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Dieter Schmitt

Die OPEC am Scheideweg

Mit Preisen von 10-11 US-$ pro Barrel fiir Referenzéle wurde in diesem Herbst ein
neuer Tiefounkt auf dem Weltdlmarkt erreicht. Hat das einst méchtige Kartell der OPEC
seinen EinfluB endgliltig eingebliBt? Wo liegen die Ursachen der Preisbaisse,
welche Faktoren werden die zukinftige Entwicklung bestimmen?

m 6. Oktober dieses Jahres hat sich zum 15. Mal der

Beginn des Yom-Kippur-Krieges gejahrt, in dem die
arabischen Staaten erstmals erfolgreich das Ol als
Waffe gegen Israel einsetzten. Der OPEC gelang es in
der Folgezeit mit einem zeitlich eng befristeten Boykott
gegen die Olverbraucheriander der westlichen Welt,
den Olreferenzpreis innerhalb weniger Monate zu-
nachst von weniger als 3 auf Uber 5 $ pro Barrel und
schlielich — vom eigenen Erfolg befliigelt — auf rund
11 $/b heraufzusetzen.

Wohl niemand héatte damals zu prognostizieren ge-
wagt, daf3 die OPEC nur etwas mehr als ein halbes Jahr-
zehnt spater im Zusammenhang mit der iranischen Re-
volution und dem Ausbruch des Golf-Krieges den offi-
ziellen Olreferenzpreis noch einmal auf 36 $/b, absolut
fast dreimal so stark wie nach 1973, anheben wirde.
Erst recht aber ware jemandem kaum Glauben ge-
schenkt worden, der behauptet hatte, wiederum ein wei-
teres Jahrfiinft spater wiirde (inflationsbereinigt) das Ol-
preisniveau von 1973 wieder erreicht — mit guten Chan-
cen auf eine Fortsetzung der vergleichsweise glnstigen
Versorgungsbedingungen zumindest bis weit in die 90er
Jahre hinein.

Betrichtliche Uberkapazititen

Genau dies aber ist kennzeichnend fur die weltweite
Olversorgungssituation im Herbst 1988: Nicht anhal-
tende Knappheit mit quasi automatisch immer hoher
steigenden Preisen charakterisiert wie noch vor weni-
gen Jahren das Geschehen auf dem Weltdlmarkt, son-
dern ein latentes Uberangebot mit anhaltendem Preis-
druck. Ex post zeigt sich, daB die Olmarkte vor allem
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nach dem exorbitanten zweiten Olpreisschub nahezu
lehrbuchmaBig reagiert haben. In AusmaB und Ge-
schwindigkeit kaum fir méglich gehaltene Oleinspar-
und Substitutionsprozesse und eine bemerkenswerte
Ausweitung des Olangebotes haben innerhalb weniger
Jahre die Macht des bislang machtigsten Rohstoffan-
bieterkartells nachhaltig erodiert. Zwischen 1979 und
1983 ging der Weltblverbrauch, der zwischen 1968 und
1973 noch fast um 50 % und zwischen 1973 und 1979
immerhin auch noch um 13 % angestiegen war, um rund
10% zurick, der der OECD-Lander sogar um rund
20 %, der der Bundesrepublik noch starker, und zwar
um rund 25 % (vgl. Tabelle). Gleichzeitig gelang es, die
Oltérderung auBerhalb der OPEC (sowie des Ostblocks
und der USA) um rund ein Drittel zu erhthen. Damit
sank der Anteil der OPEC an der Weltolproduktion inner-
halb von nur wenigen Jahren von fast 50 % (1979) um
rund die Halfte auf knapp 33 % (1983) (vg!. Abbildung 1).

Zwar hatten sich angesichts betrachtlicher Uberkapa-
zitaten der OPEC und der mangelnden Bereitschatft ein-
zelner OPEC-Mitglieder, die Forderung in ausreichen-
dem MaBe zu drosseln, schon Anfang der 80er Jahre
mit der Einrdumung von Zahlungszielen und Rabatten
erste Schwachemomente angedeutet. Im Jahre 1983
sah sich die OPEC sogar veranlaft, den Richtpreis erst-
mals um 15 % auf unter 30 $/b zu senken. Dennoch ge-
lang zunachst noch eine Stabilisierung der Marktlage,
wenn auch nur dadurch, daB sich Saudi-Arabien als
groBter Olproduzent des Mittleren Ostens jahrelang be-
reit fand, als , swing supplier” die eigene Forderung so-
weit zurlickzunehmen, bis immer wieder ein — zumin-
dest labiles — Marktgleichgewicht hergestelit war.

