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RESUME

Priserne pa de nordvesteuropiske gashubs har varet relativt lave i 2. halvar 2016.
Gennemsnitsprisen pa den danske gasbars Gaspoint Nordic var knap 23 pct. lavere
end i samme periode 2015. De lave gaspriser kan i nogen grad forklares af et stort
udbud af gas i Europa, relativt mildt vejr samt lave oliepriser. Spotprisen pa Gas-
point Nordic har varet lavere end spotpriserne pad de nederlandske og tyske
gashubs over 89 pct. af dagene i 2. halvar 2016. Den gennemsnitlige spotpris pa
Gaspoint Nordic var 14,35 EUR/MWh. I samme periode var den gennemsnitlige
spotpris pd nederlandske TTF 14,95 EUR/MWh, mens de gennemsnitlige priser pa
de tyske gashubs Gaspool og NCG var hhv. 15,03 og 15,07 EUR/MWh.

Handlen pé den danske gasbers Gaspoint Nordic har veret markant stigende de
seneste ar. Der blev handlet 11,4 TWh (ca. 1.000 mio. m’) i 2. halvér 2016, hvilket
er en stigning pa 29 pct. i forhold til 2015. Day-ahead produktet er fortsat det mest
handlede og udgjorde 61 pct. af den handlede volumen. I juli 2016 solgte Energi-
net.dk sin ejerandel i Gaspoint Nordic til EEX, som nu ejer 100 pct. af bersen.

Den samlede produktion af naturgas i den danske del af Nordsgen udgjorde 2.276
mio. Nm’ i 2. halvar 2016, hvilket er et fald i forhold til 2. halvar 2015. Den sam-
lede produktion i 2016 steg imidlertid i forhold til i 2015. Tendensen har ellers
varet, at produktionen af gas i Danmark har veret faldende siden 2006, med und-
tagelse af de seneste to ar. Det danske forbrug var 1.099 mio. Nm” i 2. halvar 2016
og er dermed steget med knap 5 pct. i forhold til samme halvar i 2015.

Energinet.dk reducerede eksportkapaciteten i Ellund fra 10 GWh/h til 4,72 GWh/h
i juli-august 2016. Arsagen hertil var en kombination af biogas i det danske trans-
missionssystem og forskelle i den danske og tyske specifikation til oxygenindhol-
det i naturgas. Energitilsynet har anmodet Energinet.dk om en redegerelse for
reduktionen samt en strategi for at undga at skulle reducere kapaciteten igen.

Analysen tyder pé, at der er i 2. halvar 2016 i hgjere grad end tidligere blev flowet
mellem det danske og tyske gasmarked i overensstemmelse med prissignalerne.
Danmark var dog i november 2016 nettoimporter af gas fra Tyskland, selvom den
danske spotpris i samme periode var lavere end de tyske spotpriser.

Meersk Oil varslede i april og december 2016, at Tyra-komplekset stod overfor en
sterre renovering. Den 22. marts 2017 meddelte Marsk Oil, pa vegne af alle DUC
partnerne, at Marsk Oil og den danske stat havde indgaet en aftale om Tyras frem-
tid, hvor Tyra forventes at lukke ned i perioden 1. december 2019-1. marts 2022.
Dette vil fore til et betydeligt fald i gas fra Nordseen til Danmark. Energinet.dk
analyserede forsyningssituationen i august 2016 og fandt, at det danske system er i
stand til at levere nok gas til forbrug, nér Tyra lukker.

Fyldningsgraden i danske gaslagre har i1 2. halvar 2016 fulgt det typiske menster
og ligget omkring normalen. Perioden startede med en fyldningsgrad pa 72 pct. og
sluttede p& 73 pct. Fyldningsgraden i de europeiske gaslagre har vaeret meget lig
den danske, men niveauet har generelt ligget under den danske fyldningsgrad.
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1. DAY AHEAD- PRISUDVIKLING

Priser pa det danske, tyske og nederlandske gasmarked

| Danmark offentligggr den danske gasbgrs Gaspoint Nordic dagligt pri-
ser og handlet volumen. For hver leveringsdag beregnes en referencepris
(GPN Spot Index) som et veegtet gennemsnit af handler den forudgaende
handelsdags med levering den pageeldende leveringsdag.

EEX beregner ligeledes dagligt en referencepris for hver leveringsdag for
omraderne TTF i Nederlandene samt Gaspool og NCG i Tyskland. Refe-
rencepriserne for TTF, Gaspool og NCG er ligeledes baseret pa handler

indgaet den forudgaende handelsdag.

Spotprisen pa den danske gasbers Gaspoint Nordic har i gennemsnit vaeret 14,35
EUR/MWh i 2. halvar 2016, jf. figur 1. Til sammenligning var den gennemsnitlige
spotpris 14,95 EUR/MWh pa den nederlandske gashub TTF og hhv. 15,03 og
15,07 EUR/MWh pa de tyske gashubs (Gaspool og NCG). Spotprisen pd Gaspoint
Nordic var dermed den laveste gennemsnitlige pris i 2. halvar sammenlignet med
TTF, Gaspool og NCG.

Spotpriserne pa gas har generelt varet stigende i1 2. halvar 2016, jf. figur 1. GPN
Spot Index steg fra 13,72 til 17,80 EUR/MWh igennem halvéret. Prisen ndede
imidlertid ned pd 9,74 EUR/MWh og op pd 19,05 EUR/MWh i lebet af halvéret.
Modsat 2. halvar 2015, hvor priserne havde en faldende tendens, folger priserne i
2. halvér 2016 den forventede udvikling, hvor gaspriserne stiger om vinteren, nar
eftersporgslen efter gas stiger som folge af fald i temperatuerne.

