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Sammanfattning

Under de senaste tva veckorna hamtade sig inledningsvis oljepriserna, till f6ljd av
att EIA:s lagerrapport visade en nagot légre niva av rdolja dn forvéntat. Forra
veckan var, likt januari, en volatil tid for oljepriserna och priserna sjonk nagot
frdn den relativt kraftiga uppgangen tidigare i veckan, till f61jd av marknadens
overutbud. Generellt speglas marknaden av en oro for hur den kinesiska ekonomin
paverkar efterfragan samt vad konsekvenserna kommer bli av de lyfta
sanktionerna mot Iran och nir iranska volymer kommer till marknaden.

I nyheter i korthet rapporterar vi om att:
e Samarbete mellan Ryssland och OPEC fortsatt tveksamt
e Ryska oljeleveranser pé rekordnivéer
e Nigeria reformerar kritiserad modell f6r upphandling av drivmedel
® Obama foreslar oljeproduktionsskatt for att stddja grona projekt

e Australiens ledande biodieselproducent i konkurs

Pé nederldandska TTF sjonk gaspriset med 2,3 procent jamfort med foregaende
vecka, som i sin tur f6ll med en procent. De fallande priserna beror pa milt vader
for 1 princip hela Vidsteuropa och gasbehovet for virme var betydligt 14gre jamfort
med samma period forra aret. Generellt speglas marknaden av milt vider, LNG-
leveranser pa inging och ett stabilt utbud.

I nyheter 1 korthet rapporterar vi om att:
e EU-kommissionen planerar nytt policypaket
e (Okad konkurrens om gasleveranser till Baltikum séinker priserna

® Oviss framtid for Danmarks storsta gasfalt

Det europeiska kolpriset har de tvéa senaste veckorna i stort sett foljt oljepriset, fast
med mindre rorelser, dér det varit prisokningar 1 mitten av bade vecka 5 och 6, dér
priset sedan fallit tillbaka. Efter fredagens handel vecka 6 stingde
manadsterminen for API2 pa 44,15 dollar per ton. Den milda vintern i Europa gor
att efterfragan uteblir, samtidigt som tillférseln &r fortsatt god.

Priset pa utslédppsratter har sedan arsskiftet befunnit sig i fritt fall och har sjunkit
mer &n en tredjedel. Trenden for de tva senaste veckorna har ocksa varit
sjunkande, d&ven om takten pa prisfallet d4 tycks ha avtagit ndgot. Hela
prisokningen frén 2015 &r nu forsvunnen. Att prisfallet varit s drastiskt 1 kontrast
till de fundamentala marknadsforutsittningarnas fordndringar gor dock att flera
analytiker tror att prisfallet till stor del varit spekulationsdrivet. Utsldppsrittspriset
har de senaste veckorna till stor del f6ljt det sjunkande tyska elpriset.
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Oljemarknader

