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Rynek ropy naftowej w XXI wieku.
Rola Arabii Saudyjskiej i OPEC w ksztaltowaniu cen!

Rafat Ulatowski

Uniwersytet Warszawski

Rynek ropy naftowej od 1973 r. cechuje si¢ niestabilnoscig cen. Niniejsza praca
przedstawia ksztalt wspolczesnego rynku ropy naftowej. W pracy tej uargumen-
towano, ze spadek cen ropy naftowej w drugiej potowie 2014 r. jest konsekwencja
$wiadomej polityki Arabii Saudyjskiej wspieranej przez Kuwejt i Zjednoczone
Emiraty Arabskie. Panstwa te daza do utrzymania obecnego udzialu w rynku
i wyeliminowania konkurentow o wysokich kosztach produkcji. Ich polityke nalezy
thumaczy¢ obawa o utratg rynku w dtugim okresie. Oznacza to zmiang¢ polityki
OPEC, ktory tradycyjnie podejmowat dziatania majace na celu utrzymanie okre-
Slonego poziomu cen. W Arabii Saudyjskiej widziano producenta dostosowujacego
podaz do popytu i w ten sposob stabilizujacego ceny (swing producer). W drugiej
potowie 2014 r. Arabia Saudyjska i jej sojusznicy nie podjeli zadnych krokow, aby
ograniczy¢ spadek cen. Jej postawa jest zgodna z przypisywana jej rola podmiotu
dyscyplinujacego (discipliner) innych producentéw. Zwolennicy tego podejscia
argumentuja, iz Arabia Saudyjska jest gotowa zaakceptowaé produkcje przekracza-
jaca kwoty dla poszczeg6lnych panstw w ramach OPEC, dopdki nie zagraza to jej
interesom. Gdy tamanie ustalen nasila si¢ lub tez produkcja panstw nienalezacych
do OPEC zanadto (w opinii Arabii Saudyjskiej) ro$nie, jest ona gotowa doprowadzi¢
do wojny cenowej w celu ograniczenia podazy.

Stowa kluczowe: Arabia Saudyjska, OPEC, ceny, ropa naftowa

W 2014 r. przemyst naftowy §wigtowat 155 rocznice swoich narodzin. Jego po-
czatki siggajg 1859 r., kiedy w Pensylwanii (USA) zaczgto wydobywac rope naftowa
na skale przemystowg?’. Historie te pisaly naprzemiennie wystepujace okresy boomu
i gwaltownych zalaman, a takze technologicznych rewolucji’. Dyskusja na temat ak-
tualnej sytuacji na rynku ropy naftowej jest zdeterminowana przez pojegcie ,,rewolucji
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! Prace nad artykutem zostaly zakoficzone 20.01.2015 r.

2 Warto zwrdci¢ uwage, iz poczatki eksploatacji ropy naftowej miaty miejsce na ziemiach polskich.
Pierwsza na §wiecie kopalnia ,,0leju skalnego” powstata w Bobrce w 1854 r. Jej organizatorem byt Ignacy
Lukasiewicz. W dwa lata p6zniej zbudowat on pierwsza destylarni¢ ropy naftowej w Ulaszowicach k. Jasta.
Por. Historia polskiego przemystu naftowego. Kalendarium, http://www.pgnig.pl/historia-polskiego-przemyslu-
-naftowego (data dostepu: 20.01.2015).

3 J.D. Hamilton, The Changing Face of World Oil Markets, NBER, 20.07.2014, http://papers.ssrn.com/
sol3/papers.cfm?abstract id=2475702 (data dostepu: 20.01.2015), s. 2.
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energetycznej™ i trwajacy od czerwca 2014 r. spadek cen®. Od czasu upadku pierwszego

rezimu naftowego w 1973 r., do czego doprowadzily embargo panstw Organizacji
Arabskich Krajéw Eksportujgcych Rope Naftowa (Organization of Arab Petroleum
Exporting Countries, AOPEC)® oraz wzrost roli panstw eksporterow’, niestabilno$¢
cen stala sie cechg charakterystyczng rynku ropy naftowe;j®.

Celem niniejszego tekstu jest analiza ksztaltu wspotczesnego rynku ropy naftowej
w perspektywie zalamania si¢ jej cen w drugim péiroczu 2014 r. Szczegdlna uwaga
poswiecona zostanie zachowaniu Organizacji Krajéw Eksportujacych Rope Naftowa
(Organization of the Petroleum Exporting Countries, OPEC), ktora jest jednym
z najwazniejszych podmiotéw na rynku. Nalezy zwrdci¢ uwage, iz w literaturze
brakuje zgody co do roli, jaka OPEC odgrywa. Istnieje wiele modeli teoretycznych
opisujacych to zagadnienie. Wigkszo$¢ z nich wyksztalcita sie¢ w odpowiedzi na
konkretne wydarzenia historyczne. W latach 70. dominowato definiowanie OPEC
jako racjonalnie dziatajagcego podmiotu, ktory maksymalizuje korzysci panstw czion-
kowskich. Modele powstate w latach 80. 1 90. XX w. uwzgledniaty nowe elementy:
relacje migdzy panstwami cztonkowskimi, wojny cenowe, podziat produkcji, kwestie
oszukiwania i koordynacji dziatan, analizy sytuacji sprzyjajacej zgodnej wspdlpracy
panstw czlonkowskich oraz rolg Arabii Saudyjskiej. W XXI stuleciu uwaga skupita
sie na znaczeniu inwestorow finansowych na rynek ropy naftowej’.

Bassam Fattouh i Lavan Mahadeva zauwazyli, iz sita cenotworcza OPEC nie jest
stala i zmienia si¢ w czasie. Dotyczy to zarowno sytuacji, kiedy na rynku jest nadpo-
daz, jak 1 sytuacji, gdy na rynku jest deficyt ropy. OPEC nie ma tez jednej strategii.
Zmienia si¢ ona w zalezno$ci od sytuacji rynkowe;j'C.

Celem pracy jest pokazanie, iz spadek cen ropy naftowej w drugiej potowie 2014 r.
jest konsekwencjg swiadomej polityki Arabii Saudyjskiej wspieranej przez Kuwejt
i Zjednoczone Emiraty Arabskie (ZEA). Tym panstwom bardzo zalezy na utrzymaniu
obecnego udziatu w rynku. Ich postawa wynika z dynamicznego wzrostu produkcji
w panstwach o znacznie wyzszych kosztach wydobycia. Taka polityke nalezy thuma-
czy¢ obawg o utrat¢ rynku w dhugiej perspektywie czasu. Oznacza to zmiang polityki
OPEC, ktéra tradycyjnie podejmowata rdézne dziatania, aby utrzymac okreslony po-
ziom cen. W Arabii Saudyjskiej, bedacej podmiotem dominujacym (dominant player)

4 E.L. Morse, Welcome to the revolution why shale is the next shale, ,,Foreign Affairs” 2014, http://www.
foreignaffairs.com/articles/141202/edward-1-morse/welcome-to-the-revolution (data dostepu: 20.01.2015).

5 Oil slump takes place in history books: a chart, ,,Financial Times” z 12.12.2014, http://www.ft.com/
intl/fastft/250521/history-of-oil-crashes-chart (data dostepu: 20.01.2015).

¢ Trak w nim nie uczestniczyt.

7 L.P. Frank, The first oil regime, ,,World Politics” 1985, t. 37, nr 4, s. 586-598.

8 J.L. Smith, World oil: market or mayhem?, ,Journal of Economic Perspectives” 2009, t. 23, nr 3,
s. 145.

° Przeglad i oméwienie poszczegdlnych modeli oferuje: B. Fattouh, L. Mahadeva, OPEC: What
Difference has it Made?, Oxford Institute for Energy Studies, MEP 3, styczen 2013, s. 2.

10" Tbidem.
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w ramach OPEC, widziano producenta dostosowujacego podaz do popytu i w ten
sposob stabilizujacego ceny (swing producer). W drugiej potowie 2014 r. Arabia
Saudyjska i jej sojusznicy nie podjeli jednak zadnych krokow, zeby ograniczy¢ spadek
cen'!. Jej postawa jest zgodna z przypisywang jej rolg podmiotu dyscyplinujacego
(discipliner) innych producentow. Wyksztalcilo si¢ ono na podstawie obserwacji jej
dziatan w latach 1985—1986 i w 1998 r. Zwolennicy tego podejscia argumentujg, iz
Arabia Saudyjska jest gotowa zaakceptowac produkcje przekraczajaca kwoty dla
poszczegdlnych panstw w ramach OPEC, dopdki nie zagraza to jej interesom. Gdy
lamanie ustalen nasila si¢ lub produkcja w panstw nienalezacych do OPEC zanadto
(w opinii Arabii Saudyjskiej) ro$nie, wykazuje ona gotowo$¢ doprowadzenia do wojny
cenowej w celu ograniczenia podazy'?.

