PEAK WHALE, PEAK OIL

OM OLJA OCH AGANDEE%ATTENS
BETYDELSE FOR HUSHALLNING

MED NATURRESURSER

Erik Lakomaa

MARS 2012




Om forfattaren
Erik Lakomaa ar disputerad ekonomhistoriker och associerad forskare vid Handelshogskolan i

Stockholm.

Genom dren har Timbro publicerat fler bécker och rapporter som férklarar diganderdttens betydelse
fér hushallning med dndliga naturresurser. Ta gdrna del av exempelvis Terry L Andersons
“Marknadsliberal milijohushallning” och Fredrik Segerfeldts ”"Vatten till salu” ndr du har ldst denna

rapport.

© Forfattaren och Timbro 2012
ISBN 978-91-7566-879-6
www.timbro.se
info@timbro.se

<www.timbro.se/innehall/?isbn=9175668796>



INNEHALL

FOPOTA ottt st aa e st a e s a e st s et sra e s et e sra e sans 4
Ta1 =T LT T oY= 5
oY oo AT A I (oY 1 =] SR 9
1. Peak oil — ett annat satt att sdga att ekonomer har fel.....ccooovveeieiiiiiii, 10
2. Hur mycket olja finns det och kan den ta slut? ........oooerriiiiiiiiiicccrrreree e, 13
3. HUI SEOra @5 FESEIVEINAT .oiiiiiiiiiieiiiie ittt et sre e e sb e e sr e e e sane e e sans 16
4. Under vilka omstandigheter kan NAgot 1a SIUL? .....cccuvvvieiiiiiiieiieceeeee e 21
SAMMANT AL NN .o i i e e e e et e e e e e e e e e et e e e et e e ee e e e e e bbb e b rasaseeeseeeaeaaaaaeeesessssssrenees 28

=) (A= <] SRRt 29



FORORD

Véarlden vaxer, och med det behovet av energi. Det ar inte konstigt att uppfattningen att varlden star
infor en oljebrist har vunnit fler anhangare sedan borjan av 2000-talet (aven om tanken funnits med
sedan slutet pa 1800-talet). Ofta anvands begreppet "Peak Qil” for att beskriva detta scenario. Man
oroar sig for den tidpunkt nar det maximala uttaget av raoljeproduktionen dr uppnadd varefter
produktionen sedan kommer att minska tills dess att all olja tar slut. Man ser olja som en produkt sa
grundldggande att den gar bortom marknadsekonomiska grundprinciper om innovation och

teknikskiften. Precis som man en gang gjorde med kolet.

Men finns det egentligen nagot som sarskiljer oljemarknaden fran andra marknader? Finns det en

risk for att vi snart “gar in i energivaggen” — att oljan rent av tar slut som anvandbar resurs?

Att vi — som Peak Oil-teorin sdger — nagon gang kommer att sta infér en situation dar hélften av all
raolja i ett visst falt eller totalt sett &r utvunnen ar sjalvklart. Enligt OECD:s energiorgan IEA:s prognos
har vi redan passerat den gransen for konventionell rdolja. Men det finns fortfarande enorma
mangder olja kvar. Dessa tillgangar ar ofta dyrare, krangligare och mer riskabla att ta upp, bade
miljomaéssigt och sdkerhetsmassigt. | alla fall om man fixerar priserna och later teknikutvecklingen sta

kvar dar den ar i dag.

Utveckling sker dock hela tiden. Ett hogt pris pa raolja bereder vag for investeringar i teknik,
forskning och i andra energikéllor. IEA talar nu om "The Golden Age of Gas” och spar att naturgas
kommer att bli en avsevard spelférandrare pa energimarknaden. Dessa ar alla faktorer som forklarar

varfor oljans bast-fore-datum man fick lara sig i mellanstadiet inte stamde.

| den har rapporten forklarar Erik Lakomaa, doktor i ekonomisk historia och associerad forskare vid
Handelshogskolan i Stockholm, utifran ekonomisk teori hur oljemarknaden fungerar och varfor
begreppet ”Peak Oil” alls bérjade anvandas — och varfor det aldrig fatt faste bland ekonomer.
Rapporten ger ocksa en kort aterblick dver vilka naturresurser som historiskt sett har varit hotade

och av vilka skal.
Det storsta problemet med oljan ar utslappen — inte att den kan ta slut.

Lydiah Walsten, programansvarig, Miljé, tillvixt och konsumtion



INLEDNING

Det varnas ibland for att olika ravaror, framst olja, men ocksa kol, fosfor, naturgas, uran, koppar,
helium, kvave och till och med vatten, kommer att ta slut. | medierna kopplas héga oljepriser
samman med idén att oljan &r pa upphallningen, och man talar ibland om Peak Oil for att beskriva

detta scenario.

Diskussionen ar inte ny eller forbehallen pastadda tillvaxtkritiker. Historiskt sett har varningar for
minskande oljeproduktion tamligen ofta kommit fran oljeindustrin sjalv eller fran personer som
arbetar pa myndigheter eller som pa ett eller annat satt ar involverade i reglering av gruvdrift eller
oljeutvinning. Daremot har varningarna om att olika ravaror skulle ta slut ndstan aldrig kommit fran
nationalekonomer. Undantaget ar Stanley Jevons, som 1865 varnade for att kolet holl pa att ta slut i

Storbritannien (Jevons 1906).

Kolet tog inte slut. Storbritannien gick over till att driva fabriker och industriella processer med olja
istdllet. Men att oljan skulle revolutionera industrin och ekonomin var svart att veta pa 1860-talet,

nar kolet var den helt dominerande energikallan.

Manga personer tanker nog intuitivt som Jevons; att om man férbrukar en icke-férnybar resurs
maste den ndgon gang ta slut. Férbrukar man dessutom mer av resursen an vad man nagonsin
tidigare i historien gjort, vilket var fallet med stenkolet 1865, dd maste tidpunkten for nar ravaran tar

slut snart vara har.

Faktum &r att lite tyder pa att det alls skulle fungera sa. | alla fall om man utgar ifran ekonomisk teori

och empiri.

Pa Stanley Jevons tid var petroleumolja en ekonomiskt sett oviktig ravara. Men inte for att den var en
ny produkt. Petroleumolja hade anvants av manniskan i flera tusen ar, ursprungligen i form av asfalt
for att tata vaggar och tak. Olja var pa sina hall vanligt forekommande i naturen, och man kunde
exempelvis hitta olja flytande pa ytan i dammar eller langs flodstrander. Att den kunde anvandas som

bransle kom man pa langt senare, men det finns kéllor som pekar pa att olja anvéndes for



uppvarmning och belysning pa 300-talet e Kr i Kina och pa 900-talet i Mellandstern. Den “grekiska

elden”’ som anvindes i det bysantinska riket inneholl ocksa med all sannolikhet olja.

