dir exempelvis
Hormuzsundet och Suezkanalen dr kritiska infrastrukturpunkter for den globala
oljehandeln.

Den 6kade exporten fran Iran har hittills inte paverkats av de senaste veckornas
utveckling, vilket har ddmpat en potentiell ytterligare prisokning. USA menar dock att

! Israel-Hamas War: Iran Calls for Oil Embargo Against Israel Over Gaza - Bloomberg
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https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-10-18/iran-calls-for-oil-embargo-against-israel-over-gaza-strikes?cmpid=BBD101823_OUS&utm_medium=email&utm_source=newsletter&utm_term=231018&utm_campaign=openamericas

Iran har attackerat amerikanska militdrbaser i Irak och Syren under de senaste veckorna,
efter vad som har setts som en inofficiell vapenvila mellan linderna, ddr USA har tillatit
en Okad oljeexport fran Iran trots att strider mot amerikanska sanktioner. Under gardagen
(24/10) meddelade USA:s forsvarsminister Anthony Blinken att USA kommer reagera
”snabbt och beslutsamt” om Iran eller andra aktorer i regionen attackerar amerikansk
personal®. Prisreaktionen under morgonen har varit begrinsad.

Det finns ocksé en osédkerhet kring hur hdndelseutvecklingen kring Gazaremsan kan
paverka Saudiarabien, som &r en av virldens storsta oljeproducenter och en véldigt stark
rost i OPEC+-samarbetet. Sedan en tid tillbaka pagér samtal mellan Saudiarabien och
Israel om att normalisera relationen mellan linderna Dessa samtal har nu pausats.

Nyligen kom USA 6verens med Venezuela om att tillfélligt pausa sanktionerna som USA
har utfiardat mot bland annat Venezuelas oljeexport och investeringar i gas- och
oljesektorn. Den breda uppfattningen bland analytiker indikerar dock att Venezuelas
mojligheter att ka sin export dr begrénsad till ett par hundra tusen fat per dag, till f61jd
av en lang tid av misskotsel av landets oljeresurser. Det finns ddrmed en begransad
mdjlighet for marknaden att ersétta potentiellt begransad export fran Mellandstern, med
volymer fran Venezuela.

Under perioden december 2021 till oktober 2022 har USA slidppt 217 miljoner fat fran sitt
beredskapslager®, dels som en reaktion pd Rysslands invasion av Ukraina gemensamt
med andra medlemsstater i det internationella energiradet IEA (ddr dven Sverige har
deltagit vid en sddan gemensam lageravtappning i mars 2022), dels som ett verktyg for att
ddmpa vad man har ansett som hoga oljepriser. Sedan 2015 har man ocksd genomfort
planerade forsiljningar av beredskapslagret enligt ett beslut i den amerikanska
kongressen, som en effekt av att USA har gatt fran att vara nettoimportor av olja till att
bli nettoexportor. Det innebér att det amerikanska beredskapslagret idag ar pa sin lagsta
nivé sedan 1983, ndgot som skapat diskussion i landet — en diskussion som ater tagit fart i
och med en 6kade oron i Mellandstern. USA har paborjat en delvis dteruppbyggnad av
beredskapslagret och ytterligare volymer ska édterforas under december och januari.

2 Blinken tells UN: US does not want war with Iran but will defend itself | Reuters.
3 Refilling the Strategic Petroleum Reserve offers chance to recalibrate its size - Dallasfed.org.
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https://www.reuters.com/world/middle-east/un-chief-pleads-gazans-safety-cites-humanitarian-law-violations-2023-10-24/
https://www.dallasfed.org/research/economics/2023/1003

Amerikanska raoljelager exklusive strategiska
beredskapslager
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Killa: EIA.

De amerikanska kommersiella raoljelagren ligger fortsatt en bit under
femarsgenomsnittet. Det internationella energiradet IEA bedémde i sin senaste Oil
Market Report som publicerades den 12 oktober att kommersiella oljelager inom OECD i
augusti lag omkring 105 miljoner fat under femarsgenomsnittet.
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Naturgas

Priserna pa den nordvisteuropeiska naturgasmarknaden har sedan forra marknadsbrevet
gatt upp. TTF M+1 stingde den 23 oktober pd EURS51,28 per MWh, att jaimféra med
EUR49,46 per MWh den 10 oktober. Priserna har under den senaste tvdveckorsperioden
handlats mellan EUR46,07 per MWh och EUR53,49 per MWh. Det ér flera faktorer som
paverkar marknaden och som har medfort att priserna har legat p& en hogre niva én
tidigare, detta trots att de europeiska marknadsfundamenten kvarstar med hoga
europeiska lagernivaer och god tillférsel av LNG. De geopolitiska oroligheterna och en
marknadsoro for att konflikten mellan Hamas och Israel ska paverka LNG-leveranser via
Suezkanalen till Europa goér marknaden nervds. Dartill har den fortsatta osékerheten kring
rorledningen Baltic connector fortsatt att paverka priserna.

Naturgaspriser EUR per MWh

A A A KA R A KN B E

AN &
F&@FFFE 8 TP LF
«—TTF M+1 ———HH M+1 ———]JKM M+1

Kiilla: Montel.