FIGUR 1 | DAY-AHEAD PRISER | DANMARK, TYSKLAND OG NEDERLANDENE, 2. HALVAR 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic og EEX.
Note: GPN Gaspoint Nordic, TTF Title Transfer Facility, NCG NetConnect Germany. GPN er den danske gasbers. TTF er en hol-
landsk gashub. NCG og Gaspool er tyske gashubs. Priserne for TTF, Gaspool og NCG er en referencepris beregnet af EEX.
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Den gennemsnitlige spotpris pa Gaspoint Nordic i 2. halvér 2016 var 23 pct. lave-
re end i samme halvar i 2015. Spotprisen pa Gaspoint Nordic 14 under priserne pa
bade NCG og TTF nasten alle dage (hhv. 100 og 99 pct.) i 2. halvar 2016 og un-
der prisen pa Gaspool 89 pct. af dagene.

Spotpriserne pé de nordvesteuropziske gashubs har fulgt hinanden tat henover 2.
halvar 2016. Korrelationen mellem den danske spotpris og de tre andre nordvest-
europeiske priser er 99 pct. Siden 2013 er korrelationen mellem de nordvesteuro-
paiske gashubs steget, hvilket er positivt, da den ggede priskonvergens tyder pé en
bedre markedsintegration mellem den danske gashub og de andre nordvesteuropee-
iske gashubs.

Spotpriserne fulgte en nedadgaende tendens i halvarets forste maneder, hvilket
bl.a. kan forklares af lave oliepriser og et stort udbud af gas i Europa. Gasimporten
til Europa har veeret markant hegjere i denne periode end 1 tidligere ar. Det heje
udbud af LNG (Liquified Natural Gas) i Asien har medfert, at store mangder af
LNG er blevet transporteret til Europa, hvilket har lagt pres pa gaspriserne.'

Spotpriserne steg forholdsvist meget i labet af september og oktober, jf. afsnittet
ovenover, hvor prisen pa Gaspoint Nordic steg med nesten det dobbelte. Oktober
og december var desuden praget af forholdsvis store prisudsving. Udviklingen i
spotpriserne i halvarets sidste maneder kan bl.a. tilskrives e@endringer i produktio-
nen i Nederlandene og Norge samt forventninger om koldere vejr. Desuden blev
der varslet strejke i Norge med forventet reduktion i produktionen til folge. Dette
fik spotpriserne til at stige markant i starten af oktober. Den varslede strejke blev
imidlertid afblaest.

' DG Energy, Quarterly report on European Gas Markets (second quarter of 2016 and third quarter of 2016)
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FOKUSBOKS | TO PRISREGIMER (GAS OG OLIE)

Gasprisen fastseettes enten ved handel pa en gasbgrs (udbud og efterspgrgsel af
gas) eller igennem bilaterale kontrakter, der bl.a. kan veere olieindekserede og
dermed felge udviklingen i oliepriserne. Gasprisen baseres ofte pa olieprisen 6-9
maneder tidligere og udsving i olieprisen ses derfor ofte i gasprisen med 6-9 ma-
neders forsinkelse, jf. figur A, hvor gasprisen vises med 6 maneders forsinkelse.

Tendensen har i de seneste ar vaeret, at markedspriserne pa gas har bevaeget sig
mere uafhaengigt af udviklingen pa oliemarkedet. | 2005 blev 72 pct. af gassen i
Nordvesteuropa handlet pa olieindekserede kontrakter, mens 27 pct. blev handlet
pa gashubs eller gasindekserede kontrakter. | 2014 blev 88 pct. handlet pa
gashubs eller gasindekserede kontrakter.

Olieprisen har veeret faldende i laengere tid, men naede et lavpunkt i lgbet af 2.
halvar 2015 og starten af 2016. Forventningen var at gasprisen ligeledes ville fal-
de 6-9 maneder senere, dvs. ind i 2. halvar 2016. Gasprisen har i 2016 haft flere
udsving end olieprisen, hvilket kan bekraefte afkoblingen mellem gasmarkedet og
oliemarkedet.

Olieindekserede gaskontrakter har en vis fleksibilitet indbygget, der ger det muligt
at aftage mere eller mindre end aftalt i den enkelte maned. Hvis en lav oliepris slar
igennem i en kontrakt 6-9 maneder senere, kan det veere en fordel at aftage min-
dre i dag og @ge aftaget, nar prisen er lav. Pa samme tid kan udefrakommende
faktorer, som eksempelvis uventet nedgang i produktionen eller stigning i efter-
sporgslen, presse gasmarkedet, sa gaspriserne stiger uanset, at gassen er blevet
kebt billigt pa olieindekserede kontrakter.

FIGUR A | OLIEPRISEN (BRENT) OG 6-MDR FORSINKET GASPRIS (TTF), 2009-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet, baseret pa data fra Gaspool, EIA og ECB.

Note: Figuren viser olie- og gasprisen, hvor gasprisen er forsinket 6 maneder. Markedsprisen pa
naturgas repreesenteres af spotprisen pa TTF, som er den mest likvide gashub i Europa. Brent-olien
er den mest handlede olie, hvorfor prisen herpa repraesenterer den mest likvide oliepris.
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2. GASPOINT NORDIC OG GAS TRANSFER FACILITY

I Danmark er der to handelsplatforme. Gaspoint Nordic, der er ejet af
EEX, og Gas Transfer Facility (GTF), der er ejet af Energinet.dk. Gas
handlet pa Gaspoint Nordic leveres pa det danske marked i det virtuelle
punkt Exchange Transfer Facility (ETF). GTF er det virtuelle leverings-
punkt i det danske marked for gas handlet pa bilaterale OTC-kontrakter.

