Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 45, 2022

Sammanfattning

Under de senaste veckorna har priserna pa olja och naturgas gétt upp
nagot men naturgaspriset pa den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden
ar fortsatt forhallandevist lagt. Priset pa kol har fortsatt nedat till nya
lagstanivaer pé flera ménader. Priserna pa utsléppsrétter inom EU:s
utsldppshandelssystem (ETS) steg i oktober men har sedan pressats
tillbaka.

Oljepriset har stigit ndgot, bland annat till £5]jd av en svagare dollar och
ett stramare utbud i och med sanktionerna mot en ryska oljeexporten.
Inom kort véantas G7-l4nderna presentera en niva for det pristak som har
diskuterats under hosten. Effekten pd de ryska oljeleveranserna frén ett
sadant pristak kommer bero pa i vilken utstrdckning kopare av rysk olja
stéller sig bakom pristaket samt huruvida Ryssland kommer hélla fast vid
sitt tidigare uttalande att inga leveranser kommer ske till linder som
anammar pristaket.

Priserna pa den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden &r fortsatt
pressade men har sedan forra marknadsbrevet gatt upp nagot. TTF M+1
staingde den 8 november pd EUR109,68 per MWh. De europeiska
naturgaslagren &r néstintill fulla da fyllnadsgraden nu &r 95 procent,
vilket &r 5 procent, eller 5 miljarder kubikmeter, over
femarsgenomsnittet.

De senaste veckorna har priset pa kol 1 Europa fortsatt nedat till lagsta
nivé sedan i mars 2022.

Priserna pa utslappsritter inom EU:s utsldppshandelssystem (ETS) har
fluktuerat. Under sista veckan i oktober steg priserna till de hogsta
nivderna sedan i september for att sedan sjunka tillbaka.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

*For Energimyndighetens 10pande bedémning av det svenska
energiforsorjningslaget till f6ljd av kriget i Ukraina, se myndighetens
lagesbilder.
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Priser vid stiangning den 7/11

Olja

ICE Brent, front month

97,92 USD/fat

Naturgas

ICE TTF, month ahead

109,68 EUR/MWh

ICE AP12, front month

194,50 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

77,49 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

Oljepriset har gatt upp nagot under de senaste tva veckorna. I fredags stingde Brent M+1
pa knappt USDS per fat 6ver stangningspriset den 26 november efter en 6kning med
USD4 fran foregadende dag. Anledningen till prisdkningen i slutet av forra veckan var
bland annat att rykten florerade om att Kina var pa vig att ldmna sin nollstrategi for
covid-smitta, ndgot som skulle minska sannolikheten for de omfattande lokala och
regionala nedstdngningarna som landet har genomfort de senaste aren. Sedermera
meddelade dock den kinesiska regeringen att nollstrategin fortsatt giller, vilket fick
oljepriset att sjunka under borjan av innevarande vecka, eftersom det riskerar att ddémpa
den kinesiska oljeefterfragan ytterligare.

Stangningspriset den 7 november uppgick till USD97,92 per fat och priset har i
genomsnitt varit USD95,45 per fat sedan forra marknadsbrevets publicering. En annan
faktor som har fatt oljepriset att stiga under de senaste veckorna &r att dollarns vérde har
minskat. Eftersom réolja handlas i dollar innebér en svagare dollar att oljepriset kan dka
och vice versa.
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Killa: Intercontinental Exchange.

Generellt pendlar oljemarknaden fortsatt mellan & ena sidan ett forvantat mindre utbud,
bland annat till f6ljd av EU:s sanktioner mot rysk olja som triader ikraft om ungefar en
manad, vilket pressar priset uppat. A andra sidan rider fortsatt hog inflation och den
globala ekonomin forvéntas fortsatt visa en svag utveckling framdver, vilket drar ned
priset.

Marknaden &r ocksa nagot avvaktande infor ett eventuellt pristak pa rysk olja som har
diskuterats mellan G7-ldnderna sedan september. EU har sedan tidigare utformat
sanktionerna mot rysk olja som tréder i kraft den 5 december baserat pa ett sddan pristak,
givet att G7-ldnderna kan komma &verens och lansera en sddan atgérd.
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I fredags rapporterade bland annat Reuters och Financial Times om att G7-l4nderna har
enats om att infora ett pristak som &r satt vid en viss prisniva, till skillnad fran att
exempelvis infora en premium till exempelvis Brent-kontrakt. Prisnivan ska ses ver och
justeras vid behov.