Som det rapporterades om i senaste marknadsrapporten sjonk rdoljepriserna i
borjan av januari, bland annat till f61jd av en oro for den kinesiska ekonomin och
en svagare yuan. I mitten av minaden sjonk Brent ytterligare och naddde de ldgsta
nivaerna sedan varen 2004. Trots att priset da var i niva med dagens, ar
marknaden idag en annan och EIA:s rapportering av lagernivierna visade pa en
Okning av bade olja och bensin. Under den forsta handelsdagen efter att
sanktionerna mot Iran lyftes sjonk priserna ytterligare. Det dr dock rimligt att tro
att effekten av lyfta sanktioner pé oljepriserna har speglats tidigare eftersom det
har varit kdnt under en léngre tid att sanktionerna skulle komma att lyftas.
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Under de senaste tva veckorna hamtade sig inledningsvis oljepriserna, till foljd av
att EIA:s lagerrapport visade en ndgot ldgre niva av raolja dn forvéntat. Det har
ocksa spekulerats 1 huruvida ndgra av de stora oljebolagen kommer att minska
produktionen till f6ljd av de laga priserna och pressade budgetar. I slutet av
januari fortsatte priserna att stiga efter kommentarer fran ryskt hall som
indikerade av Ryssland avsag att diskutera produktionsvolymer med OPEC.
Uttalandet gjorde att oljepriserna steg till samma nivéer som i borjan av aret. Att
Ryssland och OPEC avser att justera produktionsvolymerna har dock varit relativt
ifrdgasatt och misstron till samarbetet gjorde att priserna i borjan av februari ater
vinde nerdt (mer om detta under Nyheter 1 korthet: olja). Prisnedgdngen
forstarktes nar baAde OPEC och Ryssland fornekade ett produktionstaksinitiativ.
OPEC ér dock splittrat; vissa medlemsstater har tydligt visat ett intresse for ett
saddant samarbete medan andra linder tydligt tagit avstand.
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Under forra veckan steg priserna relativt kraftigt trots att EIA:s lagerrapporter
visade pa hogre dn véntat raoljelager. Forklaringen ligger framst i en forsvagad
dollar. Dollarn forsvagades 1,7 procent gentemot en valutakorg med 16 andra
valutor. Eftersom olja handlas i amerikanska dollar innebér en forsvagad dollar ett
annu lagre realt pris for kopare med en annan valuta. Forra veckan var, likt
januari, en volatil tid for oljepriserna och priserna sjonk ndgot fran den relativt
kraftiga uppgangen tidigare 1 veckan, till f61jd av marknadens 6verutbud.
Saudiarabien sidnkte ocksa under forra veckan sitt pris pé raolja till Europa och
Asien for att ytterligare forsvara sina marknadsandelar gentemot konkurrenter.
Saudiarabiens atgird indikerar ocksé att landet och OPEC inte avser att dra ner
produktionen i en snar framtid.

Generellt speglas marknaden av en oro for hur den kinesiska ekonomin paverkar
efterfrdgan samt vad konsekvenserna kommer bli av de lyfta sanktionerna mot
Iran och nér iranska volymer kommer till marknaden.
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Nyheter i korthet: Olja

Samarbete mellan Ryssland och OPEC fortsatt tveksamt

Produktion/politik/marknad: De senaste veckornas oljeprisfall har satt igdng
fornyade spekulationer kring om Ryssland kommer att samarbeta med OPEC for
att minska produktionen. Ett flertal tvetydiga uttalanden fran ryska regerings- och
statsindustriforetradare under slutet av januari och borjan av februari har spitt pa
marknadsrykten och till och med orsakat ett mindre prisrally. Kulmen naddes nar
Venezuelas oljeminister, Eulogio del Pino reste till Ryssland och flera av OPEC:s
medlemslédnder i Mellandstern av for att soka stod for ett extrainsatt OPEC-
toppmote tillsammans med ndgra andra inbjudna oljeexportorer.

Det finns dock anledning att handskas mycket forsiktigt med spekulationer kring
ett storre produktionsminskningsinitiativ. Det ldga oljepriset slar forvisso mycket
hart mot manga oljeexporterande ldnders statsbudgetar och inte minst Venezuela
hor till de riktigt desperata som befinner sig néra statsbankrutt. Samtidigt ar alla
producenter medvetna om risken att ett sddant initiativ skulle misslyckas och
kanske till och med forvérra situationen. Tvetydiga uttalanden om mojliga
toppmoten fyller dessutom en funktion i sig genom att avbryta marknadens annars
tamligen enkelriktade fokus nedat. P4 en koparens marknad, likt nu rddande
situation, hamnar kostnaden for dyrare lagerbyggnad hos siljaren. Detta forklarar
den fornyade prispressen som synts under december och januari nar marknaden
ror sig alltmer mot brist pa lagringsutrymme.

