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Ginter GroBer

Ein neuer
Erdodlschock

it dem Sturzflug der Olpreise hat sich ein Eckdatum aller Prognosen zur konjunkturellen

Entwicklung in der Weltwirtschaft und in den einzeinen Landern grundlegend ver-
andert. Bei der dominierenden Rolle, die zuvor der Olpreisexplosion fiir den Ausbruch der
Wachstumskrise ab Mitte der siebziger Jahre vielfach beigemessen wurde, erscheint die dra-
stische Verbilligung des Erddls als Schilissel zu mehr Nachfrage, weniger Preisanstieg, nied-
rigeren Zinsen und damit zur Kraftigung der konjunkturellen Erholung in den 6limportieren-
den Volkswirtschaften, die die groBe Mehrheit in der Weltwirtschaft bilden. Dem stehen die
negativen Konsequenzen des neuen — und neuartigen — Olpreisschocks fr die Erdolexpor-
teure gegeniber.

Bei alledem herrscht groBe Unsicherheit, wie teuer oder besser: wie billig Erdol kinftig sein
wird. Dies galt schon vor dem Preissturz, hing doch die Aufrechterhaltung des hohen Preis-
niveaus auf kurze Sicht primar von der Bereitschaft Saudi-Arabiens ab, seine Fdrderung
mehr und mehr einzuschranken. Als dort aber Mitte vergangenen Jahres fast vier Finftel der
Kapazitat brachlagen, ergriff dieses Land die Flucht nach vorn. Die Strategie, den Absatz
nunmehr Gber eine aggressive Preispolitik wieder zu vergréBern, richtet sich sowohl gegen
QPEC-Mitglieder, die sich nicht an die vereinbarten Férderquoten hielten, als auch gegen die
~neuen” Olproduzenten wie GroBbritannien und Norwegen, die unter dem Schirm des Kar-
tells ihre Marktanteile standig vergréBerten. Neben dem verkindeten Ziel, alle wichtigen An-
bieter innerhalb und auBerhalb des Kartells zu Produktionsabsprachen zu veranlassen, darf
indes nicht das fundamentale Interesse Saudi-Arabiens als Land mit den gréBten, zu extrem
niedrigen Kosten forderbaren Erdélreserven iibersehen werden. Der langerfristige Nutzen ei-
ner Hochpreisstrategie erschien hier angesichts der deutlich dampfenden Wirkungen auf den
Olverbrauch und der weltweiten Forcierung von Erdélexploration und -férderung mehr und
mehr in Frage gestellt. Vor diesem Hintergrund spricht alles dafur, daB der Olpreisverfall der
letzten Wochen kein kurzzeitiges Phdnomen darstellt.

Wenn sich der Weltmarktpreis fur Erdél bei 20 Dollar je Barrel einpendelt — dies kann ange-
sichts der Fragezeichen uber der Anbieterpolitik nur Annahme, nicht aber Prognose sein —,
so sinken die Aufwendungen der Industrieldnder fiir Erdélbeziige aus der Ubrigen Welt um
rund 40 Mrd. Dollar im Jahr. Das ware im Durchschnitt ein halbes Prozent ihres Sozialpro-
dukts, in Westeuropa etwas mehr, in den USA weniger. In diesem MaBe kadme es also im er-
sten Schritt zu einem Einkommenstransfer von den Erdéllandern zu den Industrielandern.
Die Auswirkungen auf Nachfrage, Produktion, Preise, Zinsen und Leistungsbilanzen sind
von vielfaltigen Reaktionen sowohl der ,Gewinner" als auch der ,Verlierer" abhangig. Allen
Quantifizierungen der Ablaufe missen so eine Reihe von Annahmen uber Verhaltensweisen
von Unternehmern und Konsumenten wie auch von wirtschaftspolitischen Instanzen zu-
grunde gelegt werden. Modellrechnungen kommen fur die Industrielander auf eine Nach-
frage- und Produktionssteigerung, die zumindest dem priméren Einkommensimpuls ent-
spricht; in wesentlich starkerem MaBe verringert sich der Anstieg der Verbraucherpreise. Die
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Ahnlichkeit der Ergebnisse unterschiedlicher Schatzversuche darf allerdings nicht iiber den
stark hypothetischen Charakter hinwegtauschen.