W pierwszej czesci pracy dokonany zostanie przeglad rozwoju rynku ropy nafto-
wej w ciggu ostatnich 40 lat ze szczegdlnym uwzglednieniem zalamania cen w latach
1985-1986 1w 1998 r. W czesci drugiej analizie poddany zostanie rynek ropy naftowej
w latach 2001-2008. W cze$ci trzeciej omoOwiona zostanie sytuacja na rynku ropy
naftowej od 2009 r. Prace zakoncza wnioski.

Rynek ropy naftowej w latach 1973—-2001

Do konca lat 50. XX w. rynek naftowy poza USA, ZSRR, Kanada i ChRL byt
zdominowany przez siedem anglosaskich koncernow, tzw. seven sisters, ktére kon-
trolowaty 85% produkcji ropy naftowej. Panstwa, na ktoérych terytorium byty eksplo-
atowane ztoza, nie braty w nim udziatu i nie miaty wptywu na ustalanie cen. Ich rola
ograniczata si¢ jedynie do sprzedazy koncesji i licencji. Koncerny te byty wertykalnie
zintegrowane. Ich dziatalno$¢ obejmowata zarowno obszar upstream (poszukiwanie
i rozwoj z16z oraz eksploracja), jak i downstream (transport i rafinacja ropy oraz sprze-
daz produktow naftowych). Scisle ze soba wspotpracowaty i dzigki temu kontrolowaty
rynek ropy naftowej. W centrum wyceny ropy znajdowata si¢ tzw. posted price. Byt to
parametr fiskalny bedacy podstawa ustalania zobowigzan podatkowych. W zwiazku
z brakiem efektywnego rynku ropy naftowej ceny transakcyjne nie mogly odgrywac
tej roli. W latach 60. pozycja seven sisters zostata zachwiana przez pojawienie si¢ na
rynku mi¢dzynarodowym mniejszych firm naftowych oraz wzrost eksportu ropy przez
ZSRR. Na rynku pojawita si¢ wigc znaczaca ilo§¢ ropy poza ich kontrola. Byta ona
jednak zbyt mata, by ztamac¢ ich dominacje'3.

11 R. Khalaf, 4 kingdom fit for an oil price ordeal, ,,Financial Times”, 29.12.2014, http://www.ft.com/
intl/cms/s/0/55fd04a4-848-11e4-b080-00144feabdc0.html#axzz30ymjgqClJ. (data dostgpu: 20.01.2015).

12" J M. Griffin, W.S. Nielson, The 1985-1986 oil price collapse and afterwards: what does game theory
add?, ,,Economic Inquiry” 1994, t. 32, nr 4, s. 543-561.; R. Soligo, A. Myers Jaffe, Market Structure in the
New Gas Economy: Is Cartelization Possible? http://pesd.fsi.stanford.edu/sites/default/files/Gas_ OPEC _final.
pdf (data dostepu: 20.01.2015).

13 B. Fattouh, 4n Anatomy of the Crude Oil Pricing System, Oxford Institute for Energy Studies, WPM
40, styczen 2011, s. 14—15.
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Wsrod decydentow panstw-eksporterow na przetomie lat 50. 1 60. XX w. poja-
wito si¢ przekonanie, ze koncesje, z punktu widzenia udzielajgcych ich panstw, sg
niekorzystne. W 1960 r. Irak, Iran, Arabia Saudyjska, Wenezuela i Kuwejt powotaty
do zycia OPEC, ktéra miata wzmocni¢ ich pozycje'®. Upowszechnity si¢ rowniez
nowe formy wspotpracy z koncernami naftowymi'>. W latach 1965—1973 globalna
konsumpcja ropy naftowej rosta rocznie o 3 min b/d. Produkcja OPEC wzrosta
z 14 mln b/d w 1965 r. do blisko 30 mIn b/d w 1973 r., a jej udzial w globalnej pro-
dukcji w tym samym czasie zwigkszyt si¢ z 44% do 51%. O ile w latach 50. i na
poczatku lat 60. podaz przewyzszata popyt, o tyle pod koniec lat 60. sytuacja ulegta
odwroceniu. Panstwa-eksporterzy zaczety zada¢ od koncernow naftowych nowych,
korzystniejszych warunkow wspotpracy. W momencie wybuchu wojny Jom Kippur
w 1973 1. do zadan ekonomicznych doszty zadania polityczne. 19 pazdziernika 1973 r.
panstwa cztonkowskie AOPEC (z wyjatkiem Iraku) oglosity zmniejszenie produkcji
0 5% w stosunku do produkcji z wrzesnia, co bylo elementem wywierania presji na
panstwa Zachodu, aby nie udzielaly pomocy Izraeclowi. Panstwa AOPEC zagrozity
rowniez dalszymi cigciami produkeji az do momentu wycofania si¢ wojsk izraelskich
z terytoriow okupowanych po wojnie 1967 r. oraz spetnienia zagdan Palestynczykow.
W grudniu 1973 r. OPEC podniosta posted price na rope Arabian Light do poziomu
11,651 USD/b. Wiasnie w tym roku OPEC zmienita si¢ z biorcy cen w podmiot de-
cydujacy o ich poziomie'®.

Znacznie wazniejsza od podwyzki cen ropy byta zmiana struktury wtasno$ciowe;j
w przemysle naftowym. Panstwa-eksporterzy optowaly od poczatku lat 60. za udzia-
lem w eksploatowanych ztozach. W 1971 r. Abu Zabi, Iran, Irak, Arabia Saudyjska,
Katar i Kuwejt uzgodnity, iz bedg wspolnie negocjowac porozumienie z koncernami.
Zostato ono osiggnicte w 1972 r., ale zgodzily si¢ na nie jedynie Arabia Saudyjska,
Abu Zabi i Katar. Co wigcej, bylo ono krotkotrwate. W latach 70. przez przemyst
naftowy przetoczyla sie fala nacjonalizacji'’. Wyksztalcit si¢ wtedy takze nowy system
wyceny ropy naftowej. W jego centrum znajdowata si¢ ropa referencyjna (Arabian
Light), produkowana przez Arabi¢ Saudyjska. Pozostale panstwa sprzedawaty swoja
rop¢ z dyskontem badz premia w pordwnaniu z Arabian Light. W zwiazku z nadwyzka
ropy naftowej na swiatowych rynkach wigkszos¢ eksporterow starata si¢ utrzymac
udziatl w rynku, oferujac swoja rope taniej niz Arabia Saudyjska. OPEC administro-
wala w tym okresie cenami ropy naftowej, a Arabia Saudyjska spetniata funkcje swing
producer'®. Z powodu wielokrotnego wzrostu cen w 1973 r. produkcja poza krajami

14 J M. Witte, A. Goldthau, Die OPEC. Macht und Ohnmacht des Ol-Kartells, Carl Hanser, Miinchen
2009, . 80.

15 J. Stork, Middle East Oil and the Energy Crisis: Part 1, MERIP Reports 1973, nr 20, s. 19.

16" B. Fattouh, An Anatomy..., op.cit., s. 15—16.

17°S. Tordo, B.S. Tracy, N. Arfaa, National Oil Companies and Value Creation, World Bank Working
Paper nr 218, s. 18, http://siteresources.worldbank.org/INTOGMC/Resources/9780821388310.pdf (data
dostepu: 20.01.2015).

18 B. Fattouh, An Anatomy..., op.cit., s. 16—19.
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OPEC zaczeta szybko rosnaé. Powstaty nowe centra wydobycia w regionie Morza
Pétnocnego, na Alasce oraz w Meksyku. Spadek popytu sprawit, ze panstwa OPEC
musialy zmniejszy¢ podaz, aby osiggna¢ stabilnos¢ cen. Gtéwny ciezar zmniejszenia
produkcji w latach 1979—1985 wziety na siebie Arabia Saudyjska, Kuwejt i Libia'®.
W tym okresie produkcja ropy w Arabii Saudyjskiej spadta z 10,2 mln b/d do 3,6 min
b/d?*. Nie powstrzymato to jednak zatamania cen. Juz w polowie lat 70. przewazaty
opinie, iz osiggni¢ty w tym dziesi¢cioleciu poziom cen jest sprzeczny z dtugookreso-
wymi interesami panstw OPEC?!.