Oljan hade dock en begransad ekonomisk betydelse innan Samuel Kier ar 1851 lyckades utveckla en
metod som gjorde det majligt att framstalla lysfotogen ur rdolja. Till en borjan anvdande man som
ravara den olja som man fatt som biprodukt vid saltutvinning, men 1859 fann Edwin Drake genom

borrning stora mangder olja under mark i Titusville, Pennsylvania.

1874, bara femton ar efter att Drake hade upptackt den forsta oljekéllan, varnade J P Lesley,

delstatens chefsgeolog och professor vid University of Pennsylvania, for att det bara fanns olja for
fyra ars konsumtion kvar. Aret darpa instamde hans kollega i Ohio i att oljan snart skulle vara slut.
Men aren gick och oljan tog inte slut, och tolv ar senare varnade Lesley igen for att slutet pa oljans

tidsalder snart skulle vara kommen®:

[The] amazing exhibition of oil which has characterized the last twenty years, and will
probably characterize the next ten or twenty years, is nevertheless, not only geologically
but historically, a temporary and vanishing phenomenon—one which young men will

. . 4
live to see come to its natural end.

Oljan tog inte slut men prognoserna om oljebrist fortsatte. 1909 slappte US Geological Survey en
prognos som sa att oljan skulle ta slut inom 26 ar, det vill sdga 1934. Siffran reviderades upp 1922; nu

skulle oljan ta slut 1942.

Bara tre ar tidigare hade David White, chefsgeolog vid US Geological Survey, spatt att
oljeproduktionen skulle na sin topp inom tre ar och sedan minska. Ar 1920 gick Whites eftertradare

George Otis ut och menade att 40 procent av oljereserverna redan var forbrukade.

US Geological Survey var mer optimistiska &n bade US Bureau of Mines, som 1914 menade att de
kvarvarande reserverna var 5,7 miljarder fat och att oljan darfor skulle komma att ta slut inom tio ar,

och senare amerikanska inrikesministeriet, som 1939 varnade for att den olja som aterstod bara

! Grekisk eld var ett brandvapen som antogs besta av en blandning av bland annat petroleumolja, oslackt kalk
och svavel. Vapnet anvandes for att satta eld pa fiendens fartyg och var sarskilt fruktat eftersom blandningen
var svarslackt och fortsatte att brinna dven i kontakt med vatten.

’Féren djuplodande genomgang av oljebranschens och oljeutvinningens historia se Yergin (1991).

3 Nagra tillforlitliga siffror for hur mycket olja som utvanns under perioden fran de férsta fynden i Titusville
fram till 1874 finns inte men oljeproduktionen hade sannolikt 6kat flertusenfalt under den aktuella perioden.
* Citerad ur Giddens (1955) s. 2



motsvarade tretton ars produktion.’ Tolv &r senare, och utan att oljan tagit slut dessférinnan,

upprepade man forutsigelsen.®

Trots att varningar om att oljan snart tar slut har forekommit i dver hundratjugo ar, forknippas
varningarna framst med 1970-talet. "Romklubben” varnade 1972 for att oljan skulle vara slut 20 ar
senare, 1992.” James Akins, ambassadér i Saudiarabien, analytiker vid amerikanska UD och ansvarig
for amerikansk oljepolitik, skrev 1973 en uppmarksammad artikel i Foreign Affairs (Akins 1973) dar
han menade att denna gang var varningarna om att oljan var pa upphallningen korrekta och att om

inget gjordes var den snart slut. 1974, skrev sa Paul Ehrlich att:

[By] early in the twenty-first century, the era of pumping “black gold” out of the ground

to fuel industrial societies will be coming to an end.?
Aret darpa tillade han:

A genuine world shortage of pumpable petroleum appears certain by the turn of the

century if demand continues to grow as it did in the 1960s.°
Gemensamt har dessa prognoser att de slagit fel, ibland mycket fel.

Idag finns manga prognoser i omlopp och en rad nyutkomna bocker behandlar oljedlderns nara
forestaende slut. Exempel pa sentida verk ar (Rockstrom and Wijkman 2011; Deffeyes 2001;

Heinberg 2007, 2006, 2003; Campbell 1997; Goodstein 2004).'

Men kanske ar det utslappen som kommer fran forbréanning av petroleum och petroleumprodukter vi

bor bekymra oss om, snarare an risken for att oljan plotsligt skulle ta slut?

Den har rapporten handlar om hur vi med hjalp av nationalekonomiska metoder kan forsta hur
utvinning och prissattning av ravaror gar till och vad det har for inverkan framst pa oljeomradet.

Behover vi vara radda for ett “Peak Qil”?

> Detta kan stllas i relation till att reserverna 2010 var 1389 miljarder fat, eller 243 ganger hégre dn vad US
Buerau of Mines ansag att de var 96 ar tidigare. Se figur 2.

® De historiska exemplen dr om inget annat anges hamtade fran Desrochers (2010)

” Meadows (1972)

8 Citerad ur Heinberg (2003) s. 85

® Ehrlich (1975) s 44

9 E3rvisso betyder tidigare felslagna prognoser inte att framtida prognoser inom samma omrade ocksa
kommer att sla fel, det &r dock rimligt att testa teorier utifran deras prediktionsférmaga.
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Rapporten handlar daremot inte om de tekniska aspekterna av oljeutvinning eller om utvinning av
andra ravaror. Inte heller gors nagot forsok att prognostisera prisutvecklingen eller reserverna av olja

eller andra ravaror.
Erik Lakomaa

Stockholm, mars 2012



RAPPORTEN | KORTHET:

- ”Peak Oil” &r som analysbegrepp mindre meningsfullt eftersom det utgar ifran en statisk
varld dar teknologin ar oféranderlig och dar prismekanismer, och incitament, inte spelar
nagon roll. Begreppet "Peak Oil” eller “Peak vadsomhelst” anvands darfor, till skillnad fran i
medierna eller i den politiska debatten, sallan inom ekonomisk vetenskap.

- Enligt ekonomisk teori kommer en oljeproducent att utvinna olja idag endast om denne
forvantar sig ldgre priser i framtiden. Forvantar man sig hégre priser kommer man inte att
utvinna olja idag utan istallet spara den i marken for att kunna salja den till hogre priser i
framtiden.