Fa analytiker tror att det finns fysiska forutséttningar eller ekonomisk och politisk
vilja att gd med pé storre produktionssédnkningar 4n ungefér fem procent. I en tid
dé USA:s skifferoljeproduktion precis har borjat falla finns det en risk att en
prisuppgéng skulle leda till att produktionsnedgéngen avstannar och till och med
vander. Skifferoljan dr i sammanhanget flexibel och snabb att utveckla och manga
av de smd producenterna skulle troligtvis kasta sig pd mdjligheten att efter 18
svara manader utoka sitt kassaflode da de ofta lider av en hog skuldsittning.

Snabbheten och flexibiliteten i skifferoljeproduktionen skulle dessutom innebéra
en risk att andra ldnder som genomfor produktionsminskningar omedelbart tappar
marknadsandelar till amerikanska producenter eftersom den konventionella
produktionen som regel inte r lika snabbstartad. Detta géller speciellt 1 ndgra av
de oljeproducerande lander som redan kdmpar med en gammal och mogen
oljeindustri. Dessutom &r det inte sikert att en produktionsminskning om cirka
fem procent frdn OPEC och nigra andra storproducenter skulle vara tillracklig for
att snabbt svinga marknaden i ett ldge nir fokus dr sa stort pd den enorma
lagerbyggnad som skett och den begynnande bristen pé lagringsutrymme. Det kan
alltsa visa sig att ett sddant initiativ pd kort sikt inte réttar upp prisutvecklingen
men dnda sdnker forsiljningen for de lander som ingar.

Den andra, mer fundamentala fragan dar huruvida det ar fysiskt mojligt for
producenter som Ryssland att begrénsa sin produktion under en tid. For det forsta
saknas de rattsliga forutsiattningarna i princip 1 alla icke-OPEC-ldnder att fran en
regerings sida tvinga nationella oljebolag att minska produktionen. Utdver det sd
ar produktionssystemen ofta inte utformade for snabbt kunna fluktuera
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produktionsnivan pa bestillning. Ryssland &r ett bra exempel, dir mycket av
produktions- och transportinfrastrukturen i Sibirien maste anvindas kontinuerligt
under vinterhalvaret fOr att inte riskera att frysa sonder. Det gor det i princip
omgdjligt att stinga ned hela oljefdlt, annat 4n pa sommarhalvaret. Samtidigt
kommer huvuddelen av oljeproduktionen fran mogna félt, ddr en nedskruvad
produktion skulle riskera permanenta tryckfall och formodligen irreversibla
vatteninfloden i borrhal och reservoarer, vilket skulle leda till en permanent légre
produktionskapacitet. Skulle man dnda lyckas med en produktionsminskning,
exempelvis genom en bred och forldngd underhallssdsong pa sommaren, sa ar de
flesta bedomare eniga om att det skulle ta betydligt langre tid for ryska
producenter att aterhdmta sig dn for manga OPEC-producenter, samt bade
konventionella och icke-konventionella producenter i Nordamerika. Det innebér
att Ryssland och dven producenter som Norge och Mexiko, skulle vara i
farozonen att d&nda slutligen forlora marknadsandelar nir den positiva effekten av
ett initiativ for produktionsminskning intrdder. Om inte annat undergraver forstés
den sista insikten mojligheten att skapa det dmsesidiga fortroende som behdvs
bland producenter inom och utanfér OPEC {0r att ett
produktionsminskningsinitiativ skall kunna astadkommas.

Ryska oljeleveranser pa rekordnivier

Produktion/marknad: Trots oro 6ver konsekvenserna av laga oljepriser nddde
ryska leveranser av olja och kondensat nya rekordnivéer i januari enligt CDU, den
statistiska enheten pé det ryska energiministeriet. Januari var den fjirde manaden 1
rad dér oljeleveranserna slog rekord, och volymerna har 6kat fran 10,78 miljoner
fat per dag i oktober till 10,88 miljoner fat per dag i januari.

