Laget pa energimarknaderna
Olja, naturgas, kol och utslappsratter

Vecka 43, 2017

Sammanfattning

Oljemarknaderna har under de tva senaste veckorna praglats av bland
annat en okad osakerhet i Mellandstern, dels i relationen mellan USA och
Iran och dels mellan Irak och irakiska Kurdistan. Priserna har fluktuerat
men har i grunden stérkts till foljd av minskade kommersiella raoljelager
i USA samt en rapporterad 6kad produktion fran bade USA och OPEC,
aven om produktionen i USA i forra veckan nadde relativt lga nivaer till
foljd av ovader.

P& gassidan har priserna gatt ned de senaste tva veckorna till foljd av
varmare temperaturer i nordvastra Europa samt stabila leveranser av bade
norsk, rysk och flytande gas. Gaspriserna har dock stéttats till viss del av
begransad karnkraftskapacitet i Frankrike.

En minskad karnkraftsproduktion i Frankrike tillsammans med strejk i
flertalet kolgruvor i Australien har ocksa lett till att kolpriserna stigit
under de senaste veckorna och natt rekordhdga prisnivaer.

Ocksa utslappsratter har handlats till hdga priser under de senaste
veckorna och paverkas delvis av osékerhet kring utslappsmarknaden efter
Brexit.

I delen Nyheter i korthet tar marknadsbrevet den har gangen upp bland
annat &ndrade krav for internationella bunkerleveranser, den uppblossade
konflikten mellan Irak och irakiska Kurdistan samt rykten som omger
forsaljningen av det saudiska oljebolaget Saudi Aramco.

Innehall

2017-10-24

Priser vid helgstangning vecka 42

Olja

ICE Brent, front month

57,75 USD/fat

Naturgas

ICAP TTF, day ahead

16,33 EUR/MWh

ICE AP12, front month

91,95 USD/ton

Utslappsratter

ICE EUA, Dec contract

7,57 EUR/ton

* Indikerar prisférandring fran foregaende dag

Energilaget 2017 ar nu publicerad!

Den senaste versionen av Energimyndighetens
arliga publikation Energilaget finns nu ute.
Rapporten visar tydligt hur den svenska
energimixen ser ut och energiférdelningen i
olika sektorer. Rapporten samt tillhérande
sifferversion finner du
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http://www.energimyndigheten.se/statistik/energilaget/?currentTab=1#mainheading

Oljemarknaderna

Vecka 41 inleddes med forsiktigt stigande oljepriser nar Saudiarabien meddelade att
landet kommer minska sin sjéburna export med 7 procent i november, jamfort med
november 2016. Under veckan publicerade den amerikanska energimyndigheten Energy
Information Administration, EIA, sin lagerrapport som visade att raoljelagren i USA
minskade med 2,8 miljoner fat under vecka 40. Réoljelagren har minskat de senaste
veckorna till foljd av att amerikanska raffinaderier som var tvungna att stanga tidigare i
host till foljd av ovéader, har bérjat 6ka upp sin respektive produktion igen. Réoljelagren
har ocksa minskat till foljd av rekordexport fran USA. Enligt EIA:s lagerrapport 6kade
dock lagernivaerna vid Cushing, Oklahoma, med 1,3 miljoner fat vilket hade en
dampande effekt pa priserna. Den dvergripande lagerminskningen ar fundamentalt
starkande for priserna, ékningen i Cushing bekraftade dock oron dver att amerikansk
skifferolja kan forta marknadseffekten av det produktionsminskningsavtal som OPEC
med flera har ingatt.

Rekordexporten fran USA &r en foljd av den ovanligt stora spread mellan Brent och WTI
som visas i prisgrafen nedan.
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OPEC:s Monthly Oil Market Report som publicerades i forrforra veckan visade att
septembers produktion fran medlemslanderna uppgick till ungefar 100 000 fat per dag
hogre &n genomsnittsproduktionen under 2016.