Gaspoint Nordic udbyder fire produkter med levering pa ETF. Gas
kebt pa en within-day kontrakt leveres samme dag, som det handles.
Day-ahead produktet leveres dagen efter, der er blevet handlet. Week-
end produktet leveres lgrdag og sgndag. Month-ahead produktet leveres
hver dag i maneden efter kgbet er foretaget.

Gaspoint Nordic var indtil juli 2016 eget af Energinet.dk og den tyske handelsplat-
form EEX (European Energy Exchange), der hver havde en ejerandel pa 50 pct.
Den 6. juli 2016 blev der udsendt en pressemeddelelse om, at Energinet.dk slger
sin andel af Gaspoint Nordic til EEX. Andringen af Gaspoint Nordics ejerskab
betad ogsé, at der fra den 17. november 2016 blev udbudt ETF-kontrakter pa han-
delsplatformen PEGAS®.

I 2. halvar 2016 blev der handlet 11.400 GWh pa Gaspoint Nordic fordelt pé i alt
4.979 handler. Antallet af handler pr. maned var forholdsvist konstante over halv-
aret, mens den méinedlige handlede volumen var stigende henover halvaret, jf.
figur 2. Der blev foretaget flest handler og handlet den sterste volumen i novem-
ber, som var en kold maned.

Den handlede volumen pa Gaspoint Nordic er steget 29 pct. i 2 halvar 2016 i for-
hold til samme halvar 2015 og 41 pct. malt over hele dret. Stigningen i den hand-
lede volumen var iser drevet af day-ahead kontrakterne, som steg med 37 pct. i
2016 i forhold til 2015. Den handlede volumen i 2. halvar 2016 var hgjere for alle
maneder sammenlignet med 2. halvar 2015, jf. figur 2. Desuden var den handlede
volumen per handel hgjere i alle méneder 1 2. halvar 2016 i forhold til 2. halvar
2015, undtagen i oktober.

2 PEGAS er EEX Groups centrale handelsplatform for naturgas, som giver markedsakterer adgang til produkter
og handel med gaskontrakter i belgiske, britiske, franske, hollandske, italienske og tyske markedsomrader.
Platformen drives af Powernext.
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FIGUR 2 | ANTAL HANDLER OG HANDLET VOLUMEN PA GASPOINT NORDIC, 2. HALVAR 2015 OG 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic.
Note: Figuren viser udviklingen i antal handler (antal) og handlet volumen (GWh) fordelt pa maneder.

P& Gaspoint Nordic blev der i 2. halvar 2016 handlet mest gas p& day-ahead kon-
trakter og weekend-kontrakter, jf. figur 3. Dette galder ogsa for antallet af hand-
ler. Day-ahead og weekend udgjorde hhv. 61 og 25 pct. af den samlede handlede
volumen, mens within-day og month-ahead kun udgjorde hhv. 6 og 8 pct. Mang-
den af gas handlet pd month-ahead kontrakter steg markant i de sidste méneder i
halvaret og month-ahead kontrakten udgjorde dermed en sterre andel. Den samle-
de volumen handlet pd month-ahead kontrakter i 2016 er imidlertid ikke sterre
sammenlignet med tidligere ar (2013-2015).

FIGUR 3 | HANDLET VOLUMEN PA GASPOINT NORDIC FORDELT PA PRODUKTER, 2. HALVAR 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic.

Note: Udviklingen i handlet volumen allokeret pa produkt. Data er opgjort p& manedsbasis. Month-ahead: Gas til levering den efterfal-
gende méaned. Weekend: Gas til levering lerdag og sgndag. Day-ahead: Gas til levering nseste dag. Kan handles op til tre dage inden
levering. Within-day: Gas til levering samme dag som kontrakten indgas.
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FIGUR 4 | HANDLET VOLUMEN OG CHURN RATE (FORBRUG) PA ETF OG GTF, 2. HALVAR 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic og Energinet.dk.
Note: Figuren viser udviklingen i handlet volumen og churn rate (forbrug) for de to danske virtuelle punkter ETF og GTF. Churn rate
(forbrug) beskriver antallet af gange gasforbruget handles mellem aktgrerne.

Handlen pa Gaspoint Nordic (ETF) er steget markant siden 2014. I samme periode
er den leverede volumen pa GTF faldet betydeligt. I 2. halvir 2016 er der imidler-
tid en tendens til, at den leverede volumen pa GTF stiger, jf. figur 4. Som det
fremgér indledningsvist er ETF leveringspunkt for berskontrakter med levering i
op til en maned, mens GTF er leveringspunkt for bilaterale (OTC-) kontrakter med
levering over en leengere periode. Stigningen i den leverede volumen pa GTF kan
vaere et udtryk for et aendret behov hos aktererne pa det danske gasmarked.

Churn rate er et mal for, hvor mange gange naturgassen er blevet handlet (skiftet
hander”) og er dermed et udtryk for likviditeten pd gasmarkedet. Churn rate for
det danske gasmarked 14 mellem 1,05 og 2,09 1 2. halvar 2016, jf. figur 4. Generelt
er der en relativ lav churn rate pa det danske gasmarked, der bevager sig i inter-
vallet [0,5;2,5]. Churn rate er hgjst om sommeren, hvor forbruget oftest er lavest.

