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Sammanfattning

Det har varit tva hiandelserika och volatila veckor péa den globala
oljemarknaden. Den 12 april nidde OPEC+ efter flera dagars
forhandlande ett historiskt omfattande produktionsminskningsavtal om
9,7 miljoner fat per dag. Det kan jémforas med den tidigare
produktionsminskningen om 1,7 miljoner fat per dag som i praktiken
upphorde i borjan av mars niar Ryssland valde att gé ur avtalet, vilket blev
startskottet for ett kortvarigt men omfattande priskrig mellan
Saudiarabien och Ryssland (14s mer i forra marknadsbrevet 8/4).

Produktionsavtalet till trots stortdok priset pd WTI, den amerikanska
benchmarkpriset pA méndagen (20/4) och handlades for forsta gdngen

R ‘ ) Priser vid stangning den 20/4
nagonsin till negativa priser.

Olja ICE Brent, front month

Pé den europeiska gasmarknaden rader fortsatt dverutbud och priset for
TTF day-ahead sjonk i borjan av veckan till det lagsta priset pa minst 13
ar. I slutet av forra veckan sjonk priset for day-ahead kontrakt vid

Storbritanniens handelspunkt NBP till de ldgsta priserna sedan september
2009. ICE AP12, front month

25,57 USD/fat 1
Naturgas ICAP TTF, day ahead
6,18 EUR/MWh  |*

45,55 Usbiton  |*

Priserna den kraftmarknaden och kolmarknaden é&r fortsatt véldigt laga.
Utslappspriserna har daremot aterhdmtat sig nagot efter information fran
franska kdrnkraftsproducenter om liagre produktion dn véntat under aret.

Utslappsratter  ICE EUA, Dec contract

21,38 EUR/ton 1*

* Pilen indikerar prisrorelse under de tva senaste
veckorna.

http://www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader

Utanfor arbetet med marknadsbreven foljer Energimyndigheten
utvecklingen pad de svenska energimarknaderna utifrdn den rddande
situationen med Covid-19 och uppdaterar information pd
Energimyndighetens hemsida. Mer information finns pd
www.energimyndigheten.se.
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Oljemarknaderna

Det rader en extraordinir situation pa den globala oljemarknaden med hog volatilitet och
osidkerhet. Till f6ljd av ett priskrig mellan Saudiarabien och Ryssland och en kraftigt
minskad efterfragan till foljd av Covid-19 har priserna mer en halverats jamfort med
januaris priser och lageruppbyggnaden har varit hog under de senaste manaderna.

Den 12 april nddde OPEC+ efter flera dagars férhandlande ett historiskt
produktionsminskningsavtal sett till omfattande om 9,7 miljoner fat per dag. Det kan
jdmforas med den tidigare produktionsminskningen om 1,7 miljoner fat per dag som i
praktiken upphorde i borjan av mars nir Ryssland valde att ga ur avtalet.
Minskningsvolymen ska utga frn landernas produktion i oktober 2018, da bade Ryssland
och Saudiarabien hade en produktion om 11 miljoner fat per dag. Utifran den volymen
ska bada landerna minska sin produktion med omkring 2,5 miljoner fat per dag. Med
tanke pa att Saudiarabien har dkat sin produktion kraftigt under de senaste veckorna
innebdr minskningen i praktiken en &n hogre minskning.

I ett extrainsatt mote med G20-ldndernas energiministrar pa langfredagen uttrycktes i ett
gemensamt meddelande att man stottar och uppmuntrar atgiarder som syftar till att minska
utbudet. Ocksa producenter som USA, Kanada och Brasilien har atagit sig att minska sin
produktion pa olika sitt, dock inte genom direkta produktionsbegrénsningar. I USA:s fall
menar man exempelvis att den ekonomiska situationen med det ldga oljepriset kommer
leda till att producenter slas ut motsvarande 2—3 miljoner fat per dag under 2020. Flera
lander déribland USA, Kina och Indien har meddelat att man avser 6ka sina
beredskapslager, en atgird som ocksa stottas av det internationella energiorganet IEA
som menar pd att det dr en atgérd genom vilken flera aktorer kan bidra till att begrénsa det
nuvarande 6verutbudet.

Den nya produktionsminskningen ska uppga till 9,7 miljoner per dag under maj-juni,
sedermera uppga till 7,7 miljoner fat per dag under resten av 2020 och vidare 5,8 fat per
dag under perioden 1 januari 2021 — 30 april 2022.