Under 2015 steg landets totala produktion med 1,4 procent jamfort med
foregaende ar, delvis tack vare en drastisk devalvering av rubeln i slutet av aret d&
borrningsaktiviteterna 6kade med 22 procent jimfort med aret innan.

I borjan av 2016 sjonk priserna pa olja ytterligare vilket ledde till att forvintningar
pa ndgon typ av samarbete mellan Ryssland och OPEC att tillsammans justera
produktionsnivderna forstirktes. Detta &r dock ytterst tveksamt, se nedan.

Rysk oljeexport 6kade ocksa under januari, med 1,2 procent jamfort med
foregaende ar och drevs framst av efterfragan frén Asien. 2015 ars exportvolymer
okade med hela 10,6 procent och uppgick till 4,42 miljoner fat per dag. Da ingér
inte de leveranser som Ryssland exporterar till Vitryssland under bilaterala avtal
landerna emellan.

Rekordnivaerna kommer trots att de tva storsta oljeproducenterna i Ryssland,
Rosneft och Lukoil, har en minskande produktion till f61jd av &ldrande oljeflt 1
viéstra Sibiriern. Deras minskande trend lyfts dock av andra inhemska
producenter, vars leveranser istillet okar.
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Nigeria reformerar kritiserad modell for upphandling av drivmedel

Marknad/raffinering/geopolitik: Nigerias statliga oljebolag NNPC (Nigerian
National Petroleum Corp.) kommer att avskaffa sin nuvarande, hart kritiserade
modell for upphandling av drivmedel for att 6ka transparensen. Beslutet
offentliggjordes av NNPC:s VD, Emmanuel Kachikwu, som dven ar landets
oljeminister, nér han lade fram det nya kontraktsforslaget infor en kommitté 1
Nigerias representanthus. Det nya kontraktet "kommer spd ut ministerns eget
inflytande 6ver upphandlings- och urvalsprocessen” enligt Kachikwu. Nigerias
President Muhhamadu Buhari instruerade Kachikwu i somras att inleda en
Oversyn av Nigerias upphandling av drivmedel, som ett forsta led 1 den nya
administrationens forsok att stida upp i landets korrupta energisektor. Den
nuvarande upphandlingsmodellen baseras pa tva kontraktsformer: Crude for Oil
Swap samt Offshore Processing Agreements (OPA). 1 det forsta fallet har
tradingbolag fatt lossa raolja frdn Nigerias rdoljeterminaler i utbyte mot
raffinerade produkter och dér volymen och kvaliteten pa produkter bestdmts i
relation till vilken réoljekvalitet som lossats och hur mycket. Kontrakten har varit
ogenomtringliga och dppnat for avsevirt godtycke i den 16pande urvalsprocessen.
Genom OPA-kontrakten har Nigeriansk réolja processats av raffinaderier 1 framst
Elfenbenskusten, for att sedan skeppas tillbaka i form av drivmedel och 6vriga
raffinerade produkter. Den nya kontraktsformen som kommer gélla fran och med
mars kallas Direct Sale Direct Purchase (DSDP) och bygger pa klara kop- och
sdljkontrakt med dverrenskomna produktpriser. Detta vidntas 6ka transparensen
samt minska mojligheten att rigga priser uppét eller nedét.

President Buhari bad dessutom 1 borjan av februari om mer hjélp fran EU med
arbetet att motverka oljestdlder och korruption. Fortfarande forsvinner runt

250 000 fat raolja per dag av Nigerias oljeproduktion, vilket kostar landet
miljarder dollar per ar i uteblivna intékter. Samtidigt finansierar det en kriminell
parallellekonomi inom landet, savél som flera vipnade grupper. Buhari talade
infor Europaparlamentet med budskapet att en upprensning av Nigerias olje- och
gassektor med EU:s hjélp skulle kunna stirka banden mellan Europas energibolag
och Nigeria. Buhari varnade ocksa det internationella samfundet for att
laglosheten 1 Libyen utgdr en tidsinstélld bomb” och att vapen flodar fritt genom
Libyen till Sahel och in 1 norra Nigeria, dér regeringen &r 1 konflikt med den
islamistiska Boko Haram-rorelsen.

