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Nir stiger oljepriset?”

Kan vi férvinta oss att det liga oljepriset kommer att bestd? P denna
Jrdga svarar Lennart Hjalmarsson och Bo Walfridson nej. Om ol-
Jemarknaden behdller sin nuvarande struktur kan vi férvinta oss nya
prischocker och omvixlande higpris- och ldgprisperioder.

Efter en tredje oljeprischock, nu med om-
vint fortecken, frigar sig sikert ménga
hur mycket vi egentligen forstir av vad
som hiinder pd oljemarknaden. Ar pris-
fallet pa olja dverraskande dven for na-
tionalekonomer eller &vercnsstimmer
det med resultaten i tidigare presenterade
prognosmodeller? Har OPEC-kartellen
forlorat sitt inflytande &ver prisbildningen
och i praktiken upphért att existera si att
oljemarknaden nu ir en fri konkurrens-
marknad eller svarar prisfallet pd olja mot
vad som kan ske inom ramen for en kar-
teltmodell? Kan vi férviinta oss att det
laga oljepriset kommer att bestd eller kan
vi forviinta oss en snabb terging till tidi-
gare nivier?

Syftet med artikeln 4r att mot bakgrund
av den senaste tidens utveckling pi olje-
marknaden diskutera den framtida olje-
prisutvecklingen. Vi har tidigare i ett par
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artiklar i Ekonomisk Debatt (Hjalmars-
son & Walfridson, [1980] och [1982] och i
en rapport [1981] ) analyserat oljemark-
nadens karaktir och olika oljemarknads-
modeller och det kan vara intressant att
nu diskutera vilka modeller som visat sig
bist limpade att forklara skeendet pa ol-
jemarknaden under perioder med prisfall
och att med hjilp av dessa modeller beds-
ma den framtida oljeprisutvecklingen. Vi
kan inte ge en fullstindig analys dir alla
fragor far sina svar, men vi hoppas kunna
ge ett bidrag till en 6kad forstielse av ske-
endet pa oljemarknaden,

Oljeprisutvecklingen 1973-1986

Efter en lang period med snabb tillvixt i
oljeefterfrigan och med konstant eller
svagt fallande oljepris pd en nivd av ca 2
$/bl (US-dollar per fat) kom oljemarkna-
den plétsligt 1973 i fokus for virldens
uppmérksamhet. Inom ett &r fyrdubbla-.
des priset och OPEC tradde fram som en
kartell med betydande marknadsmakt,

Ar 1979 utlsstes en ny vag av prisok-
ningar som en f61jd av revolutionen i Iran.
Oljepriset nddde 1981 pa spotmarknaden
ett hogsta viirde pa cirka 38 $/bl, Under
de foljande dren 61l priset gradvis, for att
i slutet av 1985 ligga kring 27 $/bl.

I januari-februari 1986 kom si den
tredje oljeprischocken: priset pd spot-

'Denna artikel &r baserad p3 en rapport till Vatten-
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marknaden {61l p& nagra veckor till 13
$/bl, féll sedan ytterligare och var i juli
1986 nere pé en nivi av 7-8 $/bl for att i
augusti 1986 ater stiga med 50 procent un-
der ett enda dygn. Under hosten 1986 har
en stabilisering skett vid 15 $/bl.

Oljekonsumtionen och
oljeproduktionen

Fram till 1972 dkade oljekonsumtionen i
den icke kommunistiska delen av vérlden
(hir kallad Vist) med ca 8 procent per r
till 47,6 Mbd (Mbd=miljoner fat per dag)
Den f6rsta oljekrisen 1973-74 medfdrde
en direkt minskning till 44,9 Mbd 1975.
Direfter okade konsumtionen stadigt
fram till 1979 d& dagsforbrukningen var
51,2 Mb.

Mellan de tva prischockerna var olje-
priset realt fallande eller konstant. Det
krivdes en andra prischock for att for-
brukningen skulle minska. 1983 var kon-
sumtionen 44,8 Mbd, varefter den 6kade
med 0,9 Mbd 1984, Denna tviprocentiga
okning intraffade samtidigt som tillviixten
var ca 4 procent, vilket tyder pi att an-
passningen till den héga prisnivin &nnu
inte var avslutad.,

Det hoga oljepriset hade samtidigt
gjort produktion insam pé nya oljefilt;
sedan 1974 har produktionen i Nordsjén
dkat med 3 Mbd, i Mexico med 2,5 Mbd
och totalt utanfér OPEC med 8 Mbd.

OPECs oljeproduktion minskar

OPECs oljeproduktion kunde trots att
priset fyrdubblades 1973-74 ligga kvar p
en nivd omkring 30 Mbd fram till 1979,
Efter revolutionen 1979 skar Iran ned sin
produktion med 2 Mbd, vilket dock delvis
kompenserades av att Saudi-Arabien och
Irak dkade produktionen. Oljepriset steg
dock snabbt. Konflikten mellan Iran och
Irak, som startade 1980, ledde detta ar till
ett bortfall av 2,5 Mbd. Saudiernas vilja
eller mojligheter att ka produktionen in-
skrinkte sig nu till 0,5 Mbd och oljepriset

T 5347

steg snabbt till 30 $/bl. Aven 1981 minska-
de Iran och Irak produktionen, nu med 2
Mbd och priset niddde sin hogsta nivd 35
$/bl  (genomsnittligt officiellt pris).
OPECs produktionsutveckling beskrivs i
Figur 1.