Det var under natten mot sondag (8/10) som en missténkt lacka upptécktes pa den
rorledning som gar mellan Finland och Estland, Baltic connector, vilket medforde att
rorledningen stédngdes. Det var efter ett minskat tryck i ledningen som misstankar uppstod
och undersokningar om en licka inleddes. Vid en presskonferens den 10/10 konstaterade
Finlands statsminister att skadan hade orsakats avsiktligt. Annu ir det inte kiint hur
skadan uppstod och polis och finska Utrikesministeriet utreder nu hdndelsen. Finland har
enligt Yle varit i kontakt med Kina och Ryssland med anledning av misstankar mot ett
kinesiskt lastfartyg. Enligt Kreml har Ryssland ingenting med gaslédckan att géra och
enligt Kinas utrikesministerium seglade det kinesiska fartyget normalt. Enligt
gasnitverksbolaget Gasgrid kommer reparationer och inspektioner av ledningen ta minst
fem manader, vilket innebér att ledningen kan tas i bruk tidigast i borjan av april nésta ar.

Priserna vid det asiatiska spot- och forwardbenchmarkpriset JKM har gatt upp sedan forra
marknadsbrevet och stingde den 22 oktober pa EURS59 per MWh till f6ljd av hogre
efterfragan fran kopare i norra Asien sé vél som oroligheterna i mellandstern.
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I USA och vid den amerikanska gashubben Henry Hub har priserna gatt ner sedan forra
marknadsbrevet och Henry Hub stingde den 23 oktober pd EUR9,3 per MWh.
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

De europeiska naturgaslagren ar fortsatt pd mycket hdga nivaer och uppgick den 22
oktober till 99 procent, vilket kan jamforas med 93 procent vid samma tidpunkt forra aret.
Europa har ddrmed gatt in i uppvarmningssédsongen vintern 2023/24 med rekordhdga
lagernivéer.

Som marknadsbrevet skrev om i den forra publiceringen utfardades ett nytt strejkhot i
Australien for drygt tva veckor sedan. Detta efter att den dverenskommelse som tidigare
naddes under september inte anségs foljas. Det nya strejkhotet dr nu avblast efter att en ny
overenskommelse.

Bulgarien har infort en skatt pa rysk gastransit, det vill sdga rysk gas som transporteras
genom landet, vilken kan komma att paverka floden till Serbien, Ungern och Osterrike.
Det har funnits viss marknadsoro att den nya skatten skulle paverka floden till Europa
men situationen har &nnu inte paverkat flodena till den europeiska marknaden. EU-
kommissionen anser att skatten gar emot EU-rétten och har initierat ett
overtradelseforfarande. Den nya Bulgariska skatten pa rys gas har instiftats med hjélp av
en speciell bulgarisk lag om sanktioner mot Ryssland p& grund av invasionen i Ukraina.

Italienska Eni blev nyligen det tredje bolaget att skriva pa avtal med QatarEnergy for
langsiktiga LNG-leveranser. Eni:s avtal 16per pa 27 ar och ar pa upp till 1 miljon ton
LNG per ar. Tidigare har dven nederldndska Shell skrivit pé tva 27-ariga avtal med
statligt 4gda QatarEnergy pé upp till 3,5 miljoner ton LNG per &r med start 2026.
Tidigare i oktober skrev dven och franska TotalEnergies pa ett liknande kontrakt. Qatar dr
viérldens storsta LNG-exportor och kontrakten &r de forsta europeiska kontrakten som
striacker sig bortanfor 2050. Fram tills nu har Asien varit den region som skrivit pé flest
langsiktiga kontrakt med Qatar och dessa kontrakt 4r nu Qatars storsta och ldngsta med
Europa.
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Kol och EU ETS

Kol

Utvecklingen pa den europeiska marknaden for kol har under de senaste tva veckorna
huvudsakligen péverkats av utvecklingen pa gasmarknaden. De hégre gaspriserna som
foljt pa oroligheterna i Mellandstern har drivit upp priserna dven pé kol. I mitten av
oktober gick det europeiska kolpriset dver 140 dollar per ton for forsta gangen sedan i
mars 2023. Den senaste veckan har det ocksa kommit signaler om vissa svéarigheter med
att transportera savil kol som andra varor pa Rhen pa grund av laga vattennivaer. Fransett
svallvagorna fran gasmarknaden ar dock den generella bilden att utvecklingen pa
kolmarknaden é&r relativt stabil.

Den 23 oktober var det europeiska kolpriset USD136,45 per ton.

Utslidppsrittspris EUR per ton
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Killa: Montel

EUETS

I likhet med marknaden for kol har marknaden for utslappsrétter inom EUs
utsldppshandelssystem ETS under senaste tid i hog grad préiglats av utvecklingen pa
gasmarknaden. Priset var som mest uppe pa knapp EUR86 per ton CO, mot slutet av
vecka 41 men har sedan dess sjunkit tillbaka till nivaer runt EUR80 per ton CO».

Den 23 oktober var utsldppsrittpriset EUR80,50 per ton CO,.
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