Syftet med ett pristak ar att sdkerstélla att intdkterna frén den ryska oljeexporten kraftigt
reduceras, samtidigt som det ska mojliggdra fortsatta leveranser till den globala
marknaden &ven nir sanktionerna trider ikraft. Atgirden kriver dock att stora kdpare av
rysk olja idag, framfor allt Kina och Indien, ocksa gér med pé att anvénda sig av pristaket
samt att Ryssland fortsatt kommer exportera sin olja 4ven med ett pristak, ndgot som &r
osékert. Tidigare har Ryssland meddelat att man inte kommer silja olja till nagot land
som anvinder sig av pristaket.

Givet att Indien och Kina skulle gd med pa att anvénda sig av ett pristak, ndgot som ingen
av ldnderna hittills har indikerat att man 4r villig att gora, innebér det sa klart en stor
kostnad for Ryssland att vigra exportera olja till dessa lander sa ldinge som pristaket sétts
over produktionskostnaden for rysk olja.
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Killa: EIA.

De amerikanska raoljelagren har minskat nagot och ligger ndgot under
femarsgenomsnittet.
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Naturgas

Priserna pa den nordvisteuropeiska naturgasmarknaden &r fortsatt pressade men har
sedan forra marknadsbrevet gatt upp nagot. TTF M+1 stingde den 8 november pé
EUR109,68 per MWh, att jamfora med ett pris strax under EUR100 per MWh vid
marknadsbrevets forra publicering och priser mellan EUR200-300 per MWh 1 augusti.
Priserna vid TTF paverkas nu mycket av de for arstiden milda temperaturerna som
dédmpar efterfragan, mer vind &n normalt och mycket vélfyllda europeiska gaslager som
begriansad mojlighet att ta in mer gas i lager.

Naturgaspriser EUR per MWh
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Kailla: Montel. Priserna for Henry Hub (HH) ér inte uppdaterade pa grund av tekniska problem.

Flera LNG-laster rapporteras befinna sig utanfor Europa i vintan pa lediga LNG-
anldggningar att angéra vid och forgasa den flytande gasen in pa det europeiska gasnitet.
Europa har en begrinsad forgasningskapacitet och detta i kombination med att de
europeiska gaslagren &r vélfyllda har paverkar priset, sarskilt pa spot och priserna vid
TTF D+1 har sjunkit kraftigt.

Det asiatiska spot- och forwardbenchmarkpriset JKM stingde den 7 november pd EUR
87,4 per MWh, att jagmfora med ett pris runt EUR100 per MWh vid forra
marknadsbrevets publicering. Priset for LNG vid JKM &ar normalt sett hogre dn priset for
naturgas i Europa vid TTF men sedan januari 2022 har priset for naturgas i Europa varit
hogre én priset for LNG i1 Asien. Detta har medfort att LNG-laster sokt sig till Europa.
Under de senaste veckorna har dock priset for LNG vid JKM vid négra tillféllen varit
hogre én priset for naturgas vid TTF.

P& den amerikanska naturgasmarknaden handlas naturgas fortsatt till mycket ldgre priser
an i Europa och i Asien.
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Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

De europeiska naturgaslagren &r néstintill fulla d& fyllnadsgraden nu &r 95 procent, vilket
ar 5 procent, eller 5 miljarder kubikmeter, 6ver femarsgenomsnittet och det finns en
begriansad mdjlighet att ta in mer gas i lager.

Den nuvarande lagerfyllnaden innebar att lagren 1 nuldget uppfyller det krav om minst 80
procents fyllnad senast den 1 november i ar som beslutades om tidigare for att 6ka
forsorjningstryggheten under den kommande uppvarmningssésongen. Det dr dock viktigt
att understryka att &ven med fulla naturgaslager maste Europas anvéndning av naturgas
minska under en normal uppvarmningssasong for att kunna hantera bortfallet av de ryska
naturgasleveranserna.