Spiinningar inom OPEC

Liget pd oljemarknaden har under de se-
naste dren inneburit en mycket stor an-
stringning pd de interna relationerna
inom QPEC. OPEC-lindernas striivan
har varit att vidmakthalla den hga prisni-
van. Ett stod for en sidan politik kunde
man bl a himta i de langsiktiga prognoser
aver oljeprisutvecklingen som publicera-
des i borjan av 1980-talet, t ex World Oil-
studien [1981], dir tio prognosmodeller
var samstammiga i att oljepriset, under
mest troliga forutsiittningar skulle hillas
realt konstant under 80-talet och senare
stiga med ca 50 procent under en tiodrs-
period.

Det hdga oljepriset ledde emellertid
till:

1) lagre tillvixt,

2) okad substitution fran olja till kapital
och andra energislag och

3) kad oljeproduktion utanfér OPEC.

Resultatet f6r OPECs vidkommande blev
hogst kinnbart. Produktionen f6ll fran 31
Mbd 1979 till 20 Mbd 1982, och 17 Mbd
1985. Den vikande marknaden medférde
att priset i slutet av 1985 var 27 $/bl, vilket
innebir ett realt prisfall i dollar sedan
1980 med 40 procent.

Till de stora forlorarna i kampen om
marknadsandelar hér Saudi-Arabien.
Mellan 1980 och september 1985 minska-
de Saudi-Arabiens produktion med 70
procent, medan t ex de afrikanska med-
lemmarna minskat sin med 36 procent och
Indonesien sin med 24 procent. Saudierna
har fitt bira stdrre delen av kostnaderna
for férsdken att hilla en hog prisniva.
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Figur 1 Oljeproduktionen inom OPEC 1974-1984.
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Saudi-Arabien utloser prisfall

En rimlig tolkning av utvecklingen pa ol-
jemarknaden under det senaste dret ir
foljande. Utsikterna for OPEC under de
nirmaste dren var vid slutet av 1985 inte
gynnsamma, efterfrigan var svag, utbu-
det frin linder utanfér OPEC 6kade fort-
farande och om kriget mellan medlem-
marna Iran och Irak upphérde skulle des-
sa linder troligen 6ka utbudet.
Saudierna insig risken att forlora ytter-
ligare marknadsandelar och dirmed att
forlora den ledande rollen inom QPEC
samt riitten till en stor andel av OPECs
produktion nir marknaden anyo viinder
uppit. Interna politiska problem till f5ljd
av de forlorade exportinkomsterna kan
ha bidragit till det bristande talamodet
hos Saudi-Arabien. Prispolitiken indra-
des och i november 1985 sattes priset pa
rioljairelation till marknadspriset pa raf-
finerade produkter. Saudierna fyllde pa
detta sitt omedelbart upp sin produk-

1980 1984

tionskvot pa 4,3 Mbd.Ovriga lander riske-
rade att férlora marknad om de inte f6ljde
med nedit med priset. Frin nivin 28 $/bl
i november fll sd rdoljepriset till 20 $/bl i
slutet av januari och till 13 $/bl 1 bdrjan av
mars {6t att under hdsten 1986 stabilisera
sig pd en nivd omkring 15 $/bl.

Konkurrerande energislag -

Oljemarknaden kan inte ses isolerad frin
andra marknader. Oljan konkurrerar
med andra energislag och med realkapital
som insats i produktionen,

Anviindningen av respektive energislag
bestams dels av produktionsnivan, dels av
i vilken utstrickning energianvindningen
ar specifik for den befintliga kapitalstoc-
ken och av prisrelationen mellan energi-
slagen.

Prisférindringar paverkar energian-
viandningen dels med en omedelbar 6ver-
géng frin ett energislag till ett annat och
dels med en dynamisk anpassningsprocess
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Tabell I Oljeprisets betydelse for den relativa konkurrenskraften for olika typer av

elproduktion.
Oljepris $/bl
Rangordning >25 - 19-24 12-17 6-10
1 Na Na Na Na
2 Nn Nn Fa Fa
3 Ca Ca Nn Fn
4 Cn Fa Ca Nn
5 Fa Cn Fn Ca
6 Fn Fn Cn Cn

N = kiirnkraft, C = kol, F = olja

avhiingig av investeringar vilka i sin tur
bestiims av prisrelationer och behovet av
kapacitetsexpansion.

