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Sammanfattning

Energimarknaderna dr fortsatt volatila till foljd av Rysslands krig i
Ukraina. Det finns inga indikationer pé att Ryssland skulle begrinsa
leveranser av naturgas eller olja till Europa eller att transitmdjligheter via
Ukraina skulle ha pdverkats av kriget. Samtidigt fors fortsatt diskussioner
inom EU om sanktioner mot rysk olja och naturgas, efter att EU inforde
forbud mot rysk kolimport for ndgra veckor sedan. I forra veckan
presenterade det internationella energirédet tillsammans med EU-
kommissionen en 9-stegsplan for att minska EU:s energianvéndning, se
mer i avsnittet Naturgasmarknaderna.

Priset pa olja har varierat mellan strax under USD100 per fat strax fore
forra marknadsbrevets publicering (11/4) till ett stingningspris om
USD113 per fat den 18 april for sedermera sjunka. Den 25 april var Olia ICE Brent, front month
oljepriset aterigen nere omkring USD100 per fat. 102,32  USD/fat
Naturgas ICE TTF, month ahead

97,61,21 EUR/MWh

Priser vid stidngning den 25/4

Naturgaspriserna i Europa ér fortsatt volatila och hoga, d&ven om priset pa

den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden har sjunkit sedan forra

marknadsbrevet. TTF M+1 stingde den 11 april EUR101 per MWh. ICE AP12, front month
326 USD/ton

Kolpriset har paverkats av EU-kommissionens beslut att inkludera kol i
femte sanktionspaketet, utsldppsrattspriset ar fortsatt osikert kopplat till
ekonomisk osdkerhet.

Utslappsratter  ICE EUA, Dec contract

83,46 EUR/ton

* Pilen indikerar prisrorelse sedan forra

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader JISHSNSCSBIEVER

*For Energimyndighetens 10pande bedomning av det svenska
energiforsorjningslaget till f6ljd av kriget i Ukraina, se myndighetens ligesbilder
som publiceras tisdagar och fredagar.
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Oljemarknaden

Sedan forra marknadsbrevet har oljepriset stigit med drygt USD13 per fat i mitten av april
for att sedermera sjunka tillbaka ner mot USD100 per fat. Prisnedgangen beror i stor
utstrackning pa bedomningen att 6kningen i efterfragan pé olja kommer vara lagre under
2022 &n tidigare beddmningar indikerat. Detta beror delvis pa hoga priser och kriget i
Ukraina som har stirkt inflationen och ddmpat den globala ekonomiska aterhdmtningen.
Det beror ocksa pa att Kina fortsatt ser ut att halla fast vid sin nollstrategi for
smittspridningen av covid-19. I nuldget befinner sig miljontals ménniskor under mycket
strikta resebegrinsningar, vilket paverkar efterfragan pa olja bade direkt och indirekt.
Under tisdagen stabiliserades oljepriset nagot till foljd av att Kina bekriftade finansiella
atgarder for att stodja ekonomin.

Till f6ljd av detta skrev bade IEA och den amerikanska energimyndigheten EIA ned sin
respektive prognos dver oljeefterfragan under 2022 i sina senaste ménatliga
kortsiktsprognoser som publicerades den 13 respektive 12 april.

Réoljepriser USD per fat

$130
$120
$110
$100
$90
$80
$70
$60

N N v W Vv v
045\/ @QQ/ o gpﬂ' ‘b@/ Q@,
S [ N LIRS kS

——ICE Brent M+1 ——ICE WTI M+1

Kiilla: Intercontinental Exchange.

I forra veckan steg oljepriset tillfalligt till foljd av ett avbrott i den libyska
oljeproduktionen om totalt drygt 500 000 fat per dag. Avbrottet skedde till f6ljd av
blockader och andra aktioner mot flertalet oljeanldggningar och exportterminaler i landet
som en del i den pagaende konflikten mellan landets FN-utndmnde premiérminister
Abdul Hamid Dbeibeh och en falang av regeringsmotstandare som stodjer en alternativ
premidrminister, under ledning av Khalifa Haftar.