Veckan avslutades med en starkning i oljepriserna till foljd av 6kad oro 6ver USA:s
relationer med Iran. USA:s president Donald Trump flaggade for att han inte skulle
intyga fortsatt efterlevnad av det sa kallade karnvapenavtal som bland annat USA har
ingatt med Iran, och som kraftigt begransar Irans mojlighet att inneha eller utveckla
karnvapen. Avtalets intentioner maste intygas var tredje manad till den amerikanska
kongressen och nar Trump under veckan beslutade att inte gora det, 6ppnade han for
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kongressen att besluta om ytterligare sanktioner. Att Trump inte har intygat avtalet leder i
sig inte till nagon direkt effekt, annat &n 6kad spanning landerna emellan. Om kongressen
skulle besluta att aterinfora tidigare sanktioner skulle det kunna fa en effekt pa
mdjligheten till investeringar i landets olje- och gassektor och darmed begransa landets
produktion. | borjan av forra veckan eskalerade ocksa spanningarna mellan Irak och
irakiska Kurdistans regionala regering, KRG, nar irakiska styrkor gick in i oljestaden
Kirkuk som bade irakier och kurder gor ansprak pa. Omradet kring Kirkuk star for en
relativt stor andel av norra Iraks oljeproduktion och ar darfor ekonomiskt viktig for bade
Irak och Kurdistan, se mer om konflikten i Nyheter i korthet.

For fjarde veckan i rad rapporterade EIA i forra veckan att de kommersiella oljelagren
minskade ytterligare, med totalt 5,7 miljoner fat. EIA rapporterade ocksa att amerikansk
oljeproduktion sjonk till 8,4 miljoner fat per dag, vilket &r den lagsta nivan sedan juni
2014. Produktionsminskningen berodde framst pa ovader.
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Nyheter i korthet: Olja

Borsintroduktionen av Saudi Aramco kan forsenas och flera forséljningsalternativ
overvag

Marknad: Saudiarabien dvervager att senarelédgga borsintroduktionen av sitt statsagda
oljebolag Saudi Aramco, till 2019 enligt kallor som arbetat med processen.

Den saudiska regeringen har meddelat att 5 procent av Saudi Aramco ska
borsintroduceras och forséljningen har uppskattats av regeringen uppga till 2 biljoner
dollar. Manga analytiker menar dock att det ar en vervardering.

En av mojligheterna som diskuterats ar en tvastegsprocess av borsintroduktionen men en
annan mojlighet ar att sélja den tdnkta andelen av foretaget till privata investerare.
Spekulationer om att en del av andelen kommer att séljas till kinesiska investerare
kombinerat med en borsintroduktion pa den lokala marknaden har dock inte bekraftats av
varken Saudi Aramco eller den saudiska regeringen. Aramco meddelade dock i ett
Twittermeddelande den 14/10 att foretaget tittar pa flera olika mojligheter.

Borsintroduktionen av Aramco ar en del av kronprinsen Mohammed bin Salmans
ambitidsa ekonomiska reformprogram och en mojlig forsening skulle med storsta
sannolikhet begrénsa mojligheterna att genomfora en rad av de reformer som &r starkt
kopplade till finansiering fran forsaljningen av Aramco.

Media har den senaste manaden rapporterat om att det finns stor risk for att forséaljningen
forsenas da ett flertal viktiga beslut for att verkstélla forsaljningen annu inte har tagits.
Den saudiska regeringen har dock meddelat att forsaljningen foljer den tidplan som de
satt upp och med det sagt ska forsaljningen ske under nasta ar. Det som skapar en viss
skepticism &r framfor allt att det annu inte bestdmts vart foretaget ska borsintroduceras.
Det star med storsta sannolikhet mellan London och New York, men aven Hong Kong,
Singapore, Tokyo och Toronto &r alternativ. Det finns ett stort intresse fran ovanstaende
att fa Aramco borsintroducerat pa sin marknad och den brittiska
marknadsregleringsmyndigheten meddelade i férra veckan att de ser 6ver sin reglering for
att gora det enklare for Aramco att introduceras i London.

