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ELS Analysis provides tailored high-quality advisory and consultancy {
clients within the energy sphere. We cover the whole spectre from glo|

energy markets to new emerging technologies and energy sources.
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RECENT PROJECT EXAMPLES

ELS ANALYSIS

MARKETS POLITICS RISKS

The future hydrogen
market in northern
Europe

Swedish power market
design — a market for
ancillary services

In-depth analysis of
the EU Taxonomy and
its effects

EU "Fit-for-55” impact
on regulations &
markets

Gas storage strategies
and optimisation

Medium-to-long term
outlook for the carbon
market

Offshore wind in a
Swedish long-term
power system
perspective

Study: The long-term
security-of-supply for
the Swedish power
system

Bio-feedstocks — mid-
to-long term producer
strategy




Innehall

 Marknadslaget nu och historiskt

* Europas beroende av rysk gas och ryska
strategier

ELS ANALYSIS

MARKETS POLITICS RISKS
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e EU:s motdrag
* Kopplingen mellan gas- och elmarknader

e Langsiktiga perspektivet & omstallningen



European gas and electricity price - historical
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Same risk but different price reaction
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Hoga energipriser leder till ekonomisk atergang

Crude oil & carbon prices European fuel switch
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Samtliga energi- och ravarupriser prisar in ett avbrott i ryska export, trots att det inte skett nagot fysiskt avbrott som direkt resultat av
invasionen och trots fortsatta nedstangningar i Kina

Hoga energipriser leder till inflation och ekonomisk atergang vilket utslappsrattsmarknaden tydligt visar

| en varld med hoga gaspriser sa vinner kol marknadsandelar



Enskilda europeiska lander ar helt beroende av rysk gasimport

Gas supply from Routes to EU Other sources of
Russia in the EU, 2020 bypassing Ukraine gasto EU
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EELS ANALYSIS European imports & production history

Europas beroende av rysk gasimport &% | I | I
* Minskad inhemsk produktion i Europa 0 I
nl

* Anstrangd global LNG-marknad Russia Norway  North Africa

H2019 m2020 m2021

Azerbaijan Dutch & UK
Production

 40% av Europas gasimport kom fran Ryssland 2021,

inkl. 15 bcm av LNG-importen Russian & Norwegian exports to Europe
5000
* Den norska gasproduktionen har begransade jzzz
tillvaxtmojligheter 2500
- 3000
* Den globala LNG-poolen vaxer stotvis, med langa % 2222
ledtider 1500
e USA:s utlovade 6kning 2022 ersatter i princip Rysk LNG 1000
 Effekten i USA — kraftigt hojda gaspriser... o0
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European total gas inventories

Gaslager flexibiliteten i marknaden
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Gazprom-owned European storages
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Gasavbrott: tva scenarion

Disruption Russian Spot Deliveries, High LNG imports & Low Demand Disruption EU Russian Import Ceiling, High LNG imports & Low
600 Demand
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* Det finns ingen snabb I6sning pa att ersatta rysk gasimport till Europa, dven begransningar i flexibla leveranser
paverkar marknadsbalansen i ELS:s modellering

 EU KOM strategi innebar risker fran ett handels- och forsorjningstrygghetsperspektiv



Effekten av avbrott i leveranser

TTF Day-ahead Long-term contract to Europe
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* Gazprom har endast begransat flexibla volymer och (annu) inte gjort sig skyldiga till nagot kontraktsbrott (Avstangning av Polen och
Bulgarien kan dock ha dandrat detta). LTC star fortfarande for en bulk i exporten till Europa om d@n minskande

* Gasmarknaden prisade in ett totalt avbrott, med en toppnotering pa 227 €/ MWh

* Vid ett totalt avbrott sa finns ingen tillracklig omedelbar ersattning till rysk gasimport.
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ELS ANALYSIS

REPowerEU — en kraftinjektion pa medellang/lang sikt

Gas Displacement Under Draft REPowerEU Plan to 2030

Total gas ex-Russia

Russian gas

(above Fit-for-55)

Other gas replacing RU

-48

Electrification, grid etc.