Obama foreslir oljeproduktionsskatt for att stodja grona projekt

Politik/ekonomi/marknad: USA:s president Barack Obama foreslog den 4
februari en skatt om 10 dollar per fat pé all olja konsumerad i USA. Detta for att
finansera initiativ for “ett renare och mer hallbart transportsystem”, enligt ett
uttalande publicerat av Vita Huset. Initiativet kommer att finnas med 1
presidentens budgetforslag for rdkenskapséret 2017 och ar utformat som en avgift
alagd oljebolag att betala, for att finga alla brénslen och produkter som kommer
ur réoljan.

Jeff Zients, direktor for Vita Husets National Economic Council, forklarade
separat for media att avgiften inte ska tas ut vid oljekillan. Istillet ska importerad
rdolja och oljeprodukterdliggas med samma avgift, medan exporterad rdolja och
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raffinerade produkter ska rdknas av. Enligt forslaget ska avgiften fasas in 6ver en
femarsperiod och det uppskattas resultera 1 hojda bensin och dieselpriser om cirka
24 cent per US gallon. Pengarna ska g4 till utbyggnaden av kollektivtrafik och
fornybara initiativ inom transportsektorn. Bland annat ett landsomspannande
natverk av laddstolpar for elbilar. Dessutom skall skatten hjélpa till att finansera
USA:s Highway Trust Fund, vars uppgift ir att bidra med federal finansiering till
olika transportprojekt, inklusive stérre vagprojekt och underhéll av nationellt
intresse. Fonden har under senare ar varit néra att ga omkull d& dess finansiering
(24,4 cent per US gallon pa diesel och 18,4 cent per US gallon for bensin) inte har
raknats upp sedan 1993, trots att USA:s efterfragan pa framst bensin har fallit
sedan dess.

Forslaget ar djarvt ur ett politiskt perspektiv, men bedémare ar eniga om att det
framst ror sig om signalpolitik fran Vita Husets sida for att 6ka klimatdebatten
och rikta debatten till mer praktiska fragor och 16sningar. Utsikterna att forslaget
skulle kunna g igenom den republikanskdominerade kongressen ér 1 princip lika
med noll enligt en nistintill enig amerikansk analytikerkar.

Australiens ledande biodieselproducent i konkurs

Marknad/raffinering/fornybart: Australian Renewable Fuels (ARFuels)
tvingades ansdka om att inga i sé kallad frivillig administration i slutet av januari,
vilket dr en form av konkursforvaltning. Detta efter att foretaget behovt stilla in
sina betalningar, enligt nyhetsbyran Platts. ARFuels &r landets storsta
biodieselproducent och har drabbats hart av de sjunkande dieselpriserna under
forra dret, samtidigt som priset pa deras insatsvaror inte har sjunkit. I ett
pressmeddelande sade foretaget att utvecklingen brutit den historiska
korrelationen mellan sjunkande oljepriser och fallande priser pa insatsvaror som
tidigare har funnits, med endast en kort tidsfordrojning. ARFuels har mestadels
gjort biodiesel pa talg, vegetabiliska oljor och dteranvinda matfetter. Foretaget har
haft en produktionskapacitet om 150 miljoner liter per &r vid totalt tre
produktionsanlidggningar 1 Barnawartha, i Victoria och i Picton. Under de nio sista
madnaderna av 2015 1&g den sammanlagda produktionen dock endast runt 4
miljoner liter per ménad.
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Naturgasmarknader

