Laget pa de globala energimarknaderna

Vecka 43, 2019

Sammanfattning

Oljemarknaden har varit relativt lugnt under de senaste veckorna, en
attack mot en iransk oljetanker samt det faktum att amerikanska trupper
lamnar Syrien och dérmed ytterligare okar risken for konflikter i
regionen, har vigts upp av en dkad oro over tillstdndet i den globala
ekonomin och av ytterligare sénkta prognoser 6ver den ekonomiska
tillvixten.

Situationen pa den nordvist europeiska gasmarknaden har inte dndrats
namnvért; priserna ar fortsatt laga och de europeiska lagren ar sa gott som
fulla nér vi gér in i uttagssdsong.

Kraftproduktionsmarginalerna for gas och kol har varit relativt stabila
under de senaste veckorna. Priset pa utsldppsriétter har starkts ndgot i en
okad forvintan pé ett Brexit-avtal. Nar marknadsbrevet publiceras har det
brittiska parlamentet dnnu inte rostat igenom det senaste avtal som
Storbritannien och EU har forhandlat fram, och marknaden kommer
sannolikt vara volatil under den nérmaste tiden innan det blir helt klart
kring Brexit.

http://www.energimvndigheten.se/globalaenergimarknader
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Priser vid stingning den 21/10

Olja

ICE Brent, front month

58,96 USD/fat

Naturgas

ICAP TTF, day ahead

10,23 EUR/MWh

ICE AP12, front month

60,10 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

25,38 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse fran féregaende

handelsdag.



http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

Oljemarknaderna

Under de tva senaste veckorna har priserna rorts inom ett USD2-intervall, delvis starkta

av utvecklingen i handelskriget mellan USA och Kina samt en ytterligare attack mot ett

iranskt oljetankfartyg utanfor Saudiarabiens kust, men samtidigt forsvagade av dn sdmre
tillvaxtprognoser for den globala ekonomin.

I sin senaste World Economic Outlook som publicerades den 15 oktober meddelade
Internationella valutafonden att dess senaste prognos for 2019 ars globala BNP-tillvaxt
sanktes fran 3,2 procent i juli, till 3 procent. den motsvarande tillvaxttakten skulle dirmed
vara den ldgsta sedan 2008/2009 ars finanskris.
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Brent, ICE front month e WTI, ICE front month

Kailla: Montel.

Den amerikanska energimyndigheten EIA sénker i sin senaste Short-Term Energy
Outlook (STEO) prognosen for Brent under 2020 med USD2 dollar per fat jAimfort med
STEO:n som publicerades i september. Priset forvintas ddrmed uppga till i genomsnitt
USD60 per fat. Prissdnkningen gors trots att risken for konflikter i Mellandstern har dkat
den senaste tiden, vilket indikerar en stark oro dver den globala tillvixten framét. Vidare
forvantas enligt EIA USA:s rekordstora oljeproduktion fortsatt 6ka, och 2020 uppga till i
genomsnitt 13,2 miljoner fat per dag, jamfort med 11 miljoner fat per dag under 2018 och
12,3 miljoner fat per dag under 2019.

Under samtal den 11 oktober i Washington kom Kina och USA 6verens om att USA
tillsvidare skulle stilla in de tullhdjningar som var planerade till den 15 oktober. I
gengild har Kina gétt med pé att gora vissa, enligt Financial Times, ‘modesta eftergifter’,
de flesta erbjudna i tidigare forhandlingar. Det indikerar att USA kénner en 6kad press att
16sa handelskriget. De bada presidenterna ska enligt plan métas for att diskutera
handelskonflikten vidare under Asia Pacific Economic Conference i Chile den 16-17
november.
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Naturgasmarknaderna

Fortsatt laga naturgaspriser pa de europeiska marknaderna, med i princip fulla lager, har
fortsatt att pressa de rorledda leveranserna. Bade volymer frén Norge och fran Ryssland
minskade under forrférra veckan. Norska leveranser var 0,85 bem 1dgre under perioden 1-
13 oktober jamfort med samma period 2018. Ryska leveranser som har varit lagre under
hela Q3 dkade nagot jamfort med 2018 under forsta veckan i oktober, for att sedan
minska igen under forra veckan.

Marknaden é&r fortsatt i contango, med leveranser i nértid prisade mycket lagre n
framtida leveranser. Beroende pa védersituationen under vintermanaderna och
utvecklingen gillande transitavtal mellan Ryssland och Ukraina kommer mdjligen
kontraktspriserna ocksa att pressas framover.
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Kailla: Montel.

De europeiska lagren &r nu sé gott som fulla och totala lager uppgar till omkring 98,3
bem. De 1aga spotpriserna gor ocksé att incitament for att dra volymer ur lager saknas.
Samtidigt har ytterligare ett LNG-fartyg ankrat i europeiska hamnar, som tidigare skrivit
om i marknadsbrevet, i vintan pa hdgre priser och europeiska LNG-lager uppgér till 4
bem, motsvarande 78 procents fyllnadsgrad.
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Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

Aven l4ga priser pA Henry Hub i USA har lett till ovanligt stora lagerinjiceringar under
sommarmanaderna, och den amerikanska energimyndigheten EIA beréknar i sin senaste
Short-Term Energy Outlook att lagervolymen i slutet av oktober kommer 6verstiga 2018
ars lagervolym vid samma tidpunkt med 17 procent. EIA prognosticerar att den
genomsnittliga naturgasproduktionen under 2019 kommer dka med 10 procent jamfort
med 2018. Samtidigt forvéntar sig myndigheten en mycket mer modest utveckling under
2020 som en forsenad reaktion pa lagre priser under andra halvan av 2019.
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Europeisk kraftproduktion

Priserna pa den kontinentaleuropeiska kraftmarknaden har sedan forra marknadsbrevets
publicering hallit sig stabila. Likasa har marginalerna for att producera el fran kol-
respektive gaskraft varit stabila. Kraftpriset har varierat mellan strax 6ver EUR44 per
MWh till strax 6ver EUR46 per MWh.

Elpris och uppskattad elproduktionskostnad,
Kontinentaleuropa
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Gaskraft, TTF, front M

Kalla: Montel.

Priserna pa kolmarknaden varit stabila och legat konsekvent 6ver USD60 per ton. Det
hogsta sténgningspriset for front month oktober under senaste tvaveckorsperioden skedde
pa tisdagen attonde oktober da priset var USD61,30 per ton.

Kolpris (USD/ton) Utsldppsrittspris (EUR/ton)
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Kiilla: Montel.

Utslappsréttspriserna har varit desto mer volatila och stingningspriserna har som lagst
varit EUR22,5 per ton och som hogst EUR26,3 per ton. Anledningen till volatiliteten ar
osidkerheterna kring Brexit och huruvida ett uttrddesavtal kommer att beslutas eller om
Storbritannien kommer att begéra ytterligare tidsfrist for uttrddet ur EU. Skulle en hdrd
Brexit intriffa befaras att utsléppsrittspriserna kommer att sjunka dé detta innebér att
brittiska aktorer inte ldngre behover fylla sina kvoter av utsldppsrétter och ddrmed kan
sdlja av sina utsldppsrétter. Utdver detta kvarstér dven fragan om en eventuell forléngning
av tidsfristen skulle innebéra att brittiska aktdrer 4ndé maste uppfylla sina kvoter for
2019.
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