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Sammendrag

Rapporten fokuserer pa krefter som er med & bestemme oljeprisen pa mellomlang og kanskje lengre sikt, det
vil si fra om noen méneder og utover i det neste tiaret. Den trekker sammen tidligere arbeider og vurderer
fremtidig prisutvikling. Ferst gis en kort oversikt over utviklingen i oljemarkedet de siste 30 arene, der
Norges rolle ogsa blir diskutert. Deretter draftes oljeprisens globale inntektsomfordelende rolle. De store
belapene som oljehandelen representerer gir incitament for at alle akterer som har muligheter til det, til &
pavirke oljeprisens utvikling. Dernest dreftes de tradisjonelle prisprognosenes manglende treffsikkerhet,
herunder ulike modeller for oljemarkedet. Det vises ogsa at utviklingen i oljeprisen siden prisfallet i 1986 er
kraftig forskjellig for konsumenter og produsenter av olje pa grunn av avgiftsekningene pé oljeprodukter.
Serlig markant har dette vert i Europa.

Deretter folger en oversikt over hovedtrekkene i markedsutviklingen. Forbruksekningen har pa 1990-tallet
veert serlig markant i de nye ekonomiene i Asia. Dersom denne fortsetter som forventet, vil hoveddelen av
gkningen métte dekkes gjennom ekt produksjon i landene ved Den persiske gulfen, med mindre det blir gjort
nye store funn andre steder i verden. Balansen mellom ettersporsel etter olje fra Asia og tilbudet fra
Midtesten synes & bli spesielt viktig for oljeprisutviklingen de neste to tidrene. Videre draftes et mulig
”prisvindu” for perioden 2000-2010 gjennom en scenario-analyse. Det diskuteres hvor robuste scenariene er,
eller hva som skal til for at det som i dag oppfattes som lite sannsynlige utviklingstrekk likevel kan inntreffe.
Avslutningsvis diskuteres hvilke konsekvenser en slik forstéelse for oljemarkedet kan ha for norsk
okonomisk planlegging og internasjonal prispolitikk pa olje.

Hovedtrekkene i rapporten ble forst presentert pd Europa-programmets radsmete i Stortinget 19. oktober 1999
—med tema: "Strategiske utfordringer for Norge som olje- og energiprodusent” (se http://www.euro-
program.no).

Emneord: Rdoljemarkedet, OPEC, IEA, Norge.

SUMMARY:

This report is focusing on economic and political forces determining the price of crude oil in the medium and
long term. It draws together earlier works and assesses future price developments. Consequences for Norwegian
economic planning and international oil policy are also discussed.
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Innledning

Ingen kan forutsi neyaktig hva oljeprisen vil komme til & bli, verken pa kort eller lang sikt.
I et perspektiv pa dager, uker, maneder og ett ar eller to, styres den ofte av forventninger
om hva som vil skje 1 fremtiden. Nar forventningene endrer seg tilstrekkelig, endres ogsa
prisen, av og til temmelig dramatisk. I et perspektiv over 10-20 ar, er det heller ikke
enighet om trenden gar i retning av fallende eller stigende priser. Selv om réolje 1
geologisk forstand er en begrenset ikke-fornybar ressurs, er det ikke sikkert at den skal
oppfattes som det 1 gkonomisk forstand. Avhengig av hva en mener om knapphetsgraden,
og om hvordan politiseringen av markedet utvikler seg, kan prisforventningene variere
mellom meget hoye og meget lave priser pa lang sikt.

Béde pa kort og lang sikt, kompliseres analysen av oljemarkedet av at prisen pdvirkes av
sd kvalitatitivt vidt forskjellige faktorer som ekonomiske, teknologiske, geologiske og
politiske forhold. De ulike faktorene veksler dertil i betydning over tid. Historien har vist
at bastante antakelser om viktigheten av en spesifikk faktor og markedets virkemate, har
fort til fundamentalt gale prisforventninger. Utfordringen kan derfor synes & ligge 1 & klare
a veie sammen faktorene pd en optimal mate over tid. Forstaelsen for markedets virkemaéte
er kanskje viktigere enn & legge for mye ressurser i 4 prove & nd det umulige, som det er &
forutsti prisutviklingen eksakt.

Selv om oljeprisen innen visse (relativt store) variasjonsomrader antakeligvis ma oppfattes
som genuin usikker, er det likevel slik, at over en bestemt tidshorisont, er enkelte
utviklingstrekk mer sannsynlig enn andre. En scenario-basert forstaelse for markedets
funksjonsmate blir vagere enn de tradisjonelle prisprognosene. Likevel kan det vare bedre
a fa en tiln@ermet riktig virkelighetsbeskrivelse av markedets mulighetsomrade og
dynamikk, enn gjentagne ganger 4 ta eksakt men grunnleggende feil i hvordan utviklingen
blir. I forlengelsen av beskrivelsen av et mulighetsomrade, hvor det ogsa gar fram hva
usikkerheten bestér 1, vil utfordringen for beslutningstakere, enten de er i selskaper eller
offentlige myndigheter, ligge 1 & utforme en strategi og en politikk som er rimelig robust
for bade de sannsynlige og for de lite sannsynlige, men ikke umulige, fluktuasjoner og
utviklingstrekk vi stir overfor.

Denne rapporten fokuserer pa krefter som er med & bestemme oljeprisen pa mellomlang og
kanskje lengre sikt, det vil si fra om noen maneder og utover i det neste tidret. Forst gis en
kort oversikt over utviklingen 1 oljemarkedet de siste 30 arene, der Norges rolle ogsa blir
diskutert. Deretter dreftes oljeprisens globale inntektsomfordelende rolle. De store
belepene som oljehandelen representerer gir incitament for at alle akterer som har
muligheter til det, til & pavirke oljeprisens utvikling. Dernest dreftes de tradisjonelle
prisprognosenes manglende treffsikkerhet, herunder ulike modeller for oljemarkedet. Det
vises ogsa at utviklingen i oljeprisen siden prisfallet 1 1986 er kraftig forskjellig for
konsumenter og produsenter av olje pa grunn av avgiftsekningene pé oljeprodukter. Sarlig
markant har dette veert i Europa.

Deretter folger en oversikt over hovedtrekkene i markedsutviklingen. Forbruksekningen
har pé 1990-tallet vert s@rlig markant i de nye ekonomiene 1 Asia. Dersom denne
fortsetter som forventet, vil hoveddelen av gkningen matte dekkes gjennom ekt produksjon
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1 landene ved Den persiske gulfen, med mindre det blir gjort nye store funn andre steder i
verden. Balansen mellom etterspeorsel etter olje fra Asia og tilbudet fra Midtesten synes &
bli spesielt viktig for oljeprisutviklingen de neste to tidrene. Videre dreftes et mulig
“prisvindu” for perioden 2000-2010 gjennom en scenario-analyse. Det diskuteres hvor
robuste scenariene er, eller hva som skal til for at det som 1 dag oppfattes som lite
sannsynlige utviklingstrekk likevel kan inntreffe. Avslutningsvis diskuteres hvilke
konsekvenser en slik forstaelse for oljemarkedet kan ha for norsk ekonomisk planlegging
og internasjonal prispolitikk pé olje.

Oljemarkedet: kort historikk

Bruk av olje skriver seg tilbake til USA rundt 1860. Oljeprisen har fluktuert serlig mye
(mange hundre prosent) pd 1800-tallet og over de siste 30 rene. Men selv i ’rolige”
perioder har den endret seg sa mye som 50-100 prosent. Réolje er en viktig innsatsfaktor i
ethvert lands ekonomiske virksomhet, og har vart — og er fortsatt — den viktigste
enkeltvare 1 internasjonal handel. Prissvingninger er typisk for en rekke ravarer. Figur 1
viser nominell og reell prisutvikling i perioden 1861-1998.

Figur 1:0ljeprisutvikling 1861-1998
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Handelen med réolje representerer typisk en stor verdiandel av konsumentlands
importkostnader og oljeeksporterende lands inntekter. Det internasjonale raoljemarkedet
har ofte vaert gjenstand for pavirkning bade fra selskaper og stater. I lange perioder var det
verdens syv sterste oljeselskaper (Exxon, Mobil, Chevron, Texaco, Gulf, Royal Dutch
Shell og British Petroleum - de «syv s@stre») som kontrollerte mesteparten av eksporten. I
de siste 30 arene har medlemslandene i Organization of Petroleum Exporting Countries
(OPEC) representert tyngdepunktet.

OPEC ble etablert i januar 1961 av 5 av verdens viktigste oljeeksporterende land: Saudi
Arabia, Iran, Irak, Kuwait og Venezuela. Hensikten var & koordinere oljepolitikken 1
medlemslandene og stabilisere "skadelige og unedvendige" svingninger i oljeprisen.
Foranledningen til etableringen av OPEC var en gkende misngye med at de internasjonale
oljeselskapene kunne bestemme priser og utvinningstempo for oljeproduksjonen mot &
betale (ofte lave) royalties (avgifter) til vertslandene. Iran var det forste landet som dannet
et nasjonalt oljeselskap i 1951.

Innen 1973 var mesteparten av oljeproduksjonen i OPECs medlemsland overfort til
nasjonale oljeselskap. Pa dette tidspunkt var medlemstallet ekt til 13, med Algerie,
Indonesia, Libya, Dubai/De forente arabiske emirater, Nigeria, Ecuador, Gabon og Qatar
som nye medlemmer.

Med statlig kontroll over mesteparten av verdens eksportkapasitet for olje, hadde landene 1
OPEC gkt mulighetene til & administrere produksjonsmengder og pris. Etter Yom Kippur
krigen mellom Israel og araberlandene i 1973 satte OPEC-landene, under ledelse av Saudi
Arabia og dets oljeminister Sjeik Yamani, opp prisene fra rundt 3 $/fat til rundt 12 $/fat,
uten at produksjonsmengden ble nevneverdig nedjustert. Denne 4-doblingen av prisen
kalles gjerne det forste oljesjokket, eller OPEC I. Prisen holdt seg nominelt péa 13
$/fartsnivéet fram til 1979, og representerer en pris pa 30-40 $/fat i dagens pengeverdi.
Nér Ayatollah Khomeini overtok i Iran i 1979, reduserte han landets oljeproduksjon fra vel
5 millioner fat pr. dag (mf/d) til rundt 3.2 mf/d. Saudi-Arabia klarte & kompensere for en
del av dette bortfallet. I et relativt stramt marked drev det likevel prisen opp (nominelt) fra
rundt 13 $/fat til 20 $/fat. Etter at Iraks president Saddam Hussein aret etter (1980) gikk til
krig mot Iran, falt produksjonen i Iran og Irak med ytterligere 4 mf/d som folge av
krigsedeleggelser pa begge sider. Dette forte oljeprisen helt opp i mot 40 $/fat. Denne
prisen tilsvarer en pris i 1999-verdi pa 60-70 $/fat. Denne 3-doblingen av prisen kalles
gjerne det andre oljesjokket, eller OPEC II.

Med disse hoye prisene begynte ettersporselen & falle. For & holde prisene oppe fordelte
OPEC produksjonskvoter. OPECs samlede produksjon sank fra 31.5 mf/d 1 1979 til 17
mf/d 1 1985. Kvoteordningene forte til konflikter mellom OPEC-landene om hvordan
byrdene skulle fordeles, samtidig som de heye prisene oppmuntret til energisparing,
fremskaffelse av nye energibarere og okt oljeproduksjon utenom OPEC. Saudi-Arabias
produksjon sank fra 10 mf/d til 3 mf/d i perioden. Til slutt kollapset prisene vinteren
1985/86 fra 28 $/fat til 15 $/fat som folge av at Saudi Arabia innferte en sékalt "net-back"-
prising for & gke produksjonen. Det tredje oljesjokket var altsé et kraftig prisfall, og har
ofte blitt kalt OPEC III.

Etter 1986 har prisene ligget noe jevnere, pa nominelt 15-20 $/fat med et unntak i 1990/91.
Under Gulf-krigen, da Irak gikk til angrep pad Kuwait, ble all eksport fra begge landene
stoppet. Imidlertid ble dette bortfallet fullstendig kompensert ved ekning i Saudi-Arabias
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og noen andre lands eksport. I en kort periode var prisene oppe i 35-40 $/fat, for s a falle
tilbake til 15-20 $/fat etter at de allierte styrkene hadde slatt Irak ut av Kuwait.
Sommeren 1998 falt prisene helt ned til 10 $/fat og holdt seg der til varen 1999 da
eksporterer i og utenfor OPEC samlet reduserte tilbudet av olje med flere millioner fat.
Prisene har hesten 1999 ligget pa 20-25 $/fat.

Oljemarkedets mekanismer

Mens gassalg hovedsakelig er avgrenset til noen regioner, ett av dem er Europa, blir olje
handlet over hele verden. Maten raoljesalget foregér pa og hvordan prisene blir dannet, er
ogsa forskjellig fra andre energimarkeder. Med en del unntak kan vi si at prisene pa
oljeprodukter er den viktigste enkeltfaktor for de fleste av verdens andre energiberere.
Dette skyldes blant annet at olje er den energibareren som veier tyngst i verdens
energiforbruk. Dessuten kan oljeprodukter erstatte de fleste andre energibarerne. Prisene
vi fér for eksporten bade av rdolje og naturgass, er i sin tur langt pa vei bestemt av den
prisen sluttbrukerne av oljeprodukt ma betale. I tillegg til rdoljeprisen ma disse ogsa betale
avgifter til forbrukslandet, transport- og raffineringskostnader osv. Produsentlandet kan fa
en storre eller mindre del av den endelige prisen til forbrukerne. R4olje handles globalt og
transportkostnadene er i1 forhold til raoljens verdi relativt lave. Réoljeprisen er dermed om
lag den samme over hele verden nér vi korrigerer for ulike kvaliteter og
transportkostnader.

Raéoljeprisen bestemmes av en rekke ressursmessige, skonomiske, tekniske og politiske

Figur 2: Produksjon og eksport av raolje i 1998
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Kilde: Faktaheftet, OED, 1999

faktorer pa tilbuds- og ettersparselssiden. Disse faktorene har varierende betydning for
prisdannelsen over tid.

Pé tilbudssiden er det blant annet viktig hvor store oljereserver et produsentland har,
utvinningstempoet, hvor geografisk konsentrert og tilgjengelige ressursene er,
inntektsbehovet for produsentlandet, innen- og utenrikspolitiske forhold og politiske
hendelser i Midtesten (2/3 av verdens oljereserver finnes der). Viktig er ogsa evnen til &
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samordne produksjons- og prisreguleringer, sdsom gjennom organisasjonen av
oljeeksporterende land, OPEC.