Det var 1 2016 forsat fa selskaber, der stod for sterstedelen af handlen pa Gaspoint
Nordic og GTF bade pa salgs- og kebssiden, jf. figur 5. I 2016 var markedsande-
len for de fem sterste selskaber i interval [1;5] pa salgssiden 79 pct. og markeds-
andelen for de fem sterste selskaber pa kebssiden var 70 pct. Markedsandelen for
interval [1;5] er faldet over tid pa bade salgs- og kabssiden. I 2016 er der desuden
en tendens til, at selskaberne i interval [6;10] har fiet en relativ storre markedsan-
del, ligeledes pé bade salgs- og kebssiden.
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FIGUR 5 | MARKEDSANDELE SALGSSIDEN OG K@BSSIDEN PA GASPOINT NORDIC OG GTF, 2012-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet, baseret pa data fra Gaspoint Nordic og Energinet.dk.
Note: Akkumulerede markedsandele for aktgrer p4 Gaspoint Nordic og GTF. Intervallerne er udarbejdet saledes, at intervallet [1;5]
bestar af de fem mest handlende aktgrer og sa fremdeles.

Markedskoncentrationen kan udtrykkes vha. indekset HHI’. HHI samlet for bors-
og OTC-handler med levering af gas i Danmark i 2016 var 1.669 og 1.459 for hhv.
salgs- og kabssiden.

Den fortsatte stigning i handlet volumen og handlet volumen pr. handel kan vaere
et udtryk for, at Gaspoint Nordic bliver mere og mere velfungerende, og at akto-
rerne far mere og mere tiltro til bersen. At bersen er blevet mere velfungerende
understottes ogsd af de faldende markedsandele for de sterste selskaber pa hhv.
salgs- og kebssiden. Stigningen i gas leveret pdA GTF vidner imidlertid om, at ber-
sen ikke fuldt ud tilfredsstiller akterernes behov, da stigningen kan veere et udtryk
for, at der er behov for kontrakter med leengere leveringsperiode.

* HHI (Herfindahl-Hirschmann indeks) er beregnet ud fra akterernes markedsandele. Jo hajere HHI jo hgjere
markedskoncentration [0;10.000]. Ifelge ACER er et marked velfungerende, hvis HHI er under 2.000.
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3. PRODUKTION, FORBRUG OG EKSPORT

Det danske naturgassystem

Danmarks produktion af naturgas foregar i den danske del af Nordsgen
fordelt pa 19 gasfelter (der produceres ikke leengere gas fra alle felter).
Naturgassen transporteres fra Nordsgen ind til Nybro i Vestjylland via to
rgrledninger, som udgar fra felterne Tyra og Syd Arne.

Danmark eksporterer gas til Tyskland, Sverige og Nederlandene. Eksport
til Nederlandene sker direkte fra Nordsgen. Danmark importerer gas fra
Norge og Tyskland. Import af gas fra Norge kommer direkte fra Nordsg-
en, hvor et norsk gasfelt Trym er koblet direkte til det danske system.

Sterstedelen af den danske gasproduktion forbruges af danske gaskunder og resten
eksporteres til Tyskland, Sverige og Nederlandene. Det danske gasforbrug steg
relativt meget 1 de sidste méneder i 2. halvar 2016, hvor temperaturerne var lave
(iseer november 2016 var en kold maned), jf. figur 6. Samlet var det danske for-
brug 1.099 mio. Nm’ i 2. halvar 2016. Det danske gasforbrug steg med knap 5 pct.
i forhold til 2. halvar 2015. Forbruget er dermed relativt stabilt.

Nettolagertraek har udviklet sig som forventet over halvéret, dvs. negativt i halv-
arets varme méneder og positivt i halvérets kolde méneder, jf. figur 6. I november
og december blev der foretaget nettoudtraek.

FIGUR 6 | PRODUKTION, FORBRUG OG NETTOEKSPORT, 2. HALVAR 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Energistyrelsen og DMI

Note: Al produktion og import er positive vaerdier, mens alt forbrug og eksport er negative veerdier. Positivt lagertreek i figuren afspejler
et forbrug, idet udtreek fra gaslagrene henhgrer til udbudssiden af energibalancen. Energibalancen kan udtrykkes: Produktion + Import
+ Lagertreek = Forbrug + Eksport. Afvigelse fra normaltemperaturen angiver dette halvars gennemsnitlige manedstemperaturer fra-
trukket normaltemperaturen, som er det manedlige gennemsnit for perioden 2001-2010.
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FIGUR 7 | PRODUKTION AF NATURGAS | DANMARK, 2. HALVAR 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Energistyrelsen.
Note: Produktionen fra Igor og Sif indgar i Halfdan. Feltet Andre er en sum af produktionen i Cecilie, Dagmar, Gorm, Kraka, Lulita,
Nini, Regnar, Roar, Rolf, Siri, Skjold og Svend. Den aggregerede sum fra danske felter i de forrige ar er medtaget som Sum 2015.

Danmark eksporterer seedvanligvis en relativ stor andel til Tyskland. I november
havde Danmark imidlertid nettoimport af gas fra Tyskland, hvor eksporten samti-
dig var nul. Eksporten til bdde Sverige og Nederlandene steg over halvéret, jf.
figur 6. Sammenlignet med 2. halvar 2015, er andelen af gas eksporteret til Sveri-
ge 1 2. halvéar 2016 steget, mens andelen af gas eksporteret til Tyskland og Neder-
landene er faldet. Danmark var nettoeksporter i alle maneder i halvéret.