Den senaste 15-arsperioden har karak-
teriserats av dramatiska relativprisfor-
dndringar och "stagnation i den ekono-
miska utvecklingen, Overgiingen mellan
olika energiformer under perioden ger
darfor inte nagot sikert underlag for att
bedéma konsekvenserna av nya relativ-
prisfarindringar,

Sedan bdrjan av 1970-talet har relativ-
priset p& olja okat dramatiskt. Det har
funnits starka incitament for att 6verga till
andra energislag, Oljans andel av primér-
energikonsumtionen har minskats, fran
54 till 46 procent mellan 1974 och 1984, 1
absoluta tal har primirenergianvandning-
en dkat med 12 procent, oljeanvindning-
en minskat med 1 procent och anviind-
ningen av Ovriga energislag 6kat med 30
procent.

Primirenergianvindningen ir nira re-
laterad till den allmédnna ekonomiska ut-
vecklingen; skattningar av BNP-elastici-
teten skiljer sig inte signifikant fran 1,0,
dvs direkt proportionalitet. Primiirenergi-
konsumtionen ir ocksd beroende av pri-
set pd energi med en elasticitet som upp-
skattats till mellan -0,2 och -0,4 pi lidng
sikt. Vi befinner oss nu i en situation dar
energipriset har halverats och den ekono-
miska tillvixten kan forvintas dka som
foljd av att balansproblemen minskats.
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a = befintlig, n = ny

Vilka konsekvenser fir detta for energi-
konsumtionen?

Vad kan férviantas hinda om primir-
energianviindningen 6kar med sig 3 pro-

. cent per ar? Slir detta direkt igenom som
“en 6kad efterfragan p4 olja eller kan utbu-

det av ovriga energislag oka tillrickligt
snabbt? For att oljekonsumtionen inte
skall behéva dka krivs det vid en 3 pro-
centig tillvixt att utbudet av dvriga ener-
gislag 6kar med 6 procent per ér. Detta &r
en avsevird Okningstakt; genomsnittet
Gver perioden 19731985 ar 3 procent per
ar. Det ar darfor rimligt att véinta sig att
tillviixten leder till en 6kning av oljekon-
sumtionen, speciellt om oljepriset forblir
vid sin nuvarande laga niva.

Det ir belysande att se pd oljans kon-
kurrenskraft inom elproduktionen vid oli-
ka oljeprisnivder. I en fransk rapport, re-
dovisad i Petrostrategies [1986], samman-
fattas konkurrensliget mellan olika
kraftslag i Europa enligt Tabell 1.

Av tabellen framgar att vid oljepriser
hogre in 25 $/bl ir oljeeldade kraftverk,
sivil gamla som nya oldnsamma jimfort
med alla alternativ, I prisintervallet 19-24
$/bl &r gamla oljekraftverk Gverligsna nya
kolkraftverk men ej befintliga, medan ol-
jeeldade verk blir éverligsna befintliga
kolkraftverk niir oljepriset faller under 17
$/bl. Slutsatsen blir att vid det nu aktuella
oljeprisct befintliga oljekraftverk kom-
mer att utnyttjas fullt ut och att nybyggna-
tion av kolkraftverk forsenas.




Vad forstir vi av oljemarknaden?

Oljemarknadens utveckling har i hdg grad-

stimulerat bade teoretisk och empirisk
forskning. Den teoretiska forskningen
har framforallt varit inriktad pd analys av
prisutvecklingen for icke-férnybara na-
turresurser.

En annan del av den teoretiska forsk-
- ningen #r inriktad pa analys av oligopo-
listiska marknader och kartellbeteende,

- Denna forskning ir en del av den avance-

rade forskningen inom faltet industrial
organization” och har hdg relevans for
forstdendet av OPEC-kartellen. Den
minnesgode ldsaren erinrar sig sikert de-
batten efter den forsta oljekrisen om
OPECs mojligheter att dverleva som kar-
tell och det saknas inte analyser av olje-
marknaden baserade p& modeller for fri
konkurrens; se Hjalmarsson & Walfrid-
son [1982]. OPECs seglivade stabilitet
och overlevnad framstér inte lingre som
en paradox och strider inte mot resultaten
inom modern teori. Vi har idag teoretiskt
tillfredsstillande modeller som vil forkla-

* rar hur en 16st sammanhéallen kartell av

OPECs typ kan Gverleva; se t ex Fried-
man [1971] Green & Porter [1981], Os-
borne [1976] och Porter [1983].

Greens och Porters modell r kanske
den mest relevanta och ger en god insikt i
en kartells stabilitet. De viktigaste forut-
sattningarna i deras modell ir att produ-
centerna endast kan observera sin egen
produktionsnivd och det ridande gemen-
samma marknadspriset, Marknadens ef-
terfrigan har en stokastisk komponent
dir ett oviintat 1agt pris antingen beror pa
att ndgon producent producerar fér myc-
ket eller pd ett skift nedat i efterfragan.
Det skapar osiikerhet hos producenterna
vilket i denna modell bidrar till att en kar-
tell kan halla ihop samtidigt som variatio-
ner i efterfrgan ger upphov till en prisut-
veckling med hogprisperioder foljda av
lagprisperioder.