W 1985 r. wladze Arabii Saudyjskiej niezadowolone z kosztow, jakie ich kraj
ponosit, zeby utrzymac stabilno$¢ cen, uznaty, iz nalezy zmieni¢ strategie w celu
osiggniecia wzrostu udzialu w rynku. Arabia Saudyjska byta zaniepokojona swoim
spadajgcym udziatem w rynku oraz spadkiem gospodarczego znaczenia ropy nafto-
wej?2. W reakcji na swoj zmniejszajacy si¢ udziat w rynku zwickszylta swa produkcje,
doprowadzajac do spadku cen o 2/3, do poziomu ponizej 10USD/b. W konsekwencji
nie tylko odzyskata cz¢$¢ udzialu w rynku, ale uksztaltowal si¢ nowy, ,,rynkowy”
system wyceny ropy naftowej?.

W gronie OPEC wyrdznia si¢ dwie grupy panstw. Pierwsza to price makers,
a druga to price takers. Arabia Saudyjska definiowana jest jako lider pierwszej grupy.
Wigkszo$¢ panstw OPEC to price takers. Jak zauwazyt Robert Mabro, price takers
to panstwa, ktére postulujg wysokie ceny, ale nie majg wystarczajacej sity rynkowe;,
aby wecieli¢ je w zycie. Inaczej przedstawia si¢ sytuacja price makers. Panstwa te
wywieraja decydujacy wptyw na poziom cen, ale w swoich kalkulacjach zmuszone sg
uwzglednia¢ wiele czynnikow politycznych i ekonomicznych. W zwigzku z tym na tle
price takers ich postulaty cenowe sprawiajg wrazenie umiarkowanych. Nie oznacza
to jednak, iz niskie ceny sg celem ich polityki®*.

W drugiej potowie lat 90. przewidywano, iz gtdwne tendencje na rynku ropy naf-
towej determinowane beda przez trzy panstwa, czy tez grupy panstw. Pierwszym miat
by¢ Irak, ktéry objety byt w tym okresie sankcjami i jego produkcja byta ograniczona
ze wzgledow politycznych. Przewidywano jednak, iz sankcje mogg zosta¢ zniesione,
a przynajmniej ztagodzone, co miato wptynac na wzrost eksportu. Drugim miata by¢
Wenezuela, ktora od poczatku lat 90. realizowata program rozwoju produkcji zmie-
rzajacy do osiggnigcia wydobycia na poziomie 6 mln b/d w 2006 r. Dzigki temu mogta

19 D. Gateley, Lessons from the 1986 Oil Price Collapse, Brookings Papers on Economic Activity, 1986,
No. 2, s.239.

20 B. Fattouh, An Anatomy..., op.cit.,,s. 19.

2 D. Fischer, D. Gately, J.F. Kyle, The Prospects for OPEC: a Critical Survey of Models of the World
Oil Market, ,,Journal of Development Economics” 1975, t. 2, s. 363—386.

22 D. Gateley, Lessons..., op.cit., s. 252-253.

23 B. Fattouh, An Anatomy..., op.cit., s. 18—19.

24 B. Fattouh, OPEC Pricing Power: The Need for a New Perspective, Oxford Institute for Energy Studies,
WPM 31, marzec 2007, s. 15, http://www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2010/11/WPM31-OPEC
PricingPowerTheNeedForANewPerspective-BassamFattouh-2007.pdf (data dostgpu: 20.01.2015).
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sta¢ si¢ rywalem Arabii Saudyjskiej w walce o prymat na §wiatowym rynku. Trzecia
grupa to Arabia Saudyjska, Kuwejt 1 ZEA, tj. tradycyjni eksporterzy dysponujacy
najwickszymi na $wiecie zasobami taniej w wydobyciu ropy naftowe;j?>.

W latach 1992—1997 wbrew oczekiwaniom uczestnikow rynku Arabia Saudyjska
nie zachowywala si¢ jak swing producer 1 utrzymywata staty poziom wydobycia na
poziomie ok. 8 mln b/d mimo wzrostu produkcji w krajach nienalezacych do OPEC,
a takze w wybranych panstwach cztonkowskich OPEC. Sytuacja ta w coraz wigkszym
stopniu niepokoita nie tylko Arabi¢ Saudyjska, ale rowniez Iran i te panstwa cztonkow-
skie, ktore przestrzegaly ustalonych poziomoéw wydobycia. Ich apele o ograniczenie
produkcji pozostaty bez odzewu. W konsekwencji Arabia Saudyjska porzucita stra-
tegi¢ utrzymywania produkcji na stalym poziomie i w 1997 r. zaczgta stopniowo ja
zwickszaé. To byl pierwszy krok Arabii Saudyjskiej. Dalsze dziatania podjete zostaty
w listopadzie 1997 r., kiedy na szczycie OPEC w Dzakarcie kraj ten zaproponowat
zwickszenie kwot. Cele tej propozycji mogly by¢ nastepujace: 1) ,,zalegalizowanie”
wzrostu produkeji; 2) uSwiadomienie Wenezueli i panstwom nienalezagcym do OPEC,
iz Arabia Saudyjska rowniez moze zwigkszy¢ produkcje; 3) przywrocenie wiarygod-
no$ci OPEC; 4) wyzsze poziomy kwot utatwiajace ich renegocjacje w przypadku
powrotu Iraku na rynek?®.

Dziatania, ktérych podjecie uzgodniono szczycie w Dzakarcie, doprowadzity do
zalamania cen. Wptyneto na to kilka czynnikéw. Po pierwsze, produkcja Wenezueli,
Nigerii i Kataru rowniez przekraczata nowo ustalone kwoty. Po drugie, eksport Iraku
wzrost w latach 1996—1997 o 600 tys. b/d. Po trzecie, w pazdzierniku 1997 r. nasta-
pit znaczacy wzrost produkcji ropy w panstwach OPEC. Po czwarte, kryzys w Azji
Wschodniej spowodowat spadek popytu w tym regionie. Po pigte, na rynku istniata
sytuacja contango, tj. ceny na dostawy w przysztosci byly wyzsze anizeli w dostawach
natychmiastowych. Spowodowato to wzrost popytu na zapasy, ktory z oczywistych
wzgledow rozni si¢ od popytu konsumpcyjnego. Powstanie zapasow kreuje podaz
ropy w przysztosci, ktdra jest poza kontrolg producentdow. Po szoste, dostawy na rynek
oparte sg na przewidywaniach dotyczacych popytu, a te nie zawsze si¢ sprawdzaja?’.

Konsekwencja decyzji podjetych w Dzakarcie byt spadek cen?®. Na poczatku
1999 r. ceny spadty ponizej poziomu z 1973 r. (w warto$ciach realnych)®. Robert
Mabro sugeruje, iz przyczyng tych spadkow byly btedy w ocenie przysziego popytu,
1 odrzuca poglad, ze sytuacje w 1998 r. mozna porownac do tej w 1986 r. Wedtug niego
Arabia Saudyjska nie byta zainteresowana spadkiem cen. Spadek cen ropy wymagat

25 R. Mabro, The Oil Price Crisis of 1998, Oxford Institute for Energy Studies, SP 10, 1998, s. 16, http://
www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2010/11/SP10-TheOilPriceCrisisof1998-RMabro-1998.
pdf (data dostgpu: 20.01.2015).