Infor och strax efter att produktionsminskningsavtalet beslutades stérktes priserna nagot
men sedan dess har priserna varit volatila eftersom det rader osékerhet kring huruvida den
avtalade produktionsminskningen é&r tillrdcklig for att stavja den globala
lageruppbyggnaden. P4 kort sikt &r det sannolikt inte det. Den avtalade
produktionsminskningen borjar gélla frdn maj, samtidigt har framfor allt Saudiarabiens
och Rysslands okade produktioner under de senaste veckorna borjat nd marknaden. Enligt
IEA finns det en risk for att den globala lagringskapaciteten i praktiken &r s gott som helt
utnyttjad i mitten sommaren. Skulle sa ske kan det leda till nedstdngd produktion, ett
alternativ som &r bade dyrt och tekniskt svart och riskerar att leda till permanenta skador
och nedstangningar av félt. Det gor det ocksé betydligt svéarare att 6ka produktionen igen
nér efterfragan aterhdmtar sig.
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Raoljepriser (USD/fat)
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Brent, ICE front month e WTI, ICE front month

Killa: Montel.

Anm. Grafen ovan visar inte det negativa stingningspris som ndmns nedan pga att front month kontrakten

rullat 6ver pa juni ndr priserna himtades.

WTI handlas for forsta gangen till negativa priser

Den senaste veckan har priserna varit nedatgadende och under méndagen (20/4) handlades
det amerikanska benchmarkpriset WTI for forsta gdngen négonsin till negativa priser.
Priset dterhdmtade sig under tisdagen men prisfallet visar pé att den fysiska
marknadssituationen i USA &r anstringd. En stor del av det handlade priset sker i den
finansiella handeln, det vill sdga handlare som inte avser att faktiskt ta emot och anvédnda
den olja man handlar med. Under gérdagen (21/4) utgick handlade kontrakt for maj,
vilket innebar att den som innehar ett sddant kontrakt kan forvénta sig en fysisk
oljeleverans. Till f61jd av den kraftiga lageruppbyggnaden som skett under de senaste
veckorna skedde en massavsaljning dér i princip ingen vill fi en leverans olja just nu,
eftersom det inte finns ndgonstans att férvara den och efterfragan ar lag. Det pris som till
slut géllde nar handeln stingde uppgick till knappt USD-38 per fat och visar att en
producent teoretiskt sett, &r villig att betala ndstan USD38 per fat {or att bli av med sin
olja. Att priserna dr negativa visar pa den tekniska utmaningen som det innebér att
minska och stinga ned produktion. Med risk for att permanent skada produktionen kan
det vara ekonomiskt mer fordelaktigt att betala for att bli av med oljan, istéllet for att
stinga ned produktionen. Detta &r endast gangbart pa kortare sikt, pa langre sikt innebar
negativa priser att produktion maste stéingas ned.

Lageruppbyggnaden i Cushing, Oklahoma, har 6kat kraftigt under de senaste veckorna
och beddms av olika konsultbyraer och institutioner kunna né sin faktiska maxkapacitet
redan i maj. Cushing ir leveranspunkt for WTI-kontrakt som handlas pa den amerikanska
borsen NYMEX. Det gor Cushing till ett nav for olja som levereras, lagras och byter hand
1 hanteringen av ett av vérldens mest handlade rdvarukontrakt.
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Balans i sikte?

Aven priset pa Brent har sjunkit kraftigt under framfor allt gdrdagen (21/4) och handlades
dé for omkring USD20 per fat. En anledning till att Brent inte har péverkats lika mycket
som WTI &r dels for att kontrakten har en annan brytdag dels for att Brent levereras med
fartyg, vilket gor det enklare att lagra sin oljelast till havs, leverera den till en tillgénglig
lagringsplats eller hogre efterfragan ndgon annanstans. Den &r ddrmed inte lika beroende
av en tillfallig lagringsplats. Globala lager ar dock i samma situation som de
amerikanska, om &n inte lika akut; lageruppbyggnaden har gjort att de globala lagren har
okat under de senaste veckorna och den faktiska lagringskapaciteten kan vara helt anviand
till borjan eller mitten av sommaren. Lagring till havs i enorma tankerfartyg ar relativt
dyrt men mgjligt. Uthyrningen av sadana fartyg under langre perioder har 6kat kraftigt
och visar att marknaden forvéntar sig en situation dér utbudet maste lagras dven till havs
och under en lingre tid.