Produktion af naturgas udgjorde 2.276 mio. Nm’ i 2. halvér 2016. Dette er et fald
sammenlignet med 2. halvar 2015, jf. figur 7. Den samlede produktion i 2016 pa
godt 4.460 mio. Nm® var imidlertid hejere end i 2015. Generelt har tendensen
veret, at produktionen af gas i Danmark har veret faldende siden 2006, bortset fra
de seneste to ar, hvor produktionen har veret rimelig stabil.

Der har i de seneste ar (med undtagelse af 2015, hvor produktionen var relativt
konstant aret igennem) veret et seesonbetonet produktionsmenster med en hgjere
produktion i vinterhalvaret sammenlignet med sommerhalvaret, hvor der typisk
foretages vedligeholdelse pa gasfelterne, nar efterspergslen har veret lav. Til
sammenligning fulgte produktionen i 2016 et atypisk menster, hvor produktionen i
sommermanederne var pa niveau med produktionen i december, jf. figur 7.

Den storste mangde gas blev produceret fra gasfeltet Halfdan, hvor der i 2. halvér
2016 blev produceret 614 mio. Nm’ naturgas. Gasfeltet Tyra producerede 529
mio. Nm® naturgas i samme periode. Tilsammen udgjorde produktionen fra Tyra
og Halfdan halvdelen af den samlede gasproduktion i 2. halvar 2016, jf. figur 7.

I april 2016 meddelte Maersk Oil pé vegne af DUC, at Tyra komplekset lukkes
ned 1. oktober 2018, hvis der ikke i lobet af 2016 findes en rentabel lgsning for at
genopbygge og fortseette driften af komplekset. Maersk Oil meddelte markedet den
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31. december 2016, at der ikke var fundet nogen lgsning om Tyras fremtid og at de
vil pabegynde nedlukningen af Tyra.

Den 22. marts 2017 udsendte Marsk Oil en ny meddelelse. Marsk Oil (pd vegne
af DUC partnerne) og den danske stat er ndet frem til en aftale om Tyras fremtid.
Aftalen indebarer, at Tyra-komplekset skal fuldt genopbygges og at produktionen
forventes at stoppe i en periode fra den 1. december 2019 til den 1. marts 2022,
dvs. i godt to ar.

Side 13/25
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4. ELLUND

Transmissionskapacitet i Ellund

Punktet Ellund, pa den dansk-tyske greense, giver adgang til markederne
i Kontinentaleuropa. Det er muligt bade at eksportere og importere gas
via punktet.

Transmissionstariffer

Nar et selskab fx transporterer gas fra Danmark til Tyskland, skal der be-
tales en kapacitetstarif for at fa gassen bade ud af det danske system og
ind i det tyske system. Kapacitetstariffen betales for den maengde gas,
selskabet forventer at transportere (reserveret kapacitet). Herudover be-
tales der en volumentarif for den maengde gas, der faktisk transporteres.
Det kan antages, at selskaber med lange kapacitetsaftaler anser kapaci-
tetstariffen som "sunk cost” og derfor kun medregner volumentariffen, nar
der treeffes beslutninger om, hvorvidt der skal eksporteres eller e;.

Nettoflowet var 1 67 pct. af dagene i 2. halvir 2016 sydgéende, dvs. at der var
nettoeksport af gas til Tyskland de fleste dage i halvaret, jf. figur 8 og tabel 1. Der
var nettoeksport til Tyskland de fleste dage i halvarets ferste fire méneder, mens
der var nettoimport fra Tyskland i november og december.

FIGUR 8 | TRANSPORT KAPACITET OG NETTOFLOW | ELLUND, 2. HALVAR 2016

MWh/h
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4.000 DK uafbrydelig kapacitet
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-10.000 = = = DK afbrydelig kapacitet
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-12.000
juli august september oktober november december

Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Energinet.dk og ENTSOG.

Note: Figuren viser nettoflow i entry/exitpunktet Ellund mellem Danmark og Tyskland, samt maksimale kapaciteter (afbrydelig og
uafbrydelig) pa bade dansk og tysk side. Positive veerdier er import og negative veerdier er eksport. Den uafbrydelige kapacitet pa den
danske side af Ellund (dansk Ellund exit) i sydgaende retning mod Tyskland er pa 10.000 MWh i timen pa uafbrydelige vilkar og yder-
ligere 684 MWh i timen pa afbrydelige vilkar. Den tyske transmissionskapacitet (tysk Ellund entry) 3.622 MWh i timen pa uafbrydelige
vilkar. Desuden seelges der "uendelig” afbrydelig kapacitet. Ved uafbrydelige vilkar er transportkunden sikker pa at fa sin gasleveran-
ce. Transportkunder med en kapacitetsaftale pa afbrydelige vilkar er ikke sikre pa at fa leveret gas.
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Eksporten til Tyskland oversteg den uafbrydelige kapacitet enkelte dage i septem-
ber, jf. figur 8, dvs. at gassen blev eksporteret pa afbrydelige vilkar. Nar gas trans-
porteres pé afbrydelige vilkér, kan der veere risiko for kommercielle afbrud.