26 Ibidem, s. 18.

27 Tbidem, s. 18—19.

28 Ibidem, s. 29.

2 The next shock?, ,The Economist” z 4.03.1999, http://www.economist.com/node/188181(data dostepu:
20.01.2015).
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wspolnej reakcji panstw-eksporterow. Ujawnit si¢ przy tym tradycyjny podzial migedzy
eksporterami. Panstwa spoza OPEC wolaty, by to OPEC wzigta na siebie ci¢zar dzia-
an. Z kolei panstwa OPEC tradycyjnie oczekiwaly, ze to Arabia Saudyjska wezmie
sprawy w swoje rece. Jednak od polowy lat 80. Arabia Saudyjska nie jest zaintereso-
wana dzialaniami jednostronnymi. Stabo§¢ OPEC u$wiadomita innym eksporterom, iz
muszg oni wspoOtpracowac z tg organizacja, zeby osiggngé wzrost cen. Mabro uznaje
ta zmiane¢ podejScia panstw-eksporterow niebgdacych cztonkami OPEC za najwaz-
niejszg konsekwencje zatamania cen w 1998 r.3° Poglad ten podziela rowniez Anthony
H. Cordesman®'. Innego zdania sg Ronald Soligo i Amy Myers Jaffe. Zwracaja oni
uwagg, iz wladze Arabii Saudyjskiej wielokrotnie w latach 1998—1999 zwracaly rza-
dowi Wenezueli uwagg, iz nie akceptuja jego plandw rozwoju mocy produkcyjnych
do poziomu bliskiemu Arabii Saudyjskiej. Zadaly obnizenia wenezuelskiej produkcji
1 ograniczenia udzialu w rynku. Grozity ,,wojna cenowa” w przypadku niespelnienia
ich zadan, a gdy nie zostaly one spetione, zwigkszyly produkcje, co spowodowato
zatamanie cen?2,

W takiej sytuacji eksporterzy wrocili do rozméw. Podczas trojstronnego spotka-
nia w Rijadzie, ktore odbyto si¢ 21-22 marca 1998 r., Arabia Saudyjska, Wenezuela
1 Meksyk osiggnety kompromis, ktory zaktadat, ze zmniejszenie produkcji zostanie
okreslone w stosunku do aktualnego poziomu produkcji. Diugoterminowe plany in-
westycyjne nie byly przedmiotem rozwazan, a panstwa nienalezace do OPEC miaty
sta¢ sie cze$cig porozumienia. Kompromis z Rijadu byt wazny z kilku powodéw. Po
pierwsze, Arabia Saudyjska i Wenezuela weszty w dialog, ktéry we wczesniejszym
okresie de facto nie istniat. Po drugie, Arabii Saudyjskiej udato si¢ ponownie wiaczy¢
Wenezuele do procesu podejmowania najwazniejszych decyzji. Po trzecie, zapewniono
kooperacje panstw-eksporteréw niebgdacych cztonkami OPEC. Po czwarte, spotkanie
w Rijadzie odbylo si¢ w tajemnicy i az do chwili wypracowania konsensusu brakowato
jakichkolwiek informacji na jego temat®. Za sprawg kryzysu w 1998 r. kraje OPEC
osiggnely porozumienie, ktore spowodowato zmniejszenie dostaw na rynek i wzrost
cen, z 10 USD/b ropy Dubaj w grudniu 1998 r. do 23 USD/b rok pdzniej**. Mabro
zwraca uwage na relacje migdzy ceng a wielkoscig eksportu oraz negatywnie ocenia
szans¢ powodzenia ,,wojny cenowej”. Wynika to z faktu, ze gdy moce produkcyjne
juz powstang, to pokusa ich wykorzystania okazuje si¢ zbyt duza, a popyt na rope
jest nieelastyczny™.

30 R. Mabro, The Oil Price Crisis of 1998..., op.cit., s. 29-32.

31 A.H. Cordesman, Saudi-Arabia enters the twenty-thirst century. The Political, Foreign Policy,
Economic, and Energy Dimensions, Praeger, Westport 2003, s. 477.

32 R. Soligo, A. Myers Jaffe, Market Structure..., op.cit., s. 23.

3 R. Mabro, The Oil Price Crisis of 1998..., op.cit., s. 34-35.

3 B. Fattouh, L. Mahadeva, OPEC..., op.cit., s. 2.

35 R. Mabro, The Oil Price Crisis of 1998..., op.cit., s. 39—40.
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Rynek ropy naftowej w latach 2001-2008

Skoordynowana redukcja produkcji ropy po zatamaniu jej cen w 1998 r. dopro-
wadzita do wzrostu cen ropy naftowej i pozwolita odzyska¢ OPEC migdzynarodowy
prestiz. Mozna wskazaé cztery powody, dla ktorych OPEC jest liczacym si¢ podmio-
tem na rynku ropy naftowej. Pierwszym jest udzial w globalnej produkcji wynoszacy
ponad 40%. Drugim jest wielko$¢ rezerw ropy naftowej. Kraje OPEC kontroluja
80% $wiatowych rezerw ropy naftowej, gtéwnie ropy taniej w wydobyciu. Trzecim
jest udzial w miedzynarodowym handlu ropa, si¢gajacy 60%, przede wszystkim duzy
udzial w dynamicznie rozwijajacym si¢ rynku azjatyckim. Czwartym powodem sa
wolne moce produkcyjne. Tylko panstwa OPEC, w tym zwlaszcza Arabia Saudyjska,
posiadajg w diugiej perspektywie wolne moce produkcyjne (spare capacity)*.

W latach 80. 1 90. XX w. wsrdd uczestnikow rynku panowato przekonanie, iz
w dhugiej perspektywie czasu ceny utrzymywac si¢ beda na stabilnym poziomie.
W przypadku zachwiania rownowagi producenci, konsumenci badz obie grupy wspol-
nie powinni podja¢ dziatania w celu zréwnowazenia rynku. Panowato przekonanie,
iz spowoduje to reakcje rynkowa. Miata ona trzy wymiary. Po pierwsze, wzrost cen
powodowal wzrost inflacji, co skutkowato podniesieniem stop procentowych, recesja,
a w konsekwencji spadkiem popytu na ropg. Po drugie, nastepowat wzrost podazy
ze strony panstw nienalezacych do OPEC. Po trzecie, doszto do wzrostu podazy
ze strony OPEC w celu zapobiezenia wzrostowi zagrazajgcemu popytowi na rope
w dhugim okresie®’.

Po II wojnie §wiatowej zaobserwowano silny zwigzek migdzy wzrostem cen
ropy naftowej a pojawieniem si¢ w gospodarce $wiatowej recesji*®. Jednak w latach
2002—2008 gospodarka §wiatowa rosta w szybkim tempie, a wzrost inflacji nie nasta-
pif*®. W tym okresie kraje spoza OPEC okazaly si¢ niezdolne do zwiekszenia produkcji.
Z jednej strony zmagaly sie z silnym spadkiem produkcji z eksploatowanych z16z,
z drugiej za$ nowe ztoza sg bardzo drogie w eksploatacji. Uruchomienie z nich pro-
dukcji jest rowniez czasochtonne. Rownoczesnie OPEC nie byt gotowy interweniowac.
Wynikato to ze zmniejszenia spare capacity, co byto skutkiem niedoinwestowania
przemystu naftowego w tych panstwach. Reakcja OPEC na sytuacje rynkowa byta
réwniez asymetryczna i ograniczata si¢ do podjecia dziatan, kiedy ceny spadty ponizej
oczekiwanego poziomu. Dopiero gdy ceny osiagnety rekordowy poziom w historii,

36 B. Fattouh, L. Mahadeva, OPEC...,op.cit., s. 6.

37 B.Fattouh, Oil Market Dynamics through the Lens of the 2002—2009 Price Cycle, Oxford Institute for
Energy Studies, WPM 39, styczen 2010, s. 4, http://www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2010/
11/WPM39-OilMarketDynamicsThroughTheLensofthe2002-2009PriceCycle-BassamFattouh-2010.pdf
(data dostepu: 20.01.2015).

3 J.D. Hamilton, Historical Oil Shocks, NBER Working Paper 16790, Cambridge 2011.

3 P. Segal, Why Do Oil Price Shocks No Longer Shock?, Oxford Institute for Energy Studies, WPM 35,
pazdziernik 2007, http://www.oxfordenergy.org/2007/10/why-do-oil-shocks-no-longer-shock/ (data dostgpu:
20.01.2015).
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Arabia Saudyjska na szczycie w Dzuddzie w czerwcu 2008 r. zadeklarowata wzrost
produkcji, co pociagnelo za sobg korekte cen”.

W XXI w. nastgpita glgboka zmiana w funkcjonowaniu rynku ropy naftowe;.
Na skutek wzrostu znaczenia rynkow finansowych*! stata si¢ ona nie tylko fizycznie
istniejgcym surowcem, ale rowniez aktywem finansowym. Zmiana ta sprowokowata
dyskusje, w jakim stopniu wzrost cen w latach 2002—2008 wynikat z fundamentéw
rynkowych, tj. relacji podazy i popytu, a w jakim ze spekulacji na rynkach finanso-
wych. W bogatej literaturze na ten temat wskazuje sie, iz wzrost cen w tym okresie byt
uzasadniony rosngcym popytem i towarzyszacym mu niewielkim wzrostem podazy,
cho¢ nie wyjasnia to, czy skala podwyzek byta ,,odpowiednia”*. Do grona zwolen-
nikéw pogladu, ze to spekulacja odpowiada za wzrost cen 1 ich zmienno$¢, zaliczata
si¢ OPEC, ktorej przedstawiciele twierdzili, iz wzrost cen ropy nie ma uzasadnienia
w fundamentach rynkowych®.

