Markedsblikk Desember 2024

Kraftig prishopp i gassmarkedet

Det europeiske gassmarkedet steg kraftig i pris i november, noe som farst og fremst skyldtes
veerforholdene som preget kontinentet den méneden.

Vaeret: Vannstanden i

magasinene skrumper inn
November har veert relativt mild og vat i
Norden, spesielt i begynnelsen av maneden,
men Vi fikk en Kjglig periode i andre halvdel av
méaneden. Overskuddet pa hydrobalansen
ligger ved utgangen av maneden pa rundt 12
TWh, men samtidig har vannstanden i
vannmagasinene na sunket til et niva der
vannkraftprodusentene kan heve
vannverdiene.

Sma svingninger pa den nordiske futureskurven

Det er ikke p& den nordiske futureskurven det har
veert storst utsving denne méaneden. Markedet gér
naturligvis daglig litt opp og ned, avhengig av
endringer i veerutsiktene og andre relevante forhold,
men kontraktene har generelt holdt seg innenfor en
relativt snever prisramme. De sveert marginale
svingningene péa systemdelen betyr at det i hovedsak
er EPAD-ene i de respektive prisomradene som har
variert i pris, og det er seerlig i de sorlige
prisomrédene at pilen primeert har pekt oppover i
november. Dette skyldes at gassmarkedet og de
tyske stromprisene har steget i pris, og dermed kan vi
konstatere at utviklingen med de gkende
prisforskjellene mellom nord og ser i Norden bare har
fortsatt i november

Vannstanden i de nordiske vannmagasinene var fortsatt
sveert hgy i begynnelsen av november, men kjoligere veer og
derav stigende forbruk har gjort at vannstanden né har
sunket. | spotmarkedet er dette avgjerende for at
systemprisen har steget i slutten av november etter & ha
ligget pé et seerdeles lavt nivé tidlig i médneden. | de serlige
delene av Norden, og ikke minst i Danmark, steg spotprisene
sveert kraftig i begynnelsen av november pé grunn av statisk
hoytrykksveer. Det ga lav produksjon fra béde sol- og
vindenergi i store deler av Nord-Europa, og ikke minst i
Tyskland. Dermed steg prisforskjellene i Norden ogsa pé
spotmarkedet, for bildet riktignok til en viss grad
normaliserte seg mot slutten av méneden.

Utviklingen i omradeprisene i are / kWh.

pre/kwh

@ Oslo @ Kr.sand

LiiiEE (pneas

Kr.sund Tromsg Bergen



Olje:Oljemarkedet har tradt vannet i november, og
har handlet mellom 70 og 75 dollar det meste av
maneden. Brentoljen koster ca. 72 dollar ved
manedsskiftet. Donald Trumps seier i det
amerikanske presidentvalget har skapt en viss
usikkerhet og styrket dollaren mot euroen og
andre ledende valutaer. Farst og fremst venter
markedet imidlertid pd om OPEC og deres allierte
kommer til & gjennomfere eller droppe den
produksjonsstigningen de annonserte i sommer,
men siden har utsatt flere ganger. Svaret ps det
far vi sannsynligvis i begynnelsen av desember,
med mindre OPEC igjen velger & utsette
beslutningen

Gass: November bad pé store prisstigninger i det
europeiske gassmarkedet, og med den
toneangivende rollen som gass har, har
stigningene ogsé smittet over ps de
omkringliggende markedene. Veerforholdene i
Europa bidro i hoy grad til prisstigningene i
november. Hoytrykkspreget veer med dérlige
forhold for sol- og vindenergi dominerte veerbildet,
og da kulden deretter rammet, steg prisene
ytterligere. P4 TTF-gassbegrsen ligger januar-

kontrakten na péa en pris pa knappe 49 EUR/ MWh.

Det er det hoyeste nivaet pd over ett ar og nesten
20 % heyere enn en méned tidligere. Lavere import
fra Russland har ogsé bidratt til utviklingen.