Bunkringsosakerhet i nordvastra Europa

Marknad/styrmedel: Bunkermarknaden i nordvastra Europa anpassar sig till en lagre
efterfrdgan da hardare utslappskrav och kreditgranser haller tillbaka europeiska
bunkerhandlare.

Den internationella sjofartsorganisationen IMO sanker fran 2020 den tillatna
svaveloxidutslappshalten fran 3,5 procent till 0,5 procent for all sjofart. Detta innebar att
fartygséagare tvingas att byta till renare och i vissa fall dyrare brénslen och raffinérerna
maste anpassa sina bunkerbranslen efter de nya kraven. Det finns redan idag vissa
omraden som har lagre tillatna svaveloxidutslappsnivaer, sa kallade SECA-omraden
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(Sulphur Emission Control Areas). Exempelvis ar allt vatten som omger Sverige
inkluderade i ett SECA-omrade med max tillaten svaveloxidhalt om 0,1 procent.

Vid bunkerindustrikonferensen ARACON i Rotterdam férra veckan uttryckte manga
deltagare att forandringarna kommer satta ytterligare press pa bade bunker- och
sjofartsindustrin.

Paul Millar, chef dver globala krediter hos bunkerleverantéren Bomin Group, sade att den
extra kostnadshbérdan kommer att tvinga ut vissa aktdrer ur marknaden och att marknaden
kan forvanta sig konsolidering, olycksfall och fler daliga skulder. Millar sade ocksa att
Bomin redan nu utvarderar sina kreditgranser for vissa kpare och att mindre
bunkerhandlare kan komma att bli absorberade av storre aktorer.

Bunkermarknaden i Rotterdam har redan sett en minskad efterfragan pa konventionella
bunkerbranslen. Under arets forsta halva séags bunkerforsaljningen minska med 5,2
procent jamfort med forra aret, fran en redan relativt 1ag niva. Efterfragan under 2016 var
den lagsta sedan atminstone 2006 och har minskat med dver 25,5 procent under den
perioden. Bunkerhubben i Singapore, tillika vérldens storsta bunkerhubb, har dock sett en
Okad forsaljning om 2,2 procent under forsta halvan av 2017 jamfért med samma period
2016.

Anledningarna till den minskade efterfrdgan i Rotterdam sags vara en svangning i
efterfragan till andra hamnar och stramare kreditgranser som gjort att fartygséagare inte
har rad att kopa all sin bunker i Rotterdam. Ocksa omréaden kring Rotterdam &r som
skrevs tidigare redan inkluderade i utslappskontrollomraden dar till viss del andra
bunkerbranslen efterfragas (Ostersjon, delar av Nordsjon och Engelska kanalen).

Bunkerindustrin véntar sig nu att den storsta delen fartygsbrénsle kommer att skifta till
destillatbaserade branslen efter 2020 och i dagsléget &r Europa en nettoimportor av
destillat. Ddrmed kommer handeln att i storre utstrackning ske i 0st i nérheten av
modernare raffinaderier med hogre destillatproduktion. I norra Europa har marknaden
efter SECA tradde ikraft 2015 sett ett 6kat utbud av marina destillat men ocksa olika
varianter av hybridbranslen som blandar destillat med avsvavlad tjockolja.

En viss del i bunkerefterfragan kan dock vantas besta da fartygsagare som ett alternativ
kan installera skrubbers som minskar svavelutsléppen till under 0,5 procent.
Installeringen av skrubbers har dock hallits tillbaka av osékerheter kring hur
prisskillnaden kommer se ut efter 2020. Om raffinrerna inte hittar ett annat omrade for
tjockolja ar det mojligt att priset efter 2020 kommer vara sa lagt att fler fartyg forses med
skrubbers.
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Oljeexport faller efter irakisk offensiv mot det kurdiska sjalvstyret