Samtidigt rader fortsatt stor osdkerhet kring effekterna pa den ryska oljeexporten av
kriget i Ukraina. Som rapporterats tidigare har efterfrdgan pa rysk olja minskat pa
spotmarknaden och IEA rapporterade i sin senaste manadsprognos Oil Market Report
som publicerades den 13 april att ocksa den ryska raffinaderiverksamheten nu verkar ha
paverkats av en minskad efterfrdgan. En ldgre efterfraga pa réolja och oljeprodukter fran
Ryssland innebér att Ryssland maste lagra storre volymer. Nar lagringsutrymmet sinar
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tvingas raffinaderiverksamheten att dra ned sin produktion. Eftersom de ryska
lagringsmojligheterna &r relativt begransade innebdr en minskad raffinaderiproduktion att
dven réoljeproduktionen riskerar att paverkas negativt dven pa relativt kort sikt.

OPECH+ haller fortsatt kvar vid sin bedomning att en stérre 6kning av den totala tillatna
produktionen frén linderna inte dr aktuell till foljd av den nuvarande
marknadsutvecklingen. Samtidigt &r OPEC+ produktionsbegrinsning i verkligheten storre
an planerat eftersom flera medlemslander har svart att 6ka sin produktion i enlighet med
maélet. IEA bedomer att OPEC+ ligger omkring 1,5 miljoner fat per dag under sitt
meddelade produktionsmal.

Samtidigt har samtalen mellan USA och Iran kring ett aterupptagande av det sé kallade
karnvapenavtalet hittills varit fruktlsa och partnerna forefaller sta ldngre ifran varandra
och en 10sning nu &n tidigare under varen. Oxford Institute for Energy Studies bedomer
anda att den iranska oljeexporten kommer att 6ka under andra halvan av 2022, om &ndock
inte i samma utstrickning som om en ny éverenskommelse hade varit pa plats.

Amerikanska lager exklusive strategiska
beredskapslager
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Killa: EIA.

I mitten av april 14g de amerikanska kommersiella lagren omkring 15 procent under
femarsgenomsnittet d& de sjonk med 8 miljoner fat jamfort med veckan dessforinnan.
Aven lagren inom OECD ir fortsatt 14ga, iven om de bedéms ha dkat nagot under mars
frén sin ldgsta niva under februari sedan 2014.
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Naturgasmarknaderna

Pé den nordvésteuropeiska naturgasmarknaden 4r priserna fortsatt hoga och volatila.
Priserna har sedan forra marknadsbrevet pressats nedat nagot och TTF M+1 stingde den
25 april pd EUR92,8 per MWh. Detta kan jamforas med EUR 105,3 per MWh vid forra
marknadsbrevets publicering den 13 april.

Naturgaspriser EUR per MWh
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Kiilla: Montel.

Det asiatiska spot- och forwardbenchmarkpriset JKM M+1 har pressats nedat sedan forra
marknadsbrevet och stingde den 25 april pd EUR75,91 per MWh till f6ljd av lagre
efterfrdgan den hér tiden pé aret och perioden efter uppvirmningssidsongen och innan
sommaren. JKM handlas fortsatt under TTF. Normalt sett handlas LNG, dér asiatiska
JKM anvinds som prisreferens, till ett pris dver motsvarande kontrakt i Europa dar TTF
ofta anvédnds som prisreferens. De hdga priserna pd naturgas i Europa har dock medfort
att JKM handlas under TTF, vilket ocksé bidrar till att LNG-laster soker sig till Europa i
stéllet for till Asien.

I USA handlas nu naturgas pa handelshubben Henry Hub for EUR21,92 per MWh.

Enligt uppgift har EU-kommissionen gjort en preliminér beddmning som menar att
Rysslands krav pa betalning for naturgas i valutan rubel riskerar att bryta mot EU:s
sanktioner. EU-kommissionen menade i slutet av férra veckan dock att det kan finnas sétt
att ga runt detta och tillita europeiska aktorer att fortsétta betala for rysk gas om
betalningen gors i EUR eller USD som sen véxlas till RUB. EU-kommissionen anser
fortsatt att betalningar for rysk naturgas i RUB gar emot EU:s sanktioner. Europeiska
aktorer ser dock ut att kunna 6ppna ett konto hos ryska Gazprombank och betala i EUR
eller USD. Sedan ska transaktionen anses avklarad efter det. Gazprombank eller en annan
rysk aktor kan sedan vélja att vixla in den utlindska valutan till rubel men detta maste
ske utan inblandning av den europeiska aktéren. EU-kommissionen uppmanar ocksa
europeiska aktorer att begira bekriftelse pa att deras del av kontraktet ar fullfoljt nar
betalningen i EUR eller USD ar genomfort samt uppmanas att innan betalning tydliggora
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att de anser deras del av kontraktet fullf6ljt nér betalningen i EUR eller USD &r
Gazprombank tillhanda.

