Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 47, 2022

Sammanfattning

Under de senaste veckorna har priserna pa naturgas och kol gatt upp till
foljd av bland annat kallare temperaturer medan priserna pa olja och
utsléppsritter pressats. EU-kommissionen presenterade i veckan ett
forslag pé pristak pa naturgas och G7-ldnderna véntas i dagarna meddela
ytterligare information om det pristak pa olja som man tidigare enats om.

Oljepriset har sjunkit med omkring USD7 per fat (stdngningspriset den
22/11) jamfort med stangningspriset vid forra marknadsbrevets
publicering och ligger nu under USD90 per fat. Anledningen till
prisnedgéngen dr bland annat en ndgot ligre forvintad efterfragetillvaxt
under 2023.

Priserna pa den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden har sedan forra
marknadsbrevet publicering gatt upp. TTF M+1 stingde den 22
november pd EUR119,64 per MWh till foljd av kallare temperaturer. Ett
uttalande fran ryska Gazprom i tisdags om eventuellt stoppade
transitvolymer har ocksé paverkat priserna och TTF M+1 stidngde den 23
november pd EUR129,62 per MWh.

Efter nagra méanader av sjunkande kolpriser har dessa under den senaste
veckan gatt upp med mer &n 25 procent pa grund av forvantningar om
kallare vider samt logistikproblem i viktiga kolexporthamnar i Sydafrika
och Colombia.

Den 10 november rostade EU-parlamentet for att finansiera REPowerEU-
paketet genom att tidigareldgga auktionering av utsléppsritter. Utfallet av
omrostningen var forvantad och hade ingen storre paverkan pa
utsldppsréttspriserna som varierat i spannet 72—76 EUR per ton.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

*For Energimyndighetens 16pande bedomning av det svenska
energiforsorjningslaget till f6ljd av kriget i Ukraina, se myndighetens
lagesbilder.
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Priser vid stiangning den 22/11

Olja ICE Brent, front month

85,41 USD/fat
Naturgas ICE TTF, month ahead

119,64 EUR/MWh

ICE AP12, front month

237,50 USD/ton

Utslappsratter  ICE EUA, Dec contract

73,89 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 dverlag sjunkit under de senaste tva veckorna och understiger nu USD90
per fat. Den 22 november stingde Brent M+1 pa USDS85,41 per fat och priset har i
genomsnitt uppgétt till USD92 per fat under de senaste tva veckorna, vilket kan jamforas
med USD95 per fat under tva veckorsperioden dessforinnan.
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Killa: Intercontinental Exchange.

Anledningarna till prisnedgéngen &r bland annat en stigande dollar, nagot ldgre forvantad
efterfragetillvaxt under 2023 och en dkad oro dver den kinesiska efterfrdgan. Som skrevs
1 forra marknadsbrevet fanns det tidigare vissa forvantningar frdn marknaden om en nagot
mer avslappad hallning kring covid-19 restriktioner frén den kinesiska regeringen. Bland
annat sénktes antalet karantdndagar for utrikes resor och man testade mer riktade
restriktioner lokalt. Sedermera har dock storre nedstdngningar ater skett efter att flera fall
av covid-19 har rapporterats och marknaden &r nu mer pessimistisk éver den kinesiska
efterfragan under 2022.

Marknaden &r ocksa fortsatt avvaktande infor de sanktioner mot rysk olja som tréder i
kraft den 5 december. Den ryska oljeexporten kommer sannolikt minska i och med att
sanktionerna tréder i kraft men det &r osdkert hur stor volym som fortsatt kommer kunna
levereras till linder som inte har infort nagra sanktioner. Kina, Turkiet och Indien dr
lander som har 6kat sina kop av den ryska oljan sedan invasionen av Ukraina och bidragit
till att halla den ryska oljeexporten pa en relativt hog niva. Ryssland dr nu exempelvis
Indiens storsta leverantor av olja.

Samtidigt har G7-l4nderna enats om att infora ett pristak pa rysk olja som maste anvéndas
om en kopare vill kunna kopa exempelvis forsdkringstjénster frdn europeiska
forsdkringsbolag, vilka stér for en absolut majoritet av forsdkringar relaterat till
havsbaserade oljeleveranser. G7-landerna har meddelat att ytterligare information om
pristaket ska l&dmnas under veckan. Tidigare har man sagt att pristaket kommer séttas vid
en fast prisniva som sedan ska utvérderas regelbundet. Under onsdagen ryktades det om
ett forslag fran G7 pa ett pristak mellan USD65-70 men att EU inte kunnat enats varfor
forhandlingarna fortsétter.
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Syftet med ett pristak ar att sikerstélla att intdkterna fran den ryska oljeexporten kraftigt
reduceras, samtidigt som det ska mojliggora 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, ockséa gir med pa att anvénda sig av pristaket
samt att Ryssland fortsatt kommer exportera sin olja dven med ett pristak, ndgot som ar
osékert. Tidigare har Ryssland meddelat att man inte kommer silja olja till nagot land
som anvinder sig av pristaket.
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Killa: EIA.

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

Priserna pa den nordvisteuropeiska naturgasmarknaden har sedan forra marknadsbrevet
publicering gétt upp. TTF M+1 stdngde den 22 november pa EUR119,64 per MWh, att
jdmfora med EUR109,68 den 8 november. Det dr bland annat kallare temperaturer som
har paverkat priserna. Under onsdagen steg priserna ytterligare efter ett uttalande fran
Gazprom den 22 november om att transitgasvolymer via Ukraina kan komma att stoppas
fran och med méandag 28 november. Anledningen uppges vara att gas menad for
Moldavien stannat i Ukraina. TTF M+1 stdngde den 23 november pd EUR129,62 per
MWh.