Sakerhet/marknad/politik: Oljeexporten fran norra Irak foll skarpt under veckan som
gick. Detta efter att kontrollen Gver oljefalt som star for mer &n hélften av
produktionskapaciteten har dvertagits av Iraks centralregering, fran det kurdiska
sjalvstyret KRG. Raoljeexporten fran norra Irak har under de senaste manaderna legat
mellan 550 000 - 600 000 fat/dag och transporteras via en rorledning till den turkiska
medelhavskusten. Efter att Iraks federala armé, med stod av nagra av landets miliser ur
shiabefolkningen, atertog den symboliskt viktiga multietniska staden Kirkuk och dess
oljerika omnejd under mandagen 16 oktober, borjade exporten fran omradet dock att
falla. Vid marknadsbrevets presslaggning hade flodet sénkts till strax under 200 000 fat
per dag. Efter sammandrabbningar med 1S/ISIL 2014 forstérdes den rérledning som
kontrolleras av Irak och oljan har da gatt via den irakiskkurdiskt kontrollerade
rérledningen fran det stora Kirkukfaltet samt fran det narliggande Bai Hassan-faltet in i
irakiska Kurdistan. V&l dar tillkommer ytterligare mellan 150 000 — 200 000 fat per dag
av olja innan oljan levereras vidare genom syddstra Turkiet till hamnstaden Ceyhan.

Exportfallet indikerar att irakiska styrkor tillsvidare stangt ned produktionen vid de falt
som tillhor statliga North Oil Company, samt att osakerheten i omradet troligtvis innebar
att personalen evakuerats. Federala styrkor har tagit kontrollen dver det stora
Kirkukfaltets sodra och mellersta delar, Baba Dome respektive Avana Dome, samt falten
Bai Hassan, Jambur och Khabaz. Avana Dome och Bai Hassan har sjélva statt for ungefar
halften av genomséttningen i exportledningen. Kirkukféltets nordligaste struktur,
Khurmala Dome rapporteras fortfarande vara under kurdisk kontroll.

Omradet som Iraks centralregering atertog i blixtoffensiven den 16:e oktober har
mestadels bara kontrollerats av det kurdiska sjalvstyret sedan 2014, da kurdiska styrkor
sakrade Kirkuk och de omgivande oljefalten fran ett snabbt annalkande 1S/ISIL, efter
Irakiska arméns genomklappning och nérliggande Mosuls fall.

Irakiska Kurdistan har sedan 2003 varit en relativ oas av stabilitet i omradet och darmed
lockat till sig forhallandevis omfattande investeringar inom olja och gas, saval som till
andra sektorer. Under senare ar har dock kurderna fatt bara mycket av den direkta bordan
i kampen mot IS/ISIL, bade militart och for alla flyktingar som sokt sig till omradet.
Samtidigt har en dispyt med centralregeringen kring fordelningen av hela Iraks
budgetintékter tart hart pa ekonomin och pa irakiska Kurdistans interna politiska balans.
Den sjalvstandighetsomrdstning som utlystes av KRG:s president Massoud Barzani och
genomfordes 25 september motte kompakt opposition fran Irak, alla regionens
grannlander, USA och EU, men gav ett tydligt stod till suverénitetsanspraken. Resultatet
gav aven en legitimitetsinjektion till Barzani som redan med rage overtrétt sin
mandatperiod. Detta verkar ha fragmenterat den skora inre balansen mellan Barzanis parti
KDP och det historiskt dominanta partiet i 6stra irakiska Kurdistan, PUK. Styrkor lojala
till PUK ska ha lamnat forsvarslinjerna fran 2014 och mojliggjort centralregeringens
effektiva blixtoffensiv enligt medierapporter. Iran och Turkiet ska ocksa ha tryckt pa
genom att stanga granserna och bygga upp hotfulla militéra positioner kring regionen.
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Samtidigt verkar Iran, Ryssland, Turkiet och Saudiarabien ha ndrmat sig varandra kring
utformandet av en mojlig politisk process for ett slut pa inbordeskriget i Syrien. Den
Irakiska regeringens atertagande av Kirkuk med omnejd, samt omraden man tappat till
IS/ISIL eller kurderna i nordvast under 2014, slar effektivt en kil mellan det kurdiska
sjalvstyret i Irak och de syrienkurdiska grupper som dar byggt ett de facto sjélvstyre och
blivit en av Syriens starkaste vapnade fraktioner. Férsvagandet av syrienkurderna har
varit ett primarintresse for Turkiet och torde aven spela Ryssland och Iranstédda
Assadregimen i handerna nar det galler att atminstone nominellt aterta kontrollen Gver
landet.