1985/86 brach jedoch endgiltig das OPEC-Richt-
preissystem zusammen, als sich Saudi-Arabien nicht
mehr bereit fand (bzw. sich angesichts des inzwischen
erreichten Forderniveaus nicht mehr in der Lage sah),
diese Ausgleichsfunktion weiter zu Gbernehmen und mit
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Abbildung 1

Weltéiforderung 1973 bis 1987
{in Mill_ bid)

i
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einer drastischen Fordersteigerung sowie mit der Ein-
fihrung von Net-back-Preisen (garantierte Marge fur
Raffination und Verteilung) einen ,Disziplinierungsfeld-
zug" gegen die abtriinnigen Kartellmitglieder (und die
Einnahme einer ,Drohposition” gegen das Nicht-
OPEC-Olangebot?) starteten. Zwar konnten mit den da-
nach eingefthrten ,verbindlichen® Forderquoten die auf
zeitweise unter 10 $/b eingebrochenen Preise voriiber-
gehend wieder stabilisiert werden, das angepeilte
~neue” Richtpreisniveau von 18 $/b wurde jedoch nicht
dauerhatft erreicht. Nach wie vor sind die Marktungleich-
gewichte zu grof3. Weltweit ist derzeit ein Angebotsuber-
hang im Bereich der Rohdlférderung in Hohe von schét-
zungsweise 10 Mill. Barrel pro Tag (dies entspricht Gber
50% der gegenwartigen OPEC-Férderung) zu ver-
zeichnen, obwohl die OPEC im letzten Jahrzehnt ihre ei-
gene Fdrderkapazitat um rund ein Drittel — von Gber 40
auf unter 28 Mill. Barrel taglich (b/d) — reduziert hat. Vor
allem aber konnte, wie sich inzwischen zeigt, eine fir
alle Beteiligten auch im Zeitablauf befriedigende Quo-

tenregelung (Hohe und Aufteilung) offenbar nicht gefun-
den werden. im Ubrigen fehlen die Sanktionsmechanis-
men, mit denen die Einhaltung dieser Quoten sicherge-
stellt werden kénnte.

Mit Preisen fur Referenzéle von 10-11 $/b wurde in
diesem Herbst auf dem Weltdéimarkt ein neuer Tiefpunkt
erreicht, der real in etwa wieder dem Preisniveau von
1973 entspricht. Zwar hat sich der Markt in jungster Zeit
wieder etwas erholt, gleichzeitig ist jedoch mit den er-
gebnislos gebliebenen Gesprachen der Preis- und Stra-
tegiekommission der OPEC in Madrid kirzlich erneut
ein Versuch fehigeschlagen, die strittigen Fragen in den
Griff zu bekommen.

Ist die OPEC am Ende?

Vor vorschnellem Triumph der dlimportierenden Staa-
ten kann aber nicht eindringlich genug gewarnt werden,
wie folgende Fakten deutlich machen:

] Der Anteil der OPEC am Weltblhandel ist zwar seit
1973 betrachtlich gesunken, er betragt aberimmer noch
rund 60 % (nach 86 %).

{1 Der Olverbrauch ist weltweit in den letzten Jahren
wieder bemerkenswert angestiegen. Er liegt zwar im-
mer noch um knapp 6 % unter dem Niveau von 1979,
aber bereits 4 % Uber dem von 1982. Auch 1987 war wie-
der ein Anstieg von 1,4 % (was immerhin einem Drittel
der Nordseeforderung Grofbritanniens entspricht) zu
verzeichnen. Dies ist im wesentlichen dem kontinuierli-
chen Verbrauchsanstieg der Lander der Dritten Welt so-
wie des Ostblocks zuzuschreiben (die inzwischen je-
weils das Verbrauchsniveau Westeuropas Ubertroffen
haben) sowie dem erneuten Verbrauchsanstieg der
USA.