Den 1. juli 2016 meddelte Energinet.dk (Gas Market Message), at kapaciteten pa
den danske side til at eksportere gas til Tyskland halveres midlertidigt fra den 5.
juli 2016, og at dette ville pavirke markedet i juli, august og september 2016. Re-
duktionen skyldes en kombination af injektion af biogas i det danske transmissi-
onssystem og forskelle i den danske og tyske specifikation til oxygenindholdet i
naturgas.

SET finder, at det kan vare en alvorlig hindring for den graenseoverskridende gas-
handel, nar kapaciteten pé et greensepunkt bliver halveret. SET anmodede derfor
Energinet.dk om en formel redegerelse for baggrunden for kapacitetsreduktionen.
Redegarelsen skulle indeholde en beskrivelse af Energinet.dk’s cross-border sam-
arbejde med den tyske TSO samt Energinet.dk’s kortsigtede strategi for hurtigt at
genetablere den fulde kapacitet og Energinet.dk’s langsigtede strategi for at undga
fremtidige kapacitetsreduktioner pd greensepunktet.

Den danske spotpris var lavere end de tyske spotpriser 98 pct. af dagene i 2. halvar
2016, hvor den gennemsnitlige prisforskel var 0,78 EUR/MWh, jf. figur 9. Til
sammenligning var den gennemsnitlige prisforskel 0,57 EUR/MWh set over hele
2016. Prisforskellen var sterst i halvérets forste fire mineder, hvor den i gennem-
snit var 0,93 EUR/MWh. I starten af november faldt prisforskellen betydeligt (ned
til 0,07 EUR/MWh), men med en stigende tendens resten af aret.
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FIGUR 9 | PRISFORSKEL (DE-DK) OG OMKOSTNINGER TIL TRANSPORT VED EKSPORT, 2. HALVAR 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic, Gaspool, Gasunie og Energinet.dk.

Volumentarif

M Pris-spread (DE-DK)

Volumen- og kapacitetstarif

Note: Figuren viser de tidspunkter, hvor der potentielt kunne opnads en gevinst ved at eksportere gas til det tyske gasmarked (NCG
eller GUD). Figuren viser forskellen mellem priserne pa den danske gasbers og de tyske gashubs. En positiv pris indikerer, at den
tyske gaspris er hgjere end den danske. De dage, hvor der forventes at veere gevinst ved eksport, er de dage, hvor pris-spread over-
stiger omkostningerne. Den tyske pris er den hgjeste pris fra de to gashubs, NCG og GUD, nar omkostningen til transport til det enkel-
te handelsomrade er fratrukket. Omkostninger til transmission indeholder exit-kapacitet i dansk Ellund, entry-kapacitet i tysk Ellund
(der afhaenger af handelsomrade) samt en volumenbetaling i dansk Ellund exit for transporteret volumen. Der antages dagskapacitet.
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TABEL 1 | DAGE MED NETTOEKSPORT UDEN MULIGHED FOR GEVINST, 2015-2016

Nettoeksport uden mulighed for gevinst
Periode Nettoeksport Volumentarif Volumen- og kapacitetstarif
2016 61 pct. 3 pct. 41 pct.
2. halvar 2016 66 pct. 1 pct. 27 pct.
2. halvar 2015 63 pct. 23 pct. 63 pct.

Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic, EEX, Gasunie og Energi-
net.dk.

Note: Hver celle skal lzeses som andel af antal dage i perioden (184 dage i 2. halvar 2015 og 2016 og
366 dage i 2016). Raekker og kolonner i tabellen summerer ikke til 100 pct., da kolonnerne viser for-
skellige scenarier.

Det er muligt at opné en gevinst, nar prisforskellen for gas mellem to markeder
overstiger omkostningen til transport. I figur 9 sammenlignes prisforskellen mel-
lem den danske og de tyske spotpriser med omkostningen til transport ved eksport,
nér der betales volumentarif eller volumen- og kapacitetstarif samlet. Prisforskel-
len mellem den danske og de tyske spotpriser oversteg tarifniveauet i 42-91 pct. af
dagene i 2. halvar 2016 afthengigt af om volumentariffen eller volumen- og kapa-
citetstariffen medtages i betragtningen.

Naturgas forventes at blive transporteret til det marked, der har den hgjeste pris. I
de maneder, hvor Danmark var nettoeksporter af naturgas forventedes den danske
spotpris dermed at have varet lavere end de tyske spotpriser.

Danmark var nettoeksporter 66 pct. af dagene i 2. halvar 2016. Pa enkelte af disse
dage var forskellen mellem den danske og de tyske spotpriser ikke hgj nok til at
dekke omkostningerne til transport, hvorfor der ikke umiddelbart var mulighed
for at opnd en gevinst. Disse dage udgjorde 1 pct. af dagene i halvaret, nar kun
volumentariffen medtages, og 27 pct. af dagene i halvaret nar bade volumen- og
kapacitetstariffen medtages, jf. tabel 1.

Antallet af dage med nettoeksport uden mulighed for gevinst er faldet betydeligt
sammenlignet med 2. halvar 2015. Dette kan tyde p4, at flowet i Ellund i hgjere
grad folger prissignalerne.