Siden olje er en ikke-fornybar naturressurs, er det gitt fra naturens side hvilke land som
overhodet har mulighet til & produsere olje. Menneskenes kunnskap om hvor oljen er, i
hvilke mengder og til hvilke kostnader den kan produseres har imidlertid endret seg sterkt.
Pé begynnelsen av 1960-tallet ble det eksempelvis slétt fast at det ikke fantes olje 1
Nordsjeen. I USA har pé den annen side produksjonshorisonten (det tidspunkt all olje 1
landet skulle vaere oppbrukt med dagens produksjonstempo) vert snaut 10 &r fram i tid
siden 1950-tallet!

De tre storste produsentlandene har lenge vaert Saudi-Arabia, USA og Russland. Siden
USA konsumerer omtrent dobbelt s& mye olje som de produserer, blir imidlertid USA
verdens storste nettoimporter av olje. Ogséd mye av Russlands produksjon gir med til eget
forbruk. Det er de land som har hey produksjon i forhold til eget forbruk som blir store pa
tilbudsiden i markedet. Mens Norge representerer under 4 prosent av
verdensproduksjonen, er andelen av verdensmarkedet rundt 8 prosent (jamfor figur 2).
Dette har i flere ar gjort oss til verdens nest starste oljeeksportor.

Figur 3 viser at norsk oljeeksport har gkt kraftig det siste tidret. Mens vi pd begynnelsen av
1980-tallet produserte rundt 0,5 millioner fat pr. dag (mf/d), har vi i andre halvdel av 1990-
tallet kommet opp 1 over 3 mf/d. Vart eget forbruk av rdolje er ca. 0,2 mf/d, slik at
nettoeksporten er pa rundt 3 mf/d. Som eksporter har vi passert kjente oljestormakter som
Iran og Kuwait for flere ar siden. Vére paviste reserver representerer imidlertid bare 1,1
prosent av verdens totale reserver, mens omradet rundt Persiagulfen utgjer hele 65
prosent.'

Pé ettersporselssiden er blant annet forbrukslandenes ekonomiske vekst, inntekts- og
ettersporselselastisiteter for energi generelt og olje spesielt, fleksibilitet 1 endring av
forbruksmenstre osv viktig. Politisk er det ogsa viktig hvordan effektiviserings- og
samordningstiltak mellom landene fungerer.

Figur 3: Samlet norsk oljeproduksjon 1981-1998
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Politisk pavirkning av oljemarkedet har serlig vert fokusert gjennom De syv sgstre og
OPEC. Siden 1974 har imidlertid ogsa ettersporselssiden blitt sterkere pavirket av OECD-
landene. Deler av energipolitikken i forbrukslandene har vart koordinert 1 Det
internasjonale energibyraet (International Energy Agency, IEA) som en selvstendig enhet
innen OECD. Gjennom dette organet onsket konsumentlandene, anfort av USA ved dets
utenriksminister Henry Kimsingen, & gi OPEC en motvekt ved 4 redusere
medlemslandenes oljeavhengighet gjennom energisparing, utvikling av alternative
energikilder og gjennom forskning og utvikling. IEA har ogsa en egen
krisehandteringsplan som kan tre 1 kraft i forbindelse med en oljekrise. Denne omfatter
bade fordelingsplaner for olje og bruk av de sdkalte Strategiske petroleumsreserver (SPR),
som er bygget opp i mange av de storste medlemslandene.”

P& bakgrunn av sin dobbeltrolle som vestlig oljeproduserende land, er Norge kun assosiert
medlem av IEA. I de fleste praktiske spersmaél deltar Norge pé lik linje med land med fullt
medlemskap. Ved en eventuell ny energikrise er imidlertid ikke Norge (formelt) forpliktet
til & delta 1 ulike rasjonerende tiltak som IEA-land da vil sette i verk (jfr. Oljekrisen i 1974
og de forberedende tiltak til sparing i forbindelse med Gulf-krigen i 1991).

Ogsé Den europeiske union (EU) er i ferd med a bli en viktig politisk faktor pa
ettersporselssiden. Pa grunn av ekt markedsliberalisering— som vi har sett gjennom
«Gassdirektivety (EU, 1998) og harmonisering av avgiftspolitikken — der avgifter skal
flyttes fra arbeid til energi (EU, 1997), er etterhvert EU og EU-land blitt svaert viktige ogsa
for norsk petroleumspolitikk.’ Ved innforing av felles europeisk mynt, vil stadig mer
energihandel bli priset i euro. Dette vil blant annet kunne skape press i retning av en
harmonisering av finanspolitikken, som 1 sin tur vil forsterke det press okte avgifter
allerede har pd produsentprisene.

All den tid EUs politikk 1 hovedsak kun dekker Europa, vil dette bli spesielt viktig for
inntjeningen pa norsk gasseksport, og s@rlig dersom avgiftene pa gass blir hgyere enn
avgiftene pa oljeprodukter som gassen konkurrerer med. EUs innflytelse pa oljeprisene er
mindre, siden réolje handles i et globalt marked. Som landgruppe er EU-landene imidlertid
like store 1 markedet som USA, og deres politikk vil blant annet ha stor betydning for
hvordan den globale avgiftsportefoljen pa oljeprodukter utvikler seg.

IEA og EU var begge padrivere i giennomferingen av det europeiske energicharteret (IEA,
1995). Med en modell fra GATT/WTO-regelverket, soker chartret & skape sterre grad av
frihandel med energi, oke konkurransen 1 alle ledd i markedskjeden og lette muligheten til
a investere i energiprosjekter, ogsa i Russland.

Oljeprisen og avhengighet for eksport- og importland

Ner 2/3 av verdens kjente oljereserver befinner seg i fem land ved Den persiske gulf;
Saudi-Arabia (25 %), De forente arabiske emirater (10 %), Kuwait (9 %), Iran (9 %) og
Irak (10 %).* Fortsatt er imidlertid det tidligere Sovjetunionen (20 %) og USA (14 %)
verdens to sterste oljeprodusenter. De fem Gulf-landene representerer kun rundt 1/4 av
verdens oljeproduksjon, men de stér for ner halvparten av verdenshandelen med rdolje. Da

2 Se Austvik (1989b) og (1991) for en diskusjon av bruk av SPR som krishandteringsredskap.
3 Austvik (1999b) diskuterer dette naermere.
4 BPAMOCOStatistical Review of World Energy (1999).
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den globale oljeprisen fastsettes 1 balansen mellom importettersperselen og eksporttilbudet
av olje, blir dette omradet spesielt viktig for prisdannelsen. Med fallende produksjon og
ressursgrunnlag i land utenom Den persiske gulf, forventes omrédets betydning a oke i
tiden fremover.

At oljeprisen er tilnermet lik over hele verden og for alle akterer, betyr for importerene at
selv om det landet de kjoper oljen fra befinner seg et helt annet sted i verden enn i
Midtesten, vil de matte betale den samme prisen som for olje derfra. En prisekning som
folge av redusert tilbud fra Gulfen ville altsé fore til inntektsoverforinger fra konsumenter
til produsenter av olje over hele verden, uansett geografisk eller politisk beliggenhet. Dette
skjedde under de to foregaende prissjokkene pa olje 1 1973/74 (OPEC I) og 1979/81
(OPEC II). Den viktigste arsak til Norges haye oljeinntekter 1 forste halvdel av attitallet
var saledes Khomeiny’s overtakelse i1 Iran, krigen mellom Iran og Irak og
lageroppbygningen som fant sted i forlengelsen av denne grunnet frykt for betydelige
leveranseavbrudd og ytterligere prisstigning, og hadde lite eller ingenting med norsk
politikk & gjere. Ogsa for mange av de evrige oljeeksporterende landene er oljeinntektene
av avgjerende betydning for deres eksportinntekter. Av total vareeksport representerer
oljen 93 % for Saudi-Arabia, 90 % for Kuwait, 89 % for De forente arabiske emirater, 94
% for Iran og 98 % for Irak (Austvik, 1990).

Nar en betrakter oljeeksporterende lands evne til & stabilisere og heve prisen, og da sarlig
gjennom endringer i produksjonen, er det et problem for det landet som foretar
produksjonsreduksjonen at land som ikke gjor det mottar den samme pris 1 markedet som
dem selv. Enhver produsent vil derfor at andre skal ta kostnadene ved a gke prisen og selv
vare "gratispassasjer”. I tillegg til uenighet om hvilket prisnivd som er det riktige, er dette
mye av grunnen til den endelase uenigheten bade i OPEC og mellom landene i Den
persiske gulf — og forsavidt ogsa uenigheten mellom OPEC og ikke-OPEC-land som
Norge.

For et importland er det av dermed av liten betydning hvor de importerer olje fra. USA
importerte 1 1989 eksempelvis kun 13 prosent av sin olje fra Midtesten. Men pa de
resterende 87 prosent av oljeimporten méitte de betale like hoy pris som for Midtesten-olje,
enten den kom fra Norge, Alberta, Venezuela, Mexico eller Algerie. Ogsa olje produsert i
USA, som representerer rundt halvparten av forbruket, ma betales med samme pris. Et
importlands folsomhet og sarbarhet for knapphet i tilgangen pé olje kan (i fredstid)
presiseres som sdrbarhet overfor for haye oljepriser gjennom betydelig overforing av
grunnrente (se Austvik, 1999b) fra konsumenter til produsenter. For mange land betyr
dette dessuten en proporsjonal oppgang 1 importutgiftene. For hoye oljepriser forer til
arbeidsleshet, inflasjon, underskudd pa driftsbalansen med utlandet og ekonomisk
tilbakegang, slik vi har opplevd i kjelvannet av de to oljeprissjokkene.

P& samme maten som produsenter har interesse av 4 vare gratispassasjer pa andre lands
tiltak pa tilbudssiden, har importland interesse av at andre land reduserer sitt oljeforbruk
slik at prisen holdes s& lav som mulig. Dette er kimen til en gryende diskusjon mellom
serlig Japan og Vest-Europa pa den ene siden og USA pé den annen, og gir seg utslag i
form av uenighet bl.a. om fastsetting av avgifter pa petroleumsprodukter.

Det er den internasjonale portefeljen av henholdsvis etterspersels- og
produksjonsregulerende tiltak som er viktig for den pris konsumenter ma betale og
produsenter mottar bade pa kort og pa lang sikt. Tiltakene kan omfatte skatter, avgifter,
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reguleringer og ekonomiske og politiske forhandlinger. Dels kan tiltakene vare substitutter
for hverandre, dels kan de vaere komplementaere og dels gjensidig utelukkende, dels pé
kort sikt, dels pa lang sikt. For en akter vil et land som hindrer prisen i & bevege seg i den
retning som en selv mener er enskelig, kunne skade ens interesser. Krigshandlinger er det
ytterste politiske virkemiddel noe land kan benytte for & né sine gkonomiske og politiske
maél. Fysisk kontroll over olje kan innebare muligheter for & influere pa prisfastsettelsen.
Konflikten i Gulfen 1990/91 kan oppfattes som et eksempel pé dette (Austvik, 1992).

Priser, prisprognoser og oljemarkedsteorier

Selv om olje er en ikke-fornybar ressurs, og slik endelig i geologisk forstand, er det ikke
apenbart at den skal oppfattes som det i ekonomisk forstand. Uansett vil ressursene i
okonomisk forstand bli sterre ndr enten prisen blir hgyere, lete- og utvinningskostnadene
lavere eller teknologigen bedre, slik at mer olje kan hentes opp av et reservoar.
Oppfatningen av hvordan oljeprisen vil utvikle seg pa lengre sikt varierer i sterk grad med
hvor knapp oljen forventes a bli. Er den endelig, ogsa i ekonomisk forstand, forventes
prisene & gke 1 fremtiden etterhvert som det blir stadig mindre igjen. Er den ikke det, vil
konkurranse mellom produsenter, substitutter og ekonomisk utvikling bringe
prisutviklingen mer i retning av andre varer der kostnadene ved a produsere den er
avgjoerende for prisutviklingen. Dette er illustrert i figur 4.

Figuren viser ogsé at i realverdi har oljeprisen falt jevnt siden tidlig pa 1980-tallet.’
Spesielt stort var prisfallet i 1985/86.Den historiske utviklingen av oljeprisen siden 1860
(se figur 1) kan indikere en trend mot lavere priser i fremtiden, med "OPEC-perioden" som
et avvik fra denne trenden. Et alternativt syn er at prisen pé olje vil gke i fremtiden
etterhvert som stadig mer blir utvunnet og mindre blir igjen (olje er en ikke-fornybar
naturressurs). Prisnedgangen de siste 15 drene kan da vare et avvik i en trend mot
knapphet og heyere priser.

> Regnet i amerikanske dollar. Egentlig er den prisen pa raolje for konsumentene den pris de betaler i

nasjonal valuta (Austvik, 1986). Tilsvarende er verdien av oljen for eksportlandene avhengig av hvor de
bruker inntektene til & importere varer og tjenester. Disse prisene bestemmes av réoljeprisen multiplisert med
relevante valutakurser i forhold til amerikanske dollar. Valutakurssvingninger har dermed ogsa virkninger pa
utviklingen av oljeprisen regnet i dollar. (Austvik, 1987).
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Figur 4: Oljepriser - knapt eller rikelig gode?
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Et forhold som har blitt spesielt viktig de siste 15 &rene er den stadige okningen 1
energiavgifter, se figur 5. Avgiftene har ekt i ner alle land i verden, men spesielt i Europa.
I dagens priser tok oljeproduserende land rundt 70 $/fat rdolje pa begynnelsen av 1980-
tallet. Avgiftene belop seg til 20-30 $/fat og resten gikk til raffinering, markedsfering osv.
Dette gjorde at europeiske konsumenter betalte rundt 80-90 $/fat.

I dag betaler konsumentene i realverdi nesten det samme for et gjennomsnitts fat (Brent
olje er brukt som mal i beregningene) med olje. Na fir imidlertid rdoljeprodusentene kun
10-20 $/fat, mens statskassene i de europeiske land tar inn rundt 50 $/fat. Situasjonen fra
1980-tallet er altsa neermest snudd pa hodet. I Europa er det er konsumentlandene som tar
mesteparten av grunnrenten i oljesektoren, slik produsentlandene gjorde det i «<OPEC-
perioden». Selv om forskjellen er stor mellom utviklingen i Europa og resten av OECD-
omrddet, illustrerer dette at konsumentlandene pa 1990-tallet har hatt sterkere innflytelse
over prisdannelsen pa réolje enn de hadde pa 1970 og 1980-tallet. I Austvik 1996
diskuteres hvordan forbruksavgiftene samlet (for OECD-omradet) kan tenkes & ha pavirket
rdoljeprisen.

Figur 5: Oljepris til produsent og konsument
OECD-Europa 1981-1998, USD/bbl (1998-verdi)
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Dette har ogsé stor betydning for Norges bytteforhold overfor omverdenen. Vi har over de
siste 15 &rene eksportert stadig sterre mengder olje og fatt stadig mindre betalt for den.
Dette gjor at bytteforholdet, eller forholdet mellom prisene pa de varer og tjenester vi
eksporterer og importerer, har falt mye. Tross de store produksjonsekningene har Norge
mottatt rundt 100 milliarder 1998-kroner 1 eksportverdi i hele perioden, mens verdien for
forbrukerne av denne oljen har gkt til 4-500 milliarder kroner, avgiftene medregnet (se
figur 6).