Avgorande for prisutvecklingen framdver kommer vara dels nér och hur efterfridgan
aterhdmtar sig, dels OPEC+-lédndernas efterlevnad av sina respektive minskningskvoter
och det faktiska produktionsbortfallet till f61jd av den ekonomiska situationen for
producenter. Tidigare har OPEC+ konstellationen haft svart att uppna 100 procent
efterlevnad och da har det handlat om betydligt lagre kvoter dn vad som nu &r aktuellt.
Det kan bland annat handla om tekniska svarigheter att minska produktionen inom den
givna tidsramen, praktiska svarigheter att fordela och kontrollera minskningen bland
inhemska aktorer och en motvilja att halla &n lagre produktionen &n mojligt om priset
oOkar.

En viktig faktor ar tidsaspekten for nér lander kommer bdorja sldppa pa sina
reserestriktioner. Det ar fortfarande osédkert vad som kommer hidnda nér reserestriktioner,
karantdnregler och liknande borjar sléppas pa, efterfragan kommer 6ka men i vilken
utstrackning resor kommer aterupptas och sé vidare ar oklart. Det star redan klart att
efterfoljderna av Covid-19 dr och kommer vara allvarliga med bland annat hog
arbetsloshet, ekonomisk utsatthet, skuldsittning och ett haltande néringsliv.
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Naturgasmarknaderna

P& den europeiska gasmarknaden rader fortsatt dverutbud och priset for TTF day-ahead
sjonk i1 borjan av veckan till det ldgsta priset pd minst 13 ar. I slutet av forra veckan sjonk
priset for day-ahead kontrakt vid Storbritanniens handelspunkt NBP till de lagsta priserna
sedan september 2009.

Priserna for TTF front-month kontrakten stérktes tillfalligt forra veckan dé franska EDF
reviderade ner sin forvéantade kraftproduktion fran kérnkraft 2020 till 300 TWh fran 375—
390 TWh. Detta da foretaget tvingats gora dndringar i sitt schema for underhallsarbete till
foljd av covid-19. Beslut kan komma att forstirka den europeiska gasefterfragan inom
kraftsektorn.

Naturgaspriser (EUR/MWh)
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Killa: Montel.

Pa den europeiska marknaden har nu injiceringssidsongen inletts. I slutet av mars var de
europeiska lagernivaerna omkring 13.5 miljarder kubikmeter (bcm) hdgre &n vid samma
tidpunkt forra dret och sommarsédsongen inleddes med omkring 55 miljarder kubikmeter i
lager. Efter en mild vinter med stor LNG-import, och med eventuellt ytterligare LNG-
leveranser tillgéngliga for den europeiska marknaden éterstar det att se hur den
europeiska marknaden kommer balanseras under den kommande sommaren. For de
europeiska priserna dr det i mangt och mycket graden av flexibilitet pa utbudssidan som
kommer vara prisséttande.
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Fyllnadsgrad gaslager EU totalt
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Killa: GSE minus strategiska reserver.

Den europeiska gasefterfragan har borjat aterhdmta sig under den senaste veckan da vissa
av de karantinatgérder som tidigare inforts i syfte att minska spridningen av Covid-19 har
lyfts. I till exempel Spanien och Italien har viss “icke-nddvindig” afférsverksamhet,
industri och forséljning fatt dppna igen.

Den asiatiska marknaden har saktat in till f61jd av covid-19 men den kinesiska LNG-
efterfragan ser nu ut att ha aterhdmtat sig till forra arets nivaer. S6dra Asien var under de
tva forsta manaderna en stor mottagare av LNG-leveranser men staingda hamnar och
inbromsad efterfraga i Indien till f61jd av Covid-19 har medfort ett avbrott i regionens
efterfraga. I takt med en inbromsad efterfraga i Asien medfor ett fortsatt 6kat utbud fran
USA stora LNG-volymer tillgdngliga fér Europa.
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Europeisk kraftproduktion

Priserna pa den kontinentaleuropeiska kraftmarknaden har aterhdmtat sig ndgot under den
senaste tvaveckorsperioden men dr fortfarande valdigt laga i jimforelse med samma
tidsperiod forra aret. Efterfrdgan pé kolbaserad kraftproduktion &r fortsatt 1ag.

Elpris och uppskattad elproduktionskostnad,
Kontinentaleuropa
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Killa: Montel.

Kolpriserna har minskat med ungefar 1 dollar per ton sedan forra marknadsbrevets
publicering och &r saledes fortsatt pa en 14g niva om strax dver USD45 per ton.

Kolpris (USD/ton) Utsléappsrattspris (EUR/ton)
$63 29 €
$58 26€
$53 23 €
20 €
$43 14€
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Kailla: Montel.