Den empiriska forskningen om olje-
marknaden har ocksd varit omfattande

Niir stiger oljepriset?

och den har dessutom blivit intressantare
i takt med att tiden har genererat mera
data“om- oljemarknaden. De slutsatser
som kan dras frin denna forskning ger
ocksi ett starkt stid for kartellmodellen;
se Griffin [1985] och Hope & Gaskell
[1985].

Griffins test av OPEC-landernas bete-
ende visar att samtliga OPEC-linder med
undantag av Irak uppvisar ett typiskt kar-
tellbeteende medan beteendet hos olje-
producenter utanfor OPEC ér konsistent
med ett fri konkurrensbeteende,

Oljepriset vid fri konkurrens

Hope & Gaskell [1985) forstker besvara
foljande fraga: Vad hade oljepriset varit
1983 om det hade bestéimts p en frikon-
kurrensmarknad? Forfattarna konstru-
erar en simuleringsmodell baserad pd Ho-
tellings regel for prisutvecklingen pi en
icke-fornybar naturresurs under fri kon-
kurrens: skiflnaden mellan pris och margi-
nell produktionskostnad 6kar (realt) i en
takt som &r lika med producenternas (re-
ala) katkylranta. Modellen innehéller 13
viktiga parametrar omgirdade med stor
osikerhet. For dessa parametrar intro-
duceras subjektiva sannolikhetsfordel-
ningar och genom en komplicerad statis-
tisk metod erhdlles sannolikhetsfrdel-
ningen for oljeprisets nivé vid fri konkur-
rens pa oljemarknaden. Resultatet i form
av en kumulativ sannolikhetsférdelning
illustreras i Figur 2.

Som framgar av figuren ér det t ex 10
procents sannelikhet att oljepriset 1983
skulle ligga under 3 $/bl, 50 procents san-
nolikhet att det skulle ligga under 6 $/bl
och 90 procents sannolikhet att det skulle
ligga under 11 $/bl, givet att oljemarkna-

.den ir en frikonkurrensmarknad. Modell-

resultaten ger ett starkt stéd for hypote-
sen om en kartelliserad oljemarknad.
Det kan ocksd vara belysande att redo-
visa oljekonsumtionens utveckling under
antagande om fri konkurrensprisbildning.
I denna modell 4r den forvintade oljeef-
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Figur 2 Den kumulativa sannolikhetsfordelningen for oljepriset under fri konkurrens

1983.
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terfrigan ar 2000 ca 2,4 ganger 1983 érs
nivi. Minga kanske betraktar denna kon-
sumtionsnivi som helt orimlig men sada-
na prognossiffror var inte ovanliga pi
1960-talet.

Tidigare oljeprisprognoser

LAt oss nu g tillbaka nigra ar i tiden och
se pd nigra fi prognosmodeller och olje-
prisprognoser frin slutet av 1670- talet el-
ler borjan av 1980-talet.

En av de mest ambitidsa studierna utar-
betades vid Energy Modeling Forum i
Stanford med titeln World Oil [1981]. 1
denna studie simulerades den framtida ol-
jemarknaden i tio olika modeller under
vissa antaganden om tillvixt, efterfrige-
elasticiteter och utbud. Aven om resulta-
ten uppvisar stor spridning s var de sam-
stimmiga i att under normala tillvixtfor-
héllanden si skulle det reala oljepriset
oka svagt under hela 80-talet f6r att under
90-talet oka med kanske 50 procent.

Den viktigaste faktorn som bestimmer
prisutvecklingen i de modellerna &r till-
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vixten i varldsekonomin. Att de progno-
ser som gjordes 1981 pekade sa fel pa fem
ars sikt, forklaras siledes framst av att till-
vixten blev ligre in vad som antogs i
prognosférutsiittningarna. I ett scenario i
World Oil studien antogs att effektiva
sparprogram for olja genomférdes samt
att tillgdngen pd substitut till oljan var
god. Tvad modeller uppvisar under dessa
forutsittningar en prisbana som ér fallan-
de fram mot slutet av 80-talet. I en modell
halveras oljepriset fram till 1987, dvs till
15 $/bli 1979 ars priser, Ar 1992 har priset
anyo natt upp till utgingsvirdet 30 $/bl
och mot slutet av 90-talet nir det 40 $/bl,

En generell slutsats frin modellerna ar
att prisutvecklingen pi kort sikt ir starkt
beroende av tillvixttakt, den forda ener-
gipolitiken och utbudet av andra energi-
slag. P4 lingre sikt bestims priset emel-
lertid av kostnaderna for s k backstop,
dvs ett perfekt substitut till oljan med rik-
lig tillgdng, { World Oil studien antogs
denna kostnad vara 40 $/bli 1979 irs pris-
nivd och idag brukar den anges till 60 $/bl
i 1986 ars prisniva.



Nar stiger oljepriset?

Tabell 2 Virldsmarknaden for olja 1980-2000 vid hég priskinslighet.