Figur 6: Verdien av norsk oljeeksport
OECD-Europa Gjennomsnittlige verdier
600 Milliarder 1998-NOK verdi
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Blant markedsanalytikere og forskere er det ingen generell enighet om hvordan en skal
analysere oljemarkedet, oljeprodusenters adferd, ettersporselen etter olje eller selve
dannelsen av oljeprisen. P4 tilbudssiden kan synspunktene grovt deles i to kategorier:
velferds-maksimerende teorier og "andre", med mange mellomliggende avskygninger.
Blant de velferdsmaksimerende modellene er serlig skonomisk teori for ikke-fornybare
ressurser viktig. Seerlig gir denne teorien bidrag til forstaelsen av begrepene ressurs- eller
grunnrente (se boks 1), alternativkostnader og optimalisering av ressursene over tid, men
ogsa til forstaelsen av langsiktige nedre grenser for prisene (de tekniske
produksjonskostnadene) og evre grenser (substituttprisene). Austvik (1993) diskuterer
denne teorien nermere. Blant andre velferdsmaksimerende modeller er den sékalte
property rights-teorien viktig. Ikke-ekonomiske teorier er pa sin side ofte knyttet til
politiske eller inntektsbestemte malsetninger, se boks 2.
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Boks 1: Grunnrente, normal fortjeneste og renprofitt

Den normale fortjeneste ved & drive en aktivitet, uttrykkes ved dens alternativkostnad. Dette er den minstefortjeneste en ma
ha for & fortsette & drive aktiviteten, i stedet for & starte med noe annet, f.eks. & sette kapital i banken for & fa en renteavkastning.
Ekstraprofitten er den fortjeneste en far utover den normale fortjenesten. Ekstraprofitten er ikke nedvendig for at bedriften skal
fortsette & produsere varen eller tjenesten. Det kan vaere mange arsaker til ekstraprofitten og den kalles avhengig av &rsaken ofte for
grunnrente, ressursrente, renprofitt eller intramarginal rente. Pa engelsk er det ogsd mange navn pa ekstrafortjenesten, mest vanlig
er economic rent eller supernormal profit.

I de fleste diagrammer i gkonomisk analyse er den normale fortjeneste inkludert i kostnadskurvene for bedrifter og markeder.
Dette skyldes at den er en alternativkostnad for bedriftene sammen med ovrige kostnader. Dekkes ikke over tid den normale fortjeneste,
sa vil det vaere mer lennsomt for bedriften & drive med noe annet.

I figurene under vises to markedssituasjoner med “vanlig” fallende ettersperselskurver (E) og markedspris Py.
Situasjonen i figur A er et “vanlig” markedskryss der tilbudet gradvis eker med heyere pris. Det marginale tilbudet vil pa ethvert
nivé av prisen ikke tjene mer enn normal fortjeneste. Etter hvert som prisen stiger vil imidlertid det tilbudet som allerede er der tjene
stadig mere. Nar prisen er Py vil den siste enheten av mengden T° kun tjene normal fortjeneste, mens det pa alle de andre enhetene
mellom 0 og T° vil oppstd en ekstrafortjeneste. Total ekstrafortjeneste vises i det skraverte omradet og tilsvarer
produsentoverskuddet i et marked. Figur B illustrerer en situasjon der tilbudet er fullstendig uelastisk over en viss pris. I denne
situasjonen vil ekstrafortjenesten bli sterre enn i A, og alle produserte enhetene T” vil tjene en grunnrente til prisen Py

Figur: Ekstrafortjeneste
pris pris
T
T
Py
Ek_stra- I ”Ekstra-
fortjenest; fortjeneste”
E
0 TO Mengde T* Mengde
A: Elastisk tilbud B: Uelastisk tilbud

Begrepet grunnrente ble utviklet av David Ricardo omtrent samtidig som han skrev sitt beromte verk om komparative
fortrinn . Ricardo tok utgangspunkt i at tilgangen pa dyrkbart jordbruksareal var gitt, men at kvaliteten var forskjellig. Den beste jorden
ble tatt i bruk forst. Etterhvert som ettersperselen etter mat okte ble stadig dérligere jord tatt i bruk. Jordrenten (grunnrenten) for enhet
dyrka mark regnet Ricardo som differansen mellom den mengde produkter som kunne produseres pa enheten, og den mengde produkter
som en enhet av den dérligste jorden som var i bruk (det marginale jordstykket) kunne gi. Kvalitetsforskjellen pa jorden ville si gi ulik
grunnrente til eierne. Det ble antatt umulig & endre kvaliteten pé jordstykkene, og dermed umulig & fjerne grunnrenten.

Norsk petroleumsproduksjon er den sektoren som har heyest ekstrafortjeneste i Norge. Arsaken til ekstrafortjenesten er
eiendomsretten til petroleumsressursene. Den kalles derfor som regel ressurs- eller petroleumsrente. Dette inneberer at selv svaert
kostbare og ineffektive produksjoner i denne sektoren som oftest far en grunnrente. At eiendomsrenten ikke nodvendigvis mé gi Norge
en slik ekstrafortjeneste er imidlertid ikke sikkert, dersom beskatningen av oljeprodukter blir omfattende nok.

I ”vanlige” virksomheter vil de dyreste/marginale produksjonene ikke fa noen grunnrente, bare normal fortjeneste, mens
de som kan produsere billigere enn dette far en kvasirente (av og til kalt Ricardo rente). Kvasirenten er den belenningen en
produksjonsfaktor kan fa (utover sin alternativkostnad) fordi tilbudet av faktoren er uelastisk pa kort sikt. Etter hvert som tilbudet av
faktoren far tid til & eke, vil kvasirenten forsvinne.

For at ineffektive produsenter skal fa en ekstrafortjeneste i “vanlige” markeder, kan de for eksempel soke & kartellisere
(monopolisere) markedet og pa denne maten ta ut heyere priser og fa en monopolrente.

Pa ettersporselssiden tar analysene for seg faktorer som gkonomisk vekst 1 ulike deler av
verden, inntekts- og priselastisiteter for ettersperselen etter energi generelt, og olje spesielt,
eksistensen av og prisen pa alternative energibaerere, og teknologisk utvikling. Politiske
tiltak fra IEA og EU er med a kompliserer bildet. Oppfatningen av markedsformen
varierer, med frikonkurranse og monopol som ytterpunkter. Prisdannelsen blir sett pd som
et resultat av enten ekonomiske eller politiske krefter 1 markedet, eller som et samspill
mellom begge to. Til tross for det store antall tilneermingsmater har oljeprisprognosene hatt
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en tendens til & veere svert ensartet over de to siste tidrene. De har imidlertid hatt en heller
dérlig treffsikkerhet (Lynch, 1992). Konvensjonelle prisprognoser har ofte basert seg pa a
ekstrapolere trender, og har bare 1 begrenset grad tatt hensyn til muligheten for storre
endringer i markedet og dets omgivelser. Nér slike endringer faktisk har funnet sted er de
blitt oppfattet som sjokk og uforutsette hendelser som skaper diskontinuitet og
overraskelser i1 forventningen om en ellers jevn og "pen" utvikling. De temmelig uniforme
antakelsene om den framtidige utviklingen er ganske overraskende nér en tar antall
oljemarkedsmodeller og -teorier innen fagene ekonomi og statsvitenskap i betraktning.

De politiske og ekonomiske konsekvensene av & velge gal prisforutsetning, for eksempel
ved utarbeidelsen av et lands makroekonomiske politikk eller en bedrifts strategi, kan vere
store. Gal teori og gale forutsetninger kan fore til en sub-optimal politikk 1 forhold til om
en mer dekkende teori eller bedre forutsetninger hadde blitt valgt. Virkningen av troen pa
fortsatt ekende priser pa begynnelsen av attitallet, da de var pa et historisk toppunkt, har
apenbart vart forholdsvis kostbar, ikke minst for et oljeeksporterende land som Norge.
Fordelen av 4 innarbeide en bedre forstaelse av markedsmekanismene ma forventes & vaere
betydelig for nasjoner og selskap, det vaere seg pa kjoper- eller selgersiden.

Nar en skal veie sammen en rekke slike kvalitativt forskjellige forhold er det dpenbart at en
ender opp med mye usikkerhet rundt antakelser om den fremtidige oljepris. Analytikere
har ofte ulik "tro" pa forskjellige ekonomiske og politiske modeller for oljemarkedet. Til
tross for tidvis stor usikkerhet om hvilken modell som er best, synes det & vare
gjennomgéende enighet om at tilbudet av olje fra Den persiske gulf er den viktigste
enkeltfaktor for prisfastsettelsen pa olje. I det denne prisen er den samme béade for
produsenter og konsumenter av olje, som et internasjonalt felles gode (noen vil si onde),
ndr en korrigerer for ulike kvaliteter og transportkostnader, er derfor alle aktorer i
oljemarkedet spesielt oppmerksomme pé hvordan dette tilbudet utvikler seg.

Det sarpreg ved oljemarkedet at mange statlige og private aktorer seker & pavirke det,
vanskeliggjor forsek pd 4 komme med prognoser med serlig stor grad av forventet
treffsikkerhet. Eksempelvis mé en anta at pris- og produksjonsutviklingen hadde vaert
annerledes hvis ikke amerikanerne hadde engasjert seg militaert i Midtesten. De fleste har
da ogsa tatt feil i sine langsiktige forventinger om prisutviklingen. Stor sett representerer
anslagene en eller annen form for «business-as-usual»-utvikling, som vist i figur 7.

Figur 7: Oljeprisprognoser fra 1980-tallet
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Figur 7 viser hvilke forventninger som radet i perioden 1980 til 1987 om prisutviklingen
pa 1990-tallet (Manne & Schrattenholzer, 1987). Anslag ble samlet inn fra flere hundre
oljeselskaper, forskningsinstitusjoner, departementer, konsulentfirmaer og andre.
Anslagene viste en viss spredning rundt en median, men i hovedsak var det stor enighet
om hvordan den fremtidige prisutvikling kom til & bli. Dette til tross for heyst ulik
metodebruk (alt fra ekonometriske modeller til ren synsing). Pa ethvert tidspunkt viste deg
seg en konsensus om at prisene matte stige noe over tid. Etterhvert som prisene falt utover
pa 1980-tallet, var det i hovedsak nivéet pd prisutviklingen som ble justert, ikke trenden.

I lopet av 7 ar fra 1980 til 1987 var de fleste analytikere altsé enige om at prisene i dag
skulle ligge pa henholdsvis 100 $/fat (1980-progonsen) og 40 $/fat (1987-prognosen). Det

Figur 8: Oljeprisprognoser fra 1998 og 1999
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eneste niva som nesten ingen mente var relevant overhodet var det prisleie vi faktisk har
ligget pd utover pa 1990-tallet. Det ser ikke ut til at vi har laert s mye av disse erfaringene.
Figur 8 viser prisprognosene for, under og etter prisfallet i 1998/99. For prisfallet var
consensus forventning at prisene ville stige svakt fra det nivdet som den 1& pd varen 1998
(17-18 USD/bbl). Vinteren 1999 var det enighet om noksa neyaktig samme forventning,
men na fra det nye lavere nivdet (ca. 10 USD/bbl). Hesten 1999 er det rimelig enighet om
at prisene vil stige fra rundt 20 USD/BBL. Fra uke til uke hasten 1999 har de langsiktige
forventningene for det neste 10-aret okt 1 takt med prisoppgangen. Erfaringene bor
imidlertid fore til at faerre drister seg til & foreta en oljeprisprognose som noe annet enn et
betinget referansepunkt under strenge forutsetninger.

Boks 2: Noen viktige teorier for oljemarkedet

a) Okonomisk teori for ikke-fornybare ressurser

Okonomisk teori for ikke-fornybare ressurser baserer seg pd antakelsen om at produsentene av olje er
velferdsmaksimerende akterer. Den skiller seg fra annen ekonomisk teori fordi den legger vekt pa at
maksimeringen foregar over tid. Produksjonskostnaden for "normale” varer bestar av de fysiske kostnadene
ved bruk av arbeid, kapital og andre innsatsfaktorer. For en ikke-fornybar ressurs, vil et uttak av den i dag
forhindre uttak av den samme enheten pa et senere tidspunkt. Dette innebzrer at kostnadene ved produksjon
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i dag ogsd ma inkludere de ulempene det medferer & ikke kunne produsere den samme enheten i morgen (en
alternativkostnad).
Figuren viser grafisk den kanskje enkleste fremstillingen av
price teorien. Det er antatt at de tekniske produksjonskostnadene
(med investeringer) er konstante over tid = b. Siden olje er
en knapp ressurs ma produsenten 1 tillegg til
i A~ produksjonskostnadene regne en alternativkostnad ved at
b | ~— han/hun produserer oljen i dag framfor pa et senere tidspunkt.
Dette innebzrer at han ma fad en ressursrente pd ethvert
earcity rent tidspunkt han produserer. I grafen er dette kalt en
b - knapphetsrente (scarcity rent). Pa norsk kalles denne
p time fortjenesten som regel grunnrente (se boks 1).
Skal produsenten veare indifferent om nér han skal produsere
oljen ma denne grunnrenten pa alle tidspunkt vaere like mye
verdt. Grunnen til at prisbanen som viser nar produsenten er
indifferent beyer oppover fra den initielle prisen po, er at fremtidig grunnrente ma diskonteres til dagens
verdi med en passende rentesats. Som sum betyr dette, i den enkleste versjonen av teorien, og under antatt fri
konkurranse, at oljeprisen hvert ar ma stige i samme takt som rentesatsen. Produsenter som forventer lavere
fremtidige priser enn det denne prisbanen tilsier vil gke produksjonen i dag, mens produsenter som forventer
heyere priser i fremtiden vil vente med & produsere. Teorien sier at de faktiske prisene vil stige med
rentesatsen, gjenom at produsenter gir inn og ut av markedet etter prisforventingene. Ofte kalles dette
resultatet for Hotellings regel.
Nér prisene har steget s& mye at de ndr prisene péd alternative energibeerere (backstop technology) vil
forbrukerne av energi gradvis redusere oljebruken. Prisen pa olje vil da stabilisere seg rundt prisen pa
forbrukerenes alternativer til olje.