- Oljepriser bestams bade av utbud och efterfragan och priset paverkar i sin tur saval utbud
som efterfragan. Det innebar exempelvis att ett hogre oljepris bade innebéar 6kat utbud
genom att man investerar i nyproduktion och prospektering, och minskad efterfragan som en
foljd av att man forsoker minska oljeférbrukningen eller byta till eller utveckla alternativa

energikallor.



1. PEAK OIL - ETT ANNAT SATT ATT SAGA ATT
EKONOMER HAR FEL

"Ett annat satt att sdga att ekonomer har fel.”

Professor Russel Roberts, George Mason University.!

Begreppet "Peak Oil” harstammar fran en inflytelserik artikel av M King Hubbert som publicerades av
Shell 1956 (Hubbert 1956) som forutspadde att oljeutvinningen i USA skulle na sin topp i borjan av
1970-talet. Eftersom sa ocksa blev fallet — oljeproduktionen nadde om man ser till det kontinentala

USA sin topp 1973 — blev denna artikel och Hubbert kdnda.

Hubbert menade att oljeproduktionen i ett falt kan beskrivas som en klockformad funktion, det vill
sdga en normalférdelningskurva, dar produktionen per tidsenhet forst 6kar kraftigt, sedan nar sin
topp och faller. Enligt de data som Hubbert baserade sin prognos pa skulle ett oljefélt na sin

topproduktion, sin “"peak”, efter 32 till 35 ar.
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Figure 20 - Ultimate world crude-oil production
based upon initial reserves of 1250 billion barrels.

Figur 1. Hubberts illustration av oljeproduktionen. Hubbert (1956)

" Roberts (2008)
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Hubbert menade ocksa att hela USA fungerade som ett enda oljefélt och att man darfor kunde
prognostisera landets produktion pa samma satt som for ett oljefilt, trots att oljefalten i USA inte

hangde fysiskt samman.

Med tiden har Hubberts teori kommit att expanderas for att ge prognoser pa global niva. Begreppet
”Peak Qil” eller “Peak vadsomhelst” anvands, till skillnad fran i medierna eller i den politiska
debatten, dock sallan inom den ekonomiska vetenskapen. Det senare finns det flera forklaringar till.
Dels ar inneborden av begreppet sa mangtydigt att det blir meningslost. Dels ar ”peak”-nagonting ett

tamligen ointressant analysverktyg.

|II

Det framsta problemet med “peak oil” ar att begreppet ar statiskt och inte tar hansyn till att
manniskan standigt upptacker nya fyndigheter, liksom att det strider mot ekonomisk intuition. Det
sager ocksa valdigt lite om exempelvis den kommande prisutvecklingen eller nar utvinningen i

praktiken kommer att upphora.

Men daven om Peak-begreppet sadllan anvands inom de ekonomiska vetenskaperna ar det inte bara
tillvaxtkritiker som talar om Peak Qil. Faith Birol, chef for OECD-organet Internationella Energiradet
(IEA), hor till dem som anvander begreppet. Birol menar exempelvis att om det inte gors nagra nya

stora fynd kommer produktionen av konventionell olja att na sin peak 2020 om efterfragan bestar."

Nyckelorden ar har “nya stora fynd” och "konventionell olja”. Vad som ar konventionell olja har
varierat Over tid. Pa 1950-talet kunde man inte utvinna olja som fanns under havsbotten, pa 1970-
talet hade man lart sig att borra efter olja pa 300 meters djup. Idag borrar man efter olja pa 3 000
meters djup. Pa 1950-talet var olja under havsbotten i allra hogsta grad okonventionell, idag &r olja
som finns under djuphavet konventionell. Idag avser man istallet ofta olja som finns i oljesand eller

skiffer nar man talar om okonventionell olja.

Sedan Birols varning for knappt tva ar sedan har ocksa flera nya stora fynd gjorts, daribland Libra-
faltet i havet utanfor Brasiliens kust som berédknas innehalla 15 miljarder fat olja, och som i ett slag

fordubblade landets kinda oljereserver.*

Peakbegreppets svaghet ar annars att aven om man skulle finna en allmant accepterad definition tar
begreppet inte hansyn till utvinningstakten, framtida oljereserver eller prismekanismerna. Att man
slutat utvinna olja ur en viss oljekalla eller ur ett visst oljefalt betyder inte att oljan ar slut. Det enda

det betyder, ar att det inte &r Idnsamt att utvinna den oljan givet det radande oljepriset.

2 The Economist 2009 12 12 "The IEA puts a date on peak oil production” (Economist 2009)
* BBC News 2010-10-30 Brazil finds massive oil field (BBC-News 2010)
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Utvinningen av olja i Kontinentaleuropa nadde sin topp 1913. Polen och framfor allt Rumé&nen var
mycket viktiga oljeproducenter for 100 ar sedan. Det utvinns negligerbara mangder olja i Europa idag
om man undantar Norge och Ryssland. Betyder det att det inte finns nagon olja i Europa? Nej, det
finns manga miljarder fat olja kvar i marken men sa lange oljepriserna inte ar hogre an de ar, sa lonar
det sig inte att utvinna den. Skulle oljepriserna stiga kraftigt skulle féretag aterigen borja utvinna olja

. 14
i Polen.

Det vi vet sakert ar att om oljepriset var noll skulle ingen leta efter olja. For varje pris hogre an noll

finns det teoretiskt sett fyndigheter som ar exploaterbara.

Y Polen var en gang i tiden en, i férhallande till virldsproduktionen, stor oljeproducent. Aven idag utvinns olja i
Polen men i mycket liten skala.
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2. HUR MYCKET OLJA FINNS DET OCH KAN
DEN TA SLUT?

Problemet ar att vi inte vet sa sarskilt mycket mer an att oljan i teorin naturligtvis ar en icke-férnybar
andlig resurs. Fragan ar dock om den ur ett ekonomiskt perspektiv bor betraktas som dndlig i den

meningen att den riskerar att ta slut. Det géller inte bara olja utan alla ravaror. Forklaringen till det &r
enkel: det ar oerhort svart att géra prognoser om framtida tekniska landvinningar eftersom méngden

utvinningsbar olja huvudsakligen beror pa vilken teknik som finns att tillga.