1 Zwar ist es auch in den letzten Jahren gelungen, so-
wohl im Ostblock (1987 plus 5% gegeniuber 1983) als

Die Entwicklung des Olverbrauchs 1973 bis 1987

(in Mill t)
1973 1979 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Welt 2798 3125 2825 2803 2836 2899 2899 2940
OECD 193¢ 1974 1606 1583 1618 1589 1644 1659
USA 818 868 706 705 727 722 751 763
Westeuropa 736 715 588 572 576 565 587 585
Bundesrepublik 150 147 112 111 111 113 120 115
Japan 269 265 208 207 215 203 205 208
Restliche westliche Welt 379 499 559 568 564 569 585 603
Zentralverwallungswirtschaften 479 €652 660 653 655 658 670 879
UdSSR 326 427 452 446 445 446 447 449
564 WIRTSCHAFTSDIENST 1988/XI
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auch (und vor allem) in der westlichen Welt (plus 9,4 %)
die Olproduktion kraftig anzuheben, die Mehrproduktion
wurde aber im Ostblock zum groBen Teil durch den
ebenfalls steigenden Verbrauch absorbiert, innerhalb
der westlichen Welt ist inzwischen ein betrachtlicher
Produktionsriickgang der USA zu kompensieren. Als
Folge hiervon muBte inzwischen wieder verstarkt (plus
3,3 %) auf OPEC-OI zuriickgegriffen werden.

] Wesentlich gravierender erscheint jedoch die Tatsa-
che, daf die westliche Welt (auBerhalb der OPEC) , aus
der Substanz” lebt. Die bemerkenswerte Steigerung
der Olproduktion in den Nicht-OPEC-Staaten basiert
heute zu einem groBen Teil auf Investitionen in Suche
und Entwicklung, die im Zuge der beiden Olkrisen undin
Erwartung wesentlich hdherer Erlése in Angriff genom-
men worden sind und nunmehr — einmal entwickelt — in
den Markt drangen. Zweifellos darf davon ausgegangen
werden, daf der bei weitem grofte Teil dieser Vorrate
(mehr als 90 %) auch bei den heutigen Preisen mehr als
Vollkostendeckung (schatzungsweise 5-8 $/b) erzielt,
fir marginale Felder werden jedoch schon heute nur
Deckungsbeitrage erwirtschaftet. Erst recht fraglich ist,
ob in vielen Fallen ,replacement costs” (in Hohe von oft
mehr als 15 $/b) realisiert werden kénnen.

{1 Ein Blick auf die Verteilung der Olreserven zeigt, in
welch ungleich gunstigerer Position sich die OPEC-
Staaten gegeniber der Gbrigen westlichen Welt befin-
den. Wahrend die zusétzlich Jahr fir Jahr ausgewiese-
nen Reserven in der westlichen Welt auBerhalb der
OPEC in den letzten Jahren nicht ausgereicht haben,
den Produktionsabbau zu kompensieren, konnte die
OPEC ihre Position noch verbessern (vgl. Abbildung 2).
Allein im Mittleren Osten waren im vergangenen Jahr
Reservenzugange von 40% zu verzeichnen (was die
statische Reichweite der gesamten Reserven der west-
lichen Welt von ungefahr 33 auf 44 Jahre erhohte}, aller-
dings im wesentlichen lediglich durch Héherbewertung
bereits entdeckter Felder. Damit weist die OPEC derzeit
75 % aller Reserven der westlichen Welt auf, die OECD
(bei einem Anteil am Olverbrauch von fast 75 %) jedoch
nur 6 %. Hieraus darf naturlich nicht auf eine schon bald
drohende Erschépfung der Olvorréte dieser Welt insge-
samt geschlossen werden. Reserven beschreiben be-
kanntlich nur jenen Teil der Vorrate, die bereits aufgefun-
den wurden und zu heutigen wirtschaftlichen Bedingun-
gen gefordert werden kdnnen. Aller Erfahrung nach ent-
halten die entdeckten Lagerstatten ein Vielfaches der ur-
sprunglich vermuteten (oder zunachst vorsichtig ge-
schatzten) Vorrate. Mit weiterem technischen Fortschritt
koénnen bislang als submarginal geltende Vorrate wirt-
schaftlich abgebaut werden bzw. die (bisher im Durch-
schnitt nur etwa 30-35% betragende) Entdlungsrate
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Abbildung 2

Die Weltélreserven 1975 bis 1988
(inMrd. t)

THTE TRTE IGTY 19V8 1678 19RO 1GRY 1GAZ 1983 19B4 1G85 1G8E 1GRT 198

Hl OPEC ingesamt

Zentralverwaltungs- | restliche Welt

wirtschaften

durch Einsatz von Sekundar- und Tertiarférderverfahren
erhoéht werden. Vor allem aber ist die Suche nach Ol als
(fast) normaler investitionsvorgang anzusehen, der erst
in Angriff genommen wird, wenn sich tiber eine verninf-
tig bemessene Zeit mit Aufnahme der Forderung ein Ka-
pitalrickfluB abzeichnet.