™

Giraph: Price path with a backstop technology

b) Inntektsmailsetningsteori (Target Revenue Theory)

En inntektsmalsetningsteori (Target Revenue Theory) legger vekt pé at produksjonsbeslutningene foretas pa
A grunnlag av produsentlandenes inntektsbehov. Behovet for
Price inntekter er i sin tur begrenset av hvor mye ekonomien kan
absorbere av inntekter, noe som searlig kan gjelde for land som
er relativt sma i forhold til oljeinntektene, eller der landet har
Supply curve en sa vidt darlig utviklet infrastruktur at tempoet i investeringer
og forbruk begrenses. Landet kan imidlertid investere pengene
i utlandet. Dersom det pa den annen side oppfattes at
utenlandsinvesteringer innebare en for stor risiko, enten pa
grunn av usikkerhet om internasjonal ekonomisk utvikling,
eller at pengene kan bli konfiskert av andre land, vil ogsa
denne muligheten kunne vaere begrenset i forhold til

»

Quantity inntektenes sterrelse.
Graph: Target Revenue Model Teorien sier at ndr prisen er lav vil produsentlandet oke
(Backward bending supply curve) produksjonen opp til et visst punkt. Over dette punktet vil

produksjonen ikke enske & oke lenger, fordi landet ikke kan
bruke pengene. Faktisk vil det vere slik at landet vil enske & redusere produksjonen for a redusere inntektene
i dag, slik at tilbudskurven vil vri seg bakover: Jo hayere pris, dess lavere vil produksjonen vere over dette
nivéet.

Inntektsmélsetningsteorien var framsatt pa 1970-tallet da den kunne forklare noe av Midt-Osten-landenes
produksjonsbeslutninger. En del mente ogsd den hadde forklaringskraft i forbindelse med det andre
oljesjokket (OPEC II). Inntektene til disse landene var da rundt 5 ganger hayere enn de er i dag, og rystet
verdensgkonomien, landene hadde begrenset absorbsjonskapasitet og fryktet konfiskasjon av de store
bankinnskuddene i utlandet. Det er ogsa mulig at et land som Norge vil ha gkonomisk grunner til & redusere
produksjonen dersom prisene vedvarende ville ligge pad 30-40 USD/bbl, i en situasjonen der oljefondet
allerede var blitt meget stort.
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¢) Eiendomsforholdsteori (Property Rights Theory)

Eiendomsforholdsteori (Property Rights Theory) legger vekt pa at det viktige for produksjonsbeslutningene
er hvorvidt oljeressursene er offentlig eller privat eid. Bakgrunnen for teorien var at pa begynnelsen av 1970-
tallet klarte OPEC-land & administrere produksjon og priser i sterre grad, gjennom nasjonalisering av
oljeindustrien. I forste halvdel av 1970-tallet ble mesteparten av produksjonen tatt fra de internasjonale
oljeselskapene og flyttet over til nasjonale selskaper eid av produsentlandene. Tegningen til venstre viser
oljeproduksjon i OPEC-land fordelt pa utenlandske og nasjonale selskaper 1960-1981 (hentet fra OPEC Review
nr. 3 1982). Overforingen av eiendomsrett kan ha vert en medvirkende drsak til at prisekningene pa olje lykkes
etter Yom Kippur krigen i 1973 (men ikke lykkes etter 6-dagerskrigen i 1967).
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P2
l)l
Demand
I >
0 10 20 30 40 S0 60 70 80 90 100% Q, Q, Quantity
S

B racerst ot (U orevye oit Graph: Property Rights Model

Tanken er at det offentlige opererer med en lengre tidshorisont enn private selskaper, og derved har en lavere
diskonteringsrate. Gjennom dette vil de redusere oljeproduksjonen i dag, til fordel for senere produksjon.
Tilbudsreduksjonen forer til et negativt (lite) skift i tilbudskurven (fra Supply-1 til Supply-2), med
pafelgende prisoppgang fra P, til P,, se grafen til hoyre.

Oljesjokket i 1973/74 var av mange sett som en slik engangs justering av prisnivaet. Interessant i dag er
hvorvidt en reversering av denne prosessen, med overflytting av produksjonsbeslutninger fra nasjonale
oljeselskaper til private, vil fore til et motsatt skift i tilbudet (ekning av produksjonen) og til fall i oljeprisen.

d) Pris-kapasitetskurven

En pris-kapaistetsforstaelse av oljemarkedet legger vekt pa at det er markedsstramheten som avgjer
prisendringene. Jo mer installert kapasitet utnyttes, dess strammere
' Capacity blir markedet, og jo sterre blir presset mot at prisene skal oke (se
Price grafen til venstre).

Denne noksa markedsnare oppfatningen av oljemarkedet har i
perioder vist seg & ha noksé god forklaringskraft. I perioden etter det
forste oljesjokket og fram til Golf-krigen (1974-1991) okte prisene nér
kapasitetutnyttelsesgraden passerte rundt 80 prosent. Det andre
oljeprissjokket kom 1 en situasjon med over 90 prosents
kapasitetsutnyttelse. Prisene viste seg a falle nar kapasitetsutnyttelsen
av lavere. Under oljeprisfallet i 1985/86, var
kapasitetsutnyttelsesgraden ned mot 60 prosent.

For 1974, og fra 1991, s& holdt imidlertid prisene seg noksé stabile
selv med en kapasitsutnyttelesesgrad pa over 90 prosent. En forklaring
pa dette kan veare at den viktigste tilbudsomréade for olje (Den persiske gulfen) ble oppfattet som mer stabil i
disse periodene, og at faren for tilbudssjokk ikke var sd store som i perioden 1974-1991. Stramheten i
markedet vil imidlertid ogsa i disse periodene pavirke prisene, slik vi sé med OPEC I og den de facto relative

Price Reaction curve

Quant'ity

Graph: Price-capacity reactions
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stramhet vi har i dag (opp mot 95 prosents kapasitetsutnyttelse), men de reagerer pa et hoyere niva (taler
storre grad av stramhet).

e) Politiske modeller

Politiske modeller legger vekt pa at ikke-okonomiske forhold kan spille en vel sa stor rolle som de
okonomiske. Produsentland vil blant annet ogsé vere opptatt av sin politiske innflytelse og sin sikkerhet.
Disse kan, men ma ikke, sté i strid med skonomiske interesser for landet. Blant eksempler der de har stitt i
strid med hverandre kan nevnes Saudi Arabias lavproduksjonspolitikk pa begynnelsen av 1980-tallet
(kvoteregulering innad i OPEC). Landets behov for heye priser og store inntekter tolkes da som et behov for
a kunne stotte Irak i krigen mot Iran, selv om de viste at prisene skonomisk sett var uholdbare (Scott, 1987a).
Kuwaits og Saudi-Arabias lavprispolitikk for Golfkrigen i 1990, kan forklares med et enske om & svekke
Irak ekonomisk og politisk, likesom Iraks angrep pa Kuwait kan forklares ut fra et anske om hayere priser og
endrer oljepolitikk i Kuwait (Austvik, 1992b). Ofte vil gkonomiske og politiske modeller sammen ha
forklaringskraft som er bedre enn enkeltteoriene alene. (Griffin & Teece, 1982, diskuterer modeller for
oljemarkedet narmere).

Forventet sterk ettersporselsvekst og okt avhengighet av Midt-gsten-olje

Historisk er avhengigheten av energi for utvikling av samfunn sarlig markant etter den
annen verdenskrig. Sarlig har veksten i bruk av fossile brensler (olje, gass, kull) vaert
eksplosiv. All moderne gkonomisk utvikling er n& avhengig av bruk av disse fossile

millliorer tonn oljeakvivalentas per ar
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Figur 9: Globalt energibruk 1860-1996 .1 wan
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brenslene. Oljeavhengigheten ble sarlig stor 1 de forste tidrene etter krigen, mens naturgass
har vokst mest de siste to tidrene.
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Boks 3 viser en vanlig oppfatning om utviklingen av energiettersperselen framover, her
hentet fra US Department of Energy. Energiettersperselen har okt jevnt de siste 30 arene.
Denne trenden forventes a fortsette ogsa de neste 20 arene. Veksten innen OECD-omradet
forventes imidlertid & bli noe mindre enn for. Den store veksten framover antas & komme
fra nyindustrialiserte land, s&rlig 1 Asia, men ogsa fra Ser-Amerika.

Ettersporselen etter energi har steget jevnt de siste 30 arene. Utviklingen forventes &
fortsette. Men na kommer den sterke veksten fra utviklingsland, som er pa vei til & bi
industrialiserte. Dette gjelder sarlig (sma og store) land i Asia og dels ogsé i Ser-Amerika.

Boks 3: Historisk og forventet utvikling av energiettersporselen
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Etterspeorselen etter energi har steget jevnt de siste 30 drene. Utviklingen forventes a fortsette.
Men na kommer den sterke veksten fra utviklingsland, som er pa vei til 4 bli industrialiserte.
Dette gjelder szrlig (sma og store) land i Asia og dels ogsa i Ser-Amerika.

Den raskest voksende energibarer fremover antas 4 bli gass. Likevel vil en stor del av
ettersparselsveksten matte dekkes av gkt oljeforbruk. Dette gjelder ikke minst til
transportsektoren. Den gkte oljeettersperselen vil i stor grad matte bli mett med olje fra
Persiagulfen. Det forventes bare & veere omradet rundt det kaspiske hav som kan ha
mulighet til 4 bidra med vesentlige okte mengder (anslag for produksjonsveksten i dette
omradet varierer med 4-8 mfd over en 10-15 ars periode). Den ressursmessige og
okonomiske situasjon i oljemarkedet de neste par tidrene forventes saledes a bli preget av
okt oljeimport, serlig til de asiatiske gkonomiene fra landene rundt Den persiske gulfen.
Folger produksjonen i dette omradet ettersporselsveksten kan vi oppleve et relativt
balansert marked de neste 20 arene. Behov for gkt produksjon i landene ved Den persiske
gulfen forventes imidlertid & métte dreie seg om en fordobling i henhold til det
amerikanske energidepartementet. Fortsetter den ekonomiske veksten i de nye
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okonomiene, som Kina og India, uten at tilbudsveksten fra PG holder folge, kan vi
oppleve et stramt oljemarked i lepet av noen ar.

Boks 4: Forventet okt avhengig av olje fra Persiagulfen
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Den sterke ekningen i oljeettersporselen i de nye skonomiene i Asia, og dels ogsa i Ser-Amerika,
forventes 4 matte bli mett med olje fra Den persiske gulfen. US Department of Energy (1998) antar
heyere produksjon fra omridet ved lave priser enn ved hoye. Midtesten-oljens markedsandeler
forventes a gke.

Den sterke okningen i oljeettersporsel i de nye gkonomiene i Asia, og dels ogsé i Ser-
Amerika, forventes & matte bli mett med olje fra Den persiske gulfen. US Department of
Energy (1998) antar heyere produksjon fra omrédet ved lave priser enn ved haye.
Midtesten-oljens markedsandeler forventes & oke.

Folger produksjon i PG ettersporselsveksten vil det kunne bringe omradets betydning som
oljeleverander 1 det internasjonale markedet tilbake til det niva det 14 hadde pa 1970-tallet.
Det representerte da rundt 2/3 av verdenseksporten, mot na rundt 50 prosent. Siden
oljeprisen er et internasjonalt fellesgode vil dette ha betydning for de priser importland
innen OECD-omrédet ma betale og de priser vi kan selge var olje for.

Et bidrag til a fa til en slik produksjonsvekst kan vere & hel- eller delprivatisere de statlige
oljeselskapene i PG-omrédet. Flere av landene, kanskje sarlig Irak og Iran, trenger vestlig
kapital og teknologi for a drive sektoren effektivt. Dersom konsesjoner blir gitt til flere
selskaper, ogsa utenlandske, vil dette vaere en méte 4 fa ny teknologi pa. Dette var
eksempelvis viktig 1 oppbygningsfasen pa norsk sokkel. Samtidig vil fortjenesten ved
investeringene for disse privatekonomisk agerende selskapene vare betydelig, ogsa med
norsk-liknende skatteregimer. Private selskaper vil som regel ha en kortere
produksjonshorisont enn en nasjon. Dette vil kunne drive produksjonsvolumene opp.
Samtidig ville den nasjonale kontrollen med virksomheten kunne tenkes svekket. I et slikt
scenario vil vi fa en omvendt utvikling av det vi opplevde i forbindelse med
nasjonaliseringen av oljeselskapene i OPEC-landene pa 1960 og 1970 tallet.
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Forbrukslands avhengighet og sarbarhet ved prissjokk

I kjolvannet av de to foregdende oljesjokkene har det vert foretatt omfattende
investeringer i energisparende og -diversifiserende tiltak for & minske oljeavhengigheten.
Etter prisfallet 1 1985/86 har imidlertid det umiddelbare incitament for & fortsette
anstrengelsene i retning av mindre energibruk blitt redusert. Men det er store forskjeller i
amerikansk, japansk og vesteuropeisk politikk. Europeiske OECD-land har gjennom
fiskale virkemidler i stor grad klart & hindre at oljeforbruket igjen har "tatt av".

USA har derimot latt markedskreftene i langt sterre grad virke til fordel for konsumentene.
Amerikanske bensinpriser har lenge ligget pa rundt 2 kroner pr. liter, mens de i Europa er
pa 7-9 kroner per liter. De lave prisene har fort til sterk oppgang 1 amerikansk oljeforbruk.
USA har kommet opp i toppforbruket fra slutten av syttitallet igjen og ligger heyere enn
for det forste oljeprissjokket 1 1973/74. Amerikansk energipolitikk har stort sett begrenset
seg til & bygge opp strategiske petroleumslagre for a kunne skjare toppen av et mer eller
mindre kortvarig prishopp.

Samtidig har innenlandsk amerikansk oljeproduksjon falt. De sdkalte stripper-wells i Midt-
Vesten, viste seg 1 skonomisk forstand & vere verdens mest marginale bade 1 1986 og 1
1998/99. Nettovirkningen har vert at USAs oljeimport né har ekt til rekordheye 10 mf/d.
Importekningen siden 1985 representerer om lag halvparten av OPEC-landenes
eksportekning i samme periode (den andre halvparten utgjeres i stor utstrekning av import
til u-land og NIC-land). I sum forte dette til et gryende press i retning av hayere oljepriser
for Iraks invasjon av Kuwait i 1990, men presset avtok igjen etter konflikten og den
vestlige tilstedevaerelsen 1 omradet.

Boks 5 viser hvordan de energisparende og -diversifiserende tiltak har fort til at de fleste
vestlige gkonomier har blitt mindre energiintensive over de siste tidrene. Problemet som
USA star overfor er imidlertid at de historisk — og allerede for det forste oljesjokket — har
hatt et betydelig hoyere energiforbruk pr. BNP-enhet enn andre vestlige land. Nar en
saledes ikke bare méler endringene i energiintensiteten, men de relative energiintensiteter,
ligger USA fortsatt p4 om lag det dobbelte av Japan og Vest-Europa.