Z powodu wzrostu cen i popytu dochody panstw OPEC z eksportu produktéw
naftowych wzrosty w latach 2002—2008 z 216,315 mld USD do 1006,850 mld USD*.
Po zatamaniu si¢ cen ropy naftowej jesienig 2008 r. panstwa OPEC byly w stanie zre-
dukowac¢ podaz. W konsekwencji ceny oraz dochody z eksportu produktéw naftowych
szybko wzrosty, osiagajac w 2012 r. rekordowy poziom 1207,909 mld USD*. Podobnie
jak ceny, w latach 2002—2008, ale tez w pozniejszym okresie, wzrosta break even
price, a wigc cena barytki ropy konieczna do zbalansowania narodowych budzetow
panstw-eksporteréw. O ile w latach 90. §rednia wazona dla najwazniejszych panstw
OPEC (Arabia Saudyjska, Iran, Irak, Kuwejt i ZEA) wynosita ok. 20USD/b, o tyle
na przetomie wiekow zaczgta szybko rosngé i prognozy na rok 2014 przewidywaty
poziom ponad 93 USD/b*.

W pierwszych latach XXI w. ugruntowal si¢ poglad, iz w przysztosci wzrastaé
bedzie uzaleznienie importerow ropy naftowej od panstw Bliskiego Wschodu i Afryki
Potnocnej (Middle East and North Africa, MENA). Wyrazata go m.in. Migdzynarodowa
Agencja Energetyczna (International Energy Agency, IEA). W swej prognozie z 2005 1.
IEA przewidywata silny wzrost produkcji nie tylko w Arabii Saudyjskiej, ale rowniez

40 B, Fattouh, Oil Market Dynamics..., op.cit., s. 15-24.

41 K. Tang, W. Xiong, Index Investment and Financialization of Commodities, Working Paper, Princeton
University, 2011.

42 A.Turner, J. Farrimond, J. Hill, The Oil Trading Markets, 2003-2010. Analysis of Market Behaviourand
Possible Policy Responses, Oxford Institute for Energy Studies, WPM 42, kwiecien 2011, http://www.ox-
fordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2011/04/WPM_421.pdf (data dostepu: 20.01.2015).

4 A. Salem El-Badri, Reflections on Key Oil Challenges and Opportunities, Speech by OPEC Secretary
General to the 11th International Energy Forum, Rome 20—22.4.2008, www.opec.org/opec_web/static_files_
project/media/downloads/publications/SGpresentation1 1 IEF.pdf (data dost¢pu: 20.01.2015).

4 OPEC, Annual Statistical Bulletin 2008, Vienna 2009, s. 13.

4 OPEC, Annual Statistical Bulletin 2014, Vienna 2014, s. 17.

46 A.Deshpande, N.Brown, Fiscal break-even oil prices for major OPEC members, ,,0il&Gas Financial
Journal”, 3.04.2014, http://www.ogfj.com/articles/2014/04/fiscal-break-even-oil-prices-for-major-opec-
members.html (data dostgpu: 20.01.2015).
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Iraku, Kuwejcie, ZEA i Libii, zastrzegajac, ze konieczne bedzie podwojenie inwestycji
w upstream w krajach tego regionu®’.

Rozw6j rynku ropy naftowej od 2009 r.

Od lat 70. XX w. regularnie powracaja obawy o wyczerpywanie si¢ ztoz i osiggnie-
cie przez $wiat tzw. peak oil. Byly one takze podnoszone na przetomie XX i XXI w.*
Czg$¢ badaczy te sugestie odrzucata®. W opublikowanym w 2012 r. raporcie Leonardo
Maugeri sugeruje, iz do 2020 r. podaz ropy na rynku §wiatowym wzrosnie w stosunku
do roku 2011 o 17,6 mIn b/d. Bedzie to oznacza¢ najwickszy wzrost podazy ropy
naftowej od lat 80. Optymizm ten bazuje na trwajacym od 2003 r. cyklu inwestycji
w eksploatacje ropy naftowej. Zdaniem Maugeriego przyszios$¢ rynku naftowego
lezy w rozwoju niekonwencjonalnych zrédet energii. Za niekonwencjonalne zrédia
energii uznaje on rop¢ z tupkdow wydobywang w USA (shale/tightoils), ropg z piaskow
roponos$nych (tar sands) w Kanadzie, ekstra cigzka rope z Wenezueli (extra-heavy
oils) oraz ztoza podmorskie (pre-salt oils) w Brazylii. Twierdzi, ze najwigkszy wzrost
produkcji odnotowany zostanie w Iraku, USA, Kanadzie i Brazylii. Co wazne, tylko
Irak nalezy do regionu MENA. Maugeri najwigcej uwagi poswigcit ropie z tupkow,
ktora okreslit jako paradigm-shifter. Po pierwsze, technologia szczelinowania hydrau-
licznego otwiera mozliwosc¢ eksploatacji nienaruszonych jeszcze zasobow, a po drugie
umozliwia poprawe efektywnosci wydobycia ropy z dotychczas eksploatowanych z16z
konwencjonalnych. Prognoza ta zostala oparta na analizie poszczeg6lnych projektow
inwestycyjnych. Maugeri stwierdzit, iz jesli ich realizacja przebiegnie zgodnie z pla-
nem, to moze doj$¢ do nadprodukcji ropy naftowej i spadku jej cen. Stwierdzit, ze jesli
spadek cen nastapi przed 2015 r., to bedzie krotkotrwaty, a jesli po 2015 r., to bedzie
dlugotrwaly, gdyz wowczas zrealizowanych zostanie wickszo$¢ analizowanych przez
niego projektow inwestycyjnych®.

Rosnaca produkcja ropy w USA oraz wolniejszy od oczekiwanego wzrost gospo-
darczy na $wiecie®! sprawily, ze perspektywy na rynku ropy naftowej staty si¢ niejasne.

4T 1EA, World Energy Outlook: Middle East and North Africa Insights, 2005, http://www.worldener-
gyoutlook.org/media/weowebsite/2008-1994/we02005.pdf (data dostgpu: 20.01.2015).

4 V. Smil, Energy Myths and Realities. Bringing Science to the Energy Policy Debate, AEi Press,
Washington D.C. 2010, s. 60—78. C.J. Campbell, The Coming Oil Crisis, Multi-Science Publishing, Essex
1998; Colin J. Campbell, Jean H. Laherrére, The End of Cheap Oil, 1998, http://nature.berkeley.edu/er100/
readings/Campbell 1998.pdf (data dostepu: 20.01.2010).

49 L. Maugeri, Two cheers for expensive oil, ,,Foreign Affairs” 2006, http://www.foreignaffairs.com/
articles/61517/leonardo-maugeri/two-cheers-for-expensive-oil (data dostepu: 20.01.2015).

30" L. Maugeri, Oil: The Next Revolution. The Unprecedented Upsurge Of Oil Production Capacity and
What It Means For The World, Belfer Center for Science and International Affairs, Discussion Paper #2012-10.

S Szezegolnie istotny moze by¢ nizszy anizeli we wezesniejszych latach wzrost gospodarczy
w ChRL. W 2014 r. byt on najnizszy od 1990 r. Por. J. Anderlini, China GDP growth lowest in 24 years,
,Financial Times”, 20.01.2015, http://www.ft.com/intl/cms/s/0/760621a8-9fcf-11e4-aa89-00144feab7de.
html#axzz3PM70SL3v (data dostgpu: 20.01.2015).
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W raporcie opublikowanym w pazdzierniku 2012 r. Paul Stevens i Matthew Hulbert
wskazywali na istnienie na nim sprzecznych tendencji. Sugerowali, Ze na rynku znaj-
duje si¢ zbyt duzo ropy, aby utrzymaé dwczesny, wysoki poziom cen. Ich zdaniem za
wysoko$¢ cen odpowiadat gtdéwnie wzrost napig¢ o charakterze spoteczno-politycznym
(arabska wiosna) w regionie MENA. Panstwa regionu okupity uspokojenie nastrojow
spolecznych zwigkszonymi wydatkami budzetowymi. Dla zbilansowania budzetow
muszg one osigga¢ znacznie wigksze dochody ze sprzedazy ropy naftowej. Jednak
wysokie ceny ropy zachecajg innych producentéw do inwestycji i skutkujg wzrostem
podazy ropy na rynku, a w konsekwencji wzrostem presji na obnizke cen>?.