Pa 1970-talet var det manga som forutspadde att rymdresor skulle vara allmant tillgangliga for
allmanheten, men fa forutsag mobiltelefoner och internet. Det &r lika svart att prognostisera vilka
mojligheter vi kommer att ha att hitta och utvinna olja i framtiden som det ar att géra prognoser for

andra tekniska framsteg.

| teoretisk mening ar mangden olja eller ndgon annan ravara andlig. Men dven om olja teoretiskt sett
ar en andlig resurs ar det for den skull inte sakert att den bor ses som en sadan. Nationalekonomen
Don Bodreaux vid George Mason University har gjort en liknelse med en mygga som suger blod ur en
blodfylld ballong. Om ballongen ar stor som en arta ar det rimligt att myggan betraktar den som en
andlig resurs. Likasa om den &r stor som en tennisboll. Rymmer den daremot lika mycket blod som
skulle fa plats i fyra olympiska simbassédnger ar det rimligt for myggan att betrakta resursen som
oandlig. Samma sak med oljan, om vi i ekonomiskt hdnseende ska betrakta den som andlig beror pa

hur mycket olja det finns."> Har skiljer sig inte olja fran andra ravaror.

Vi vet exempelvis att kisel &r en dndlig resurs pa jorden. Dock vet vi samtidigt att jordskorpan till 25,7
procent bestar av kisel sa vi har ingen anledning att behandla den som andlig. | alla praktiska

avseenden finns hur mycket kisel som helst.'®

Man kan naturligtvis dividera de kdnda reserverna av en ravara med arsférbrukningen och darmed

komma fram till ett artal for ndr man nar toppen. Detta ar dock en tamligen ointressant tankedvning

> Bodreaux i (Roberts 2008)

'® Har har det ingen betydelse fér resonemanget att kisel &r ett grunddmne och dirfér teoretiskt kan cirkulera
hur lange som helst. Det &r rimligt att ur ekonomisikt perspektiv betrakta kiseltillgangen som odndlig oavsett
om vi atervinner kislet i mikroprocessorer eller inte.
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da det forutsatter en statisk varld, och inte heller ger nagra indikationer for varken hur mycket som

kommer att utvinnas eller, nar detta kan ske och till vilket pris.

Att mangden olja man forvantar sig kunna utvinna ur ett falt forandras over tid behéver dock inte
bero pa att mangden olja i faltet forandrats. Det kan ocksa bero pa att man fatt en battre bild av hur

mycket olja som faktiskt finns dar. Yergin sammanfattar:

As proof for peak oil, its advocates argue that the discovery rate for new oil fields is
declining. But this obscures a crucial point: Most of the world's supply is the result not of
discoveries but of additions and extensions in existing fields. When a field is first
discovered, little is known about it, and initial estimates are conservative. As the field is
developed, more wells are drilled, and with better knowledge, proven reserves very
often increase substantially. A study by the U.S. Geological Survey found that 86 percent
of oil reserves in the U.S. were the result not of what was estimated at the time of

discovery but of revisions and additions from further development.17

Det ar klart att ndgon gang kommer oljan i en viss oljekdlla “ta slut” i den meningen att det inte
langre Ionar sig att utvinna de sista dropparna, och man kommer naturligtvis ocksa att nd en punkt

dar man utvunnit mer an halften av oljan.

Hur mycket olja det finns pa jorden vet vi inte. Det ar inte heller sarskilt intressant. Det intressanta ar
hur mycket det finns vid en viss prisniva. Det tar inte peak oil-teorin nagon hansyn till. Peakbegreppet
ar ocksa kansligt for vilken region man talar om; ju mindre omrade, desto stérre sannolikhet att
oljeutvinningen just dar har natt sin toppniva. Fér det andra innebaér ju det faktum att utvinningen

upphort eller minskat inte att oljan tagit slut.

Ser vi till empirin finner vi att Hubbert, trots att han lyckades pricka in aret fér topproduktionen inom
det kontinentala USA, samtidigt misslyckades med att prognostisera hur stor produktionen skulle
komma att bli darefter. 2010 utvanns 5,5 miljoner fat olja per dag vilket ar tre och en halv gang mer

in de 1,5 miljoner fat som Hubbert prognosticerade.™®

Han hade ocksa fel nér det géllde prognoserna foér peak oil globalt liksom betrdffande prognosen for
peak natural gas. En teori som endast ger en korrekt prediktion i ett enskilt fall ar mycket latt att

formulera men den har samtidigt mycket begransat vetenskapligt varde.

7 Yergin (2011)
¥ Yergin (2011)
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M. King Hubbert's methodology falls down because it does not consider likely resource
growth, application of new technology, basic commercial factors, or the impact of
geopolitics on production. His approach does not work in all cases-including on the
United States itself-and cannot reliably model a global production outlook. Put more
simply, the case for the imminent peak is flawed. As it is, production in 2005 in the

Lower 48 in the United States was 66 percent higher than Hubbert projected."

Det vi vet ar att reserverna har fortsatt att 6ka trots omfattande utvinning och reserverna ar idag

storre an vad de nagonsin varit. Empirin stimmer héar inte 6verens med peak oil-teorin.

' Jackson (2007)
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3. HUR STORA AR RESERVERNA?

Om man ska beddéma hur stora reserverna ar kravs att man forst definierar vad som ar olja. Som
namnts tidigare har detta varierat 6ver tid. Ska svavelhaltig olja som tidigare var oanvandbar men
som nu genom forandrade raffineringsmetoder &r ett fullgott alternativ till lagsvavlig olja rdknas
med? Ska olja fran okonventionella kdllor, fran havsbotten eller fran skiffer eller oljesand, tas med i

berdakningen?

De som talar om peak oil vill sdllan rakna med oljesand eller oljeskiffer. Hur man ska rdkna paverkar

ocksa hur lange den idag funna oljan (i franvaro av nya fynd) skulle racka.

Det vi vet ar att prognoser av oljereserver historiskt sett, nar man i efterhand gar tillbaka och jamfor
dem med utfallet, varit konservativa. | allmanhet har reserverna 6kat i takt med utvinningen. Det har
— tillsammans med tillkomsten av nya fynd — skapat en situation dar reserverna vaxt snabbare an

utvinningen trots stor utvinning. Aldeman sammanfattar:

At the end of 1970, non-OPEC countries had about 200 billion remaining in proved
reserves. In the next 33 years, those countries produced 460 billion barrels and now
have 209 billion “remaining” [...] The OPEC countries started with about 412 billion in

proven reserves, produced 307 billion and now have about 819 billion left.2°
Ser man Over en langre tidsperiod blir det an tydligare.