$ 15 Realpris $ 32 Realpris
19080 1985 1990 1995 2000 [ 1980 1985 1990 19935 2000
A. Produktion vid mark-
nadsjimvikt MBD
OPEC
1. Produktionsmaxi-
merarna 7.5 81 87 93 10,0 77 88 98 108 109
2. Prismaximerarna 64 73 68 6,5 6.2 53 62 58 55 51
3. Kartellkéirnan 22,5 28,0 357 435 51,1 144 92 89 62 6.2
Icke-OPEC 18,1 20,7 22,9 26,2 30,7| 19,5 22,5 262 30,9 37,0
Vast 545 64,0 74,2 83,5 98,0 46,9 46,7 49,1 33,4 3592
B. Reserver/produktions-
kvot, dr
QPEC
1. Produktionsmaxi-
merarna 23,0 224 225 220 21,4( 230 224 225 22,0 224
2. Prismaximerarna 35,0 29,7 30,6 32,0 31,4 43,0 350 327 37,8 395
3. Kartellkirnan 42,0 28,9 236 20,2 17,7 53,4 83,4 1079 136,7 1493
Icke-OPEC 17,9 18,2 18,1 164 14,1 | 16,6 19,6 19,5 17.6 14,7
Vist 298 249 225 201 17,8 323 357 365 34,7 32,0
C. Procentuella mark-
nadsandelar
OPEC
1. Produktionsmaxi-
merarna 13,7 12,6 11,7 10,9 102 16,4 18,8 199 20,2 184
2. Prismaximerarna 11,3 114 92 76 63 11,3 13,3 11,8 10,3 8.6
3. Kartellkirnan 30,7 43,8 47,7 50,8 52,1 30,7 19,7 18,1 11,6 10,5
Icke-OPEC 41,6 32,2 314 30,6 31,4 41,6 482 30,2 579 625
Vast 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 | 100,0 100,60 100,0 100,0 100,0

Kapacitetsutnyttjande och
nyckeltal fir OPEC

En variabel som kommit att uppmirk-
sammas alltmer under senare ar dr kapa-
citetsutnyttjandet inom OPEC, dess bety-
delse for OPEC-lindernas agerande och
dirmed for prisutvecklingen pa oljemark-
naden. Vi ska hir uppmirksamma ett par
intressanta analyser, en av Daley et al
[1983] och en av Gately [1983].

En intressant modell som kan belysa
den framtida prisutvecklingen pa olja pre-
senterades av Daley et al [1983]. Efterfra-
gan pd olja i virlden antas bero pi den
ekonomiska aktivitetsnivin samt med viss
tidsefterslipning den tidigare prisutveck-
lingen pa olja i forhallande till andra va-
ror. Utbudet av olja antas bero pa nuva-

rande och férvintade reserver, absorp-
tionskapacitet samt politiska och tekniska
restriktioner.

Produktionen av olja utanfér OPEC
beror pd oljans realpris och existerande
institutionella och tekniska begriinsning-
ar. Direfter bestims OPECs produktion
och dess fordelning. OPEC-linderna in-
delas i tre grupper:

1) produktionsmaximerarna (Irak, Nige-
ria, Indonesien, Ecuador och Gabon)

2) prismaximerarna (Algeriet, Iran och
Venezuela)

3) kartellkdrnan (Saudi-Arabien, Kuwait,

Libyen, Quatar och Fdrenade Arab-
emiraten)
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Produktionsmaximerarna antas uppvisa
samma beteende som producenterna
utanfér OPEC och betraktar saledes ol-
jepriset som givet pd virldsmarknaden
och maximerar sin vilfardsfunktion.

Prismaximerarnas produktion bestims
av forhallandet mellan reserver och pro-
duktionskvot. Det antas att sa lange den-
na kvot ar ligre in en viss nivd s ir dessa
linder villiga att hilla tillbaka utbudet av
olja for att pressa priset uppét.

Kartellkdrnan slutligen antas tillfreds-
stilla den efterfrdgan som aterstir di ov-
riga anpassat sin produktion vid ridande
marknadspris.

P4 basis av ovanst3ende forutsitiningar
och utvecklingen av reserverna studeras
utvecklingen av produktion och mark-
nadsandelar under olika antaganden om
prisutvecklingen p olja och tillvaxttakten
i virldsekonomin. Alla priser &r uttryckta
i 1980 ars dollar. De tvd huvudalternati-
ven ir produktionsutvecklingen vid ett re-
alpris pa 15 $/bl och vid 32 $/bl. I bada fal-
len antas en tillviixttakt pa 3,5 procent per
ir i virldsekonomin med en BNP-elastici-
tet pd 0,75 samt att priselasticiteten pi
olja uppgér till -0,73 pa 1ang sikt. Resulta-
ten framgdr av Tabell 2.

Det visar sig att ett oljepris pa 15 $/bl
(1980 ars dollar) leder till att efterfrigan
pA olja 6kar med 3,2 procent per ar och
nir 98 Mbd ar 2000. Aven om utbudet
frin icke-OPEC producenter dkar frdn 18
Mbd till 31 Mbd si viixer OPECs andel av
marknaden frin 36 Mbd till 67 Mbd. Det
ar framforallt kartellkdrnan som tjinar pa
detta och mer in fordubblar sin produk-
tion frdn 22,5 Mbd till 51 Mbd. Produk-
tionsmaximerarna Okar sin produktion
fran 7,5 till 10 Mbd medan prismaximer-
arnas produktion ir konstant.