-47

Biogas, H2 displacement

Kalla: EU KOM

Fokus pa effektiviserade tillstandsprocesser,
natutbyggnad

Fokus pa biogas kommer dppna upp kapital, ge
langsiktighet och skapa tillvaxt (35 bcm — 2030)

Fokus pa vatgasekonomin fordjupas

Sol och vind: 1+ ar for snabba (sma) projekt.
Tillstandsprocesser tar generellt langre tid

Havsbaserad vind har enorm potential — men
mycket lite ar realiserbart innan 2030 (ex-DK) i NWE
* EU KOM elektrifieringsmal 2030 inkl. ytterligare

storskalig vind & sol motsv. 170 bcm, snarare trolig
2030-35
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Krishantering forbereds pa EU-niva

* Koordinerad ransonering genom pristak pa
gasborser
* Takpris skall fortsatt attrahera LNG-volymer

* Koordinerad efterfragenedslackning

* Solidarisk fordelning av brister genom takpris och
intervention i olika delar av forsorjningskedjan

* Finansiell kompensation till kontraktsparter

e Statliga likviditetsgarantier till handlare (margin call
support)

* Reviderade limits for intradags-volatilitet pa EU:s
marknadsplatser
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Kortsiktiga l6sningar saknas — kol utgor ”livboj”

German Power from Hard Coal and
25000 Lignite (average monthly)
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Det finns ingen snabb |0sning pa att ersatta rysk
gasimport till Europa, aven begransningar i flexibla
leveranser paverkar marknadsbalansen i ELS:s
modellering

EU KOM strategi innebar risker fran ett handels- och
forsorjningstrygghetsperspektiv
« Ar EU villigt att ingd langtidskontrakt, givet Fit-for-55?
« Ar Europeiska energibolag villiga att ingd
langtidskontrakt?

Kolforbrukningen har redan borjat ga upp —
kolpriserna har 6kat men inte lika mycket, vilket gor
kortsiktig kolbranning fordelaktig



Gaspriser har fatt en okad paverkan pa elpriser
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R? = 0.9444
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Stora prisskillnader mellan norra & s6dra Sverige

Swedish electricity price zones - historical
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Marknads- och prisutveckling pa langsikt — ELS prognos

Nordic & German Power Price Forecast ELS TTF Yearly Average Forecast
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Paverkan pa omstallningen

European fuel switch Energy Prices & New Technology Cost Comparison - 2024
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* Nuvarande prisnivaer och policy-riktning stimulerar 6kad kolanvandning pa kort- till medellangsikt

* Hoga energipriser innebar minskat kostnadsgap mellan initialt hoga nya teknikkostnader och marknadspris, vilket kan komma att
stimulera snabbare upptag i nya tekniker genom 6kad investeringsvilja

* Men, vad innebar hoga priser for efterfragan och den bredare utbudskedjan?



Makro-effekter

. . Steel and Copper prices
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* Kraftiga stod och minskade kostnadsgap goda nyheter for fornybar expansion, H2-ekonomin

* Men, manga projekt pa samma gang kommer trycka upp energi- och ravarupriser
* Risk for dampande effekt pa fallande kostnadskurvor — dessutom fortsatt hog inflation

* Motverkande kraft: “"demand destruction”/lagkonjunktur, samt férnyade kinesiska nedstangningar



Energi & geopolitiska risker

EU27 imports of carbon-intensive goods by country of origin share of
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« Sent uppvaknande till “7materialberoenden”: Vi gar in i 15-30 ar av hogre externa beroenden an tidigare
 Dettaienomvarldihogre grad benagen att utnyttja punktvisa overtag — hogre konfliktbenagenhet
* Strategier for minskat europeiskt beroende inom férnybara teknologier formuleras forst nu

* Men, strategier for 6kad sjalvforsorjning bygger pa okad statlig/EU-styrning & leder latt till avskdarmning, samt sub-
optlmerlng ineffektivitet...




Implikationer for omstallningen

* Fortsatt fokus pa klimatmalsattningar och fornybar * FOrsorjningstryggheten prioriteras, genom att:
tillvaxt, genom att:

Hogre tolerans for fossila branslen (kol)

* Revidera lagtexter for att sakerstalla tillvaxt genom mer
marknadspaverkan och nationella prioriteringar  Riktade investeringar i forsorjningstrygghetsatgarder och
(statsstodsregler & marknadsregler) formagor (lager, stabilisering, infrastruktur, minskat
importberoende och planerbarhet)

* Riktade investeringar (EU och nationella) i fornybar
tillvaxt « Hogre krav pa den férnybara energisektorn att mogna
snabbare (nya tekniker som gor intermittent produktion
planerbar och lagringsbar)

* Men, bade elektrifiering, samt utbyggnad av H2- & biogasekonomin kommer krava storskalig expansion
*  Produktion, utvinning & foradling av ravaror, batterier, rérledningar, lagring, varvs- & hamnkapacitet, havsbotten/havsyta etc.

* Malkonflikten inte langre mellan omstallning eller status quo, utan mellan utslappsminskning och biodiversitet
*  EU har nu mycket starka mal om bada, som kommer behéva l6sas ut
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