In fact, the window of oil availability generally improved over the 20th century. At the
end of 1944, "proved reserves" of crude oil were 51 billion barrels worldwide. By 2003,
the number had grown to 1.27 trillion barrels of proved reserves. Given the annual rates
of consumption in the two years, the world went from a proven supply of under 25

years' worth of oil in 1944 to a supply of about 44 years in 2003.%

Oljebolagen foljer den rimliga strategin att forst exploatera redan funna fyndigheter och bland dem
valja att exploatera de som har den lagsta utvinningskostnaden. Nar val dessa fyndigheter ar
uttdomda, da forst vaxlar man till att utvinna olja ur nya fyndigheter. Ett oljebolag som har tre oljefalt
med utvinningskostnaden 20 USD per fat, 40 USD per fat och 60 USD per fat skulle alltsa endast

utvinna olja ur det forsta faltet sa lange kostnaden for utvinning dar inte dversteg 40 dollar per fat

2% Aldeman (2004) s 18f
2 Murphy (2008)
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(kostnaden kan komma att 6ka ndr mangden olja i kdllan minskar) och forst da gar bolaget over till
att utvinna olja ur det andra faltet. Forst nar det inte langre skulle vara majligt att utvinna olja for
mindre &n 60 USD per fat ur de tva forsta falten skulle man borja exploatera det tredje. Nar oljan i
det tredje faltet borjar sina, eller nar man forvantar sig att det gar att finnas nya falt med en lagre
utvinningskostnad, da prospekterar man efter nya fyndigheter. Det &r naturligtvis inte bra att helt
sakna reserver, men for ett bolag som redan har stora reserver ar det irrationellt att lagga resurser

pa att soka efter olja som inte kommer att exploateras forran langt in i framtiden.

Av detta skal kommer det vid varje tillfalle finnas en andlig mangd kanda reserver. Detta forklarar
ocksa varfor mycket oljeprospektering utférs av foretag som sedan inte har for avsikt att utvinna

oljan utan istallet planerar att sdlja kallan, nar den val ar funnen, till ett oljeutvinningsbolag.

Nar man forst upptacker en oljefyndighet har man skal att vardera denna forsiktigt. Reserverna i ett
falt okar i allmanhet senare under utvinningsperioden eftersom man da har en battre bild av filtet.
Nyupptackta oljekallor pluggas ofta vidare for senare utvinning, och det ligger i linje med

resonemanget ovan.

Har kan noteras att det finns en betydande fordréjning mellan att en fyndighet upptacks och att oljan
kan exploateras och séljas. Det innebar att de bedomningar som bolagen gor idag har stor inverkan
pa framtida utbud och darmed ocksa pa framtida priser. Raffinaderikapacitet &r annu mer
komplicerad att bygga ut och ledtiderna ar dar annu langre. Det kan innebara att aven om oljan finns

tillganglig utvinns den inte, eftersom det saknas mojligheter att raffinera den exempelvis till bensin.

De hoga oljepriserna under 2010-talets forsta decennium kan sannolikt forklaras med att oljebolagen
under 1980- och 1990-talen da priserna var laga underskattade den framtida efterfragan fran Kina
och Indien och darfor inte gjorde tillrackliga investeringar i prospektering och utbyggnad av

infrastruktur.??

> se exempelvis Murphy (2008)
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Figur 2. Reserver och oljeproduktion 1980—-2010, miljarder ton.
Kdlla: BP Statistical Review of World Energy 2011. Oljesand ingar ej.

Under perioden 1980 till 2010 har man utvunnit 104,1 miljarder ton olja (figur 2). Samtidigt har
reserverna okat fran 91 till 189 miljarder ton. Det vill sdga en férdubbling. Ska man dra nagon slutsats
av dessa data ar det att den kumulativa produktionen ar approximativt linjar medan reserverna ar
mer slumpmassiga. En upptackt av stora nya fyndigheter har inte sa vitt vi kan se medfort 6kad

produktion utan produktionen har hallit sig tdimligen konstant.
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Figur 3. Oljepriser 1861—-2010 i USD per fat.
Kdlla: BP Statistical Review of World Energy 2011

Sedan olja borjade exploateras kommersiellt har daremot priserna varierat kraftigt (figur 3). | fasta
priser nadde oljan en toppnotering i slutet av 1860-talet men toppar har natts dven 1979 och 2008.
Samtliga toppar har foljts av kraftiga prisfall. Oljeproduktion styrs ofta av politiska hansyn. Dels finns
perioder, som exempelvis under andra varldskriget, dd@ man pumpade upp sa mycket olja man bara
kunde (och darutover producerade sa mycket drivmedel man bara férmadde ur andra kéllor,
exempelvis kol). Man har ocksa pa politisk vag forsokt begransa efterfragan pa olja genom skatter
eller krav pa olika tekniska l6sningar exempelvis inom fordonsindustrin. B De langsiktiga effekterna

av denna typ av manipulationer har, som framgar av prisutvecklingen, dock varit begransade.

En del tar dagens héga priser som intdkt for att oljan ar pa vag att sina, men aterigen ska vi komma
ihag att priset paverkas bade av utbud och av efterfragan. Stiger priset pa grund av att utbudet
begransas, som under oljekrisen 1973 eller som en foljd av krig (som av kriget mellan Iran och Irak
eller mellan Irak och Kuwait), kan vi vdnta oss en snabb atergang till ett “normalt” pris nar
utbudsrestriktionen forsvunnit. Beror prisdkningen pa okad efterfragan som under 2000-talet kan vi
istdllet vénta oss att priset sjunker langsammare eftersom det da handlar om att bygga ut ny
kapacitet. | samtliga fall leder stigande priser till att incitamenten att prospektera eller forbattra

infrastrukturen okar.

> se exempelvis Yergin (1991)
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Figur 4. Oljepriser och oljereserver index (1980=1) 2010 drs priser.
Kdlla: BP Statistical Review of World Energy 2011. Oljesand ingadr ej

Siffror 6ver reserver finns tillgdngliga for de senaste 30 aren (figur 4) och de visar pa en fallande
pristrend for en stor del av perioden samtidigt som reserverna dkat. 1992, det ar som Romklubben
menade att vi skulle ha natt produktionstoppen, var snarast ett ar da priserna var relativt laga.
Jamfort med 10 ar tidigare hade samtidigt reserverna 6kat med 50 procent. Den som satsat sina

pengar efter Romklubbens rekommendation hade nog blivit besviken.

Ser vi till teorin och till den empiri som vi har till forfogande finner vi att det inte finns mycket som

talar for att dagens prognoser om oljans snara sluttagande skulle vara mer riktiga an tidigare dito.
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L. UNDER VILKA OMSTANDIGHETER KAN
NAGOT TA SLUT?

