OLJA: PRIS OFORSVARBART, NED 10% TILL
ARSSKIFTET

STOCKHOLM (Direkt) De hoga oljepriserna ar fundamentalt oférsvarbara och bor falla tillbaka till
100 dollar per fat vid slutet av aret.

Det skriver Commerzbank i en analys pa torsdagen.

Ravarumarknaderna har varit overraskande robusta i den nuvarande finansiella omgivningen, vilket
har vackt minnen fran 2008, da oljepriserna slog rekord under sommaren trots tydliga ekonomiska
orosmoln.

Banken anser att det pa oljemarknaden finns méanga likheter mellan de senaste veckorna och 2008.
Likt sommaren 2008 har oljemarknaden i stort sett varit immun mot héndelser pa de finansiella
marknaderna. Medan vardens aktiemarknader har fallit kraftigt sedan mitten av juli ar raoljepriset i
stort sett oforandrat.

Visserligen &ar varken USA eller Europa i en recession &n, men den finns en risk att bada regionerna
skulle hamna dar, nagot som bland annat aktiemarknaderna tagit fasta pa.

Banken avvisar ocksa argument om att det inte har skett ndgon prischock. Brent har under sju
manader handlats 6ver vad som anses vara skadligt for ekonomin (100 dollar), vilket ar en langre
period &n under 2008. Dessutom har subventioner pa oljeprodukter i manga utvecklingslander
dragits tillbaka, vilket

gett mycket hogre priser till slutanvandare. I Kina maste exempelvis konsumenter betala 40 procent
mer for bensin an under 2008.

Utover det pekar Commerzbank pa att utbudsstorningarna i Mellanostern och Nordafrika, som har
orsakat hoga riskpremier, gradvis bérjar normaliseras. Den libyska produktionen vantas na 1
miljoner fat per dag redan inom sex manader, enligt Opec. Visserligen rapporteras
reservkapaciteten bara vara strax under 4 miljoner fat per dag i augusti, att jamfora med 6 miljoner
samma manad forra aret, men det ar anda hogt sett till att reservkapaciteten under sommaren 2008
endast 1ag pa 2,3 miljoner fat per dag.

Banken ser ocksa att industrilagren i Europa och USA, som har minskat betydligt sedan 2010, &r pa
vég tillbaka. Situationen kommer att férbattras snabbt nar efterfragetillvaxten bromsar in och
utbudssituationen forbattras.

Commerzbank konstaterar att det kan sagas att likheterna med 2008 vager tyngre an olikheterna,
med for hoga priser trots turbulens pa finansmarknaderna.

“Aven om 6verdriften pa oljemarknaden inte &r i narheten av sa stark som den var sommaren 2008,
ar det nuvarande priset pa Brent-olja om 110 dollar per fat inte fundamentalt forsvarbart givet den
ekonomiska inbromsningen som det redan vittnas om och den forvantade aterstéllda libyska
produktionen”, skriver Commerzbank, och tillagger att de vantar sig en korrektion om mer an 10
procent till slutet av aret.

Men om ekonomin forsamras ytterligare, och varlden inte kommer undan en dubbeldip-recession,
kommer prisnedgangen sannolikt bli &n mer uttalad, tror Commerzbank.
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