I 32 $-fallet sjunker tillviixten i oljeef-
terfragan fran 3,2 till 1,1 procent per ar,
vilket innebir att efterfrigan stiger frin
47 Mbd 1980 till 59 Mbd mellan 1986 och
ar 2000. P utbudssidan foérdubblas pro-
duktionen frin icke-OPEC producenter
medan OPEC-produktionen minskar frin
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27,5 till 22 Mbd. Inom OPEC dkar fak-
tiskt produktionsmaximerama sin pro-
duktion nigot medan kartellkirnan fir
biira den stora anpassningsbdrdan genom
en nedskirning av produktionen frin 14,4
Mbd 1980 till 6,2 Mbd ar 2000. Inkomster-
na sjunker for kartellkirnan medan de
6kar for 6vriga OPEC producenter. Det
ar latt att inse de péfrestningar pd sam-
manhéllningen inom OPEC som detta
scenario innebdr.

Detta belyses ocksi av utvecklingen fér
marknadsandelar och reserver. Vid ettre-
alpris pa 15 § sjunker kvoten mellan reser-
ver och produktion for hela OPEC frin
36,5 ar 1980 till 19,5 ar 2000.

Vid 32 $-nivan diremot, sjunker kar-
tellkdrnans marknadsandel drastiskt fran
30,7 procent tilt 10,5 procent mellan 1980
och 2000 samtidigt som reserv/produk-
tionskvoten stiger frdn 53 till 149 ar. Detta
implicerar givetvis en omfattande dverka-
pacitet inom kartellkirnan. Den viktigas-
te slutsatsen blir att 32 $-nivan inte ér sta-
bil frin kartellsynpunkt medan 15 $- ni-
vén ger intryck av mycket hog stabilitet,

Den langsiktiga oljepriskanslighet pa
0,73 som antagits &r sannolikt allt{ér stor
varfor det ocksd kan vara intressant att
studera utvecklingen vid halva denna pris-
kinslighet. Se Tabell 3.

I detta fall vixer efterfrigan pa olja
frin kartellkdrnan under 20-irsperioden
dven vid oljepriset 32 $/bl, nu frin 17 till
21 Mbd samtidigt med i stort sett konstan-
ta marknadsandelar och reserv/produk-
tionskvoter varfor detta fall ir forenligt
med en relativt hog kartellstabilitet.

Modellen illustrerar vil betydelsen av
oljans priskénslighet for den lingsiktiga
oljeprisutvecklingen. Vid en hdg pris-
kanslighet kan ett realpris pa olja (i 1980-
drs dollar) overstigande 32 $/bl &r 2000,
vilket motsvarar 40 $/bl i 1986-drs dollar,
forvintas medfora pifrestningar pd sam-
manhdllningen inom OPEC medan detta
knappast ir fallet vid en Iag priskinslig-
het.
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Tabell 3 Virldsmarknaden for olja 1980-2000 vid 1ig priskinslighet och ett realpris

pa 32 $/bl (1980 ars prisnivi).

1980 1985 1990 1995 2000

Preduktion MBD
OPEC
1. Produktionsmaximerarna 1.7 8.8 9,8 10,0 10,9
2. Prismaximerama 6.3 7.3 6,9 6,6 6,4
3, Kartellkdrnan 16,9 15,4 16,8 18,4 20,9
Icke-OPEC 19,5 25 26,2 30,9 37,0
Vst 50,4 54,2 59,7 66,7 75,2

Reserviproduktionskvot
OPEC
1, Produktionsmaximerarna 23,0 22,4 225 22.0 24
2. Prismaximerarna 36,1 297 30,8 31,5 314
3. Kartellkirnan 453 49,3 41.5 45,3 42,1
Icke-QPEC 16,6 19,6 19,5 17.6 14,7
Vast 29,9 30,5 20,7 27,4 24,9
- Procentuella marknadsandelar

OPEC
1. Produktionsmaximerarna 153 16,2 16,4 15,0 14,5
2. Prismaximeramna . 12,5 13.5 11,6 99 8,5
3. Kartellkirnan 33,5 28,4 28,1 27,6 27.8
Icke-OPEC 38,7 41,9 43,9 47.5 49,2
Vist 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Gatelys tumregelmodell

En modell av Gately [1983] har en mycket
enkel struktur men har ind3 visat sig vil
beskriva utvecklingen av oljemarknaden.
Modellen behandlar enbart olja och be-
traktar den som en homogen vara med ett
pris och tar €j heller héinsyn till variatio-
ner i lagernivd, Efterfrégan pd olja totalt
bestims som en funktion av oljepriset
med viss fordrojning samt av tillviixten i
viirldsekonomin, Utbudet av olja frin
linder utanfor OPEC ér ocksd en funk-
tion av oljepriset med viss fordrdjning.
Efterfragan pA OPEC-olja utgdrs av diffe-
rensen mellan total efterfrigan och utbud
fran linder utanfér OPEC, Det karakte-
ristiska for modellen ir OPEC-lindernas
formel for prisbestimning, som relaterar
priséndringen till kapacitetsutnyttjandet
under foregiende period. Om detta ir
Gver 80 procent 6kas priset och vice versa.
Denna tumregel fir betraktas som en ten-
tativ beskrivning av beteendet hos en

svagt disciplinerad kartell, se t ex Griffin
[1985].