Det var den 23 mars som Ryssland forst meddelade att kop av naturgas fran Ryssland ska
betalas i RUB framover. Den 31 mars bekriftade sedan Ryssland att icke-véinliga”
lander ska betala for naturgas i RUB fran och med april. En 16sning lades fram dér
europeiska kopare kan 6ppna ett bankkonto hos Gazprombank och betala for naturgasen
till det kontot i EUR eller USD. Enligt det ursprungliga ryska kravet dr dock inte
betalningen fullf6ljd férrdn betalningen ar véxlad till RUB, varfor europeiska aktorer
skulle behdva begira att Gazprombank gor valutavixlingen. Det finns ddrmed fortsatt
osidkerheter kring det ryska kravet att betala for gas i rubel.
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

De europeiska naturgaslagren var den 25 april till 32 procent fyllda, att jamféra med 29
procent vid samma tid forra aret. Detta trots de historisk ldga lagren vid borjan av
uppvarmningssidsongen 2021/2022. Den europeiska naturgasmarknaden befinner sig i en
mellanliggande period dér gas matas bade in och ut ur lagren beroende pa dagslaget. Fran
slutet av april borjar generellt en 6kad nettolagerfyllnad ske.

I slutet av forra veckan meddelade Nederldndernas klimatminister att landet planerar att
bryta sitt beroende av rysk olja och naturgas vid slutet av 2022. Nederlanderna kommer,
som alla andra medlemsstater i EU, stoppa importen av rysk kol den 11 augusti 2022.
Vad giller landets naturgasimport ska utdkade LNG-terminaler mdjliggora ytterligare
leveranser fran den globala marknaden till Nederldnderna och pa sétt ersétta den ryska
naturgasimporten.

I forra veckan presenterade det internationella energiradet tillsammans med EU-
kommissionen en 9-stegsplan for att minska EU:s energianvdndning. Publikationen
Playing my part: How to save money, reduce reliance on Russian energy, support
Ukraina and help the planet innehaller till viss del samma atgarder som [EA respektive
EU-kommissionen tidigare lagt fram for att specifikt minska EU:s beroende av rysk
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naturgas men riktar sig nu framst till Europas medborgare och vad var och en kan bidra
med. Planen innehéller forslag pa att dra ner virmen inomhus och anvinda mindre
luftkonditionering, arbeta hemifran i syfte att dra ner pa drivmedelsanviandningen,
anvinda bilen pa ett mer ekonomiskt sétt och nyttja bilpooler, reducera hastigheten vid
korning pa motorvégar, ga eller cykla korta strackor i stéllet for att dka bil eller anvinda
kollektivtrafiken samt aka tag istillet for att flyga.
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Kol och EU ETS

Kolpriset har under den senaste tvaveckorsperioden haft en uppatgaende trend och sedan
mandagen vecka 15 handlats konsekvent for 6ver USD300 per ton. Genomsnittspriset har
legat kring USD317 per ton med en hogstanotering om knappt USD325 per ton.
Anledningen till den 6kande pristrenden &r de kommande sanktionerna mot ryska
kolleveranser till EU, vilket leder till att europeiska kolhandlare behdver hitta andra
leveranser dn ryska. Detta rapporterades om i férra marknadsbrevet. Sanktionerna tréder i
kraft forst 10 augusti och for nérvarande dr de ryska kolleveranserna in i EU fortsatt
starka.

Kolpris USD per ton
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Killa: Intercontinental Exchange.

Utsléappsrittspriset 0kade kraftigt mot slutet av férra veckan. Genomsnittspriset den
senaste tvaveckorsperioden har uppgatt till EUR82 per ton men i slutet av forra veckan
var priset sd hogt som EUR89 per ton. Detta trots den makroekonomiska osédkerheten till
foljd av kriget 1 Ukraina. Det hoga priset dr bade en konsekvens av att slutdatumet for nér
marknadsaktdrerna ska sdkerstélla att de har réitt méngd utsléppsrétter ndrmar sig (30
april) och att utsléppsrittspriset d&ven understods av generellt hdga energipriser inom EU.

Utslippsrittspris EUR per ton
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