6 Se Austvik (1989) og (1991).
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Boks 5: Energiforbruk og skonomisk aktivitet

Figure ES-1 Primary energy use and GDP
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Mengden energi som trengs for & drive skonomisk verdiskapning kalles ofte energiintensitet.
I figuren over er den aggregert pa brutto nasjonalprodukt (BNP) niva, malt ved mengden
energi forbrukt per US dollar BNP for hvert land. Serlig viktig for niviet pa
energiintensitetene er utviklingen av neeringsstrukturer og energieffektivitet (mengden
energi forbrukt pr. fysisk produktenhet skapt). Energiintensiteten varerier sterkt mellom
land. USA bruker om lag dobbelt si mye energi pr. produsert enhet BNP som et typisk
europeisk land. Dette skyldes seerlig heyt forbruk innen transport og i den private sektor.
Figur hentet fra IEA (1997).

Mengden energi som trengs for & drive skonomisk verdiskapning kalles ofte en
energiintensitet. I boks 5 er denne aggregert pa brutto nasjonalprodukt (BNP) niva, mél
ved mengden energi forbrukt per US dollar BNP for hvert land. Serlig viktig for nivaet pa
energiintensitetene er utviklingen av naringsstrukturer og energieffektivitet (mengden
energi forbrukt pr. fysisk produktenhet skapt). Energiintensiteten varerier sterkt mellom
land. USA bruker om lag dobbelt s& mye energi pr. produsert enhet BNP som et typisk
europeisk land. Dette skyldes serlig hoyt forbruk innen transport og i den private sektor.
En prisendring pa olje vil altsa sla mye kraftigere ut 1 kostnadsnivaet for amerikanerne, og
lettere drive prisene mer opp der enn hos landene de konkurrerer med 1
ferdigvaremarkedene. Vedvarende hoye oljepriser kan saledes fore til en relativ forverring
av USAs konkurransesituasjon vis-a-vis evrige land. Fordelen ved & la forbrukerne nyte
godt av lave oljepriser pa 1980- og 1990-tallet kan saledes bli snudd til et ekonomisk
handikap i det neste arhundret. Selvsagt lider ogsa EU-land og Japan ekonomisk under
haye oljepriser. Men p.g.a. at deres gkonomier er mindre oljeintense, er virkningene
relativt sett mindre.

Heoye oljepriser kan saledes vare oljesparingens beste venn. Men oljesparing gjennom
haye priser kan ogsé oppnds bl.a. ved skatter og avgifter. Det vil vare mer optimalt for et
forbruksland & rasjonere oljen til konsumentene gjennom 4 fa skatteinntekter enn gjennom
overfering av inntekter til oljeproduserende land. En slik politikk har vist seg & vaere
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vanskelig 4 gijennomfere 1 USA. Hadde amerikanerne gkt avgiftene ville det ogsa forverret
deres konkurranseposisjon.

Viktige faktorer for de lave oljeprisene pa 1990-tallet har veert disse avgiftsekningene 1
Europa og det militeere engasjementet i PG. Amerikanernes militeere engasjement har fort
til at markedet tror mindre pa avbrudd i leveransene fra PG enn for. Dette innebarer at
markedet i dag er relativt stramt (95-98 % kapasitetsutnyttelse) uten at prisene dras opp. Pa
1970- og 1980-tallet dro en tilsvarende markedsstramhet prisene kraftig opp. Betydningen
av det stramme markedet svekkes ogsé av den videre oppbygning av de strategiske
petroleumslagrene.

Dersom det militere engasjement av en eller annen grunn skulle mislykkes over tid, eller
vise seg utilstrekkelig, kan det vise seg som en noe kortsiktig politikk. @konomiske (lang
sikt) og militeere (kort og lang(?) sikt) virkemidler blir i noen i noen grad substitutter som
virkemidler til 4 lose et oljeavhengighetsproblem 1 forbruksland. Derfor burde antakeligvis
amerikanerne ogsa seke 4 gjore mer med forbruksnivaet og de hoye energiintensitetene i
samfunnet for & minske sarbarheten for nye eventuelle prissjokk.

Prisutviklingen det neste tiaret

En bedre méate & vurdere den fremtidige prisutvikling pd enn a “’gjette” pa bestemte
prisbaner, er muligens & sette rammer for hvor hey og lav prisen kan komme til 4 bli. Selv
dette inneberer mye usikkerhet, men langt mindre enn punktprognosene fra 1980-tallet og
1 dag. Innenfor dette mulighetsomridet vil det veere uhyre vanskelig & forutsi
prisutviklingen over en sarlig lang tidsperiode. Da kan det vaere bedre a erkjenne
usikkerheten, og tilpasse egen politikk slik at den er robust overfor bade hoye og lave
priser, i alle fall innenfor det angitte mulighetsomradet. Austvik (1992a) gjennomgar en
slik mulig alternativ forstielse av prisutviklingen. De neste to sidene refererer diskusjonen
om usikkerhet og faglig tilneerming fra analysen:

“Politiseringen av oljemarkedet gjor at bdade okonomiske og politiske variabler, deriblant
rene krigshandlinger, er viktige elementer for prisdannelsen pa olje. Med et slik
utgangspunkt har uenigheten om hvordan oljemarkedet skal analyseres naturligvis veert
stor. Uenigheten om hvilke prognoser som rent faktisk skal velges har imidlertid ikke veert
scerlig stor. De unisone forventningene har imidlertid ofte vist seg d veere gale. Denne
artikkelen presenterer et alternativ til konvensjonelle oljemarkedsmodeller.
Scenarieplanlegging forkaster ikke andre tilncermingsmdter. Men den hevder at ingen
disiplin kan fortelle hele sannheten om markedet. Teknikken vektlegger og klargjor
betydningen av usikkerhet og understreker viktigheten av d forstd markedets
funksjonsmate. Uten en tverrfaglig tilncermingsmadte, med relevant valg av parametre pd et
riktig detaljeringsnivad, kan analysen drukne i detaljer eller miste vesentlige
forklaringsvariabler. Mdten en velger d analysere markedet pd vil ogsd ha konsekvenser
for hvordan en bor tilpasse seg en ustabil oljepris.” ...

"Scenarieplanlegging (SP), som denne artikkelen fokuserer pd, er et alternativ til
konvensjonelle oljemarkedsmodeller. Tilncermingsmdten utelukker ikke alternative
metoder for d forstd bevegelsene i oljeprisen. Den understreker imidlertid at ingen en-
disiplincer modell, den veere seg politisk eller okonomisk, er i stand til d fortelle hele
sannheten om markedet. SP-analyser understreker at mer enn én akademisk disiplin md
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komme til anvendelse dersom langsiktige og storre endringer i markedet skal kunne
forstds.””’
1 perioder med stabilitet kan imidlertid en-disiplincere tilncermingsmetoder ha betydelig
forklaringskraft. Deres periodiske suksess bidrar til d gjore slike prognoser farlige.
Ettersom de ofte er basert pd forutsetninger om at framtida vil se ut omtrent som i dag, tar
de sjelden hensyn til muligheten for storre endringer i markedet. Dersom en i en periode
blir vant til at de stemmer, kan en lett glemme deres begrensninger.
Scenarioteknikk representerer forst og fremst en videreforing av anvendte okonomiske,
politiske eller andre modeller ved d oke forstaelsen for hvordan markedet fungerer
gjennom tverrfaglig integrasjon, snarere enn d gi alternative eksakte prognoser. Ved a
studere viktige faktorer og oversette dem til kvantitative og funksjonelle effekter i
markedet, blir disipliner kombinert.
Prosedyren soker d klargjore den usikkerhet kompleksiteten i oljemarkedet skaper. 1
mange tilfeller gis heller en indikasjon pa hva som ikke kan skje, enn hva som i realiteten
vil skje. I den sammenheng har SP et lavere ambisjonsniva enn de mer deterministiske
modellene. SP argumenterer for at selskaper og myndigheter i storre grad md akseptere
usikkerhet som en integrert del av virkeligheten, i stedet for d ekstrapolere trender som
ofte har veert gjort. Under spesifikke forutsetninger vil imidlertid mange av de ovrige
"modeller” for oljemarkedet kunne tolkes innenfor rammen av en SP-analyse.® I denne
artikkelen vil jeg dele usikkerheten i tre kategorier: triviell, systemisk og strukturell
usikkerhet.”

Usikkerhet og oljeprisen

Ved d skaffe mer og bedre informasjon som beslutningsunderlag til modellen og ved a
raffinere modellen kan den trivielle usikkerhet reduseres.

Den systemiske usikkerhet skyldes utilstrekkelig forstdelse mer enn manglende kjennskap
til flere fakta eller raffinement av en modell. Slik usikkerhet kan behandles ved a strekke
faggrenser som en disiplin setter, gjennom multi- eller interdisiplincere
tilncermingsmdter.'’ I SP-tilncermingen, slik den er diskutert i denne artikkelen kombineres
okonomiske og politiske faktorer multidisplincert. En endring i en faktor oversettes til

7 Royal Dutch Shell var det eneste oljeselskapet som erkjente at et starre prissjokk pa olje ville

inntreffe pa begynnelsen av syttitallet (OPEC I), gjennom bruk av metoder basert pa scenarioteknikk (Wack,
1985a-b). Scenarioteknikk har sin parallell innenfor matematikken i linezer programmering. For en generell
og mer omfattende innfering i scenarioteknikk, se Godet (1987).

8 Se Griffin & Teece (1982) for en gjennomgang av ulike teorier om og oppfattelser av oljemarkedet.
? Jft. NAVF (1990;29-30)

10 Multidisiplinaritet kombinerer disipliner gjennom aggregering. To disipliner kan diskutere ulike
sider ved et objekt og integreringen skjer gjennom & kombinere de to partielle studiene, eller ved 4 la
konklusjoner fra en disiplin tjene som innspill til forskning innenfor den andre. Det er til en viss grad mulig &
oversette konsekvenser av f.eks. en politisk hendelse til endringer i ekonomiske variabler: En ny krig i Midt-
@sten ma i hovedsak vurderes ut i fra en politisk analyse. Effekten pa ekonomiske faktorer som
produksjonskapasitet og produksjonsstrategier kan bli oversatt ut i fra hvor spent situasjonen er og
muligheter for nye krigshandlinger. Konsekvensene av dette kan i sin tur bli handtert innenfor ekonomifaget.
Interdisiplinaritet kombinerer disipliner i en felles kjerne av konsepter og metoder. I hvilken grad det er
mulig & kombinere kvalitativt forskjellige faktorer i et felles begrepsapparat er ikke alltid klart.
Interdisiplinaritet er derfor en mer krevende framgangsmate enn multidisiplinaritet.
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konsekvenser for den annen faktor. Hvordan samspillet mellom okonomi og politikk
fungerer i Midtosten og i verdensmarkedet for rdolje er eksempler pa slik innsikt. [
prinsippet er det mulig d lage en konsistent forstdelse av slike forhold og dimensjoner. I et
likningssystem som kobler variabler sammen, kan verdien av en variabel bestemmes
endogent som et resultat av endringer i andre variabler. I den grad det fortsatt eksisterer
frihetsgrader i modellen kan viktigheten av valg av politikk og strategier til forskjellige
aktorer understrekes.

Den strukturelle usikkerheten er knyttet til den type problemer som studeres. Strukturell
usikkerhet representerer eksogene fluktuasjoner i viktige variabler og forhold, usikkerhet i
valg av modell, og situasjoner hvor en modell gir resultater med store variasjoner.

De to forste kategoriene usikkerhet kan (teoretisk) hdndteres, mens den tredje typen ikke
kan elimineres fullt ut. Aktorene kan kun lcere d leve med strukturell usikkerhet og finne
mdter d redusere den sensitivitet og sdrbarhet som matte folge av den."

Et essensielt delmdl i SP er d skille predeterminerte fra genuint usikre hendelser. Nar alle
faktorer som pédvirker utfallet er kjent, er utfallet predeterminert.”” De predeterminerte
hendelsene skal kunne hdandtere den trivielle og systemiske usikkerheten. Disse typene
usikkerhet er avhengige av om nok og adekvat informasjon er framskaffet, og om
forstdelsen av hvordan markedet fungerer er tilstrekkelig. Den trivielle usikkerheten kan
reduseres gjennom godt arbeid innenfor en disiplin. Den systemiske usikkerheten kan
reduseres giennom multi- eller interdisiplincere framgangsmdter som gir en mer helhetlig
forstdelse. Deretter md man finne mdter & hdndtere den strukturelle usikkerheten pd. A
forsoke d eliminere den, vil kunne bety det samme som d overforenkle virkeligheten.
Prosessen knyttet til d klargjore type og omfang av den strukturelle usikkerheten kan
imidlertid veere et viktig bidrag i a tilpasse seg den.

Det vil alltid veere enkelte elementer i en analyse som kan karakteriseres som
predeterminerte. I en SP-analyse for oljemarkedet vil disse hendelsene sette rammene for
framtidig utvikling og derigjennom konstruere et "vindu" for mulige prisbaner. Rammene
for dette vinduet bor veere lite sensitive overfor mulige og signifikante endringer i
parametrene. Men ettersom "alt er mulig i framtida", kan det ogsd veere nyttig a diskutere
hvilke ekstreme situasjoner som er nadvendige for at prisen skal kunne bevege seg utenfor
vinduet. Den sensitivitetsanalyse som er nodvendig for d gjiennomfore dette har forst og
fremst pedagogisk verdi, ettersom den illustrerer og gir en viss bakgrunn for d vurdere
hvor robuste resultatene fra selve analysen kan forventes d veere.

1 en perfekt utfort scenarioanalyse vil en rekke mer eller mindre sannsynlige utfall —
avhengig av den strukturelle usikkerhet — falle innenfor prisvinduet. Avhengig av hvordan
man vurderer sannsynligheten for at spesifikke hendelser skal inntreffe, kan en

= Skillet mellom disse tre kategoriene av usikkerhet er ikke alltid klart. Noen ganger kan triviell

usikkerhet oppfattes som en del av et forholdsvis systemisk problem. P4 samme mate kan systemisk
usikkerhet oppfattes som et strukturelt problem. Men konseptet viser en méte & dele opp et tema pa for &
gjore det enklere & arbeide med.

12 Eksempel: Hvis det regner mye i fjellet, vet vi at det resulterer i mye vann i elven i dalen nedenfor
fjellet (med mindre det kommer et jordskjelv som endrer elveleiet). Flommen i elven kan sies & vare en
predeterminert hendelse, hvis du allerede har observert regnskyllet. Vi kan imidlertid ikke med samme grad
av sikkerhet si om det vil komme et slikt regnskyll eller ikke, selv ikke med tilgang pa all verdens
vaermeldinger. Hendelsen regnskyll er en usikker hendelse, som kan tilordnes en viss sannsynlighet for &
inntreffe (Ref. foreovrig Wack, 1985a).
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sannsynlighetsanalyse indikere hvor innenfor rammen det mest sannsynlige resultatet vil
ligge. En slik analyse md nodvendigvis omfatte bade teknologiske, okonomiske og politiske
faktorer. For d vurdere konsekvensene av endringer i teknologiske og politiske faktorer pa
oljeprisen, md de oversettes til de effekter de kan ha pa okonomiske faktorer, aktorenes
strategiske type og markedsstruktur, i en multidisiplincer prosedyre.