Noch mehr gelten derartige Einschrankungen fiir die Prognose der Auswirkungen des Ol-
preisrickgangs auf die wirtschaftliche Entwicklung in anderen Teilen der Welt. Vieles spricht
dafir, daB in den Erdéllandern die EinbuBen an Exporteinkommen rasch zu einer spurbaren
Drosselung des Imports filhren. Denn schon vor dem Qlpreissturz sahen sich viele von ihnen
aufgrund der ungiinstigen Zahlungsbilanzentwicklung gezwungen, die Einfuhr zu verringern;
vor allem Mexiko, Venezuela und Nigeria zahlen zu den Landern mit driickenden Verschul-
dungsproblemen. Andererseits hat der Qlpreisriickgang erhebliche positive Effekte fiir l-
importierende Entwicklungslander. Sie werden — wenn auch weit weniger als die meisten In-
dustrieldnder — von dem damit verbundenen Realeinkommenstransfer begiinstigt, und ihre
Leistungsbilanz wird entlastet, insbesondere in Landern mit bereits fortgeschrittener Indu-
strialisierung, wie Brasilien, Stidkorea und Taiwan. Ob bei diesen gegenlaufigen Tendenzen
in Olexport- und Olimportlandern das Management der Verschuldungskrise insgesamt leich-
ter oder schwieriger wird, ist kaum prognostizierbar.

Die Quantifizierung der Wirkungen des Olpreisriickgangs in den Industrieldndern konzen-
triert sich in der Regel auf die NachfrageanstdBe, wie zuweilen auch die Bezeichnung als
»Konjunkturprogramm* zeigt. In die gleiche Richtung gehen — sehr fragwirdige — Annahmen,
daB die Dampfung des Preisanstiegs nunmehr Raum fiir eine expansivere Wirtschaftspolitik
gebe. Uber derartige temporare AnstéBe hinaus aber kdme es zu einer nachhaltigen Star-
kung der Wachstumskréfte in den Industrielandern erst dann, wenn sich auch die Rahmenbe-
dingungen spiirbar weiter verbesserten. Doch der Olpreissturz dndert ebensowenig etwas
an den vielfaltigen, vor allem ordnungspolitischen Hemmnissen fir mehr Elastizitat und Dy-
namik in den westeuropaischen Volkswirtschaften wie an den zahlreichen protektionisti-
schen Hirden fir eine effiziente internationale Arbeitsteilung. Auch werden hohe strukturelle
Staatsdefizite in den USA und anderen Landern weiterhin gesamtwirtschaftliche Ersparnis in
konsumtive Verwendungen fehlleiten, so daB es fraglich bleibt, ob es nunmehr zu einem rea-
len, Uber die Preisddmpfung hinausgehenden Zinsrickgang kommt. Daran wirden zinspoliti-
sche Absprachen der fihrenden Volkswirtschaften nichts andern.

Schon die Olpreisexplosion in den siebziger Jahren war mehr Ausléser als Ursache der
langanhaltenden Wachstumsdampfung. Denn die Friktionen im AnpassungsprozeB wurden
vor allem deshalb so groB3, weil die 6konomische und soziale Flexibilitat in den Industrielan-
dern seit langerem erheblich abgenommen hatte. Auch ein kurzfristiger Olpreisriickgang um
ein Viertel oder gar mehr und die damit verbundene Anderung von Faktorpreisrelationen sind
— unter umgekehrtem Vorzeichen — ein Schock, der vielfaltige Anpassungsprozesse auslé-
sen wird. Dies gilt namentlich fir Investitionskalkiile generell und fir solche im Energiesektor
speziell. Es besteht zwar guter Grund zu der Annahme, daB die Industrielander die damit ver-
bundenen Probleme leichter bewéltigen als nach einer Olpreisexplosion. Aber die Uberle-
gungen, ob nunmehr die Bemiihungen zur Energieeinsparung und Olsubstitution sowie zur
Exploration nicht erlahmen und damit ein spaterer Olpreisschub programmiert wird, zeugen
auch von fortdauernder Unsicherheit fir langerfristige Planungen.

Sowohl die Optik eines Ollimportlandes, dessen ,Olrechnung* sich drastisch vermindert,
als auch die weltwirtschattliche Sicht, in der der 6lpreisbedingte Gewinn des einen der Verlust
des anderen ist, fiihren leicht zu Fehleinschatzungen. Der Olpreissturz ist weder Wunder-
droge noch Nullsummenspiel. Vielmehr hangt alles vom Ablauf dynamischer Prozesse ab, in
denen den Chancen auch weiterhin erheblich Risiken gegeniiberstehen. Hierzu zahit nicht
nur die Zuspitzung der Lage fiir einige hochverschuldete Olexportiander, die die internationa-
len Finanzmaérkte neuen Belastungen aussetzt. Auf Dauer gravierender wére es, wenn eine
weitgehende Riickgangigmachung zumindest der zweiten Olpreisexplosion in den Industrie-
landern lllusionen Gber die Starke der Wachstumskréfte wecken und den — mithsam gestérk-
ten — Willen zur Besserung der Angebotsbedingungen wieder schwéachen wiirde. Gelingt es
aber Regierungen und Zentralbanken, diese Risiken im Griff zu behalten, dann sind die
Chancen gewachsen, daB3 der Konjunkturanstieg in den Industrielandern nicht nur 1986, in
seinem vierten Jahr, stérker als urspriinglich erwartet ausfélit, sondern daf er auch dariiber
hinaus anhatt.
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