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Valutaoron i Euro-omradet...

Psykologi ar viktigt pa spekulativa marknader och saval olja som valuta och statsobligationer kdps och
sdljs pa spekulativa marknader. Under Greklands-krisen for en dryg manad sedan sa var medierna
fyllda med krigsrubriker om Eurons déd mm. De strukturella problemen finns kvar, med hogt
skuldsatta Euro-stater som forsoker stimulera sina ekonomier genom att 1ana och spendera. Men nu nar
mediebruset kring detta lagt sig, sa verkar ocksd marknaderna lugnat ner sig en aning, trots att mycket
av problemen finns kvar. Greklandskrisen i véras fick oljepriset att rasa frdn nara 90$/fat till strax
ovanfor 70$/fat. Nu har priset stabiliserats och har en tid ligger i intervallet 72-78%. Euron har tappat
nagot mot dollarn, men har stabiliserats pa ca 1.2 dollar per Euro, och guldet ligger kvar runt 1200
$/uns. Debatten om skuld-krisen har dock fortsatt utanfér mainstream-medias fokus.

Oljeutvinningen, som vid finanskrisen 2008 rasade ned fran 88 miljoner fat/dag till ca 84 Mfat/dag, har
aterhamtat sig till ca 86 Mfat/dag, men har inte 6kat namnvart de senaste manaderna. Trenden haller i
sig: vastvarlden minskar sin forbruknikng medan Asien Okar sin.  Historiskt sett sa brukar
oljeutvinningen alltid 6ka fran ar till ar, i takt med den ekonomiska tillvaxten, men sedan 2004 sa har
utvinningen i stort sett inte &ndrats.

Deepwater Horizon katastrofen

Den olja som brénns upp vérlden 6ver domineras av lattflytande, konventionell olja. Den utgér idag ca
85% av all olja som forbrukas i vara forbranningsmotorer, industri-processser mm. Utvinningen av
denna har passerat maximum och sjunker. Den har ersatts, framst av naturgas-kondensat, men ocksé av
s.k. djuphavsolja. Deepwater Horizon var en oljerigg avsedd for att utveckla den typen av utvinning.
Sedan explosionen i véras sd har uppemot 60 000 fat olja per dygn forsat ut pa 1500 meters djup
under havsytan. Oljespillet har nu pagatt i ett par manader. Enbart vattentrycket pa detta djup ar ca 150
bar, eller ca 75 ganger hogre én lufttrycket i ett normalt bildack. Svarigheten med att utvinna olja pé sa
stora havsdjup illustreras med all dnskvérd tydlighet av denna katastrof. Den amerikanska forfattaren
och juristen Matt Savinar sa i en intervju ang. Peak Oil foljande: "You don't go to those areas unless
you've used up all the good stuff..."

Djuphavsolja pekas ofta ut som ett viktigt bidrag for att ersatta konventionell olja. Reserverna av
djuphavsolja ar 4n sa lange mattliga, i storleksordningen 25 miljarder fat, dvs mindre &4n 3% av de
globala kanda reserverna. Faktum &r att utvinningen i Mexikanska golfen har minskat de senaste aren,
aven fore Deepwater Horizon-katastrofen. Tragedin med Deeptwater Horizon véacker fragor om hur
mycket olja vi kan forvanta oss fran djuphavsolja i framtiden. Tills vidare har USA's regering stoppat
all djuphavsborrning i Mexikansksa golfen, och en debatt som &tergivits av bl.a. BBC, har startat dar
aven oljeutvinningen i Nordsjon ifragasatts.

Kina annonserar att de kommer att skriva upp Yuanens varde

I slutet av juni annonserade Folkets Bank i Kina att de kan komma att Iata landets valuta, Yuanen bli
mer flexibel i framtiden. De angav ingen tidplan eller andra detaljer kring att lata Yuanen flyta. Detta
ligger i linje med vad manga politiska ledare i vést har efterlyst. Bade USA's nuvarande president,
Barack Obama, och hans foretradare George W Bush har kritiserat Kina for deras Iasta valuta, som har
givit Kina exportfordelar gentemot andra lander med flytande valuta. Marknaden emottog beskedet
lugnt och det foljdes inte av nagra storre rorelser i ravarupriser, bornindex eller valutakurser. Kina ar
varldens storsta exportr med ett arligt handeldverskott vart motsvarande ca 250 miljarder dollar. Kina
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ager i storleksordningen 1000 miljarder US-dollar i form av amerikanska statsobligationer. Det finns
inga offciella siffror , men dessa ca 1000 miljarder US-dollar uppskattas motsvara 60-70% av den
kinesiska valutareserven.

Kungen av Saudiarabien vill att oljan sparas i marken

Det Saudiarabiska kungahuset &r formodligen det enda i vérlden av den gamla typen vi hade i Europa
for nagra hundra ar sedan, dar kungen, atminstone officiellt, har oinskrankt makt. Basen for den
Saudiska kungafamiljens maktstélining dr och har alltid varit landets oljerikedomar. Saudiarabien har
vérldens storsta reserver av konventionell olja, enligt deras egna uppgifter 265 miljarder fat, vilket
motsvara 8-9 ar av varldens nuvarande arliga forbrukning. Dock ar den verkliga siffran sannolikt Iagre.

Saudiarabien ar ocksé varldens storsta exportér av olja. Féljaktligen har landet ocksd ett stort
handelsdverskott som bl.a. sparas i statsobligationer inte minst i US-dollar. Enligt siffror frdn USA's
finansdepartement sé ager "oljeexportérer”, dvs OPEC-staterna tillsammans 240 miljarder dollar i US-
treasuries. Det har inte varit helt enkelt att hitta ndgra siffror pa Saudiarabiens totala pappers-tillgangar,
men tillgangliga siffror tyder pa att de ar forvanansvart smé med tanke pa landets stora oljeexport. En
siffra fran 2006 antyder att landets utlandska tillgadngar da var ca 200 miljarder dollar. Detta ar
forvanansvart lite om man jamfor med t.ex. Norge, som &r en klart mindre oljeexportér. Norges
pensionsfond "Statens pensionsfond utland" varderas till ca 400 miljarder dollar (2009). Raknar man pa
Saudiarabiens oljeexport sa visar det sig att vardet av deras papperstillgadngar ovan jord motsvarar
kanske nagra enstaka ars intakter fran landets oljeexport. En mojlig slutsats ar att norrmannen ar mer
sparsamma an Saudierna.

Ett tecken pa vilja till sparsamhet i kungadémet, atminstone frdn den envaldige kungens sida, visade
sig dock hdaromveckan. Saudiska statens nyhetstjanst rapporterade, bl.a. via Bloomberg, den 4:e juli att
Kung Abdullah talat infér en grupp Saudiska studenter som studerar i Washington. Kungen sa att han
beordrat att stoppa all olje-prospektering i landet "for att bevara jordens rikedomar for vara séner och
sonsoner". Kungens installning ifdiga om landets déttrar framgick inte av nyhetsrapporten. John
Sfakianakis, chefsekonom pa Banque Saudi Fransi kommenterade kort darefter kungens uttalande sa
har: "Kungens uttalande skall inte uppfattas som ett budksap om att Saudiarabien stoppar sina projekt
for att expandera produktionskapaciteten, utan snarare att Saudiarabien maste vara uppmarksamma pa
landets framtida behov, och vara medvetna om klok och foérsiktig anvandning for att stédja framtida
generationer."

Mats Lindgvist
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