Under den forsta veckan i februari sjonk priset pa brittiska NBP med 3,5 procent
jamfort med veckan innan, som i sin tur gick ned med 3 procent. P4 nederlédndska
TTF sjonk priset med 2,3 procent jamfort med foregaende vecka, som i sin tur foll
med en procent. De fallande priserna beror pa milt véder for i princip hela
Visteuropa och gasbehovet for virme var betydligt ldgre jamfort med samma
period forra aret. Generellt speglas marknaden i Europa av milt vdder, LNG-
leveranser pa ingéng och ett stabilt utbud.
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Ryska nettofloden till EU minskade med ca 0,25 miljarder kubikmeter under sista
veckan 1 januari for att sedan 6ka marginellt (40 miljoner kubikmeter) under forsta
veckan 1 februari. Den lilla 6kningen skedde framst till Tyskland via Nord
Stream-ledningen. Jamfort med foregédende ar uppgick de ryska flodena till 0,77
miljarder kubikmeter ytterligare. Minskningen av ryska nettofloden till EU 1
januari berodde framfor allt pa en kraftig 6kning i dubbelriktade floden fran
Slovakien till Ukraina via Budince-ledningen. Dubbelriktade floden till Ukraina
har néstan tripplats sedan mitten av januari och nadde 1 borjan av februari den
hogsta nivén pa 12 ménader da flodet uppgick till 38 miljoner kubikmeter per dag.
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Under forsta veckan i februari 6kade LNG-leveranserna till Europa med 39
miljoner kubikmeter jamfort med veckan innan och med 0,19 miljarder
kubikmeter jimfort med forra aret. Lagren av LNG é&r dock tva procent ldgre édn
vid samma tidpunkt forra aret.

Under samma vecka tog Ukraina ut 0,3 miljarder kubikmeter ur lagren, jaimfort
med 0,49 miljarder kubikmeter veckan innan. Ukraina har nu runt10,8 miljarder
kubikmeter i lager vilket dr ungefdr 21 procent mer @n forra aret. 2,76 miljarder
kubikmeter togs ut ur lagren pé de europeiska hubbarna. Det var en 6kning
jamfort med 2,48 miljarder kubikmeter jamfort med veckan innan, men en
minskning med 2,3 miljarder kubikmeter jamfort med foregédende ar. Det
lagerunderskott som tidigare fanns har ddrmed i princip forsvunnit och den
europeiska lagernivan &r nu istdllet 0,31 miljarder kubikmeter hogre &n vid samma
tidpunkt 2015 och uppgar till 45,65 miljarder kubikmeter.

Fylinadsgrad i europeiska gaslager
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Nyheter i korthet: Naturgas

EU-kommissionen planerar nytt policypaket

Policy/politik: Forra éret lanserades Energiunionen som bland annat syftar till att
hdja Europas forsorjningstrygghet, padriva en fullstindig marknadsintegration och
frimja mer energieffektivisering. Nu planerar EU-kommissionen ett sa kallat
vinterpaket med en rad policy-forslag som ska inkludera en revision av EU:s
forsorjningsforordning for gas. Paketet ska utgdra en del av energiunionens planer
och inkluderar en ny strategi for LNG och gaslager tillsammans med en strategi
for uppvarmning och kylning samt revision av regler gillande transparens av
mellanstatliga avtal inom energisektorn. Paketet inkluderar dock ingen plan for en
EU-mekanism for gemensamma inkdp av naturgas for medlemsstater, som
Donald Tusk foreslog nér han var Polens premidrminister. Stefan Moser, chef for
forsorjningstrygghet pd GD Energi meddelade att en central inkopsbyra pa EU-
nivd inte &r ett lika bra alternativ som att lata det vara en fraga for marknaden att
hantera, sa ldnge det &r i linje med EU:s konkurrenslagar.