Optymizm Leonarda Maugeriego nie byt jednak powszechnie podzielany. Wynika
to przede wszystkim z faktu, iz produkcja ropy z tupkoéw (tzw. rewolucja energetyczna)
stata sie mozliwa dzieki wysokim cenom ropy>3. Jeden z najwybitniejszych znawcow
przemystu naftowego James D. Hamilton w lipcu 2014 r. napisal, iz ceny ropy naftowej
pozostang na poziomie 100 USD/b.

W drugiej potowie 2014 r. ceny ropy naftowej zaczety spadac. Spadek ten wpisuje
si¢ w szersza tendencje¢ na rynku surowcoOw. Roznica polega na tym, ze na rynku me-
tali i surowcow rolnych najwicksze spadki odnotowano od 2011 r. do konca drugiego
kwartatu 2014 .5 Spadek cen ropy naftowej wynika ze zmian zaréwno podazy, jak
1 popytu. Po pierwsze, tempo wzrostu gospodarczego w skali §wiata spada. Dotyczy
to panstw OECD, jak rowniez krajow rozwijajacych si¢. Z tego powodu spada tempo
wzrostu popytu. Popyt na rope w krajach OECD ma tendencj¢ spadkowa. W ciagu
ostatnich 10 lat spadl on w nastgpujgcych okresach: 2006—2009, 2011-2012 1 2014.
Réwniez na rok 2015 prognozowany jest spadek popytu w tej grupie panstw. Maleje tez
tempo wzrostu popytu na paliwa w krajach rozwijajacych sie. Rownoczesnie nastgpit
wzrost podazy ropy naftowej na §wiecie. Rewolucja energetyczna w USA oraz wzrost
produkcji w Kanadzie sprawity, iz podaz ze strony panstw nienalezacych do OPEC
od 2011 r. roénie. W konsekwencji rosng zapasy ropy i spare capacity. Wedtug BP
wyniesie ona w 2018 r. 6 mln b/d mocy produkcyjnych. Bylby to najwyzszy poziom
od konca lat 80.%

Szybki wzrost produkcji ropy naftowej w USA sprawia wrazenie, ze nastgpit zna-
czacy wzrost podazy. Jednak w panstwach nienalezacych do OPEC w latach 2005—2013
produkcja rosta bardzo wolno. Wzrost produkcji w USA ledwie rekompensuje spadek

2. P. Stevens, M. Hulbert, Oil Prices: Energy Investment, Political Stability in the Exporting Countries
and OPEC's Dilemma, Chatham House, EEDP Programme Paper, 2012/03.

33 B. Fattouh, The US Tight Oil Revolution: What Kind of a Revolution?, Oxford Institute for Energy
Studies Presented at the Saudi Association for Energy Economics, 28.03.2013, http://www.oxfordenergy.
org/wpcms/wp-content/uploads/2013/06/The-Us-Tight-Oil-Revolution-What-Kind-of-a-Revolution.pdf (data
dostepu: 20.01.2015).

3 ].D. Hamilton, The Changing Face..., op.cit.

35 B. Fattouh, Current Oil Market Dynamics and the Role of OPEC: Reflections on Robert Mabro’s
Work, 10.01.2015, Presented at Arab Energy Club, Bahrain, s. 3.

36 Ibidem, s. 4-10.
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produkcji w innych krajach3’. W latach 2008—2013 wzrost produkcji 0 minimum 0,5
mln b/d wérdd panstw nienalezacych do OPEC nastapit jedynie w USA, Kanadzie
i Rosji*®. Wedtug prognoz w 2025 r. Kanada moze osiggna¢ produkcje w wysokosci
6,5 mln b/d*, podczas gdy Rosja planuje zwigkszy¢ produkcje do 10,7 mln b/d, roz-
wijajgc produkcje w Arktyce, wschodniej Syberii oraz zasoby niekonwencjonalne®.

Wysokie ceny ropy spowodowaty wzrost podazy ropy naftowej na Swiatowych
rynkach. Z danych OPEC wynika, ze w 2014 r. produkcja poza krajami zrzeszonymi
w organizacji wzrosta o 1,98 mln b/d. Wzrost ten byt wyzszy od oczekiwanego.
Odpowiedzialne za niego byly przede wszystkim USA i Rosja’!.

Zapoczatkowany w trzecim kwartale 2014 r. spadek cen ropy naftowej wzbudzit
niepokdj posrod czgsci eksporterdw ropy naftowej gtoéwnie w Iranie, Rosji i Wenezueli.
Panstwa te nie tylko sg uzaleznione od dochodéw z eksportu ropy naftowej, ale tez
ich rezerwy finansowe sg stosunkowo mate w zestawieniu z potrzebami. Staraja si¢
one wywrze¢ presj¢ na Arabie Saudyjska, zeby zredukowata eksport i w ten sposob
spowodowata wzrost cen. Rosja zadeklarowata gotowo$¢ do wspotpracy z OPEC
i zmniejszenia wiasnej produkcji®?. Mimo presji Arabia Saudyjska wspélnie z ZEA
1 Kuwejtem sprzeciwity si¢ redukcji wydobycia i na szczycie 27 listopada 2014 r.
w Wiedniu OPEC pozostawita produkcj¢ na niezmienionym poziomie 30 mln b/d. Stato
si¢ tak mimo przewidywanego wzrostu podazy ropy ze strony panstw nienalezacych
do organizacji o 1,36 mln b/d w 2015 r.®* Réwnocze$nie w grudniu 2014 r. Rosja
osiggnela najwyzszy poziom produkcji od czasu rozpadu ZSRR (10,58 min b/d)*.
Niepokoj czesci panstw OPEC spowodowany jest niskim przewidywanym call on
OPEC w 2015 r. Wedlug prognoz wyniesie on zaledwie 28,8 mln b/d%. Saudyjski
minister ds. ropy Ali Al-Naimi tlumaczyl, iz producenci z regionu Zatoki Perskie;j,
majacy niewielkie koszty produkcji, sa w stanie przetrwac okres niskich cen. Twierdzit,
iz na skutek wycofania si¢ z rynku producentéw o wysokich kosztach ceny wzrosna.
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Jego przekonanie zdajg si¢ potwierdza¢ informacje ptynace od wielu koncernow, ktore
zapowiadajg redukcje plandw inwestycyjnych. Ali Al-Naimi zwrdcit uwage, iz ame-
rykanscy producenci ropy z tupkow sg grupg niejednolita. W ich przypadku poziom
cen konieczny do zachowania rentownosci produkcji waha si¢ migdzy 20—30 USD/b
a 80—90 USD/b. Zaznaczyl, iz w przypadku wzrostu popytu na saudyjska rope, kraj
ten jest w stanie go zaspokoic®.

Spadek cen zapoczatkowany w drugiej potowie 2014 r. kaze powtoérnie zadaé py-
tanie o role, jaka Arabia Saudyjska odgrywa na rynku. Jej przedstawiciele podkreslali,
iz Arabia Saudyjska nie jest zainteresowana rolg swing producer. Zada ona wspotpracy
ze strony innych eksporterow, a od 2011 r. utrzymuje eksport na stalym poziomie ponad
7 mln b/d. Che¢ utrzymania udzialu w rynku jest argumentem podnoszonym przez
saudyjskiego ministra Al-Naimiego. Kolejny argument to che¢ udzialu we wszyst-
kich kluczowych rynkach. Arabia Saudyjska stara si¢ unikng¢ zrywania stosunkow
handlowych z poszczegdlnymi klientami. ROwnoczes$nie utrzymywanie wysokiego
poziomu eksportu moze utatwic¢ osiggniecie atrakcyjnego poziomu kwoty w ramach
OPEC przy okazji ustalania nowych poziomoéw wydobycia w przysztosci®’. Analiza
danych dotyczacych saudyjskiej produkcji wskazuje na jej coraz wiekszg stabilno$¢6®.