Priserna pa utsldppsritter har dterhdmtat sig som en konsekvens av information om att
franska karnkraftverk kommer att ha en ldgre produktion under aret dn tidigare véntat.
Stangningspriset under fredagen vecka 16 var EUR21,70 per ton vilket innebér att priset
aterhdmtat sig med drygt 6 euro jamfort med arets 14gsta notering en ménad tidigare om
EUR15,30 per ton.

Laget pa de globala energimarknaderna publiceras av Energimyndigheten varannan vecka.

Anmal dig som prenumerant pa www.energimyndigheten.se/globalaenergimarknader
Kontakt: globalaenergimarknader@energimyndigheten.se







Tillgänglighetsrapport





		Filnamn: 

		laget-pa-de-globala-energimarknaderna---v.-17-2020.pdf









		Rapporten har skapats av: 

		



		Organisation: 

		







[Ange personlig information och organisationsinformation i dialogrutan Inställningar > Identitet.]



Sammanfattning



Kontrollfunktionen hittade problem som kan förhindra dokumentet från att vara fullständigt tillgängligt.





		Kräver manuell kontroll: 2



		Manuellt godkänd: 0



		Manuellt underkänd: 0



		Överhoppat: 1



		Godkänt: 28



		Underkänt: 1







Detaljerad rapport





		Dokument





		Regelnamn		Status		Beskrivning



		Behörighetsflagga för tillgänglighet		Godkänt		Behörighetsflagga för tillgänglighet måste anges



		PDF-fil med bara bilder		Godkänt		Dokumentet är ingen PDF-fil med bara bilder



		Taggad PDF		Godkänt		Dokumentet är en taggad PDF



		Logisk läsordning		Kräver manuell kontroll		Dokumentstrukturen har en logisk läsordning



		Primärt språk		Godkänt		Textspråk är angivet



		Titel		Godkänt		Dokumenttiteln visas i namnlisten



		Bokmärken		Godkänt		Bokmärken finns i stora dokument



		Färgkontrast		Kräver manuell kontroll		Dokumentet har korrekt färgkontrast



		Sidinnehåll





		Regelnamn		Status		Beskrivning



		Taggat innehåll		Godkänt		Allt sidinnehåll är taggat



		Taggade anteckningar		Godkänt		Alla anteckningar är taggade



		Tabbordning		Godkänt		Tabbordningen stämmer överens med strukturordningen



		Teckenkodning		Godkänt		Tillförlitlig teckenkodning erbjuds



		Taggad multimedia		Godkänt		Alla multimedieobjekt är taggade



		Skärmflimmer		Godkänt		Sidan kommer inte att orsaka skärmflimmer



		Skript		Godkänt		Inga otillgängliga skript



		Tidsbestämda svar		Godkänt		Sidan kräver inga tidsbestämda svar



		Navigeringslänkar		Godkänt		Navigeringslänkarna är inte repetitiva



		Formulär





		Regelnamn		Status		Beskrivning



		Taggade formulärfält		Godkänt		Alla formulärfält är taggade



		Fältbeskrivningar		Godkänt		Alla formulärfält har beskrivningar



		Alternativ text





		Regelnamn		Status		Beskrivning



		Alternativ text för figurer		Godkänt		Figurer måste ha alternativ text



		Inkapslad alternativ text		Godkänt		Alternativ text som aldrig kommer att läsas.



		Kopplat till innehåll		Godkänt		Alternativ text måste vara kopplad till något innehåll



		Döljer anteckning		Godkänt		Den alternativa texten bör inte dölja anteckningen



		Alternativ text för andra element		Godkänt		Andra element som kräver alternativ text



		Tabeller





		Regelnamn		Status		Beskrivning



		Rader		Godkänt		TR måste vara underordnad Table, THead, TBody eller TFoot



		TH och TD		Godkänt		TH och TD måste vara underordnade TR



		Rubriker		Godkänt		Tabeller bör ha rubriker



		Regelbundenhet		Underkänt		Tabeller måste innehålla samma antal kolumner i varje rad och samma antal rader i varje kolumn



		Sammanfattning		Överhoppat		Tabeller måste ha en sammanfattning



		Listor





		Regelnamn		Status		Beskrivning



		Listpunkter		Godkänt		LI måste vara underordnad L



		Lbl och LBody		Godkänt		Lbl och LBody måste vara underordnade LI



		Rubriker





		Regelnamn		Status		Beskrivning



		Relevant kapsling		Godkänt		Relevant kapsling










Till början