Temperaturerne i november faldt til under normal, jf. figur 6. Dette fik forbruget
til at stige. Den egede eftersporgsel af gas pévirkede priserne, der ligeledes steg.
Den danske spotpris var imidlertid fortsat lavere end de tyske spotpriser i perio-
den. Importen af gas fra Tyskland steg i november og eksporten til Tyskland faldt
til nul, jf. figur 6. Det har i lgbet af halvéret derfor umiddelbart ikke vaeret muligt
at opna gevinst ved import i denne periode.*

* Det skal bemaerkes, at SET’s analyse baserer sig pa et gennemsnit af de handlede priser. Den enkelte trader kan
derfor have handlet til priser, hvor der rent faktisk har vaeret mulighed for at opna gevinst.
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I relation til effekten af stop i produktion fra Tyra, s analyserede Energinet.dk i
august 2016 gasforsyningen i Danmark ved en midlertidig nedlukning af Tyra.
Energinet.dk fandt, at det danske gassystem er i stand til at levere gas til de danske
og svenske forbrugere, uanset at Tyra lukker i en midlertidig periode.
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5. LAGER

Danmark har to gaslagre. Stenlille pa Sjaelland og Lille Torup i Jylland,
der begge ejes af Energinet.dk. Der er etableret ét virtuelt lagerpunkt,
hvorfra gas kan injiceres og udtraekkes. Den 1. november 2016 skiftede
lagerforretningen navn til Gas Storage Denmark.

Injektion og udtraek

Gas injiceres typisk i lagrene i sommerhalvaret og udtraekkes i vinter-
halvaret. Gaspriserne er oftest hgjest om vinteren, hvor efterspgrgslen ef-
ter gas ligeledes er hgjest. Injektion og udtreek af gas afthaenger typisk af
prisforskelle pa gas, fx lagres gas om sommeren, hvis det forventes at
gassen kan salges til en hgjere pris om vinteren (inkl. omkostninger til
lager). Injektion og udtraek af lagrene sker imidlertid henover hele aret.

I starten af 2. halvar 2016 var fyldningsgraden 72 pct., jf. figur 10. Fyldningsgra-
den steg frem til starten af november og ndede op pa 98 pct. I perioden frem til
november 14 fyldningsgraden forholdsvist hejt sammenlignet med tidligere &r,
mens den i resten af &ret 14 pd niveau med minimumslagerfyldning for perioden
2007-2016. Ved arets udgang var fyldningsgraden nede pa 73 pct.

I 2. halvar 2016 var ménedsprisen hgjere end spotprisen 80 pct. af dagene pa den
danske gasbars. Dette kan give markedsaktererne incitament til at udskyde udtraek
af gas 1 hb om hgjere gaspriser senere. Temperaturen 14 i november under normal,
jf. figur 6, hvilket kan vaere med til at gge behovet for lagerudtraek.

FGUR 10 | LAGERFYLDNINGSGRAD | DANMARK OG EUROPA, 2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet, baseret pa data fra Energinet.dk Gaslager og Gas Infrastructure Europe.
Note: Figuren viser den danske lagerfyldningsgrad (gaslagrene Stenlille og Lille Torup samlet) og den gennemsnitlige lagerfyldnings-
grad for EU. Veerdierne Maks/min og Median er beregnet for perioden 2007-2016 for Danmark. Data er opgjort pa dagsbasis og op-
gjort i procent af den maksimale lagerkapacitet. | skudar er observationen for den 29. februar udeladt. Europa indeholder 20 EU-lande.
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De danske og europaiske lagre fulgte nogenlunde samme trend i 2. halvar 2016.
Fyldningsgraden i EU begyndte at falde i slutningen af oktober, mens fyldnings-
graden 1 Danmark begyndt at falde i starten af november, jf. figur 10. Fyldnings-
graden i EU 1& under fyldningsgraden for Danmark i hele perioden.

I starten af 2. halvdr 2016 var fyldningsgraden i de europaiske gaslagre 61 pct.,
hvilket er 13 procentpoint hgjere end éret for og 11 procentpoint lavere end fyld-
ningsgraden i de danske gaslagre, jf. figur 10. Ved arets udgang var fyldningsgra-
den i EU 64 pct., hvilket var 6 procentpoint lavere end éret for og 9 procentpoint
lavere end de danske gaslagre.
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ORDLISTE

Begreb

Forklaring

Agency for the Cooperation
of Energy Regulators
(ACER)

Agentur for EU’s regulatorer af energimarkeder. ACER arbejder for
at implementere netveerkskoder og derigennem harmonisere de
europzeiske energimarkeder og @ge markedsintegrationen.

Churn rate (forbrug)

Churn rate (forbrug) beskriver antallet af gangen som gasforbruget
i hubbens omkringliggende transmissionssystem handles mellem
aktgrerne pa hubben. Vaerdien skal som minimum vaere over 0

Churn rate (physical
throughput)

Churn rate (physical throughput) beskriver antallet af gange som
den samme maengde fysisk gas handles mellem aktgrerne pa
hubben. Physical throughput benzevnes ogsa physical volumen.
Veerdien skal som minimum veere lig 1

Day-ahead

Produkt med levering af gas nzeste dag. Produktet kan handles
flere dage frem

Ellund

Graensepunkt, der adskiller det tyske og det danske gastransmis-
sionssystem

Ellund Entry

Entry-punkt, hvor naturgassen kan transporteres ind i Danmark fra
Tyskland. Begrebet Tysk Ellund Entry anvendes som betegnelse
for punktet, hvor naturgassen kan transporteres ind i Tyskland fra
Danmark.

Ellund Exit

Exit-punkt, hvor naturgassen kan transporteres fra Danmark til
Tyskland. Begrebet Tysk Ellund Exit anvendes som betegnelse for
punktet, hvor naturgassen kan transporteres fra Tyskland til Dan-
mark.