Ausreichende Anreize?

Bieten die heutigen bzw. die auf absehbare Zeit zu er-
wartenden Roholpreise einen ausreichenden Anreiz,
um rechtzeitig die Suche und die Entwicklung neuer OI-
felder in ausreichendem MaBe voranzutreiben? Zweifel-
los kdnnen angesichts der auBerordentlich gunstigen
Bedingungen in den OPEC-Landern auch noch bei we-
sentlich niedrigeren Preisen, als sie derzeit auf dem
Weltmarkt erzielt werden, erhebliche Reserven er-
schlossen werden. Angesichts der Attraktivitat einer ent-
sprechenden Investition in diesem Bereich mifte ei-
gentlich sogar zu allererst mit deren ErschlieBung ge-
rechnet werden. Die Dinge liegen jedoch komplizierter.
So kdnnen beispielsweise die Forderstaaten im OPEC-
Bereich die Konzessionsvergabe durchaus als Mittel
zur strategischen Verknappung des Olangebotes anse-
hen. Vor aliem aber wére zu befurchten, daf3, wenn in
Zukunft erneut nur noch (oder vorwiegend) zusatziiche
Reserven im OPEC-Bereich erschlossen wirden, die
Abhangigkeit der westlichen Welt von Zulieferungen aus
diesen Landern wieder betrachtlich zunehmen wiirde.
Hierbei sei daran erinnert, daB die extrem hohe Abhan-
gigkeit der westlichen Welt von der Versorgung aus dem
OPEC-Raum die (notwendige) Bedingung fur die
Durchsetzung der Preisforderungen in den beiden Olkri-
sen gewesen ist, hinreichend waren dann die — jederzeit
vorstellbaren — politischen Umstande.

Unter langerfristigem, strategischem Aspekt ist damit
die Frage entscheidend, ob das derzeitige oder ein so-
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gar noch weiter sinkendes Preisniveau ausreichen,
neue Investitionen in Suche und Entwicklung auch au-
Berhalb des OPEC-Raumes zu ermutigen, wie dies bei
einem Olpreisniveau von 15-18 $/b und natiirlich erst
recht bei einem mittelfristig real ansteigenden Preis-
niveau als sicher unterstellt werden kann. Immerhin sind
die Investitionen im Upstream-Bereich seit Mitte der
80er Jahre ricklaufig. In diesem Zusammenhang darf
aber auch nicht unberticksichtigt bleiben, daB sich die
auf dem Héhepunkt des Bohr-Booms nach der zweiten
Olkrise sprunghaft angestiegenen Suchkosten inzwi-
schen wieder stark reduziert haben und daf in den letz-
ten Jahren ein bemerkenswerter technischer Fortschritt
in diesem Bereich zu verzeichnen ist. Als dessen Folge
kann heute mit wesentlich hoherem Sucherfolg gerech-
net werden und auch die Suche und Entwicklung relativ
unglinstiger Lagerstéatten erfolgreich angegangen wer-
den.

Auf der anderen Seite steht jedoch auch auBler Frage,
daB sich — vor allem bei einem weiter sinkenden Preis-
niveau — die 6konomischen Risiken neuer Investitionen
in die Olsuche, vor allem in weniger attraktiven Gebie-
ten der Welt entscheidend erhéhen wiirden.

Zukunftige Entwicklung

Welche Hypothesen lassen sich bei aller UngewiBheit
jeder zukunftsgerichteten Betrachtung uber die zukinf-
tige Entwicklung des Olpreisniveaus aufstellen? Die be-
reits zitierte These von der baldigen erneuten Marktver-
engung und vom Wiedererstarken der OPEC entspricht
zweifellos dem, was man als ,,conventional wisdom* be-
zeichnen konnte. Gleichzeitig muB jedoch auf eine
ganze Reihe von Faktoren hingewiesen werden, die —
vor allem kumuliert — zumindest den Zeitpunkt eines er-
neuten Umschlagens des Marktes so weit in die Zukunft
(auch durchaus uber das Jahr 2000 hinaus!) schieben
koénnen, daf er fur aktuelle Investitionskalkuls irrelevant
wird:

(] Die Weltdlnachfrage muB nicht unbedingt stark an-
steigen. Die jungste Entwicklung kann durchaus auch
bereits als ein Abflachen des Anstiegs interpretiert wer-
den. Das volle AusmaB des inzwischen eingeleiteten
energie- und o6ltechnischen Fortschritts wird sich welt-
weit erst mit der Erneuerung des volkswirtschaftlichen
Kapitalstocks, d. h. erst langerfristig durchsetzen. Ge-
rade die Industrielander — man denke nur an den Ben-
zinverbrauch der USA —, aber auch der Ostblock weisen
hier noch ein erhebliches Sparpotential auf, das auch
weitere Verbrauchssteigerungen der Entwicklungslan-
der kompensieren konnte. Einmal erreichte Effizienz-
steigerungen werden ebensowenig rlickgangig ge-
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macht wie politische MaBnahmen zur Oleinsparung und
-substitution. Diese haben sogar die Tendenz, in andere
Lander zu difftundieren. (Offen ist in diesem Zusammen-
hang auch, ob nicht die USAim Zusammenhang mit der
erheblichen Belastung ihrer Zahlungsbilanz durch stei-
gende Olimporte und zum Abbau ihres hohen Haus-
haltsdefizits in der nachsten Legislaturperiode das In-
strument der — den Benzinverbrauch langerfristig még-
licherweise drastisch senkenden — Benzinsteuererho-
hung ,entdecken” werden.)

(7 Auch die These vom baldigen Uberschreiten des Kul-
minationspunktes der Olférderung im Nicht-OPEC-Be-
reich hat sich bislang —abgesehen von den alten Foérder-
gebieten der USA — nicht bestétigt. Eine flexiblere ame-
rikanische Olpolitik, z. B. im Bereich des ,outer conti-
nental shelf, wirde im Gbrigen diesen Trend auch in
den USA zumindest aufhalten. Hierbei ist nicht nur — wie
ausgefubrt — zu berlicksichtigen, daB in einmal entwik-
kelten Feldern bis zum Unterschreiten der - die Preisun-
tergrenze markierenden — variablen Kosten weitergefor-
dert wird und bei Vorlage von positiven Deckungsbeitra-
gen auch noch Entwicklungsvorhaben in Angriff genom-
men werden, sondern auch, daf} in vielen neuen Foérder-
gebieten in der Welt auBerhalb der OPEC ebenfalls
durchaus interessante Forderbedingungen vorliegen
(Mittel- und Lateinamerika, Stidostasien, Nicht-OPEC-
Golf-Anrainerstaaten), in denen bei vergleichsweise
niedrigen Kosten Jahr fur Jahr noch neu entdeckte Fel-
der in die Férderung drangen.

{J Vor allem aber ist wohl davon auszugehen, daB3 —
zum Teil bedingt durch die bereits aufgezeigten Fakto-
ren — die OPEC auf absehbare Zeit nicht wieder in ihre
alte Monopol-Strategie zurlckfallt. Zumindest die lan-
gerfristig strategisch denkenden OPEC-Mitgiieder ha-
ben erkennen mussen, dal3 auch ein so machtiges Kar-
tell wie die OPEC die elementaren Gesetze des Marktes
nicht ganzlich ausschalten kann. Mit Kartellpraktiken
kénnen Uberzogene Anspriche allenfalls vortberge-
hend durchgesetzt werden. Je extremer dies erfolgt, um
so mehr birgt dies jedoch bereits den Keim der Zersto-
rung der Kartelimacht in sich. Hierbei ist daran zu erin-
nern, daf auch bei den heutigen Olpreisen von in etwa
13-15 $/b bei Produktionskosten, die in vielen OPEC-
Landern bei 1-2 $/b und in weniger gunstigen allenfalls
bei 5 $/b liegen, immer noch erhebliche Renten anfal-
len. Fur viele OPEC-Staaten gilt zudem, daB3 angesichts
praktisch konstanter Grenzkosten und der riesigen
(wahrscheinlich noch viel groBer als heute vermuteten)
Reserven und einer im Hinblick auf die Kapitalabsorp-
tionsfahigkeit vergleichsweise hohen Diskontrate das
Konservierungsargument nicht zieht. Vor allem in den
letzten Jahren ist der Kapitalbedarf aller OPEC-Staaten
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stark angestiegen. Dies gilt nicht nur fur die Lander am
Persischen Golf im Hinblick auf den notwendigen Wie-
deraufbau, sondern ganz allgemein fur den Ausgleich
der betrachtlichen Budgetdefizite, die immer wieder als
notwendig erachtete Aufflllung der Waffenarsenale, die
Durchfihrung ehrgeiziger, schon aus innenpolitischen
Grunden erforderlicher Entwicklungsprojekte und nicht
zuletzt fur die schnelle industrialisierung zur Erlangung
der militdrischen und/oder wirtschaftlichen Vormacht-
stellung in der jeweiligen Region. Freie, ungenutzte Ka-
pazitaten in Héhe von zum Teil weit mehr als 50 % mis-
sen angesichts dieser Uberlegungen als mehr denn un-
befriedigend angesehen werden.