Videre er identifisering og valg av mal for parametrene avgjorende for analysen. Selv om
en analyse er briljant utfort rent teknisk, kan dette ikke oppveie de feilene som oppstar ved
uriktig valg av data, darlig kvalitet pa statistikk eller bruk av en irrelevant modell. D.v.s.
med mindre malsetningen er d prove ut en valgt modell, og relevansen i forhold til det
aktuelle problem er av mindre betydning. Det er dpenbart ingen grenser for hva som kan
tas med i en slik vurdering. Men scenarioteknikkens logikk krever et adekvat valg av
parametre med riktig grad av dybdevurdering og diskusjon. Hvis vi gdr for dypt i
materialet, eller velger for mange parametre, kan den helhetlige vurderingen bli lammet
av detaljer. Pa den annen side, hvis vi velger d bruke for fa parametre pd et for overflatisk
niva, kan vi miste viktig informasjon.”

Analysen satte opp 15-20 $/fat som et opprettholdbart nedre prisbelte og 30-40 $/fat som
et gvre belt, som vist 1 figur 10. Avhengig av situasjonen ble det antatt at prisene kunne
sprenge disse grensene over «kortere» tidsperioder som kortsiktige lave eller hoye
sjokkpriser. Samarbeid mellom produsentland ville hindre at prisene forble under den
nedre grensen lenge. Energisparingstiltak og bruk av de strategiske petroleumsreservene
ville hindre at prisene forble over den egvre grensen lenge.

Figur 10: En vindu for oljeprisen pa 1990-tallet
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Oljeprisen har 1 hovedsak holdt seg pd det nedre belte pa 1990-tallet (altsa innenfor
analysen). I det etterfolgende skal vi presentere en kortversjon av logikken i analysen og
en oppdatering av forventninger om prisutviklingen for perioden 2000-2010.
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Nedre og avre prisgrenser

@vre og nedre grenser for fremtidig oljepris er formet av hendelser 1 fortiden, av politiske,
teknologiske og ekonomiske faktorer, savel som resonnement og strategier blant viktige
aktarer. Dette vinduet begrenser utvalget av mulige framtidige priser til et fortsatt bredt,

Figur 11: Okonomiske grenser foroljeprisen 2000-2010
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men allikevel smalere spekter, ssmmenlignet med et synspunkt om at "alt" kan skje 1
framtiden. De prisgrensene som nevnes i diskusjonen er mindre viktig enn prinsippene for
fastlegging av grenser. @konomisk vil de langsiktige grensekostnadene for produksjon av
olje sette en nedre grense. Dersom en ser bort fra politikk, vil denne grensen representeres
ved produksjonskostnadene (inkludert investeringer) i Midtesten, og illustrert i figur 11 til
a ligge rundt 5 USD/bbl.

Den ovre grensen for oljeprisen kan pa lang sikt forventes a bli bestemt ut i fra
importerende lands ekonomiske tdleevne, uten at de skal oppleve ekonomisk tilbakeslag
og storstilt substitusjon av alternative energibarere og derigjennom redusere ettersporselen
over tid. Backstop-prisen, som definert i teorien for ikke-fornybare ressurser, vil utgjere et
teknisk-ekonomisk tak for prisen, selv om prisen kan overstige denne 1 tilpasningsperioder.
Den gvre grensen vil vare den pris de eksporterende landene, basert pa langsiktige
markedshensyn, ogsd ensker & holde seg under. Grensen vil ligge der en marginal ekning 1
prisen vil fore til en s stor nedgang i ettersperselen gjor at produsentens inntekt forblir
den samme over en bestemt tidshorisont, f.eks. 10 ar framover.

En pris pa rundt 35-40 $/fat (nominelt) pa begynnelsen av attitallet viste seg umulig &
opprettholde pé lang sikt. En pris pa 35 $/fat i 1981 tilsvarer 60-70 $/fat regnet i 1999-
priser. Den gvre grensen ma saledes ligge et sted under toppnivaet fra 1981, men over
nivaet pa 15-20 $/fat fra de seneste arene, da ettersparselen vokser. De tekniske
substitusjonsmulighetene mellom ulike energibarere har gkt i lopet av attidrene. Man kan
derfor forvente at den ovre grensen i dag er lavere enn for ti ir siden, gitt dagens
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sammensetning av forbruket. P4 attitallet sluttet konsumet a falle nér prisen nadde 27-30
$/fat (nominelt). En pris pa 28 $/fat i 1981 tilsvarer en pris pa omkring 50-60 $/fat i 1999.
For illustrasjonsforméil kan vi sette den gvre grensen for de nermeste arene til (fortsatt) &

Figur 12: Okonomiske og politiske grenser
for oljeprisen 2000-2010
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ligge 1 omradet 30-40 $/fat, malt i 1998-priser.

Blant viktige argumenter for en lavere prisgrense som er hgyere enn de langsiktige
grensekostnadene ved oljeproduksjon 1 Midt-Osten er konsumentenes ensker om et
diversifisert tilbud av olje. Partielt sett ensker selvsagt konsumentene en s lav pris som
mulig. I en mer helhetlig vurdering kan imidlertid et slikt enske vise seg & vere gunstig
kun pé kort sikt. Importerende land ensker ogsé & forhindre en for stor avhengighet av olje
fra Midtesten. Det kan skape problemer i tilfelle nye kriser i denne regionen. Et visst niva
pa oljeproduksjonen utenfor OPEC enskes opprettholdt. Investeringer i produksjon utenfor
Midtesten betinger en hoyere oljepris enn produksjonen i Midtesten. Prisnivdet kan variere
ettersom hvor risikabel avhengighet av Midt-Osten-olje oppfattes & vaere. Kostnaden pé og
tilgjengeligheten av olje fra andre omrader vil ogsa veare viktig. For konsumentlandene blir
saledes de langsiktige grensekostnadene for oljeproduksjon utenom Midtesten viktig for
hvor lav de ensker oljeprisen skal bli. Denne er i figur 11 illustrert til (fortsatt) & vaere 15-
20 USD/fat, malt i 1998-verdi. Dette inneberer en viss realnedgang i den nedre grensen.
Det kan synes som en selvfolge at produsenter ikke kan vare interessert i1 en lav oljepris.
Fra tid til annen, i en kamp om markedsandeler eller p.g.a. politiske forhold kan de
imidlertid sette lave priser som mal."* Det kan imidlertid veare grunner til ikke & la prisen

1 Se Austvik (1992b) for en diskusjon av den gkonomisk-politiske argumentasjon mellom Irak og

Kuwait om prissetting pa olje som et forspill til konflikten i 1990/91. Scott (1987b) diskuterer hvordan
Saudi-Arabias prispolitikk endret seg fra & forsvare et enske om (relativt sett) moderate priser pa sytti-tallet
til hoye priser i forste halvdel av attitallet som folge av press fra Irak under Irak's krigfering mot Iran. Dette
begrunner landets rolle som viktigste svingprodusent i perioden hvor de opprettholdt uholdbart heye priser
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falle for lavt, selv med et slikt mél. Produsentland kan enske & holde minimumsprisene
over de marginale kostnader ved & bygge ut nye oljefelt av tre hovedarsaker. Det ene er at
ettersporselen er relativt lite elastisk pa kort sikt. Lave priser vil dermed ikke fore til noen
betydelig ettersperselsoppgang for etter flere &r. Det andre er frykten for ekte avgifter i
konsumentlandene. Lave priser gjor det politisk lettere for importland & eke avgiftene. Det
tredje er kostnaden ved og inelastisiteten i produksjon utenfor OPEC. Prisene ma vere
lave lenge for at vesentlig ikke-OPEC-produksjon skal falle ut av markedet.
Produsentlandene har dermed incitament til (om mulig) relativt raskt & redusere
produksjonen for & bringe prisen opp pé den lavere grensen eller hoyere.

Ved a fastsette den lave og evre grensen i en politisk-ekonomisk vurdering, heller enn bare
okonomisk, reduseres usikkerheten knyttet til prisutviklingen gjennom & konstruere baner
som prisen med relativt stor sannsynlighet vil holde seg innenfor over tid. Etter som
fastleggingen av grensene kombinerer bade skonomisk, politisk og strategiske
resonnement, og eksplisitt uthever et omrade for strukturell usikkerhet, er tiln@rmingen
forskjellig, og langt mer komplisert, fra mer (partielle og) deterministiske modeller for
oljemarkedet, som forteller at prisen vil felge en eller annen spesifisert utviklingsbane.

Prisutviklingen mellom den nedre og @vre grensen.

Figur 13 viser oljeprisutviklingen for perioden 1968-1999 (i 1999-verdi) og referer de
rammene som ble angitt pa begynnelsen av 1990-tallet for utviklingen pa 1990-tallet (se
figur 10). I forventningene for neste tiar (2000-2010) vises en illustrasjon pé gvre og
nedre grense som sannsynlige predeterminerte begrensninger for prisutviklingen
kommende tiar, som diskutert foran.

Figur 13: Mulighetsomrade for oljeprisen 2000-2010
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Ogsé denne illustrasjonen viser to alternative prisbaner (a og b) for a illustrere forholdsvis
ekstreme, men likevel mulige utfall. A-banen illustrerer en situasjon hvor en dramatisk
hendelse (f.eks. en ny og omfattende krig i Iran og/eller Irak, sammenbrudd i Russland
eller revolusjon i Venezuela) inntreffer og det ikke er bygget opp tilleggskapasitet i Saudi-
Arabia og Kuwait. Stramheten 1 markedet (rundt 95% kapasitetsutnyttelse globalt)
indikerer at et slikt heyt prisniva kan bli opprettholdt i noe tid, hvis bortfall av produksjon
er stort nok. Konsekvensen av et slikt prishopp, f.eks. til 50- 60 $/fat, vil vare lavere
ettersporsel og et senere prisfall, kanskje langt under den ovre grensen. Dette illustrerer et
inter-temporart forhold mellom prisene p.g.a. den langsiktige elastisitet bade for tilbud av
og ettersporsel etter olje.

Med de strategiske petroleumsreserver (SPR) for handen for vestlige land siden midten av
1980-tallet, er imidlertid (kortsiktige) prissjokk over den gvre grensen mindre sannsynlige
enn pa 1970- og 1980-tallet. Eksistensen av SPR kan ogs& dempe mindre "sjokk", som
inntreffer under den ovre grensen, dersom de blir brukt i et sakalt "sub-trigger" system.'
Markedets bevissthet om at disse kan bli brukt i spesielle situasjoner kan fore til at
handlingene diskonteres fram i tid, og derved virker stabiliserende mot oppadgiende
prisbevegelser.

B-banen illustrerer en mer stabil situasjon som av de fleste vel fortsatt vil bli betraktet som
det mest sannsynlige scenario. De lave prisene (15-20 $/fat) forer til et stadig ekende
forbruk. Prisene holder seg i nerheten av den nedre grensen mens kapasiteten (i landene i
Midtesten) gker kontinuerlig (utover tidligere historisk niva). Pé et visst tidspunkt vil
denne kapasitetsokningen mete et tak.'” Veksten i ettersporselen vil etterhvert fore til
heyere priser.'® Muligens kan et slikt tak nas pa midten/slutten av det neste tidret.

Med en fungerende OPEC-organisasjon, eller en annen tilbudssideregulator, synes priser
under den nedre grensen & vaere mindre sannsynlig ogsa pa kort sikt.
Tilbudssideregulatoren ma forventes a bringe prisen opp pa den nedre grensen igjen
forholdsvis raskt for & unnga ekte avgifter pd olje og formuesoverforing uten vekst i
markedsandeler. Hvis denne oppfatningen etablerer seg i markedet, kan akterene komme
til & diskontere OPECs reaksjoner, og prisene vil bli begrenset nedover av den nedre
grensen, ogsd pa “kort” sikt."”

Disse scenariene deler 1 stor grad det syn at oljemarkedet 1 et tidsperspektiv pa 10 ar har
mye til felles med andre markeder der tilbud og etterspersel mé balansere og prisen
bestemmes endogent. Det spesielle trekket ved oljemarkedet synes a vare at endringer 1
tilbud og ettersporsel tar lengre tid og at markedet er mer politisert enn de fleste andre
markeder. Inelastisiteten med hensyn til pris pé kort sikt og den mer priselastiske
ettersporselen pa lenger sikt er ogsa karakteristisk.

Den kanskje mest brukte teorien for oljemarkedet, teorien for ikke-fornybare ressurser, er
selvfolgelig utviklet for 4 ta hand om ulike typer usikkerhet og endringer i de

4

1 Se Hubbard & Weiner (1982).

13 Eksempel: I dag synes det forholdsvis lite sannsynlig at Saudi-Arabia vil gke kapasiteten utover
kanskje rundt 15 mill. fat/dag i lepet av det neste 10-aret, gitt landets eksisterende ekonomiske og politiske
rammeverk.

16 Dette var i stor grad situasjonen for 1990-konflikten i Gulfen. Se Hogan (1988) for en diskusjon av
forholdet mellom priser og kapasitetsutnyttelse.

17 ”Kort” sikt kan i denne sammenheng vere noen maneder, kanskje over ett halvt ar.
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forutsetninger som ligger til grunn for analyser av oljemarkedet. Men den analyserer ikke
hvorfor, nar og i hvilken sterrelsesorden slike endringer finner sted, og inkluderer ikke
politiske mekanismer og vurderinger. Disse blir 1 sterre grad betraktet som eksogene
variabler i en rent ekonomisk analyse. En SP tiln&erming omfatter derfor et kvalitativt
bredere spekter enn gkonomisk analyse gjor. Men SP-analyse forkaster ikke denne, eller
noen annen, oljemarkedsteori. Den antyder at markedet og akterene ikke fullt ut oppferer
seg 1 henhold til dens prinsipper alene. Forventningen til framtidig oljepris basert pa
gkonomisk teori kan, innenfor rammen av en SP-analyse, sees som ett av mange mulige
markedsutfall."®

Hva kan endre den gvre og nedre grensen?

Béde den nedre og @vre grensen kan egentlig endre seg til bade et hgyere og lavere niva i
framtiden. Diskusjonen nedenfor omhandler uvanlige hendelser som kan fore til et fall 1
begge. En endring i parametrene i motsatt retning vil flytte grensene oppover.