Kull: Markedet steg prisene i begynnelsen av
november, men utviklingen var mer et resultat av
at gassprisene trakk kull med opp, enn at det var
noe fundamentalt som endret seg i selve
kullmarkedet. | slutten av méneden falt nivaet
igjen, noe som blant annet hang sammen med at
lagerbeholdningene ved de store kullterminalene i
Europa har begynt & stige igjen. Et tonn kull koster
né rundt 122 dollar, men selv om gassprisene har
steget og kull har blitt mer attraktivt i
energimiksen, er det ingenting som tyder péa at kull
igjen vil spille en avgjerende rolle i den neermeste
fremtid.



CO02: | takt med at gassmarkedet steg i lppet av
november pekte pilen ogséa oppover i det
europeiske CO2 -kvotemarkedet. Kvoteprisen 14
pé ca. 63 EUR/t ved inngangen til mé&neden, men
21. november hadde den steget til 70 EUR/t.
Heretter steg imidlertid ikke prisene ytterligere,
selv om gass fortsatte & stige, og det kan henge
sammen med at 70 EUR/t er en teknisk barriere
som markedet sliter med & bryte gjennom. Tross
flere forsgk lyktes ikke markedet & overstige dette
punktet, og ved utgangen av november kostet en
CO 2 -kvote ca. 68 EUR/t. Dermed ble
korrelasjonen med gass brutt, i hvert fall for en
stund.

Hydrologi: Mens stremprisene i Tyskland og
andre steder pd kontinentet har steget kraftig i
november, har de nordiske systemfutures slett
ikke opplevd samme utvikling. Dette skyldes forst
og fremst den hydrologiske situasjonen i Norden,
der hydrobalansen for gyeblikket fortsatt har et
solid overskudd pa ca. 12 TWh. Samtidig var
vannstanden i magasinene fortsatt hgy i
begynnelsen av méneden, og produsentene var
nedt til & pumpe ut vann til lave priser for 4
handtere situasjonen. Mot slutten av méneden
ferte imidlertid terrere og kaldere veer samt hgyere
forbruk til at vannstanden har falt. Dermed har
produsentene kunnet heve vannverdiene og det
har f&tt systemprisen til 4 stige.

Tyskland: De tyske futureskontraktene steg som
nevnt kraftig i pris da gassmarkedet begynte sin
himmelflukt i begynnelsen av november, og i
slutten av mdneden oversteg den tyske 2025-
future igjen 100 EUR/MWh. Ved utgangen av
maneden hadde prisen falt noe, men den er
fortsatt langt heyere enn for en maned siden.
Dermed har prisspennet mellom Tyskland og
Norden ogsé steget kraftig i lopet av méneden,
ettersom de nordiske systemfutures slett ikke har
steget i pris. Det betyr store prisstigninger for
EPADene i de sorlige prisomréddene i Norden, forst
og fremst i Danmark.
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Konklusjonen.