I Gately, Kyle och Fisher {1977] pre-
senterades en serie simuleringar med en
modell av denna typ diir formeln fér pris-
bestimning varieras. Modellen visade pa
mdjligheterna till en nira fdrestdende
kraftig prisékning samt ett prisfall ca fem
ar senare. Styrkan hos och tidpunkten fér
upp- och nedgingen var olika for de olika
tumreglerna men strukturen i prisutveck-
lingen var likartad. Dessa resultat visar att
en beskrivning av OPECs prispolitik i ter-
mer av den kortsiktiga tumregel som
modellen innehdller dr fullt rimlig. Andra
modelier, dir OPEC antas optimera sin
pris- och produktionspolitik for en lingre
period har inte uppvisat lika goda “pro-
gnoser” som denna enkla modell,

En prisprognos

Lt oss gbra en Gverslagskalkyl éver den
nirmast forestdende utvecklingen med
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Tabell 4 Simulerad pris- och produktionsutveckling.

Ar Pris BNP.  Pris-  Konsum- Produk- Kapaci- Pris-
effekt  effekt  tion tion tets- Gkning
Viist OPEC utnytt

3/bl kribl Mbd Mbd Mbd Mbd % %
1985 27 260 - - 45 15.5 57 -
1986 13 125 14 1.6 48 18.5 68 -7
1987 12 116 1.4 1.6 51 21.5 79 0
1988 12 116 1.5 0 52.5 23.0 85 + 5
1989 12.6 121 1.6 0 54.1 24.6 90 +25
1990 15.8 152 1.6 0 55.7 26.2 96 +50
1991 23.7 228 1.7 -1.7 55.7 26.2 96 +50
1992 35.6 343 1.0 3.0 53.2 24.2 88 +10
1993 39.2 37 1.0 3.5 50.7 217 80 0

hjilp av den beskrivna tumregeln. Vi an-
tar di att BNP-tillvaxten i den icke kom-
munistiska delen av vérlden (har kallad
Vist) blir 3 procent per ar och att denna
tillviixt leder till att oljeefterfrigan vaxer
med 3 procent per ar, det vill siga att
BNP-elasticiteten ar 1,0,

Vi antar vidare att utbudet av olja fran
linderna utanfér OPEC forblir konstant
vid 1985 ars nivd. Detta kan vara realis-
tiskt med hinsyn till det ligre priset.
Eventuellt kan man tinka sig att detta ut-
bud minskar, men detta skulle i s& fall
stirka slutsatserna av vér kalkyl,

Efterfrigan pé olja antas dka som ett
resultat av prisfallet, Fragan ar hir vilken
priselasticitet som bor antas. En langsik-
tig priselasticitet pd -0,4 och kortsiktig
pa -0,04 dr virden som brukar tillskrivas
oljeefterfrigan. Med hénsyn till att for-
vintningarna om framtida oljepris for-
modligen inte revideras si antar vi att den
fulla priseffekten intraffar inom tvd ar,
dvs i huvudsak utgdrs av ctt forindrat ut-
nyttjande av den befintliga kapitalstoc-
ken. Storleken pa priselasticiteten “ned-
At antas vara -0,1. Detta innebir att en
halvering av priset leder till en efterfrage-
dkning med 7,2 procent,

Oljeférbrukningen inom vistvirlden
var 1985 ca 45 Mbd, varav OPEC produ-
cerade 15,5 Mbd., OPECs kapacitet 1985
anges till 27,2 Mbd, Vi antar att denna ar
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konstant de narmaste dren. Med dessa
forutsittningar beriiknar vi si utveckling-
en av pris och produktion de kommande
dren, se Tabell 4,

Vi ser att trots att vi har antagit en viss
stimulans av det intriffade prisfallet s3 &r
OPEC:s kapacitetsutnyttjande sa lagt att
priset ligger i stort sett konstant fram till
1989. D4 har emellertid tilivixten av BNP
dragit upp oljeefterfrigan sd mycket att
OPEC finner marknaden vara mogen fér
en 25 procentig prish6jning 1990. Mark-
naden torde dock inte reagera pi denna
pristkning eftersom nivan fortfarande ir
lag (ca 15 $/b1),