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

Det asiatiska spot- och forwardbenchmarkpriset JKM stingde den 22 november pda EUR
96,72 per MWh och handlas fortsatt under priset for naturgas i Europa. Det &r bland annat
for arstiden milda temperaturer och vilfyllda lager som haller nere priserna vid JKM.
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Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

De europeiska naturgaslagren dr mycket vélfyllda och nddde en fyllnadsgrad pa 96
procent forra veckan men dr nu till 95 procent fyllda da Europa borjat gora uttag fran
lagren. Arets injiceringssisong har varit rekordlang och 95 procents fyllnadsgrad ér 5
procent, eller 5 miljarder kubikmeter, 6ver femarsgenomsnittet.

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

EU-kommissionen presenterade den 18 oktober ett forslag pa en radsférordning for att
motverka hoga energipriser och sikerstilla forsorjningstryggheten for gas. Forslaget,
okad solidaritet genom bdttre samordning av gasinkop, utbyte av gas over grdnserna och
tillforlitliga prisriktvirden véantas né en politisk 6verenskommelse nédr EU:s
energiministrar triffas pa ett extrainsatt TTE-m&te den 24 november.

EU-kommissionen foreslog den 22 november en marknadsjusteringsmekanism som
kompletterar den radsforordning som EU:s energiministrar nu vintas na en politisk

overenskommelse om. I forslaget om en marknadsjusteringsmekanism foreslar EU-
kommissionen ett pristak pA EUR275 per MWh for TTF M+1 kontrakt under vissa

forhéllanden:

- Marknadsjusteringsmekanismen skulle aktiveras om sténgningspriset pa TTF
overstigit EUR275 per MWh i tvé veckor
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- och stingningspriset pa TTF varit minst EUR58 per MWh hogre én referenspriset
for LNG under 10 pa varandra foljande handelsdagar under dessa tva veckorna.

Nér dessa villkor dr uppfyllda kommer ACER (byran for samarbete mellan
energitillsynsmyndigheter) offentliggdra det och priskorrigeringsmekanismen trader i
kraft dagen efter. Mekanismen ér tillfallig och kan aktiveras fran och med den 1 januari
2023. Den kan upphédvas om problem uppstar med tex. EU:s forsorjningstrygghet.
Mekanismen ska ocksé avaktiveras nér den inte ldngre dr motiverad, tex. nér skillnaden
mellan TTF och LNG-referenspriset inte &r tillrackligt stor.

Att EU-kommissionen skulle presentera ett forslag om ett pristak var véintat, detta da det
ar nagot som flera medlemsstater arbetat for sedan en tid tillbaka. EU-kommissionens
forslag ska nu diskuteras av EU:s medlemsstater som maste godkénna forslaget for att det
ska gilla.
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Kol och EU ETS

Efter att ha stigit kraftigt under det forsta halvaret efter Rysslands invasion av Ukraina
har det europeiska kolpriset foljt en huvudsakligen sjunkande trend sedan i september,
nagot som kan kopplas till relativt varmt véder och vélfyllda europeiska lager. Denna
trend dominerade ocksé den forsta veckan som foljde efter publicering av det forra
marknadsbrevet. Under den senaste veckan har dock priset vint uppat och stigit med mer
dn 25 procent sedan den 11 november. Detta kan hérroras till forvantningar om kallare
véder i Centraleuropa, och logistikproblem kopplat till kolexport frén sdvil Colombia
som Sydafrika. Priserna har ocksa paverkats av en tagursparning som paverkade
transporten av kol till den stora sydafrikanska kolutskeppningshamnen Richards Bay och
en arbetsmarknadskonflikt i som kraftigt paverkat jarnvégstransporter av kol till Puerto
Bolivar, som dr en av Sydamerikas viktigaste kolhamnar. Den europeiska importen av kol
fran dessa lander har 6kat markant i takt med att EU fasat ut importen av ryskt kol.

Den 22 november stingde kolpriset pa 237,50 USD per ton.
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Killa: Intercontinental Exchange

Priserna pa utsldppsritter inom EU:s utsldppshandelssystem ETS har varit relativt stabila
sedan det senaste marknadsbrevet och rort sig i spannet 72—76 EUR per ton. Den 10
november rostade Europaparlamentet for att tidigareldgga auktionering av utslappsrétter
som ursprungligen planerats for tidsperioden 2027-2030 till att i stéllet ske fore utgdngen
av 2025. Syftet med detta &r att generera intdkter som kan anviandas for att finansiera
REPowerEU, ett policypaket som syftar till att minska EU:s beroende av rysk energi.
Detta kan komma att ha stor paverkan pa marknaden for utslappsrétter i EU under den
kvarvarande delen av 2020-talet och den politiska utvecklingen har dérfor foljts av
marknadsaktorer. Utfallet av omrostningen 1 Europaparlamentet var dock véntad vilket
kan forklara att priserna inte paverkades i ndgon storre utstrackning.

Den 22 november stingde priset pa utsléppsrétter pa 73,89 EUR per ton CO2.
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Utsliappsriittspris EUR per ton
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Killa: Intercontinental Exchange.
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