Den nationalekonomiska modell som anvands for att forklara prissattningen av icke-fornybara
ravaror ar Hotellings regel (Hotelling 1931). Regeln s&ger att dgaren till en icke-fornybar resurs,
exempelvis malm i en gruva eller olja i en oljekalla, kommer att utvinna och sélja rdvaran under mer
an en period om och endast om priset (marknadspriset minus marginalkostnaden foér utvinningen)
stiger i samma takt som rdntan. Livernois (Livernois 2009) sammanfattar logiken bakom regeln sa

har:

The net price has to rise at the rate of interest as a condition of equilibrium; otherwise,
the present value of the net price that could be received from selling in some periods

would be higher than in other periods. 24

Livernois understryker ocksa att regeln kan forstas i termer av intertemporalt arbitrage, det vill saga
att den sista utvunna enheten i varje tidsperiod maste ge samma avkastning, diskonterad till
nuvarde. Regeln har senare blivit modifierad for att ta hansyn till att kostnaderna for utvinning kan
Oka med tiden (Livernois and Martin 2001). Detta innebar att prisékningstakten kan avvika fran

rantan.

When the Hotelling rule is modified to incorporate this effect, scarcity rent rises less
rapidly because current extraction now has an additional negative effect: it degrades the
quality of remaining reserves — or raises the cost of future extraction. This implies that
scarcity rent will rise less rapidly than the rate of interest in a competitive equilibrium. In
fact, if the degradation effect is strong enough, scarcity rent may eventual decline. [...] It
is not finiteness of the exhaustible resource but rather the rising cost of extraction what
is left that becomes the constraining factor. Economists recognize that we will probably
never physically exhaust any exhaustible resource, instead economic exhaustion will

occur when the cost of further extraction becomes higher that the market is willing to

pay.%

2% Livernois 2009 s 23
% Livernois 2009 s 25
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Till detta kan man lagga att kostnadsreducerande teknologiska landvinningar kan sanka kostnaderna
under utvinningstiden. Det innebar i sin tur att eftersom marginalkostnaden kan falla 6ver tid om
effekten av de teknologiska forandringarna ar stérre an degraderingseffekten, kan priset pa ravaran
komma att sjunka initialt aven om Hotellings regel dr uppfylld. (Slade 1982; Stephen and Daniel

2000).%°

Efter en tid kommer dock den kostnadsminskande effekten av en teknisk férandring att vagas upp av
degraderingseffekten eller de prisékande effekterna av Hotellings regel, vilket leder till att priset
vander uppat. Det kan forklara varfor prisutvecklingen fér en ravara 6ver tid kan komma att anta U-

form. | verkligheten kan det se ut ungeféar sa har:

Ett oljebolag har en oljekalla som de berdaknar rymmer en miljon fat olja. Rantan ar 2 procent,
marknadspriset pa oljan dr 100 dollar per fat och utvinningskostnaden &r denna period 20 dollar per

fat. Just nu tjanar bolaget alltsa 80 dollar per fat som de pumpar upp.
Vore utvinningskostnaden konstant skulle bolaget gora foljande kalkyl:

Om bolaget forvantar sig att oljepriset nasta period skulle vara 6ver 101,6 dollar per fat kommer de
inte att pumpa upp nagon olja alls under den nuvarande perioden, eftersom de skulle tjdna mer pa
att vanta tills priset gatt upp. 101,6 dollar ar det marknadspris som motsvarar att nettopriset 6kar
med 2 procent. Om priset nasta period skulle férvantas vara lagre an 101,6 dollar per fat, skulle
oljebolaget istallet pumpa upp all olja med en gang och sedan sétta in pengarna pa banken eftersom

detta skulle ge en hogre vinst.

Detta exempel bygger pa att utvinningskostnaden ar konstant. Teknisk utveckling gor det dock
billigare och billigare att utvinna olja sa i kalkylen maste man ta hansyn till det. Om oljebolaget
forvantar sig att marknadspriset skulle vara detsamma aven nasta period skulle bolaget valja att
pumpa upp allt med en gang. Om de ddremot férvantar sig att utvinningskostnaden nasta period
skulle sjunka med mer an 8 procent skulle de dock skjuta upp utvinningen till ndsta period, eftersom
en utvinningskostnad som sjunker med 8 procent i exemplet motsvarar en hdjning av marknadspriset

med 2 procent.

Vill man 6ka realismen kan man lagga till att oljebolaget forvantar sig att utvinningskostnaden, utan
hdnsyn tagen till teknisk utveckling, istallet kommer att stiga 6ver tid. Detta kan bero pa att oljan

exempelvis i borjan sprutar ur oljekéallan av sig sjalv, medan bolaget senare maste aktivt pumpa upp

% Ett exempel pa hur férandringar i utvinningskostnad och i efterfragan kan paverka ravaruutvinningen ar hur
svenska gruvor som stangde pa 1970-talet nu ater tas i drift.
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den. Utvinningskostnaden vid en viss tidpunkt beror da pa hur mycket olja man utvunnit ur oljekéllan
fram till den tidpunkten. | exemplet spelar detta dock ingen roll eftersom det bara handlar om tva
perioder och vi antar att oljan utvinns antingen i period ett eller i period tva om inte

nettoprisdkningstakten forvantas vara exakt densamma som rantan.

Det ar naturligtvis orimligt att tanka sig att oljebolagen i varje lage far samma utfall som Hotellings
regel gor gallande. Sett till hela marknaden och pa lang sikt kan dock modellen anses vara en god
beskrivning av vad som skulle komma att ske. Regeln sdger inte heller nagonting om vad det framtida

priset kommer att vara, bara hur snabbt det maste stiga.

Vi har har utgatt ifran att oljebolagen &r pristagare, det vill sdga att det finns ett marknadspris som
inte en enskild producent kan paverka. Sa ser det inte riktigt ut i verkligheten. Ett flertal viktiga
oljeproducenter ingar i OPEC, som &r en kartell. Kartellen forséker halla oljepriset uppe genom att
begransa utbudet. Detta 6kar medlemmarnas vinster och vardet pa de oljeproducerande landernas
reserver. Vilken inverkan OPEC har pa det langsiktiga oljepriset kan naturligtvis diskuteras. Som for
karteller i gemen, har alla medlemmar i OPEC incitament att bryta mot éverenskommelsen och
producera mer an den avtalade mangden olja. Det gor systemet instabilt och att priset har en

tendens att pa sikt ater falla mot marknadspriset.

Sett fran konsumtionssidan finns dven dar storningar. Manga lander beskattar olja eller oljeprodukter
i syfte att begransa konsumtionen och generera intdkter till staten. Det leder till att prissignalerna
inte gar fram och att efterfragan pa olja minskar. Samtidigt har flera lander istéllet valt att
subventionera konsumtion av oljeprodukter (framst brannolja och bensin) dven om tendensen &r att

forsoka minska subventionerna. Till dessa lander hor Iran, Syrien, Saudiarabien och Venezuela.