Siden sist: November var preget av sveert smé svingninger pa de
nordiske systemfutures. P4 den korte enden av kurven var det tross alt
litt utsving, men det virker som om mange produsenter allerede har
sikret det de skal for neste &r. Generelt har hele hgsten veert relativt
rolig, systemfuturen for 2025 har dermed blitt handlet innenfor en sveert
snever prisramme p& under 4 EUR/MWh helt siden begynnelsen av
september. Vi neermer oss nd tidspunktet da de nsermeste kontraktene
for henholdsvis kommende kvartal og ar gér til levering, og det kan veere
det som far markedet til & svinge noe. Det er naturligvis ferst og fremst
endringer i veerutsiktene som kan utlgse det, og jo tettere vi kommer ps
levering, jo sterre innflytelse far veerutsiktene. Vi tror at de mest omsatte
systemfutures vil komme til & stige frem mot jul, hovedsakelig fordi
prisspennet til Tyskland er hgyt, og at det kan presse systemet opp.
Situasjonen med sveert smé utsving pd systemkontraktene betyr
dermed at de store utsvingene i stromprisene skjer pd EPAD-delen. De
kraftige prisstigningene i Tyskland har fort til at EPAD-ene i Sgr-Sverige,
Sgr-Norge og ikke minst Danmark har steget ytterligere i pris i lgpet av
november, og prisforskjellene innad i Norden er nd sveert markante.
Danmarks tette kobling med Tyskland og de hgye prisene som fglger av
dette, stér i sterk kontrast til utviklingen i de nordlige delene av Norden.
N& er spgrsmélet s om vi kommer til & se at prisspennet mellom
Tyskland og Norden, det sékalte SYGER-spennet, svinner inn i lgpet av
desember. Prisspennet mellom Tyskland og systemet p& 2025-
kontrakten ligger nd péd rundt 60 EUR/ MWh, og det virker sveert hoyt
sett i lys av at forskjellen mellom de to omrédene bare har veert ca. 40
EUR/MWh i spotmarkedet i ér. Det virker derfor ganske sannsynlig at
spennet pa futuresdelen kommer til & falle litt frem mot jul, men uansett
er det langt ned til de 40 EUR/MWh som altsd har veert nivaet i ér.
Utviklingen pé gassmarkedet i desember blir selvsagt altavgjerende. Her
blir fokuset i sveert stor grad rettet mot EUs muligheter for & erstatte
gassimporten fra Russland, som alt tyder p& oppherer nar 2024 blir til
2025. Hvis den geopolitiske usikkerhneten og spenningene med Russland
vokser ytterligere i desember, kan det sende prisene ytterligere i veeret,
men den store jokeren er selvsagt Donald Trump og hans péstand om at
han vil & en lynrask slutt pd krigen i Ukraina. Kommer det mer nytt om
hvordan dette skal foregd i desember, vil det ogsé kunne pavirke
gassprisene i sveert stor grad

Prisprognose for Midt-Norge - NO3.

Prisprognose for Midt-Norge NO3

Kjernekraft.

Flere uforutsette tilfeller av produksjonsstans
ved de nordiske kjernekraftverkene preget
november, men ved inngangen til desember er
det bedring 4 spore. Med unntak av Forsmark 3
i Sverige, som har veert ute av drift siden
september og ikke ventes tilbake for i slutten
av januar, er det né full produksjon fra
kjernekraftsektoren i Norden.

Hold gye med.

Donald Trump: Det er fgrst i januar at Donald
Trump for andre gang kan sette seg til rette i
Det hvite hus, men allerede né skriver den
kommende presidenten pa livet Igs pé sosiale
medier om hva han vil berette nér han overtar
embetet. Det kan fa avgjsrende betydning pa
prisutviklingen hvis Trump i desember
kommer neermere inn pd hvordan krigen i
Ukraina skal avsluttes, og hvilke krav
Russland og Ukraina potensielt stiller for 8 g4
med pé fred. | tillegg til spersmalet om krigen i
Ukraina kan Trump ogsé pavirke markedene
ved & uttale seg om ting som kan pavirke
oljeprisen. Trumps presidentskap forventes &
styrke dollaren, noe som vil gjere oljen dyrere
for ikke-amerikanske kjgpere. Holdningen
hans til konflikten i Midtgsten og ikke minst
Iran kan ogsé & betydning. Vi trenger ikke
nedvendigvis & vente til januar for 8 4 vite
mer om dette.

Systemprisen steg i slutten av november da

vannstanden i vannmagasinene sank, og
vannkraftprodusentene fikk mulighet til & heve
vannverdiene. Selv om hydrobalansen fortsatt har et
pent overskudd, kommer ikke systemet til & falle tilbake

til de billige nivaene fra tidlig i hest. Vi forventer en

wre/kWh Prisprognoser NO3 i gre/kWh
Jan 312
Feb 42,3
Mar 34,7
Apr Er ]
Mai 14,7
2025 29,6

2026 312
2027 42,3

2028 46,1
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Kilde: Value

Ta gjerne kontakt for en hyggelig kraftprat!

Turid H. Sevaldsen, KAM-Storkundeansvarlig
Mobil: +47 99 28 15 04 / E-post: turids@neas.mr.no

gjiennomsnittlig systempris for november pa 55-60
EUR/MWh og naturligvis heye EPAD-er i de sgrlige
prisomrédene.
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