I samband med det kommande vinterpaketet har den norska regeringen skrivit ett
brev till klimat- och energikommissionidren Miguel Arias Canete dér gasens
viktiga roll och potential lyfts som en del i visionen om ett renare energisystem.
Med brevet vill Norge slé ett slag for norsk gasexport i ljuset av energiunionens
strategier for energiforsdrjning genom att framhalla hur gasen borde anvéndas i
hogre grad dé den kan ersétta kol och ge snabba utslappsminskningar i
overgéngen mot fornybar produkton. I brevet framhévs ocksé hur gasen kan stodja
integreringen av fornybar energi genom att spela en flexibel roll i kraftsystemet
vid anvéndingen av alltmer intermittent fornybar el. En 6kad anvindning av gas
inom EU skulle inte vara annat an kompletterande till utvecklingen av férnybara
energikéllor for att kunna né 2030 malen.

Vinterpaketet efterfoljer sommarpaketet som lanserades i juli och innehdll planer
for reformerna av EU ETS bortom 2020. I host véntas ocksé ett omfattande
forslag pé reformering av EU:s elektricitetsmarknad. Vinterpaketet har &nnu inte
presenterats 1 detalj men véntas presenteras av kommissionen i mitten av februari.

Okad konkurrens om gasleveranser till Baltikum sinker priserna

Export/LNG: Statoil och litauiska gasbolaget Litgas har enats om att revidera
avtalet om norska LNG-leveranser till Klaipeda sa att prisformulan narmar sig
priset pa den rérbundna gasen i Litauen. Resultatet av det nya avtalet forvéntas bli
en prissdnkning pa 25 %. Nér terminalen sjosattes 2014 signerades ett femarigt
avtal om leveranser om 0,54 miljarder kubikmeter gas per ar till LNG-terminalen.
Litgas meddelade forra veckan att kontraktet nu géller for tio ar framdver men att
volymerna har sénkts till 0,35 miljarder kubikmeter gas per ar.

I slutet av oktober 2014 6ppnades den flytande gasterminal i litauiska hamnstaden
Klaipeda. LNG fraktas med tankskepp fran Statoils norska falt Snovit till

Klaipeda dér gasen pumpas 6ver till fartyget Independence dér den flytande gasen
bade lagras och forgasas for att sedan pumpas 1 land och levereras till forbrukarna.
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Terminalen kan importera 3,5 miljarder kubikmeter per ar och har en kapacitet att
tdcka mer &n bara Litauens gasbehov. Litgas dr dirfor pa jakt efter andra
leverantorer, amerikanska LNG-bolag inkluderat. Planen &r att pd lang sikt dven
leverera gas till grannlédnderna. Litgas exporterar redan gas till Estland och nésta
ar ar ambitionen att exportera dven till Lettland. Baltikum har tidigare varit
beroende av rysk rérbunden gas till 100 % men LNG-terminalen i Klaipeda har
bidragit till diversifiering av regionens gasforsorjning och till 6kad
forsorjningstrygghet.

Gazprom har fatt 6kad konkurrens och har dirmed sénkt priset pa sina
gasleveranser till regionen. Gazprom exporterar nu till rabatterade priser och det
finns uppgifter om att priserna ska ha siankts mellan 20-30 % i Litauen sedan
fardigstdllandet av LNG-terminalen. Att Norge ocksa dmnar sénka sina priser nu
visar pa en 0kad konkurrens i regionen vilket lyfts som positivt for
gaskonsumenterna i Baltikum. 2012 hade de baltiska staterna de hogsta
gaspriserna inom EU och nu har Litauen bland de ligsta.

Oviss framtid for Danmarks storsta gasfilt

Marknad/produktion: Enligt den danska afférstidningen Finans kan den framtida
produktionen frin Danmarks storsta gasfalt, Tyra, vara hotad till f61jd av att
nddvéndiga nyinvesteringar kan bli olonsamma och ddrmed uteblir. Danmarks
regering inledde under 2014 ett arbete med att, i samarbete med branschen och
berdrda myndigheter, ta fram en framtida strategi for landets olje- och
gasutvinning i Nordsjon. Slutsatserna i artikeln om att uteblivna investeringar
skulle leda till en snar nedstdngning av verksamheten kommer fran en &nnu icke
utgiven rapport frn den tillsatta arbetsgruppen for nordsjostrategin.