Priser paverkar bade utbudet och efterfragan. Nar priset ar hogt lockas nya féretag in pa marknaden
och existerande foretag lockas till ny prospektering eller till investeringar i existerande falt sa att mer
olja kan utvinnas. Hoga priser innebar ocksa att det skapas incitament att anvdnda nya och dyrare
utvinningsmetoder eller till prospektering pa nya och dyrare platser. Priserna kan dven leda till att
det utvecklas ny utvinnings- eller prospekteringsteknologi som pa sikt sénker utvinningskostnaderna

eller som 6kar mangden olja som kan utvinnas ur en fyndighet.

Aven om tekniken varit kind har det till exempel ldnge varit olénsamt att utvinna olja ur oljesand
eller oljeskiffer. Man berdaknar att utvinning av olja ur oljesand i Kanada kraver ett forvantat oljepris

pa 6ver 50 dollar per fat for att vara Ionsamt. Det galler dock endast om anlaggningarna inte redan

7 se till exempel Young (2011), Kelemen (2011), Reuters (2008), Gulf News (2011)

23



finns. Ar anldggningarna redan byggda ar de en s& kallad sunk cost och p&verkar darfér inte
priskalkylen. Den som har en etablerad anldaggning fér utvinning av olja ur oljesand behover endast
ett oljepris som ger ett positivt tackningsbidrag netto for att det ska vara motiverat att bedriva

produktion.

Ett annat exempel pa teknik som kraver ett hogt oljepris ar metoderna for att med hydrauliskt tryck
"fracking” utvinna olja ur berg som annars inte slapper igenom oljan. Detta har gjort att tidigare
oatkomliga oljefyndigheter har kunnat exploateras, men exploateringen férutsatter hégre priser an
de som radde under 1980- och 1990-talen. Tekniken ar inte ny men det ar forst pa senare ar som den
borjat anvandas i storre skala. Vilken inverkan anvandningen av denna teknik kommer att ha pa

reserverna ar naturligtvis svart att bedéma.
Vidare finns teknik som genom effektivare kontroll av oljefadlten dkar det mdjliga uttaget:

One example is the "digital oil field," which uses sensors throughout the field to improve
the data and communication between the field and a company's technology centers. If
widely adopted, it could help to recover an enormous amount of additional oil
worldwide—by one estimate, an extra 125 billion barrels, almost equivalent to the

. 2
current estimate reserves of Irag. 8

Som en foljd av oljans stora betydelse for ekonomin kan dven oljepriset paverka de makrofaktorer
som i sin tur paverkar oljepriset. Ett hogt oljepris som beror pa minskat utbud, som under
oljekriserna under 1970-talet, kan dven leda till lagkonjunktur. Omvant leder hogkonjunktur till
stigande efterfragan och darmed till stigande oljepriser. Konjunkturen paverkar dven rantelaget och
darmed samtidigt (enligt Hotellings regel) hur mycket olja som bolagen utvinner respektive later
stanna i marken till ndsta period. Priserna kan dven drivas av efterfragan som under 2000 talet, dar
den snabba industrialiseringen och det 6kande valstandet i Kina och Indien har 6kat efterfragan av

olja bade inom industrin och for transporter.

Det ar inte osannolikt att dagens historiskt sett hoga oljepriser i forsta hand ar en effekt av 6kad
efterfragan fran tillvaxtlander snarare dn ett tecken pa utbudsbrist. Lénder som tidigare inte var
sarskilt stora oljekonsumenter som Kina eller Indien efterfragar idag stora mangder olja och

oljeprodukter.

%% Yergin (2011)
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Hoga oljepriser paverkar dven efterfragan. Stiger priserna kommer manniskor till exempel att képa
mer brdnslesnala bilar eller dka buss istéllet for bil till arbetet, och haller priserna i sig 6ver en langre
period kommer de att flytta narmare arbetsplatserna eller byta ut uppvarmningsanlaggningen i
villan. P4 samma séatt leder hoga priser till att det satsas resurser pa att utveckla substitut till oljan,

sasom naturgas eller biobranslen.

Forvantningar om framtida teknikutveckling eller om framtida fynd kan ocksa paverka dagens priser
och darmed komma att innebara att prisutvecklingskurvan kan vara platt eller fallande trots
utvinning. Den rimliga forvantningen ar att utvinningskostnaden inte kommer att vara konstant dver
langre tid utan att den kommer att falla. Det ar inte heller rimligt att anta att utvinningskostnaden nu
ar ndra sin lagstaniva. Koppar, guld, tenn och jarn har utvunnits under tusentals ar och det finns inget

som tyder p& att utvinningskostnaden inte kommer att sjunka ytterligare.”

Sammanfattningsvis kan salunda dynamiken beskrivas som féljer: En héjning av oljepriset (oavsett
om orsaken ar minskat utbud, 6kad efterfragan eller forandringar av ranteldget) leder till att utbudet
av olja pa sikt 6kar genom att oljebolagen stimuleras till att finna nya fyndigheter och att dka
utvinningen ur existerande kéllor. Samtidigt minskar efterfrdgan genom att det héga oljepriset leder

till konjunkturavmattning, minskad industriproduktion och minskade transporter.

Efterfragan minskar dven genom att manniskor tar substitut till olja i bruk. Det 6kade utbudet och
den minskande efterfragan gor att priset faller. Nar priset sjunker ar sedan de som exempelvis flyttat
narmare sitt arbete, kdpt en etanolbil, bytt ut oljepannan mot fjarrvarme eller stallt om sin fabrik till
att nyttja naturgas istéllet for raolja i produktionen, inte sarskilt bendgna att byta tillbaka. Dessutom
kommer investeringar i nyproduktion inte att resultera i att den oljan kommer ut pa marknaden
direkt, utan forst efter flera ar. En period av ett hogt oljepris kan darfor foljas av en period med
mycket laga oljepriser (sdsom under 1980-talet) trots att reserverna inte fordndrats i motsvarande
man. Som en féljd av oljemarknadens dynamik kan vi darfor férvanta oss ett tamligen volatilt oljepris,
aven om kapitalmarknaderna genom exempelvis terminshandel kan komma att bidra till en jamnare

prisutveckling.*

Ranteldget och marknadens forvantningar pa det framtida rantelaget paverkar ocksa oljepriset
genom att det bade paverkar omfattningen av investeringar i ny utvinningsinfrastruktur och

dessutom som en féljd av Hotellings regel paverkar utbudet.

2 Se har exempelvis dven Adelman & Watkins (1995)
% E6r diskussion om relationen mellan reserver och priser se exempelvis Adelman & Watkins (2005)
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Den som tror att marknaden har fel och att framtida oljebrist inte avspeglas i priset har samtidigt
sjalv mojlighet att tjana pengar pa detta. Den som tror pa att vi funnit all den olja som gar att finna
och att vi endast har dagens reserver att utvinna behover bara képa olja idag och lagra den tills att

- 1
prognosen slagit in.