Den nedre grensen:

Det folgende er eksempler pa ekstreme, men ikke helt umulige, hendelser og situasjoner

som kan lede til et fall i den nedre grensen (under de 15-20 $/fat som er antydet):

e  Midtesten blir ansett som en mindre risikabel leverander av olje. Konsumentlands
avhengighet av Midt-Osten-olje kan gke uten & oke sensitiviteten og/eller sarbarheten.
For konsumentland innebaerer dette at det blir mindre viktig & opprettholde dyr
produksjon utenfor Midtesten. En slik oppfatning av redusert sensitivitet/ sarbarhet
kan for eksempel inntreffe hvis konsumentland fér fysisk kontroll over oljereserver
gjennom bruk av politisk eller militeer makt (direkte eller indirekte endringer 1
eierrettigheter). Et interessant spersmél er om dette, til en viss grad, har skjedd i
kjolvannet av Gulf-krigen 1 1991 (se Austvik 1992b).

e  OPEC bryter ssmmen, ingen andre overtar rollen med & regulere tilbudssiden og
markedet blir mer konkurransepreget. Prisene kan falle under den nedre grensen og
konsumentlandene samlet kan utnytte muligheten til & ta makten i markedet gjennom
finanspolitiske tiltak for & regulere ettersperselen og overfere grunnrente fra
produsenter til konsumenter pd en mer permanent basis. Denne muligheten er utnyttet
langt pa vei i Europa, men avgiftene i Japan, USA og de nye ekonomiene er lavere
enn her. Hvis konsumentlandene ikke tar i bruk finanspolitiske virkemidler etter et
eventuelt brudd i samarbeidet mellom eksporterene, kan ettersporselen forventes &
ville oke over tid og prisen med den."

e Ettersperselen etter olje blir mer elastisk overfor prisendringer ogsa ved lave priser.

18 En prognose basert pa forutsetningen om at prisen virkelig vil utvikle seg langs en bane som gjor

produsentene indifferente til nar produksjonen skjer (som mange av de konvensjonelle prognosene gjor),
indikerer en oljepris som stiger til omlag 35 $/fat i ar 2010, forutsatt en rentesats pa 7% og en pris pa 18 $/fat
1 1999. Dasgupta & Heal (1979) gir en grundig innfering i ekonomisk teori for ikke-fornybare ressurser. I
Griffin & Teece (1982) presenteres teorien i oversiktsform.

1 Adelman (1989) argumenter for at "fortjenesten ved & monopolisere verdens oljeindustri har vert sa
stor at nasjonene ikke kan gi opp disse anstrengelsene. Hvis kartellet bryter sammen, vil det bli gjenopprettet,
eventuelt med en noe annen sammensetning." Se ogsa Pindyck (1978).
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Betydelige mengder med ny lavkostnadsolje blir funnet i omrader utenfor Den persiske
gulf. Dette synes i stor grad & vare det sentrale Adelman-scenariet (1989). Han finner
at prisen pa olje vil fluktuere med politisk-militeere bevegelser og i syklus med OPEC-
mater, kvoter og prisbestemmelser innenfor OPEC, etterfulgt av lureri, trusler og
lofter. Men andre energibarere og mer effektiv teknologi blir utviklet. Prisen vil
derfor, over tid, falle langsomt mot en "langsiktig likevektspris pa 5 $/fat". Adelman
argumenterer for at OPEC produksjonen kan nd omlag 60 mill. fat/dag og anslar
"monopoltaket" for prisen til & ligge i storrelsesorden 25 $/fat (tilsvarende den angitte
gvre grensen 1 vart scenario).

e Banebrytende ny teknologi blir oppfunnet i produksjon og/eller forbruk av olje.

Muligheten for & introdusere nye avgifter pa olje blir, av en eller annen grunn, ansett som
politisk umulig 1 konsumentlandene (kan vare tilfelle for USA?). Enkelteksportorer
kan da bli mer interessert i a “dumpe” prisen lavere enn den nedre grensen for & vinne
markedsandeler.

Den gvre grensen:

Det folgende er eksempler pa hendelser som kan fore til et fall i den ovre grensen:

Backstop-energi og/eller teknologi blir innfert 1 stor skala til lavere priser enn i dag. Ved
haye priser vil dette vere en kontinuerlig prosess. Ved lave priser vil en slik prosess
vanligvis ta lenger tid.

Den generelle gkonomiske veksten i verden blir betydelig mindre og/eller
inntektselastisiteten for olje blir vesentlig lavere.

Et fall i den ovre grensen kan ogsé fore til et fall i den nedre grensen. Dess lettere man kan
erstatte olje med andre energibarere, dess mer akseptabelt er det 4 ha en hay
rdoljeimport. Lave priser og stor oljeavhengighet vil derfor vare et relativt sett mindre
problem jo lavere den gvre grensen er, noe som igjen indikerer at mindre produksjon
fra omrader utenfor OPEC da er mer akseptabelt sett ut i fra et
leveringsikkerhetssynspunkt i konsumentlandene.

En gkning av den ovre grensen:

Hvis prisen oker, vil sektor etter sektor gradvis gé over til andre energibarere. Den hoyeste
substitusjonspris (prisen pa den alternative energibareren) finnes i dag innen transport.
Hvis olje i framtiden i hovedsak vil bli brukt til transportformal og det ikke blir funnet
billigere substitutter for denne sektoren, kan den gvre grensen oke til dagens
substituttpris for transportsektoren. Ved gradvis ekende priser og ettersporsel som
retter seg mot andre energibarere 1 et gkende antall sektorer, kan den ovre grensen gke
til substitusjonsprisen i den sektoren hvor den er hayest.

Hva vil oljeprisen faktisk bli?

Nedenfor folger en liste over mulige hendelser som 1 det neste 10-aret vil kunne pavirke
oljeprisen i retning av henholdsvis lave (ned til den nedre grensen) og heye (opp til den
gvre grensen) nivéer, altsd innen de predeterminerte rammene. Tilsvarende som
momentlisten for mulige endringer 1 selve grensene kan det ogsa nevnes flere argumenter
bade for haye og lave priser innenfor grensene. Listen mé saledes primart oppfattes som
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en illustrasjon pd hvordan teknikken kan anvendes som grunnlag for & danne seg en
oppfatning om fremtidig pris.

Berskrise

Bedret produksjonsteknologi

Mer energieffektiv forbrukerteknologi
Flere/billigere substitutter

""Nye" oljefunn

Innfering av bensinavgifter i USA*
Oljeproduserende land utenlandsinvesterer’'
Betydelig overforing av teknologi til Russland*?

Mo R e A

Sammenbrudd i russisk eller venesuelansk olj eproduksjon23

X
Ny krig i Gulfen X
Sterk ekonomisk vekst** X
USAs oljeproduksjon reduseres sterkt X
Nye kjernekraftulykker X
Betydelig ulykke med oljetankere25 X
Haukene i OPEC "tar over'"*® X

En ma ha relativt bestemte samtidige oppfatninger om disse hendelsene for & kunne si noe
mer konkret om prisutviklingen. Det vil &penbart vaere vanskelig a vere serlig sikker pd

20 Se Austvik (1989b).

2 Deres gkonomiske interesser neermer seg da i noen grad konsumentlandenes.

2 En ekning pa 10% i Russlands oljeproduksjon utgjer rundt 600.000 fat/dag. Alternativt kan SUS-
landene og Dst-Europa klarer & vri sitt eget energikonsum mot naturgass (som de har rikelige reserver og
produksjon av), slik at oljeeksporten kan gkes.

3 En reduksjon i oljeproduksjonen kan finne sted etterhvert som myndighetene legger sterre vekt pa
konsumsektoren pa bekostning av industrien og de sosiale urolighetene eker. Miljeproblemer i Sibir (hvor
70% av den russiske oljeproduksjonen skjer) kan ogsa forarsake at produksjonen av olje blir mindre.

# For eksempel slik at oljeettersporselen érlig oker med 2-3 mill. fat/dag, i stedet for 1-2 mill. fat/dag
som den har gjort i de siste arene. Dette kan skje som folge av ytterligere vekst i de "nye" ekonomiene i Asia
eller gkt etterspersel fra utviklingsland og ikke bare okt OECD-etterspersel. For eksempel har Ser Korea okt
sin oljeettersporsel med 500% over de siste 15 arene (Ser-Korea forbruker né rundt 3 millioner fat/dag).

» Radetzki (1989) argumenterer for at dersom en eller to eldre supertankere, i full-lastet tilstand,
bryter sammen som folge av korrosjon og alder, og forarsaker store miljomessige edeleggelser, kan det fattes
beslutninger om & ta mange av disse tankbatene ut av drift. Dette vil kunne gjore transport til en "flaskehals"
i markedet i noen ar med haye tankrater. Importlands c.i.f. priser vil bli presset opp, mest i fjerne markeder
som Japan, mindre 1 Europa og enda noe mindre i USA. P& den annen side vil f.o.b.-prisene til eksportland
med lang avstand til hovedmarkedene, sdsom landene ved den Arabiske gulfen, bli presset ned, mens det er
noe mer usikkerhet for prisene f.o.b. Nordsjoen.

26 D.v.s. at maktstrukturen i OPEC endres slik at "haukene" blant produksjonslandene m.h.t.
prissetting, som Iran, Algerie, Libya og Irak fir mer & si pd bekostning av Saudi-Arabia. Se Scott (1987a-b)
for en diskusjon omkring utviklingen av saudiarabisk oljepolitikk gjennom 1970- og 1980-tallet.
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hvilke som faktisk vil inntreffe, eventuelt ogsa 1 hvilken grad. Innenfor scenarieteknikken
forsekes heller ikke dette 1 noen utstrakt grad. SP fokuserer mer pé forstaelsen av de
krefter som skaper resultatet og mindre pé resultatet som sadan.

Derfor blir det faerre tall i en slik analyse enn i prognosearbeid ellers. Resultatet finnes 1
summen av og samvirkningen mellom alle faktorer som er viktige for prisutviklingen. SP-
analyse sier like mye om hva som ikke kan skje, som hva som faktisk vil skje. En konkret
prisprognose blir innenfor en SP-analyse derfor oppfattet som betinget meget spesifikke
forutsetninger og et av mange mulige utfall. Dette vil ogsa vere kritikken mot analysen.
Det blir s& mange faktorer a holde opp mot hverandre, at noen vil kunne hevde at det er
vanskelig & bruke den til noe nyttig.

Konsekvenser for planlegging

En slik metodologisk tilneermingsmate for a forsta utviklingen i oljeprisen kan likevel ha
en viss intuitiv appell som en oppsummering av en dpenbart mer komplisert prosess.
Fordelene ved ad hoc resonnementer 1 de ulike delene av teknikken mé balanseres mot
deres begrensninger. Prosedyren illustrerer hvor viktig méten & tenke pa
markedsmekanismene er, eller & redusere det som kan kalles systemisk usikkerhet. Den
understreker viktigheten av & gjennomfore sensitivitetstester (risikoanalyser) pa de facto
subjektive avgjarelser som er foretatt for de forutsetninger som ligger til grunn for det
enkelte scenario. Til slutt argumenterer metoden for at selv med en briljant utfert analyse,
kreves det at usikkerhet ma aksepteres som en strukturell del av vurderingen.

Wack (1985) benevner i sin beskrivelse av hvordan oljeselskapet Shell mente & forutsi det
forste oljeprissjokket 1 1973/74 gjennom en scenario-analyse, den virkelige verden som et
makrokosmos og den mentale modellen til forskere, analytikere, politikere eller
bedriftsledere som mikrokosmos. SP har konsekvenser for médten & kombinere krefter pa
og for 4 teste om mikrokosmos stemmer med makrokosmos eller ikke. A forlate
prognosene og gé over til scenarier, fordi scenariene synes & stemme bedre overens med
makrokosmos, kan séledes i kraft av seg selv ha konsekvenser for mikrokosmos og de
konklusjoner og strategier som ber velges.

Privatekonomisk vil vel de fleste vare enige i at dersom en vinner i tipping ber en ikke
innrette konsumet slik at en forutsetter at den hyggelige begivenhet kommer til & gjenta
seg med jevne mellomrom. Det er ogsa risikabelt & ta opp lan under en antakelse om at en
vil komme til & vinne 1 tipping. Det er forst etter at en har vunnet, at slike lettjente penger
ber brukes. For et oljeeksporterende land indikerer analysen i denne artikkelen at
periodevis hoye oljepriser over den nedre grensen kan oppfattes som & vinne i tipping. Det
"regnskyll av penger" som Norge og andre oljeproduserende land mottar i perioder nér
prisene er haye kan kanskje oppfattes som en vel sd stor makrogkonomisk utfordring, som
ndr prisen faller lavt (se Austvik 1999b).

Petroleumsfondet skiller 1 Norge oljeskatter og royalties fra gvrige offentlige inntekter, og
ble etablert i Norge 1.1.1991. Naverdien av de fremtidige inntektene til fondet tilsvarer
Statens andel av den kalkulerte petroleumsformuen.”” Verdien av formuen avhenger

. Petroleumsformuen representerer ndverdien av fremtidig salgsinntekter av olje og gass med fratrekk

av faste og variable kostnader i transport og produksjon. Statens andel er netto kontantstremmen fra
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direkte av den ustabile oljeprisen. Formuen vil gke sterkt dersom prisene gar opp 1 30-40
USD/fat, og ogsa reduseres kraftig dersom de faller til 10-15 USD/fat. Ceteris paribus gir
dette et spenn 1 Statens fremtidige inntekter pd 1 starrelsesorden 400 til 1200 mldr kroner.
Et sammenbrudd i oljemarkedet, f.eks. slik det er diskutert i sensitivitetstesten av den
lavere grensen foran, kan redusere inntektene ytterligere.”® Slik fondet har fungert siden
1995, plasseres det aller meste av statens inntekter fra petroleumsvirksomheten i oljefondet
(inntekter som skriver seg fra priser over 7-8 $/fat). Dette er en meget verdifull
risikosikring 1 forhold til uforutsigbare pris- og inntektssvingninger.

Scenarioanalysen foran forteller oss at selv om mer av oljeinntektene skulle komme til &
forbrukes mer direkte i fremtiden, ber uansett ikke inntekter som skriver seg fra den mest
ustabile delen av prisen forbrukes, d.v.s inntekter fra priser over den nedre grensen
(skissert som 15-20 USD/fat foran). Det er et avgjerende poeng at inntekter fra slike priser
ikke nyttes til & balansere offentlige budsjetter. De ma investeres for fremtidig
verdiskapning. Kuwait viste forst hvor gunstig det kan vare & investere 1 utlandet. For
invasjonen i 1990 representerte inntektene fra disse investeringene rundt halvparten av
landets samlede eksportinntekter. P4 denne méaten klarte det 4 fa en sammensetning av
eksporten der stort sett den ene halvdel var tjent med hoye oljepriser (oljeeksporten) mens
den andre halvdel var tjent med mer moderate priser (avkastningen av
utenlandsinvesteringene ellers). Dette bidrog til 4 stabilisere Kuwaits utenriksgkonomi, og
kanskje til at de overlevde som selvstendig stat etter krigen. Norge har nd ogséd kommet inn
1 denne posisjonen med langt sterre grad av risikosikring enn for fondet ble en realitet.
Dersom inntektene ogsa skulle investeres hjemme er det et problem & klargjore hvilke
investeringer som ber oppfattes som en del av den "normale" drift og hva som kan komme
i tillegg. Dersom dette kan avklares, ber en, — 1 stedet for & gi stette direkte til bedrifter,
noe som lett kan komme i konflikt med stadig mer omfattende EQS- og WTO-regler,
foreta engangsinvesteringer i infrastruktur som en ellers ikke ville hatt rad til, og serlig
dersom de har en svart hay importandel. Dette kan vaere utvidet bygging av veier,
jernbane, havner, flytjenester, telekommunikasjon, utdannelse og forskning. Slik stette vil
over tid kunne gi lavere kostnader for naringslivet. Dersom norsk naringsliv 1 sterre grad
kan utvikles til 4 produsere i sektorer med heyere internasjonale vekst- og profittrater enn i
dag, vil langsiktige komparative fortrinn kunne utvikles, og dermed gi muligheter for
alternativ valutainntjening over tid, og slik ogsa diversifisere risikoeksponeringen fra
oljesektoren.

