Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 51, 2019

Sammanfattning

Pé policysidan har det hént en hel del for de globala energimarknaderna
sedan forra marknadsbrevet; USA och Kina har kommit ett steg ndrmare
en 16sning i den pagaende handelskonflikten ldnderna emellan, USA har
beslutat om sanktioner mot foretag kopplade till byggandet av Nord
Stream 2, EU annonserade i forra veckan kommande stérkta
klimatatgirder i European Green Deal, franska raffinaderier har strejkat
som en del av den pagiende bredare industristrejken mot nya forslag
kring sénkt pensionsalder, OPEC+ har enats om en fordjupning av det
pagaende produktionsminskningsavtalet. Dessutom har en mindre del av
Saudi Aramco borsnoterats efter &r av forhalande. Nyvalet i
Storbritannien resulterade i en stor seger for Boris Johnson och det
konservativa partiet vilket har 6kat marknadsforvantningarna pa att
Brexit faktiskt kommer att ske under véren.

Generellt rader det fortsatt 6verutbud, bade pa olje- och
naturgasmarknaderna, vilket pressar priserna. Framover pé kort sikt
kommer kanske framfor allt utvecklingen i relationen mellan USA och
Kina, vaderforhallandena och implementeringen av IMO2020 att paverka
priserna.

Nu tar marknadsbrevet nigra veckors uppehall. Niista publicering
sker den 15 januari, di som vanligt med en arskronika éver 2019.

http://www.energimvndigheten.se/globalaenergimarknader
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Priser vid stingning den 16/12

Olja

ICE Brent, front month

65,34 USD/fat

Naturgas

ICAP TTF, day ahead

12,58 EUR/MWh

ICE AP12, front month

53,50 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

25,01 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse fran féregaende

handelsdag.



http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

Oljemarknaderna

Under de senaste veckorna har oljepriserna stigit, bland annat till f61jd av att OPEC+ i
borjan av december meddelade att man 6kar omfattningen pa det nuvarande
produktionsminskningsavtalet (om 1,2 miljoner fat per dag) med ytterligare 500 000 fat
per dag. Utdver detta har Saudiarabien sjilv atagit sig en frivillig minskning om
ytterligare 400 000 fat per dag. En 6verenskommelse om en forstiarkt minskning kom
efter nigot omvénda signaler dir bland annat Rysslands energiminister nyligen uttryckte
att Ryssland snarare ville avvakta varen och utgéngen av avtalet som sticker sig till slutet
av mars. Det nya beslutet 6kade omgaende oljepriserna, 4ven om det internationella
energiorganet IEA i sin senaste manatliga Oil Market Report som publicerades den 12
december, indikerade att d&ven den nya produktionsminskningen &r for liten for att
balansera marknaden, atminstone under Q1 2020.
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Brent, ICE front month e WTI, ICE front month

Killa: Montel.

En annan prisstirkande faktor var att USA och Kina i forra veckan kom dverens om ett
forsta steg mot en 16sning pa den pagdende handelskonflikten, dar USA gar med pa att
inte implementera planerade tullar motsvarande USD156 miljarder. Tullarna skulle ha
inforts den 15 december. Dessutom ska befintliga tullar om USD120 miljarder som
implementerades i september minska fran 15 till 7,5 procent. I gengéld har Kina adragit
sig att kopa mer jordbruksprodukter fran USA till ett virde om USD40 miljarder arligen,
Oka sékerheten for amerikansk intellektuell egendom och forbjuda ofrivillig 6verforing av
teknologi fran amerikanska foretag samt vissa valutapaverkningar. Avtalet ska dock
granskas ytterligare och formodas, om allt gar vigen, skrivas under i borjan av januari
och sedan tréda i kraft i februari.
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Naturgasmarknaderna

For de europeiska gasmarknaderna rader fortsatt ett verutbud och priserna ar laga for
arstiden. Eventuella framsteg i forhandlingarna mellan Ryssland och Ukraina vad géller
transit genom Ukraina efter arsskiftet vager ocksa pa priserna.
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Killa: Montel.