Man ska dock samtidigt vara medveten om att tekniska och samhalleliga férandringar kan komma att
paverka prissattningen dven om reserverna inte paverkas. Ny teknik kan snabbt 6ka de tillgangliga
reserverna sasom utvecklingen av majligheter att utvinna olja som finns under havsbotten eller
mojligheten att raffinera svavelhaltig olja. Ddremot ar det svarare att se att denna typ av

forandringar skulle 6ka utvinningen av olja pa kort sikt.

Finns det da ravaror som tagit slut? Om vi begrdnsar oss till grundamnen, eller fossila branslen, ar
svaret enkelt: Nej. Det finns inga beskrivna fall av detta. Aven om de tillgidngliga kvantiteterna av
vissa ravaror ar hogst begransade och efterfragan for manga av dem, exempelvis for guld eller vissa
adla stenar, under artusenden varit hog, har de inte tagit slut. Prismekanismerna har sett till att

utbudet genom artusenden har motsvarat efterfragan.

Det finns dock viktiga handelsvaror som tagit slut. Det kanske tydligaste exemplet ar silfium, en vaxt
besldktad med fankal och som under antiken anvdandes som medicinalvadxt och sannolikt som
fosterfordrivningsmedel, och som da var en oerhort viktig handelsvara.®? Det finns dven andra
ravaror som atminstone varit nara att ta slut. Det kanske ndrmaste vi varit att en viktig energikalla
skulle tagit slut var under 1800-talet nar valolja hade en utbredd anvandning som bransle i
oljelampor. Nagon gang under 1800-talet nadde vi sannolikt "Peak Whale” och valarna lopte da
samtidigt en inte obefintlig risk att utrotas. Paradoxalt nog var det anvandningen av olja som raddade
valarna undan utrotning. Inférandet av fotogen (utvunnet forst ur kol och sedan ur petroleumolja)
gjorde raskt valfangst langt mindre intressant dven om den fortsatte under manga artionden

darefter.

Varfor silfium tog slut vet vi inte. | litteraturen spekuleras i om boskap at upp hela bestandet — vaxten

gick inte att odla och vaxte endast vilt i en del av Libyen — eller om det var 6verexploatering av

3 Nagot kép och lagring av fysisk olja ar inte nédvandig eftersom det finns utvecklade marknader for terminer
och andra derivat med olja som underliggande. Genom att inga ett terminskontrakt forbinder man sig att kdpa
eller salja olja till ett visst pris i framtiden. Detta gor att dven den som saknar lagringsmaojligheter har méjlighet
att bli rik pa teorin om Peak Qil.

2 Eéren beskrivning av handeln med silfium och dess kulturella och ekonomiska betydelse se exempelvis
(Dalby 2000; Tsetskhladze 2008)
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resursen som gjorde att den utrotades. Nar det galler valarna ar det mer tydligt. Valar var en oagd
resurs och den val en valfangare |4t bli att fanga riskerade att fangas av en annan. Darfor fanns inga
incitament att inte forsoka fanga sa manga valar som majligt pa sa kort tid som majligt. Det

medfoérde dverexploatering och en reell risk for att valarna skulle ta slut.

Det positiva beskedet dr att det knappast finns ndgon olja som saknar dgare. Aven om mycket av
oljan tillhor stater har den ett starkt dganderattsskydd. Aven stater dr vinstdrivande och tillfallena &r
fa nar man ar villig att producera olja under utvinningskostnaden. Detta forekommer men har
marginell betydelse. Det borgar gott for att Hotellings regel kommer att styra utvinningen och att

prismekanismen kommer att se till att vi inte hamnar i en situation dar oljan plotsligt tar slut.

Av skdlen ovan ar det séllan ekonomer som kommer med varningar om att olika ravaror riskerar att
ta slut. Vilken teknik som kommer att finnas tillganglig i framtiden ar for oss okant. Vad vi vet ar att

tekniken rimligen inte kan géra det svarare att finna eller utvinna olja eller andra ravaror.
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SAMMANFATTNING

Varningar for att olika ravaror — vanligen olja — ar pa vag att ta slut ar inget nytt. Sannolikheten for att

sa verkligen ska ske ar dock lag.

Vi kan, om vi utgar ifran ekonomisk teori, vara ganska sdkra pa att det kommer att finnas olja kvar i
marken om 50 ar och om 500 ar. Detta oberoende av hur stora reserverna antas vara idag. Det vi inte
kan uttala oss om ar priset pa oljan eller vilken teknik som kommer att anvéndas for att utvinna den.
Tanker vi oss en varld med vinstdrivande oljeproducenter ar det enkelt. Det vi da vet &r att om man
tror pa att oljepriset kommer att stiga kommer man som producent, allt annat lika, att behalla oljan i
marken istéllet for att pumpa upp den. Om man istallet tror pa fallande priser kommer man att

pumpa upp sa mycket olja man bara kan for att kunna sélja den till dagens hogre pris.

Pa lang sikt kommer, som Hotellings regel visar, réantan att styra utvinningstakten. Utvinning kommer
att ske pa en sadan niva att den forvantade prisdkningstakten kommer att motsvara marknadsrdntan
i samhaéllet. Hoga rantor leder darfor ocksa, allt annat lika, till minskad oljeutvinning eftersom det gor

det relativt [dbnsammare att investera i exempelvis obligationer och dyrare att finansiera nya oljefalt.

Som analysredskap &r Peak Qil inte sarskilt meningsfullt eftersom det utgar ifran en statisk varld dar
teknologin ar ofordanderlig och dar prismekanismer (och incitament) inte spelar nagon roll. |
verkligheten spelar prismekanismer en stor roll genom att signalera brister och 6verskott och ge

aktorerna mojligheter att agera pa dessa signaler.

Om marknaderna tillats fungera nagorlunda fritt kommer oljan aldrig att ta slut i fysisk mening, dven
om det inte gar att utesluta att den nagon gang i framtiden kommer att ha férvandlats till en
tamligen ointressant produkt. Nagon gang kan vi komma att hitta alternativ till olja, precis som oljan

kom att bli ett alternativ till kolet.

Manniskors konsumtionsmonster och ny teknologi, bade sadan som skapats som en foljd av
eventuellt framtida stigande oljepriser och sddana som tillkommit oberoende av oljan, kommer att

ha storre inverkan pa oljekonsumtionen och pa oljepriset i framtiden an dagens reserver.
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