I och med att kampen mot IS/ISIL i praktiken &r vunnen efter att kalifatets huvudstad
Ragga nu fallit, har aktérerna snabbt rort sig mot att ta initiativet i vad som har varit en
vilande konflikt sedan 2014. Givet Kirkuks starka symboliska status och ekonomiska vikt
for kurderna ar det dock langtifran sékert att stabilitet nu intrader och att den kurdiska
befolkningen i Kirkuk finner sig i fordndringen. Att inre politisk splittring delvis ligger
bakom vad breda kurdiska lager uppfattar som en territorialforlust kommer troligen ocksa
verka destabiliserande och starker tendensen pa alla sidor att soka mer extrema lésningar
och strategier pa bekostnad av kompromissvilja.
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Naturgasmarknaderna

Varmare temperaturer i nordvastra Europa har haft en dampande effekt pa saval det
brittiska hubbpriset NBP som det hollandska priset TTF. Marknaden ar vélforsérjd med
utokade norska leveranser under forra veckan och fortsatt stabila ryska leveranser
samtidigt som det rapporteras om att LNG-laster har vant fran nordvasteuropeiska hamnar
for att levereras till destinationer som erbjuder hogre priser i Latinamerika och
Mellanéstern denna manad. Ett annat tecken pa att marknaden ar valforsorjd &r att
marknadsaktorer fortsatter injicera i lager. Den framsta faktorn som dock gett ett visst
stod at priserna ar fortsatt begransad karnkraftskapacitet i Frankrike pa runt 25 GW.
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Kalla: Montel.
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De europeiska gaslagren uppgick den 21/10 till 87,9 miljarder kubikmeter. Det skedde
framfor allt under forra veckan injicering i Tyskland och runt Baumgarten vilket
minskade skillnaden mellan férra arets lagernivaer till 4,1 miljarder kubikmeter. En
fortsatt valforsorjd marknad kan fortsétta trigga injicering i lager den narmsta tiden.
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Kélla: GSE minus strategiska reserver.
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Nyheter i korthet: Naturgas

Framsteg i planerna kring Power to Siberia

Infrastruktur: Den omtalade gasledningen fran de ryska félten Chayanda och Kovykta
till Kina har tagit ytterligare ett steg framéat i planeringen. Ryska Gazprom och kinesiska
CNPC signerade i somras ett tillaggsavtal till det forsaljnings- och inkdpsavtal som forst
undertecknades 2014. Media har rapporterat en hel del om projektets framsteg den
senaste tiden da Gazprom meddelade att gasleveranserna till Kina via den nya ledningen
kommer att startas upp den 20 december 2019. Projektet uppskattas vara valdigt kostsamt
da falten som ska forsorja ledningen med gas ar tekniskt svara samt att de ligger
geografiskt valdigt avlagset. Ledningen kommer bli den langsta gasledning som ndgonsin
byggats och kommer att striacka sig 6ver 3000 km. Ledningen kommer att ha en kapacitet
pa 38 miljarder kubikmeter per ar.

