Férdjupning i Konjunkturlaget juni 2004 (Konjunkturinstitutet)

Oljepriset och den globala kon-
junkturuppgangen

Oljepriserna har skjutit i héjden under varen. Till
bilden hor en ovintat stark efterfragetillvaxt i t.ex.
USA och Kina. Bakom det héga oljepriset ligger
ocksi en oro for fortsatta terrorattacker, som de i
Saudiarabien och Irak, och politiska oroligheter,
som i Nigeria och Venezuela, vilket kan medféra
storningar till oljeutbudet.

I prognosen antas att effekterna av terror och
politisk oro avtar och att oljepriset gradvis faller
tillbaka till 28 dollar per fat i slutet av 2006. Men det
kan inte uteslutas att nya terrordad och sabotage kan
leda till att oljepriset f6rblir h6gt under en lingre tid.
Ett terrorattentat, riktat mot oljeanldggningar i Sau-
diarabien skulle sannolikt fi storst effekt. Landet
star ensamt for ca 10 procent av det totala oljeutbu-
det och enligt manga bedémare ér Saudiarabien
ocksa den enda producent som snabbt kan 6ka sin
produktion vid behov.

For att kvantifiera effekterna av ett hogre olje-
ptis dn vad som prognostiseras av Konjunkturinsti-
tutet har simuleringar utférts 1 NIGEM.2

Tva sidoscenarier har undersokts. I det ena sce-
nariot antas att osidkerheten fortsitter och att olje-
priset blir kvar pa ca 40 dollar per fat i stillet for att
gradvis falla tillbaka frin och med det tredje kvarta-
let 1 ar.

I det andra scenariot antas att en hindelse intraf-
far under det tredje kvartalet i r som allvarligt pa-
verkar det framtida oljeutbudet. En sidan hindelse
riskerar att driva upp oljepriset en bra bit 6ver da-
gens nivaer. Det dr inte moijligt att ange en exakt
siffra, men under konflikten i Irak 1990-1991 var
marknadsaktérernas bedémning att oljepriset riske-
rade att uppga till ca 60 dollar per fat, vilket kan
tjdna som ett riktmirke.3 I tabellerna nedan visas
effekterna av de tva simuleringarna pa BNP och
KPI i USA, euroomridet och OECD.

2 NIGEM stir for National Institute Global Econometric
Model. Modellen utarbetas av NIESR, dvs. National Institute
of Economic and Social Research i L.ondon.

3 Se Melick William R och Chatles P Thomas ”Using Options
Prices to Infer PDF’s for Asset Prices: An Application to Oil
Prices During the Gulf Crisis” Board of Governors of the
Federal Reserve System, International Finance Discussion
Papers No. 541, February 1996.
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Tabell 3 Effekter av ett varaktigt oljepris pa
40 dollar per fat

Procent respektive procentenheter, avvikelser fran
Konjunkturinstitutets prognos

2004" 2005 2006
BNP?
USA -0,1 -0,4 -0,5
Euroomradet -0,1 -0,3 -0,3
OECD 0,1 -0,3 -0,4
Inflation
USA 0,0 0,2 0,4
Euroomradet 0,0 0,1 0,1
OECD 0,1 0,3 0,5

1 Effekterna pa BNP och inflation f6r 2004 avser enbart det
andra halvaret. Den stora effekten pé inflationen f6r OECD
kommer frdn Japan och s.k. héginflationslinder.

2 BNP—effekten avser avvikelser frin ursprungsnivan i procent.
Killor: National institute of economic and social research och
Konjunkturinstitutet.

I tabell 3 redovisas simuletingsresultaten under
antagandet att oljepriset forblir 40 dollar per fat
under en lingre tid fram&ver. Som framgir av tabel-
len dr effekterna ganska stora, men de hotar inte
den globala konjunkturuppgangen. Diremot forse-
nas konjunkturuppgiangen nigot och produktions-
gapen 1 USA och euroomradet sluts nagot lang-
sammare. BNP nivin i OECD blir ca 0,4 procent
ligre bade 2005 och 2006.

Tabell 4 Effekter av ett varaktigt oljepris pa
60 dollar per fat

Procent respektive procentenheter, avvikelser fran
Konjunkturinstitutets prognos

2004" 2005 2006
BNP?
USA -0,2 -0,9 -1,1
Euroomradet -0,2 -0,7 -0,8
OECD -0,2 -0,8 -1,0
Inflation
USA 0,3 1,0 1,3
Euroomradet 0,4 0,3 0,2
OECD 0,5 1,2 1,5

! Effekterna pd BNP och inflation f6r 2004 avser enbart det
andra halvaret. Den stora effekten pa inflationen f6r OECD
kommer frin Japan och s.k. héginflationslinder

2 BNP—effekten avser avvikelser frin ursprungsnivin i procent.
Killor: National institute of economic and social research och
Konjunkturinstitutet.

I tabell 4 visas implikationerna av ett varaktigt olje-
pris pa 60 dollar per fat. I detta fall finns en risk att
den globala konjunkturiterhimtningen bryts. Det
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