Wzrost produkcji w USA wymusza na panstwach eksportujacych rope naftowa
do tego kraju reorientacj¢ kierunku eksportu. Cze$¢ z nich, np. Nigeria, zaprzestata
w polowie 2014 r. eksportu do USA, inni, jak Arabia Saudyjska, odnotowali znaczace
straty udziatu w rynku®®. Uwaga eksporteréw przesuneta sie¢ w strone Azji, przede
wszystkim Chin. Spadek popytu na import ropy w zachodniej hemisferze spowo-
dowat narastanie konkurencji na rynku azjatyckim, gdzie panstwa Zatoki Perskiej
zmuszone s3 rywalizowaé z panstwami bytego ZSRR, krajami Afryki oraz Ameryki
Potudniowej. Zmienit sie tez popyt na rdzne rodzaje ropy naftowej’’. W ostatnim
dziesigcioleciu dostawcy ropy lekkiej i sredniej znalezli si¢ w ,,podwdjnie” trudne;j
sytuacji. Amerykanskie rafinerie przeszty modernizacj¢ pozwalajacg na przerdb cigz-
kiej ropy, ktora jest tansza, a rewolucja energetyczna sprawita, iz podaz ropy lekkiej
wzrosta. W latach 2005—2013 amerykanski import lekkiej ropy spadt o 1,2 min b/d,
a ropy Sredniej o ponad 1 min b/d"".

% A. Raval, N. Hume, Saudi Arabia prepared to raise output, says oil minister, ,,Financial Times”,
22.12.2014, http://www.ft.com/intl/cms/s/0/63c7786c-89bc-11e4-8daa-00144feabd... (data dostgpu:
20.01.2015).

7 B. Fattouh, CurrentOil Market Dynamics..., op.cit., s. 19.

% J.D. Hamilton, The Changing Face..., op.cit., s. 9.

% B. Fattouh, CurrentOil Market Dynamics..., op.cit., s. 21.

70 Wyr6zniamy rope lekka, $rednig i ciezka, zob. D. Gordon, Understanding Unconventional Oil, The
Carnegie Papers, maj 2012.

"' A. Sen, US Tight Oils: Prospects and Implications, Oxford Institute for Energy Studies, WPM 51,
wrzesien 2013, http://www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2013/10/WPM-51.pdf (data dostgpu:
26.10.2015).
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Na rok 2015 OPEC w swej styczniowej prognozie przewiduje wzrost produkcji
o 1,28 mIn b/d poza krajami cztonkowskimi, co oznacza korekt¢ prognoz w doét
w stosunku do listopada o 0,08 min b/d. Z powodu spadku cen maleje tez liczba wiez
wiertniczych i1 pozwolen na wiercenia w USA. Koncerny naftowe planujg ogranicze-
nie wielkos$ci inwestycji. Rowniez Rosja nie planuje na 2015 r. uruchomienia duzych
projektow wydobywczych’.

Leonardo Maugeri twierdzi, iz zalamanie cen zapoczatkowane w potowie 2014 r.
byto zaskoczeniem ze wzgledu na btgedne zatozenia przyjmowane przez wickszo$¢
obserwatoréw. Twierdzi on, ze, po pierwsze, zbyt duzg uwage zwraca si¢ na aktualny
poziom produkcji, a zbyt matg na mozliwosci produkcyjne. Aktualny poziom produkc;ji
nie uwzglednia wolnych mocy produkcyjnych — zaréwno tych dobrowolnych, jak i nie-
dobrowolnych. Po drugie, spadek produkcji w eksploatowanych ztozach traktowany
jest jako funkcja czasu. Jednakze w tym podejsciu nie uwzglednia si¢ réznych cykli
inwestycyjnych oraz postepu technicznego. Po trzecie, czgsto pomija si¢ postep, jaki
nastgpit w amerykanskim przemysle lupkowym, ktory ogranicza koszty i zwigksza
produktywnos$¢. Po czwarte, wickszos¢ prognoz dotyczacych podazy ropy naftowej
w zbyt matym stopniu uwzglednia ksztalt cyklu inwestycyjnego (inwestycje w nowe
ztoza) oraz postep technologiczny. Zdaniem tego badacza mozliwo$ci produkcyjne (przy
uwzglednieniu biopaliw oraz NGLs) wynoszg ponad 100 mln b/d, podczas gdy popyt
jedynie 92—93 mln b/d. Tylko Arabia Saudyjska dobrowolnie utrzymuje wolne moce
produkcyjne. Inne panstwa (Nigeria, Irak, Iran, Libia, Sudan itd.) nie wykorzystuja
petni swoich mocy produkcyjnych w zwiazku z sytuacja polityczng. Gdyby doszto do
jej poprawy, to wedlug Maugeriego nastgpitoby zatamanie cen’>.

Wobec Arabii Saudyjskiej, Kuwejtu, Kataru oraz ZEA (panstwach bgdacych ,,rdze-
niem” OPEC) wysunigto zarzuty, iz chcg one wywota¢ wojng cenowg. W tym miejscu
nalezy zada¢ sobie pytanie, czy kraje te sg na nig przygotowane. Nalezy odrozni¢ je
od biedniejszych panstw OPEC oraz od eksporterow nienalezacych do tej organizacji
(Rosja, Meksyk). Panstwa te potrzebuja znacznie wyzszej ceny barylki ropy nafto-
wej, aby zrownowazy¢ budzet, a takze dysponujg znacznie mniejszymi rezerwami
finansowymi. W panstwach bedacych ,,rdzeniem” OPEC od 2008 r. réwniez znaczaco
wzrosty potrzeby finansowe, a zatem i break even price. Niemniej jednak dysponuja
one znacznymi rezerwami finansowymi, a ich dtug publiczny jest niski. Majg one
zatem mozliwo$¢ finansowania na rynku.

Dane przedstawione w tabeli 1 wskazuja, ze Arabia Saudyjska i jej sojusznicy dys-
ponuja znaczacymi rezerwami finansowymi. Pozwalajg one pokry¢ wydatki publiczne
przez kilka lat. Ich zasoby zgromadzone w SWFs nalezg do najwiekszych na §wiecie’,

72 A. Raval, Non-Opec oil..., op.cit.

73 L. Maugeri, The Oil Crash: Why I Was Right, Harvard University, 21.10.2014. http://belfercenter.
ksg.harvard.edu/publication/24653/0il_crash.html (data dostepu: 20.01.2015).

7% Fund Rankings, Sovereign Wealth Fund Institute, January 2015, http://www.swfinstitute.org/fund-
rankings/ (data dostgpu: 20.01.2015).
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dajac tym panstwom mozliwo$¢ zaakceptowania nizszych cen. RoOwnoczesnie poziom
ich dtugu publicznego jest niski, a wiarygodnos$¢ kredytowa — wysoka, co dodatkowo
umacnia ich pozycje.

Tabela 1. Sytuacja finansowa Kuwejtu, Arabii Saudyjskiej, Kataru i ZEA w 2014 1. (dane
szacunkowe)

Aktywa SWF*/ wydatki Aktywa SWF/ dlug publiczny
rzadowe (w latach) (wielokrotnos¢)
Kuwejt 7,6 51,9
Arabia Saudyjska 2,8 35,3
Katar 4,7 5,7
ZEA 5,1 4,4

* Sovereign Wealth Funds (Panstwowe Fundusze Majatkowe).

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: B. Fattouh, Current Oil Market Dynamics and the Role of OPEC: Reflections
on Robert Mabro's Work, 10.01.2015, Presented at Arab Energy Club, Bahrain, s. 27.

Natura wyzwan, przed jakimi wspotczesnie stoja eksporterzy, rézni si¢ od tych
w poprzednich dziesigcioleciach. Sposob funkcjonowania przemystu tupkowego jest
inny niz wydobycia ropy konwencjonalnej. Gtéwna réznica polega na koniecznosci
instalowania znacznie wigkszej liczby wiez wiertniczych niz przy wydobyciu ropy
konwencjonalnej. Ponadto w obecnym stadium rozwoju technologii produkcja z danego
odwiertu po kilku miesigcach gwattownie spada. Implikuje to konieczno$¢ ciaglego
dokonywania nowych odwiertow’>.

W wypowiedziat przywodcow panstw, ekonomistow oraz komentatoréw pojawia
si¢ kilka wythumaczen obecnej postawy Arabii Saudyjskiej. Zgodnie z pierwszym z nich
Arabia Saudyjska stara si¢ osiagna¢ cele polityczne, uzywajac broni energetyczne;j.
Celem miatoby by¢ ostabienie Rosji oraz Iranu. Arabia Saudyjska jest traktowana
jako panstwo wspierajace Stany Zjednoczone’. W drugim podejsciu wskazuje sie,
ze to wlasnie USA i ich rewolucja energetyczna sg celem saudyjskiej polityki”’.
W $wietle trzeciego podejscia Arabia Saudyjska pragnie zdyscyplinowaé panstwa
OPEC i umocni¢ swoje przywddztwo w organizacji, ktéra tradycyjnie zmaga si¢
z brakiem dyscypliny’8. Znacznie dalej idgce skutki mogtaby mie¢ zmiana dtugookre-

75 L. Maugeri, The Shale Oil Boom: A U.S. Phenomenon. Study Forecasts Tripling of U.S. Shale Oil
Output, Discussion Paper 2013-05, Belfer Center for Science and International Affairs, Harvard Kennedy
School, 2013, http://belfercenter.ksg.harvard.edu/publication/23191/shale oil boom.html (data dost¢pu:
20.01.2015).