Den fortsatta tillvixten drar upp oljeef-
terfrigan ytterligare och OPECs kapaci-
tetsutnyttjande vixer till 96 procent, vil-
ket leder till en prischock p& 50 procent
1991. Nu #r prisnivan s hog att en del av
den priseffekt som uppkom vid prisfallet
1986 nu gar tillbaka och balanserar till-
vixtbidraget. Men OPECs kapacitetsut-
nyttjande ar fortfarande lika hogt som fo-
regiende &r, vilket leder till en ny 50 pro-
centig prisékning 1992, Priset passerar 35
$/bl. Substitutionen reducerar efterfrigan
samtidigt som tillvixten formodligen
bromsas, vilket leder till att OPECs pro-
duktion maste minskas med 2 Mbd. Fort-
farande kinner dock OPEC att det finns
ett utrymme fOr prisbkning och héjer
1993 till 39 $/bl. Vid denna nivi reducerar
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Figur 3 Oljeprisprognoser i 1986 érs prisniva.
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priseffekten efterfrigan si att OPECs ka-
pacitetsutnyttjande sjunker till 80 pro-
cent, varigenom priseskaleringen #r bru-
ten for denna gang.

Detta enkla rikneexempel bygger pi
timligen realistiska antaganden. Det vi-
sar tydligt pd riskerna for en ny prischock
inom 5-7 dr, men ocksa pa mdjligheterna
till en relativt lugn period fram till dess.
Om vi varierar férutsittningarna betrif-
fande priskiinsligheten vid det nu intriffa-
de prisfallet, si finner vi att om priseffek-
ten dr noll s& f6rlings den lugna perioden
med tva ar. Om 3 andra sidan priselastici-
teten ir -0,2 s& forkortas den med 2 ér.
Variationer i tillvixtantaganden och
BNP-¢lasticitet ger likartade resultat.

Slutsatsen blir att BNP-tillvixten drar
upp efterfrigan pa olja inom en tiodrspe-
riod, si att OPECs kapacitet blir fullt ut-
nyttjad vilket biddar for en ny prischock.
Endast en mycket massiv satsning pi kol,
gas och vatten- eller kirnkraft kan indra
pd detta. Men en sidan satsning maste

1995 2000

1980

komma till stind da prisrelationen talar
till dessa energislags nackdel, vilket gor
den mindre sannolik. Troligt &r istillet att
man pa flera hill i virlden kortsiktigt vill
tillgodogéra sig vinsterna av det laga ol-
jepriset inte minst som ett medel i infla-
tionsbekdmpningen. En kraftigt 6kad be-
skattning av oljan forefaller dirfér ocksa
mindre sannolik.

LAt oss jimfora modellprognosen med
en tidigare omdiskuterad oljeprispro-
gnos, namligen konsekvensutredningens
(SOU 1979:13). Den oljeprisprognos som
utgjorde underlag for konsekvensutred-
ningens Kkalkyler utgick frdn prisnivin pi
véren 1979, vilken uttryckt i 1986 SEK var
140 kr/bl, Med en Skningstakt pd 3,5 pro-
cent nds priset 204 kr/bl 1990 och 288 kr/bl
ar 2000.

I Figur 3 har vi lagt in oljeprisutveck-
lingen 1979-1986, Konsekvensutredning-
ens prognos samt vért rikneexempel som
baserades p& Gatelys tumregel. Figuren
illustrerar vil att variationerna kring den
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lingsiktiga utvecklingen kan bli ganska
dramatiska.

Frigan om oljeprisets utveckling galler
vid vilken prisnivd efterfrdgan halls inom
ramarna fér OPECs 6nskade utvinnings-
takt, och hur denna nivi skall nds. Virt
exempel visar pa att en sidan nivi vid mit-
ten av 1990-talet formodligen ligger uppit
300 kr/bl eller 40 $/bl i 1986 ars prisniva.
Denna niva ligger avseviirt under vad som
idag kan bedomas vara en realistisk kost-
nadsniva for en backstopteknologi nimli-
gen 608/bl. Pi mycket ling sikt, efter ar
2000, blir dock kostnaderna for produk-
tion av substitut till oljan av stérre bety-
delse for prisbildningen.

Slutsats

En rimlig forklaring till det kraftiga pris-
fallet pa olja ar det laga kapacitetsutnytt-
jandet inom OPEC och kampen om
marknadsandelar mellan OPEC-produ-
centerna, Utan alltfér optimistiska anta-
ganden om tillvixttakten i virldsekono-
min kan vi forviinta oss att kapacitetsut-
nyttjandet inom OPEC dter stiger upp
emot 80-90 procent efter en 5-10-arsperi-
od. Om oljemarknaden behdller sin nuva-
rande struktur kan vi, efter négra ir med
stabila oljepriser, férviinta oss en ny kraf-
tig prischock med en hdgprisperiod under
nigra ir, som sedan fdljs av en nyit pris-
fall och lagprisperiod osv.

Det finns mycket lite som talar for ett
lugnt och gradvis stigande oljepris om
marknaden dven i framtiden bibehdller
sin nuvarande struktur. En stabil struktur
pé oljemarknaden, med OPEC som pris-
ledare pd en marknad med mdnga frista-
ende producenter kan inte férvintas ge-
nerera en stabil prisutveckling utan en
prisutveckling dir oljeprischocker med
viixlande fortecken foljer efter varandra.
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