Internationella energibyran (IEA) presenterade den tredje november en rapport om
Europas utbud- och efterfragebalans 2023-2024 “Never Too Early to Prepare for Next
Winter: Europe’s Gas Balance for 2023-2024"". Enligt IEA har lagerinjiceringen i de
europeiska gaslagren under sommaren 2022 sirskilt gynnats av naturgas fran Ryssland
via rorledning savél det faktum att Kina importerat en ldgre andel LNG med anledning av
det ekonomiska ldaget och nedstangningar pa grund av Covid. Om dessa faktorer inte
aterupprepas och stéttar den europeiska lagerfyllnaden nista ar menar IEA och Europa
kommer att ha ett underskott pé cirka 30 miljarder kubikmeter gas nédsta sommar. IEA:s
Fatih Birol menar darfor att europeiska regeringar redan nu maste vidta atgirder for att
trygga gasforsorjningen infor vintern 2023/2024. IEA kommer presentera en uppdaterad
10-punktsfiardplan for regeringar inom de nérmsta veckorna.

EU och USA tréffades forra veckan inom ramen for den taskforce som inrdttades sedan
det gemensamma uttalande som gjordes i mars 2022 om ett samarbete kring
forsdrjningstrygghet och mélet att diversifiera och reducera EU:s anvidndning av naturgas.
EU-kommissionens ordférande von der Leyen och USA:s president Biden enades i mars

! International Energy Agency, Never Too Early to Prepare for Next Winter — Analysis - IEA, November
2022.
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https://www.iea.org/reports/never-too-early-to-prepare-for-next-winter

om att 6ka LNG-utbudet till Europa med 15 miljarder kubikmeter gas under 2022 jamfort
med 2021. USA har exporterat 48 miljarder kubikmeter LNG till EU under januari till
oktober 2022. Under mdtet enades att fortsdtta trenden med hog LNG-export fran USA
till EU under 2023 med cirka 50 miljarder kubikmeter extra LNG jamfort med 20212,

2 EU-kommissionen, Latest meeting of the EU-US Task Force on Energy Security (europa.eu), 7 november
2022.
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https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/statement_22_6582

Kol och EU ETS

De senaste veckorna har priset pa kol i Europa fortsatt nedat till 14gsta niva sedan i mars
2022, dven om det bor betonas att ur ett mer l&ngsiktigt historiskt perspektiv sa ar
priserna alltjaimt mycket hoga. Prisnedgangen kopplas till att arbetet nu aterupptagits efter
den hamnstrejk som pagatt i Sydafrika, dels till att de europeiska kollagren &r relativt
vilfyllda, dels slutligen det for sdsongen ovanligt milda vadret.

Den 27 oktober sléppte Internationella energibyrén (IEA) sin érliga rapport World Energy
Outlook’. 1 rapporten noterar man att efterfrigan pa kol 6kat som en foljd av oroligheter
pa gasmarknaderna, men [EA menar att detta &r en tillfallig trend som yttrar sig i hdgre
kapacitetsutnyttjande i befintliga kolkraftverk men inte i nigra nyinvesteringar. Aven
utan ytterligare klimatpolitiska &tgérder 4n de som redan &r beslutade s& kommer
kolanvindningen globalt att na sitt maximum inom nagra fa ér for att dérefter minska
med mer dn 30 procent mellan 2021 och 2050. For att vérlden ska né Parisavtalets mal
om att begrénsa den globala uppvérmningen till 1,5 grader krévs dock att
kolanvéndningen minskar hela 90 procent under samma tidsperiod. I tilldgg till detta
krévs att 89 procent av den kvarvarande kolanvidndningen 2050 sker med CCUS, carbon
capture and utilization or storage, dvs infangning och anvéndning eller lagring av
koldioxid. Den 7 november stangde kolpriset pa 194,50 USD per ton.
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Killa: Intercontinental Exchange

Priserna pa utsléppsratter inom EU:s utsldppshandelssystem (ETS) har fluktuerat sedan
forra marknadsbrevet. Under sista veckan i oktober steg priserna till de hdgsta nivaerna
sedan i september fOr att sedan sjunka tillbaka, det &r dock svért att identifiera tydliga
fundamentala orsaker till utvecklingen. Vissa menar att volatiliteten &r ett tecken pa
osdkerhet i véntan pa besked kring ETS-systemets roll i EU:s framtida energi- och
klimatpolitik. Sérskilt viktigt hér &r att Europaparlamentet under innevarande vecka ska
rosta kring ett forslag att finansiera REPowerEU-paketet via tidigareldggande
auktionering av utsldppsrétter ursprungligen &mnade for tidsperioden 2027-2030.

3 International Energy Agency, https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2022, November 2022.
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https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2022

Utsliappsriittspris EUR per ton

——ICE EUA, December contract

Killa: Intercontinental Exchange.

Den 7 november stangde priset pd EUR77,49 per ton.
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