Nér det forsta avtalet signerades under 2014 forvantade sig Gazprom en
forhandsbetalning pa 25 miljarder dollar fran CNPC for sjalva byggandet av ledningen.
Med det nya tillaggsavtalet rapporteras det dock att Gazprom pa egen hand kommer att
finansiera projektet. Detta menar vissa analytiker utgér en risk for att projektet inte
kommer att realiseras da Gazprom kommer att behdva hantera skattedkningar samt laga
gaspriser de kommande aren. Vissa analytiker menar ocksa att Gazprom kommer att
moétas av hard konkurrens da det finns en stor chans att Kina kommer att efterfraga mer
rysk gas i framtiden, men att det under perioden som leveranserna kommer att starta upp
(2019-2021) inte finns tillrackligt starka marknadsfundament for att stotta projektet. Flera
andra analytiker menar dock att de senaste utvecklingarna kring projektet verkar vara
realistiska, sa lange det finns en politisk vilja bakom projektet.

Danmark stiftar lag for att stoppa Nord Stream 2

Infrastruktur: Den danska regeringen 6vervager att stifta en lag for att kunna stoppa den
omtalade gasledningen Nord Stream 2. Advokater har yttrat att Danmark inte kan hindra
projektet under nuvarande reglering.

Lagen diskuterades i det danska Folketinget den 12 oktober och stéttades av en majoritet
ledamoter. Nord Stream 2 uppskattas kosta narmare 10 miljarder euro och manga héavdar,
framfor allt fran politiskt hall, att ledningen kommer att 6ka Europas beroende av rysk
gas. Ryska Gazprom planerar att lagga den 1200 km langa Nord Stream 2-ledningen fran
Ryssland, genom Ostersjon till den tyska kusten nara Greifswald, for att dar koppla pa till
det europeiska gasnétet.

For narvarande har Danmark ingen lag som tacker internationell férsvars- och
sékerhetspolitik, enligt energi- och klimatministern Christian Lilleholt. Den nya lagen,
som i sadana fall skulle implementeras den 1 januari 2018, skulle lata Danmark utvardera
huruvida projekt som passerar danskt territorialvatten gar i linje med landets
utrikespolitik, sékerhet och forsvarsstrategi. Detta skulle innebéra att transport- och
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energimyndigheten inte sjalva kan ta ett beslut i fragan, och att ett veto fran den danska
regeringen skulle begransa mojligheterna till 6verklagan.

Nord Streams tekniska chef Sergey Serdyukov kommenterade att foretaget &r beredda att
andra ledningens rutt for att undvika danskt territorialvatten.

Att flytta [ledningen] nagra kilometer kommer inte gora nagon skillnad, menade
Serdyukov. Enligt vissa analytiker utgor en eventuell lagéandring inget hot mot sjélva
projektet, men lagen ar ett tydligt stallningstagande mot Nord Stream 2 fran danskt hall.

Kritiker till den nya ledningen havdar bland annat att Nord Stream 2 skulle férsamra
Ukrainas relation till VVasteuropa, och att Tyskland skulle gynnas for mycket av att ha
kontroll éver punkten dar en stor andel gas levereras. En anonym EU-diplomat havdade
att projektet, som byggs i samarbete med nederldndska Shell, Tysklands Uniper och
Wintershall, Osterrikes OMV samt Frankrikes Engie ar ett satt att undvika Ukraina som
transitland.

Okande LNG-volymer tiltar marknaden till kdparens fordel

Marknad: Okande globala LNG-volymer fran badde USA, Australien och Qatar inom de
narmaste aren har starkt gaskonsumenternas férhandlingsformaga. | forra veckan
rapporterades att Indien och Japan kommer ga samman for att gemensamt krava
gaskontrakt med storre flexibilitet och transparens pa den asiatiska LNG-marknaden.

Japan ar vérldens storsta kopare av LNG och Indien utgér den fjarde storsta. Tillsammans
star de for 40 procent av den internationella marknaden.

En okad flexibilitet kan bland annat innebéra att kdparen inom kontraktet kan justera
volymer LNG efter behov, och att kdparen i sin tur har mojlighet att sélja vidare en last
till annan hamn.

Tidigare har ocksa ledande asiatiska LNG-kopare; Jera i Japan, Kogas i Sydkora och
Cnooc i Kina, kommit 6verens om att diskutera gemensamma inkdp av LNG och
gemensamt deltagande i uppstromsprojekt och samarbeten inom transport och
lagerhéllning av LNG.