Skulle transit helt upphora nér det befintliga transitavtalet upphdr den sista december,
skulle det stirka priserna eftersom Gazprom nyligen meddelade att Nord Streams 2
uppstart kan drgja till mitten av 2020. Det florerade rykten om att métet mellan Ryssland
och Ukraina i fredags (13/12) hade varit framgéngsrikt och att ett preliminért nytt avtal
var pa gang. Under mandagen (16/12) fornekade dock ukrainska Naftogaz att ndgon
framgéang géllande transit efter 2019 har gjorts.

Milt vider och fortsatt valforsorjda europeiska marknader har begrénsat lageruttagen
under de gangna veckorna. Lagren &r fortsatt hoga for perioden och ju ldngre lagren ar sa
pass vilfyllda, desto mer kommer det att séinka priserna pd sommarkontrakten. Hoga
lager nir uttagssidsongen dr dver riskerar att forstérka problematiken som de europeiska
marknaderna generellt upplevde under den ganga injiceringssdsongen da lagren i princip
redan var fyllda i september och priserna f6ll.
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Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Kiilla: GSE minus strategiska reserver.

Aven det globala utbudet ir stort, den amerikanska energimyndigheten EIA meddelade i
forra veckan att det lastades rekordhdga volymer LNG i oktober och november. Enligt
myndigheten har LNG-exporten 6kat med 61 procent under perioden januari-november
jamfort med samma period 2018, vilket gor USA till vérldens tredje storsta LNG-
exportor.

Samtidigt har forsvarskommittér i den amerikanska kongressen (bada husen) godként ett
lagforslag som, om det godkénns i kongressen, innebar sanktioner mot foretag kopplade
till genomférandet av Nord Stream 2. Enligt den amerikanska kongressen vinder sig
lagforslaget mot det overtag i energiforsorjning som Ryssland skulle f& via Nord Stream
2 och det faktum att Ryssland da helt kan kringgé transit via Ukraina. Bland annat
Tyskland och Ryssland har riktat kritik mot lagforslaget och menar pé att europeisk
energipolitik beslutas i Europa och att inblandning fran andra lénder &r ett hot mot
europeisk suverdnitet.
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Europeisk kraftproduktion

Priserna pa den kontinentaleuropeiska kraftmarknaden har sjunkit nadgot sedan forra
marknadsbrevets publicering fran ett pris om strax 6ver EUR44 per MWh till ett pris om
EURA41,5 per MWh. Produktionskostnaden for kolkraft har daremot hallit sig jamn och
saledes genererat samre marginaler for kolkraften. Produktionskostnaden for gaskraften
har varierat ndgot mer och marginalerna har varierat mellan EURS8,5 per MWH till
EUR10,5 per MWh

Elpris och uppskattad elproduktionskostnad,
Kontinentaleuropa

Kolkraft, API2, front M
——— Elpris, EEX Phelix, front M

Gaskraft, TTF, front M

Kailla: Montel.

Kolpriserna har under samma tvaveckorsperiod sjunkit till nivaer under USDS55 per ton
och handlats som légst for USD53,5 per ton. Anledningar till de sjunkande priserna ar
mildare viderprognoser samt god tillgang pé gas i Europa vilket minskar efterfragan pa
kolbaserad kraftproduktion.

Kolpris (USD/ton) Utslappsrittspris (EUR/ton)
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———1CE API2, front month ———ICE EUA, December contract

Kailla: Montel.

Utsléppsrittspriserna har den senaste tvaveckorsperioden handlats for mellan EUR24 per
ton och EUR25 per ton. Marknadsaktorer menar pa att utgdngen av det brittiska valet och
Brexit-fragan ar svar att kvantifiera och dr starkt beroende av hur snabbt landet kan
godkinna det foreslagna uttradesavtalet.
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