76 R. Peters, Saudi Arabia’s oil war against Iran and Russia, ,,New York Post”, 14.12.2014, http://
nypost.com/2014/12/14/saudi-arabias-oil-war-against-iran-and-russia-2/ (data dostepu: 20.01.2015).

77 H. Ellyatt, Gloves off over oil: Saudi Arabia versus shale, CNBC, 17.10.2014, http://www.cnbc.com/
id/102096725¢#. (data dostepu: 20.01.2015).

8 OPEC members flounder in a flood of cheap oil, ,,Financial Times”, 27.11.2014, http://www.ft.com/
intl/cms/s/0/f1ca7aaa-7644-11e4-a777-00144feabdc0.html#axzz30OqE7hpex (data dostgpu: 20.01.2015).
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sowej strategii przez OPEC. Bassam Fattouh zastanawia si¢, czy Arabia Saudyjska nie
zmienita swojej dtugoterminowej strategii, przechodzac od strategii nakierowanej na
uzyskanie okreslonej ceny za barytke ropy do takiej, ktora zaktada uzyskanie danego
udziatu w rynku. Fattouh sugeruje rowniez, iz skala spadku cen moze by¢ dla Arabii
Saudyjskiej zaskoczeniem. Jednak wiadze w Rijadzie potrzebuja czasu, zeby podjac
decyzje o jednostronnym zmniejszeniu produkcji. Fattouh si¢ obawia, ze brak jasne;j
strategii Arabii Saudyjskiej moze pociggna¢ za sobg niestabilno$¢ rynku”.

Mimo blisko 60% spadku cen ropy mi¢dzy polowa czerwca 2014 r. a potowa
stycznia 2015 r. politycy ,,rdzenia” OPEC bronig swojej decyzji podjetej na szczycie
OPEC w listopadzie 2014 r. Suhail bin Mohammed al-Mazroui, minister ds. ropy ZEA,
zapewnit, ze mimo spadku cen decyzja o utrzymaniu produkcji na poziomie 30 min b/d
nie zostanie zmieniona. Potwierdzit tez poglad artykutowany wczes$niej przez ministra
ds. ropy Arabii Saudyjskiej, iz podaz przewyzsza popyt i najdrozsi producenci musza
znikna¢ z rynku. Wskazat szczegolnie na producentéw ropy z tupkoéw®®. Minister
Al-Naimi oznajmil, ze Arabia Saudyjska zamierza utrzymac¢ dotychczasowy poziom
produkcji w dlugim okresie. W odniesieniu do planéw zmniejszenia produkcji przez
inne panstwa powiedziat, iz Arabia Saudyjska powita je z radoscia, ale nie zmieni to
jej obecnej polityki®!.

Whioski

W latach 2002—2008 ceny ropy naftowej wzrosty pieciokrotnie i pomimo zatamania
w drugiej potowie 2008 r. szybko wrocity do poziomu ponad 100 USD/b. Sytuacja ta
zdawala si¢ potwierdza¢ obawy zwolennikow teorii peak o0il, 1z zasoby ropy naftowe;j
si¢ wyczerpuja, a §wiat bedzie coraz bardziej uzalezniony od matej grupy producentéw
z regionu Zatoki Perskiej. Jednak wnioski ptynace z obserwacji rynku w ostatnich 40
latach wskazuja, ze kazda hossa niesie w sobie zapowiedz zblizajacej si¢ bessy, o czym
swiadczy zatamanie cen ropy naftowej w 1986 r. 1 1998 r. Od 2003 r. wzrosty wydatki
koncernéw naftowych na poszukiwanie i rozw6j nowych zt6z oraz rozwoj nowych
technologii. Przetom dokonat si¢ w Stanach Zjednoczonych. Rewolucja energetyczna
w tym kraju sprawita, iz produkcja ropy wzrosta, a USA zaczgto postrzegac jako kraj,
ktory moze stac si¢ najwigkszym jej producentem.

Rewolucja energetyczna stata si¢ mozliwa dzigki polityce panstw OPEC, ktore
ograniczajac eksport i utrzymujac ceny na wysokim poziomie przez ponad 10 lat,

7 B. Fattouh, Arabia’s Oil Policy in Uncertain Times: A Shift in Paradigm?, Oxford Institute for Energy
Studies, 21.10.2014, http://www.oxfordenergy.org/wpcms/wp-content/uploads/2014/10/Saudi-Arabias-Oil-
Policy-in-Uncertain-Times-A-Shift-in-Paradigm.pdf (data dostepu: 20.01.2015).

80 A. Raval, N. Hume, Oil rout takes Brent to near 6-year low, ,JFinancial Times”, 13.1.2015, http://
www.ft.com/intl/cms/s/0/c677d280-9af7-11e4-882d-00144feabdc0.html#axzz30iQYRpYO (data dostgpu:
20.01.2015).
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nie tylko ograniczyty tempo wzrostu konsumpcji ropy w skali globalnej, ale rowniez
uczynily eksploatacje wielu zasobow optacalnymi. W konsekwencji podaz ropy jest
wicksza niz popyt, a ceny zaczety spadaé. Decyzja OPEC z listopada 2014 r. o utrzy-
maniu kwoty wydobycia spowodowata, ze ceny ropy zaczety spadaé. To dziatanie
powinno nie tylko wyeliminowa¢ z rynku czg¢s$¢ drogich producentéw, ale tez — co
wazniejsze — ograniczy¢ zachete do dalszego rozwoju przemystu tupkowego oraz
technologii energooszczednych. Arabia Saudyjska, Kuwejt i ZEA s3 zdeterminowane,
by powstrzyma¢ spadek swojego udzialu w rynku. Odeszly one od utrzymywania cen
ropy na okre$lonym poziomie w krotkiej perspektywie czasu na rzecz ochrony swo-
jego udziatu w rynku. Postrzeganie obnizki cen jako wymierzonej wylacznie w Stany
Zjednoczone wydaje si¢ niewtasciwe. W ostatniej dekadzie wzrosto wydobycie réwniez
w innych panstwach, ktére majg ambitne plany rozwoju wydobycia w przysztosci.
Jednakze czesto sg to bardzo kosztowne projekty zwigzane ze ztozami, ktorych eks-
ploatacja przy relatywnie niskich cenach moze okaza¢ si¢ nieoptacalna.

Rezygnacja z dochodow w krotkim okresie na rzecz wickszych dochodow w przy-
sztosci wpisuje si¢ w logike dziatalno$ci krajow okreslanych mianem price makers.
Ze wzgledu na wielkos¢ swoich zasobow sg one zainteresowane ich eksploatacja
w dhugim okresie. Ceny, jakie ropa naftowa osiggneta na przetomie 2014 i 2015 r.,
nie sg spelnieniem ich marzen, ale odpowiadajg realiom rynkowym i umozliwiajg
zabezpieczenie ich interesOw w przysztosci.

The Oil Market in the 21 Century.
The Role of Saudi Arabia and OPEC in Shaping Oil Prices

Since 1973, the prices in the oil market have been instable. This paper presents
the state of the contemporary oil market. The author argues that the decrease in oil
prices experienced in the second half of 2014 is a consequence of Saudi Arabia’s
deliberate policy supported by Kuwait and the United Arab Emirates. These three
countries strive to maintain their current share in the market and eliminate their
competitors that have high production costs. The motivation behind their policy
is anxiety about losing the market in the long term. This means a change in the
policy pursued by OPEC, which traditionally took actions to maintain a certain
price level. Saudi Arabia was perceived as a producer that adjusted supply to
demand and this way stabilised prices — a swing producer. In the second half of
2014, Saudi Arabia and its allies did not take any action to prevent the price drop.
Its attitude is consistent with the role of discipliner ascribed to it. The proponents
of this approach argue that Saudi Arabia is willing to accept production exceeding
the quotas for individual OPEC countries as long as it does not threaten its interests.
In the event of excessive violation of arrangements or when the production of
non-OPEC countries grows too much (in the opinion of Saudi Arabia), it is willing
to risk a price war to limit the supply.
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