Forra onsdagen meddelade Japans handelsminister Hiroshige Seko att landet kommer att
ga in med 10 miljarder dollar for att stodja samarbeten mellan statliga och privata aktorer
for att tillhandahalla LNG och for att bygga infrastruktur for LNG i Asien. Seko
meddelade att bade projekt inom hela produktionskedjan kan fa finansiering och att den
japanska regeringen och privata aktorer ocksa kommer att erbjuda utbildning pa forfragan
fran andra lander.
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Kolmarknaderna

Vecka 41 inleddes med hoga lagervolymer i Europa vilket ledde till att priserna
pressades. Mot mitten av veckan dkade tysk efterfragan priset, pa grund av franska
sékerhetskontroller i kdrnkraftverk och en starkare &n vantat marknad i Asien och
Stillahavsomradet. Rapporter fran franska EDF pekade pa bristande sékerhet vid en
eventuell jordbavning i 29 reaktorer, och menade att reparationer behdver genomforas.
Detta har lett till hogre elpriser och 6kad efterfragan pa kol i Tyskland. Kopintresset har
dessutom stigit i Stillahavsomradet efter Kinas ”Gyllene vecka” vilket ér en nationell
semestervecka.

Mot slutet av veckan nadde terminspriser for det europeiska referenspriset pa kol API2
for nasta ar den hogsta nivan sedan 29 januari 2014. Uppgangen beror delvis pa
osakerheter kring produktionen i Australien, samt att ett av landets storsta logistikforetag,
Pacific National, kommer inféra ett forbud mot 6vertidsarbete fran och med I6rdag. Den
amerikanska regeringens senaste prognoser visar dven att det ar hog risk att
vaderfenomenet La Nifia utvecklar sig under hésten och vintern. Det paverkar efterfragan
da La Nifa brukar medféra kyligare vader i Kina, Japan, Sydkorea och USA. For
utbudssidan medfor vaderfenomenet mer regn i Indonesien, Australien och Colombia.
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Kalla: Montel.

Under vecka 42 fortsatte terminspriserna pa kol for nastkommande ar att stiga, eftersom
bekymren kring produktionen kvarstod. | Australien kommer gruvarbetare vid Pacific
National att inleda helgen med en 48-timmars strejk, och samtidigt pagar strejker vid ett
flertal kolgruvor dgda av Glencore. De europeiska kolpriserna foljde fortsatt utvecklingen
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i Newcastle-priset, referenspriset pa kol i Australien, nar nastkommande ars terminer for
API2 slog ytterligare ett rekord och handlades for 86 dollar per ton under tisdagen.
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Utslappsratter

Priset pa utslappsmarknaden har de senaste tva veckorna varit volatila. Under forra
veckan pa torsdagen handlades utslappsratter som hogst for 8,05 EUR per ton vilket var
det hogsta priset sedan januari 2016, for att sedan sjunka till omkring 7,50 EUR per ton
under fredagen. Prisfluktuationerna &r en konsekvens av osakerheter kopplade till
trilogsamtalen om utsldppsmarknadens utformning efter 2020 samt Brexit-tilldgget som
rostades igenom under onsdagen. Brexit-tillagget innebdr att utslappsratter utfardade i
Storbritannien blir ogiltiga i handelsen av att Storbritannien lamnar EU utan att nagon
dverenskommelse om hur utsl&ppshandeln ska se ut efter Brexit slutits.

Under trilogsamtalen 12-13 oktober naddes ingen dverenskommelse efter oenigheter
gallande kolkraftverk och darmed kan marknaden antas vara fortsatt volatil pa kort sikt.
Fortsatta forhandlingar vantas &ga rum innan FN:s klimatforhandlingar i Bonn 6-17
november. Under de senaste tva veckorna har utslappsratter handlats fran 6,90 till 8,05
EUR per ton.
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