Produktionen pa fdltet &r i stort behov av investeringar for att kunna fortgé pé
langre sikt och enligt uppgifter s mastet gasfiltets dgare under 2016 bestimma
sig for att antingen investera uppskattningsvis éver 30 miljarder danska kronor 1
produktionen eller att stinga ner den. Med de nuvarande mycket laga
energipriserna finns det en oro fOr att dgarna véljer det senare alternativet.
Anledningen till att beslutet bradskar &r att havsbotten sjunker i féltet, varfor man
av sdkerhetsskdl méste gora infrastrukturinvesteringar for att kunna fortsétta
produktionen. Filtet berdknas innehalla identifierade &nnu icke utvunna reserver
motsvarande 300 miljoner ton oljeekvivalenter, samt eventuella d&nnu icke
identifierade reserver.

Tyrafdltet 4gs av konsortiet Dansk Undergrund Consortium, DUC, som bestér av
Maersk Oil, Shell och Chevron och det &r Maersk som &dr operator pé faltet, dér
det har producerats gas och olja pd sedan 1984. Danmark &r nettoexportdr av bide
olja och gas, dér storre delen av gasexporten kommer fran Tyra. Den danska
gasproduktionen frdn Nordsjon transporteras via rorledning till antingen det
danska fastlandet eller till Nederldnderna. Gasen som gar till det danska fastlandet
kommer via rorledning fran gasfilten till Nybro, varifrdn den sedan antingen
hamnar pa den danska marknaden eller exporteras till Sverige via Dragér eller till
Tyskland via Ellund. Via ledningen till Tyskland importeras dven gas genom
floden fran Tyskland till Danmark vid behov, vilket vintas 6ka betydligt om
produktionen pd Tyra stidngs ner.
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Kolmarknader

Det europeiska kolpriset har de tva senaste veckorna i stort sett foljt oljepriset, fast med
mindre rorelser, dar det varit prisokningar 1 mitten av bade vecka 5 och 6, dér priset
sedan fallit tillbaka. Efter fredagens handel vecka 6 stingde manadsterminen for API2
pa 44,15 dollar per ton. Den milda vintern i Europa gor att efterfrdgan uteblir, samtidigt
som tillforseln &r fortsatt god.

Kolpris (USD/ton)
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=== |CE API2, front month
Killa: Montel
Indonesiens storsta kolexportdr, Bumi Resources, planerar att 6ka kolexporten
med 18 procent under 2016 jamfort med forra aret. En av foretagets gruvor har

haft produktionsstopp under tva ar pa grund av kontraktsdispyter, men nu planeras
den att 6ppnas igen. Indonesien &r vérldens storsta kolexportor.
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Utslappsratter

Priset pa utslédppsratter har sedan arsskiftet befunnit sig i fritt fall och har sjunkit
mer dn en tredjedel. Trenden for de tva senaste veckorna har ocksé varit
sjunkande, dven om takten pa prisfallet da tycks ha avtagit nagot. Hela
prisdkningen fran 2015 ar nu forsvunnen. Utsldppsréttspriset har de senaste
veckorna till stor del f6ljt det sjunkande tyska elpriset.

Priset har paverkats negativt av en kombination av en mild vinter med lagt
energibehov samtidigt som att marknaden tillférs mycket nya utsléppsratter fran
auktionering. Att flera borser sjunker och att de ekonomiska prognoserna for
viktiga exportmarknader for europeiska industriprodukter har forsdmrats tycks
ocksa spela in. Att prisfallet varit sd drastiskt i1 kontrast till de fundamentala
marknadsforutséttningarnas fordndringar gor dock att flera analytiker tror att
prisfallet till stor del varit spekulationsdrivet.
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