European Energy Exchan-
ge (EEX)

Tysk gasbgrs hvor gas handles til levering i GASPOOL (GPL) eller
NetConnect Germany (NCG)

Exchange Transfer Facility
(ETF)

En virtuel gashub i Danmark, hvor gas handlet pa den danske
gasbgrs Gaspoint Nordic leveres

Flaskehals Faenomen, som opstar, nar kapaciteten i transmissionssystemet
begraenser udbuddet i forhold til efterspgrgslen. Ved en flaskehals
er der saledes risiko for afbrud

Fyldningsgrad Den procentvise andel af gaslagerkapaciteten benyttet

Fysisk gashub En fysisk gashub bestar af et punkt i transmissionssystemet, hvortil

gassen leveres og hentes fra. | Nordvesteuropa eksisterer kun
Zeebrugge Beach i Belgien. Se ogsa "Virtuel gashub”

Gas Transfer Facility (GTF)

En virtuel gashub i Danmark hvor gas handlet pa OTC-kontrakter
leveres

Gashub En gashub er et punkt eller et omrade, hvor handel med gas facili-
teres af en (hub)operater

Gaslager Et underjordisk lager til lagring af gas. | Danmark findes to gaslag-
re: LI. Thorup i Jylland og Stenlille pa Sjeelland

Gaspoint Nordic (GPN) Den danske gasbears

Gaspool En virtuel gashub i det nordlige Tyskland

Gasar Er det tidsrum, som begynder den 1. oktober kl. 06:00 i et ar og
slutter den 1. oktober kl. 06:00 i det efterfglgende ar. Gasar 2013
gar eksempelvis fra 1. oktober 2013 til 1. oktober 2014.

ICE-ENDEX Gasbgrs hvor spotmarkedsprodukter handles i relation til det briti-
ske, nederlandske og belgiske gasmarked. Herudover handles de-
rivater i relation til det nederlandske og det tyske marked

Lagerar Er det tidsrum, som begynder den 1. maj kl. 06.00 i et ar og slutter

den 1. maj kl. 06:00 i det efterfglgende ar
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Begreb

Forklaring

Lille Torup gaslager

Underjordisk gaslager beliggende i Jylland og ejet af Energinet.dk.
Gassen lagres i syv store hulrum, benzevnt kaverner, der er ud-
skyllet i en salthorst

Liquefied Natural Gas
(LNG)

Flydende naturgas: gassen nedkgles til -161 grader og bliver ved
denne temperatur flydende, hvor volumen mindskes ned til 1/600 i
forhold til tilstandsformen gas. LNG transporteres pa skibe og kan
derfor bidrage til at gge udbuddet, hvor der er behov for gas.

Month-ahead

Produkt med levering af gas alle dage i naeste maned

NetConnect Germany
(NCG)

En virtuel gashub i det sydlige Tyskland

Over-the-counter kontrakt
(OTC)

Bilateral og ofte standardiseret aftale (kan ogsa indgas via meegler)
som bliver aftalt direkte mellem to parter uden opsyn af bers. Vil
indeholde en vis modpartsrisiko, da kontrakten fgrst afregnes ved
udlgb — modsat indgaelse af barskontrakter

Spotpris

Pris pa produkt til levering kort tid efter aftalens indgaelse — seerligt
within-day og day-ahead, som handles pa gasbgrsen

Stenlille gaslager

Underjordisk gaslager beliggende péa Sjeelland og ejet af Energi-
net.dk. Gassen lagres i sandstenslag

Title Transfer Facility (TTF)

En virtuel gashub i Nederlandene

Transportkunde

En kommerciel akter, typisk en gasleverander, der varetager en-
grostransport af gas i transmissionssystemet

Virtuel gashub

En virtuel gashub bestar af et afgraenset Entry-exit system, hvor
gassen transporteres ind via Entry-punkter og ud via Exit-punkter. |
Nordvesteuropa er hovedparten af de eksisterende gashubs virtu-
elle. Se ogsa "Fysisk gashub”.

Weekend

Produkt med levering af gas lgrdag eller sendag

Within-day

Produkt med levering af gas samme dag som kontrakten indgas
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BILAG

FIGUR A1 | PRISUDVIKLING | DAY-AHEAD MARKEDET, 2009-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic og Gaspool.
Note: Den 22. marts 2013 kom prisen pa GPN Spot Index op pa 78,64 EUR/MWh.

FIGUR A2 | PRIS-SPREAD MELLEM GPN OG HHV. NCG, GASPOOL OG TTF, 2009-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic og Gaspool.
Note: Den 22. marts 2013 kom prisforskellene op over 44 EUR/MWh.
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FIGUR A3 | ANTAL HANDLER OG HANDLEDE VOLUMEN PA GASPOINT NORDIC, 2008-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic.
Note: | november 2016 blev der handlet 2.641 GWh.
FIGUR A4 | CHURN RATE OG HANDLET VOLUMEN PA ETF OG GTF, 2010-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic og Energinet.dk.
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FIGUR A5 | PRIS-SPREAD OG TRANSPORTOMKOSTNINGER, 2012-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Gaspoint Nordic, Gaspool, Gasunie og Energinet.dk.
Note: Den lodrette akse er skaret i top og bund, da det er meengden af positive og negative pris-spreads og forholdet til transportom-
kostninger der er interessant i figuren.

FIGUR A6 | UDVIKLING | DANSK OG EUROP/ISK LAGERFYLDNINGSGRAD, GASARENE 2006-2016
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Kilde: Sekretariatet for Energitilsynet baseret pa data fra Energinet.dk Gaslager, DONG Storage og Gas Infrastructure Europe.
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