Desto mer "risk-lover" myndighetene ensker & vare, desto heyere pris over den nedre
grensen kan de legge inn i "vanlige" budsjetter som grunnlag for a bestemme landets
"normale" konsum og investeringsniva. En risikoavers stat vil eventuelt betrakte de
inntekter som skriver seg fra priser over den nedre grensen (om man kan klare 4 fastlegge
den sarlig neyaktig) som tilfeldige. De ber inntektsfores forst etter at de er tjent og brukes
til investeringer som i sin tur genererer fremtidig inntekt.

sektoren, dvs. skatter, utbytte fra Statoil og nettobetalinger fra Statens direkte skonomiske engasjement
(SDQE).
2 Dersom prisprognosene fra begynnelsen av 1980-tallet hadde holdt stikk, ville ndverdien av statens
kontantstrem pé den annen side kunne vaert 3-4000 mldr kroner.
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Konsekvenser for norsk internasjonal prispolitikk pa olje

Alle oljeeksporterende land taper pé fall 1 priser under den nedre grensen. Selv om det er
ille for norsk gkonomi er det imidlertid enda verre for de fleste andre oljeland. Mange av
disse kan klassifiseres som utviklingsland og har stor utenlandsgjeld. At verdens nest
storste eksportor og et av verdens rikeste land (Norge) ikke skal bidra til stabilisering av
oljeprisene til den nedre grensen, ma kunne antas & virke demotiverende pa de andre
produsentlandene nér det gjelder a redusere produksjonen. Slik stabilisering er etter var
forutgdende diskusjon ikke & bryte med markedsprinsipper, men a kompensere for
markedssvikt, siden private akterer tenker mer kortsiktig enn de langsiktige trender i
oljemarkedet, og dermed kan fore til prisfluktuasjoner som ingen ensker. Det er forst nar
vi bidrar til varige prisekninger utover den nedre grensen at vi eventuelt bidrar til & ta ut en
monopoliseringsgevinst i markedet. Kommer prisene over den nedre grensen uten at vi
bidrar, ma det kunne betraktes som en grunnrentegevinst.

Det er flere faktorer som i dag kan peke i retning av at en mer aktiv norsk deltakelse 1

tilbudsregulering i oljemarkedet totalt sett er mulig og riktig.**

a) Norges andel pa 8 prosent av verdenshandelen gjor oss til verdens nest storste
oljeeksporter, bare forbigatt av Saudi-Arabia. | handelssammenheng er vi altsa relativt
sett mer betydningsfulle enn det var andel av verdensproduksjonen pé rundt 4 prosent
skulle tilsi.

b) OPEC-landene er mindre viktig for tilbudssiden enn for. Ikke-medlemsland som
Mexico, Norge og Russland ma med for at effektive produksjonsreguleringer skal
kunne foretas.

c) Norsk oljeproduksjon flater ut etter en periode med sterk vekst.
Produksjonsbegrensninger vil 1 dag ha farre reelle begrensende konsekvenser for
norsk produksjonsutvikling enn de ville hatt for 10 ar siden.

d) Avgiftene pd oljeprodukter i1 forbruksland har ekt og eker fortsatt mye.
Avgiftsinntektene til forbruksland er na langt heyere enn skatteinntektene til
produksjonsland. EU-land tar i dag 40-50 $/fat i netto avgiftsinntekter pr fat Nordsjo-
olje, mens produsentene far 10-15 $/fat brutto. Den norske stats netto skatte- og
avgiftsinntekter er 1 sin tur sd bare en andel av dette. Nar prisene faller er det lettest &
innfore nye avgifter, slik som na. Forbruksavgiftene bidrar til & presse raoljeprisen
ned.

e) Produksjonsreguleringer i svake markedssituasjoner gir oss relativt stor
utenrikspolitisk handlefrihet. Norsk stette for & stabilisere oljeprisen 1 slike situasjoner
ivaretar dels ogsd konsumentlands interesser i markedsstabilisering og forutsigbarhet.

» Offisiell norsk politikk frem til 1986 gikk i hovedsak ut pé at oljemar-kedet er et rent kommersielt

an-liggende der utenriks- og sikker-hets-politiske forhold ikke skulle trekkes inn. Etter prisfallet 1 1985/86
erklerte Norge seg villig til & stette OPECs bestrebelser for hayere og mer stabile oljepriser. Norsk
produksjon ble redusert med 7,5 prosent i forhold til kapasiteten. Denne frivillige begrensningen varte frem
til 1990. I perioden 1991-97 har igjen produksjonsbeslutningene i hovedsak veert tatt pa bedriftsekonomisk
grunnlag alene. Produksjonen har kommet opp i over 3 mf/d og vi har blitt verdens nest sterste eksportor.
Varen 1998 gikk Norge igjen inn i et internasjonalt samspill med andre oljeprodusenter for & stabilisere og
heve oljeprisen, gjennom produksjonsreduksjoner pa 100 000 fat per dag. Tiltaket ble utvidet med ytterligere
100 000 fat per dag varen 1999. Prisen har okt fra rundt 10 $/fat til 20-25 $/fat i lopet av et halvt ars tid.
Austvik (1999a-b) diskuterer neermere Norges forhold til OPEC og andre store oljeeksporterende land i mer
detalj.
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For lave priser vil fore til reduserte investeringer utenom Midtesten, og pé sikt oke
forbrukslands avhengighet av dette konfliktfylte omréadet, slik IEA ogsé har uttrykt
bekymring for. Blir prisen en annen gang sveart hey, vil Norge tilsvarende ha interesse
av 4 bidra til & dempe den. Mellom den nedre og evre grensen, vil vi imidlertid kunne
oppleve interessekonflikter mellom konsument- og produsentland.
Eventuelle norske produksjonsreguleringer vil som oftest ha smé& muligheter til 1 seg selv &
kunne pavirke prisnivéet. Ensidige reduksjoner vil kunne fore til en kvantumsekning og
dermed okte inntekter for ett eller flere andre oljeproduserende land. Om en norsk
produksjonsreduksjon far innvirkning pa prisene avhenger dermed forst og fremst av
hvilke reaksjoner det avstedkommer blant andre oljeeksporterer og av markedets
oppfatning av tiltaket. De forutsetter sdledes et samarbeid med andre oljeprodusenter.
Eventuelle produksjonsbegrensninger ma da sekes innrettet slik at de far maksimal
begrensende effekt overfor andre lands produksjon, overfor avgiftspolitikken 1
forbrukslandene savel som i markedets oppfattelse av tiltaket. Tiltakene ma kunne
oppheves dersom andre ikke folger en overenskomst, eventuelt gjores betinget av at andre
land reelt kutter sin produksjon forst.
Det vil ogsa kunne vaere av betydning hvordan en norsk produksjonsbegrensning
iverksettes. Dersom norske tiltak kommer som reaksjon pd andre lands utspill (sist Saudi-
Arabia, Venezuela og Mexico), vil vi métte godta, avvise eller finne en mellomlosning pa
kravene. Ved & vise mer initiativ kan norske tiltak tenkes & virke klarere og sterkere bade
overfor andre oljeproduserende land, EU og IEA og deres medlemsland og markedet.
De lave prisene i dag og folgene det har for valutakurs, renteutvikling og
formuesoppbygging, viser at internasjonal oljepolitikk er del av vére utenrikspolitiske
interesser og ma handteres aktivt deretter. Her utgjer selv sma marginer betydelige belep.
1 $/fats prisendring over ett ar betyr for Norge 7-8 milliarder kroner i endrede
eksportinntekter.
Reelle produksjonskutt ved utbygde felt vil imidlertid representere et finansielt tap for
selskapene (og derigjennom ogsa for Staten). I denne situasjonen er alle kostnader (bade
faste og variable) tilnermet de samme om man produserer for fullt eller reduserer med 5-
10-15 prosent. Dersom tiltaket, gjennom andre produsenters samtidige handlinger, forer til
en prosentvis sterre oppgang i prisen enn den prosentvise nedgang i produksjonen, vil
imidlertid tiltaket vaere lonnsomt.
Et problem med alle tiltak er at man aldri vil fa vite hva prisen ville blitt om tiltaket ikke
hadde vert iverksatt. For det enkelte selskap ville det uansett, og tydeligere enn for Staten,
vaere bedre & vere gratispassasjer pd andres tiltak, og produsere for fullt. Spersmaélet for
norske myndigheter blir sdledes hvorvidt det er mulig 4 fa til en tilstrekkelig internasjonal
koordinering av produksjonsreduksjonene, slik at vi kan fi et rimelig grunnlag for a
vurdere om det er sannsynlig at tiltakene har betydning.
Realiseringen av oljefondet fra 1995 representerte en viktig erkjennelse av et
makroekonomisk sa@rtrekk ved Norge som petroleumsnasjon. Gjennom den tiln&erming
Norge har gjort overfor andre oljeproduserende land det siste aret, har Norge ogsa begynt &
ta konsekvensen av, og ansvar for, sin rolle som stort oljeproduserende land.
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Noen hovedkonklusjoner

Oljeprisen kan ikke forutsies eksakt. Alle ekonomiske og politiske enkeltteorier har et
bidrag til forstdelsen av prisdannelsen, men det ingen enighet blant markedsanalytikere
eller forskere hvilken tilneermingsmate som er best. Over de siste 30 &rene har
prisanslagene dertil konsekvent vaert gale, uavhengig av tilnermingsmate.

En god forstdelse av hvordan de ekonomiske, politiske, strategiske, geologiske og
teknologiske faktorene til enhver tid pavirker oljeprisen, og hvordan de samspiller, er
viktigere og en mer realistisk og nyttig ambisjon, enn & forseke & gjette eksakt pa hva
den blir. En slik forstdelse vil gjore det lettere & innrette seg optimalt og & ta
forhandsregler og utnytte muligheter 1 tidlige faser nar endringer er i ferd med 4 skje.

Siden olje er en ikke-fornybar ressurs er det en grunnrente & hente i omsetningen av den.
Dette inneberer at prisen til endelig forbruker er heyere enn produksjonskostnadene
for de fleste felt i verden. Endelig forbruker er imidlertid de som bruker produktene
som lages av olje (som bensin, fyringsoljer osv). Avgifter pa petroleumsprodukter i
forbruksland kan under visse forutsetninger bidra til & presse rdoljeprisen ned, og flytte
grunnrente fra produsentland og oljeselskap over til forbrukslandenes statskasser.
Denne trenden er serlig tydelig i EU.

Oljeprisen er lik over hele verden nar vi korrigerer for ulike kvaliteter og
transportkostnader. I de fleste situasjoner kan land selge til eller kjope olje 1
verdensmarkedet. Et lands avhengighet av & eksportere eller importere olje, er derfor 1
serlig grad knyttet til endringer 1 oljeprisen og hvordan det gjennom den pavirker
landets gkonomiske situasjon.

Siden oljehandelen omfatter usedvanlig store verdier, har alle land, organisasjoner og
selskap incitament til & folge med 1 markedsutviklingen, og om mulig a seke & pavirke
alle de faktorer som pavirker prisen.

Ifolge konvensjonelle analyser av energimarkeder skal olje, etter naturgass, eke sin globale
relative betydning i1 internasjonale energimarkeder over de neste 20 arene.

Serlig viktig for markedsbalansen over de neste 10-20 arene synes a bli den ekonomiske
veksten 1 Asia og produksjonsutviklingen i landene rundt Den persiske gulfen. Denne
balansen kan dermed ogsa bli viktig for utviklingen av de norske oljeinntektene.

For & redusere avhengigheten av oljeimport fra Den persiske gulfen ensker
konsumentlandene en oljepris som dekker de langsiktige grensekostnadene ved
oljeproduksjon utenom Midtesten.

Oljeprisen har potensial for & vare mer stabil nd enn pad 1970- og 1980-tallet. De
strategiske petroleumsreservene vil kunne ta toppen av priseffektene av et
tilbudsavbrudd. Samarbeid mellom de viktigste oljeeksporterene vil kunne hindre at
prisen forblir svert lav over lang tid. Verken konsument- eller produsentland har
langsiktige skonomisk-politiske interesser i at oljeprisen skal holde seg svert hoy eller
sveert lav. Begge parter har interesse av prisstabilitet.

I en scenarioanalyse av markedet, er variasjonsomréadet for oljeprisen fortsatt stort, selv om
det forventes at prisene er mer stabile enn for. Den ovre opprettholdbare prisgrensen
(30-35 USD/bbl) er illustrativt anslatt & ligge nesten dobbelt sd hoyt som den nedre
grensen (15-20 USD/bbl). Likevel er dette langt under nivaet fra begynnelsen av 1980-
tallet, da oljeprisen var 60-70 USD/bbl i dagens pengeverdi. Det er i en scenario-
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tilnerming likevel viktigere hvordan analysen settes opp, enn de konkrete tall som er
foreslétt.

Usikkerhet ma eksplisitt tas inn i erkjennelsen av de kreftene som pavirker oljeprisen.
Selskapsstrategier og nasjonal politikk ma vare robust for & tdle krevende, men
kanskje kontinuerlige, endringer 1 prisen mellom (over tid dynamiske) ovre og nedre
grenser, og ogsé tale kortvarige prissjokk (ekstremt heoye eller ekstremt lave priser)
utover dette.

For Norge skaper oljeprissvingningene bade industrielle, makrogkonomiske,
markedsmessige og utenriks- og sikkerhetspolitiske utfordringer.

Som en av verdens storste oljeeksporterer er det sannsynlig at Norge har betydning for
prisutviklingen pa olje, serlig 1 svake markedssituasjoner. Norge har med det
betydning for andre lands, bade oljeeksporterers og —importerers, ekonomiske
situasjon. Gasseksporten forsterker den ekonomiske interessen andre land etter hvert
har fatt for Norge.

Etableringen av petroleumsfondet og det aktive og tydelige, men likevel forsiktige,
medspillet i det internasjonale arbeidet for & stabilisere oljeprisen, gjor Norge til en
mer robust oljenasjon i dag, enn for bare fa ar siden.
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