(1 Hinzu kommt, daB auch bei anhaltender Preis-
baisse, d. h. ohne ein weiteres leichtes Absinken des
Preises, nicht automatisch mit einer baldigen drasti-
schen Reduzierung der Olférderung auBerhalb der
OPEC zu rechnen ist. Die Forderkosten wichtiger Nicht-
OPEC-Regionen dlrften zwar im Durchschnitt deutlich
Uber denen der meisten OPEC-Lander liegen, entschei-
dendes Kriterium fur die Produktion aus laufenden Fel-
dern, d. h. im Rahmen einer kurzfristigen Betrachtung,
sind aber nicht die Durchschnittskosten, sondern die va-
riablen Kosten. Diese liegen jedoch nur bei einem
Bruchteil der Durchschnittskosten und warden auch bei
einem Otpreiseinbruch auf 5 $/b den Weiterbetrieb z. B.
der Nordseedlfelder nicht in Frage stellen. (Hinzu
kommt, daB auch eine Lockerung der Fordersteuern in
diesem Falle in Frage kdme.) Ahnliches gilt auch hin-
sichtlich der Entwicklung bereits entdeckter, aber noch
nicht férdernder Felder.

{J SchlieBlich setzt sich offenbar auch im OPEC-Lager
immer mehr die Erkenntnis durch, daB zumindest auf
absehbare Zeit die Moglichkeit auBerordentlich gering
einzuschatzen ist, erneut hohe Kartellrichtpreise zu
realisieren. Statt dessen wird von mehr oder weniger al-
len OPEC-Staaten versucht, auch auf Kosten anderer
Kartellmitglieder, Marktanteile zu maximieren und an-
sonsten wenigstens nicht schiechter dazustehen als die
jeweiligen Kontrahenten. Tiefe Unzufriedenheit, die aus
der teilweise als Diskriminierung empfundenen bisheri-
gen Quotenaufteilung resultiert, und das vollig ungeld-
ste Problem der Behandlung von Newcomern runden
das Bild ab.

Fazit

Damit ist aber nicht auszuschlieBen, daf3 auf abseh-
bare Zeit der Olpreis bei eher stagnierender Olnach-
frage, auf Jahre weiterhin hoher Nicht-OPEC-Olproduk-
tion und fortbestehendem Zwist zwischen den OPEC-
Staaten auf vergleichsweise niedrigem Niveau verhar-
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ren wird. Bemerkenswert ist in diesem Zusammenhang,
daB sich in jungster Zeit auch Vertreter internationaler
Olgeselischaften in dhnlicher Weise geauBert haben,
nachdem sie bislang noch von einer (realen) Verdopp-
tung des Olpreises innerhalb des nachsten Jahrzehnts
auf 25-30 $/b ausgegangen waren. Skeptiker werden
darauf hinweisen, daB solche AuBerungen auch als Teil
eines strategischen Konzeptes zur Entmutigung lasti-
ger Mitkonkurrenten angesehen werden kénnen. Fur
die These eines auf absehbare Zeit eher stabilen Preis-
niveaus auf vergleichsweise niedrigem Niveau spricht
aber auch, daB ausgerechnet die groBBen integrierten Mi-
neral6lgeselischaften, die normalerweise inihrem dyna-
mischen Investitionskalkil zukinftige Knappheiten vor-
wegzunehmen pflegen, keine besonders ausgeprégten
Aktivitaten im Upstream-Bereich erkennen lassen.

Das Olpreisgeschehen bleibt in jedem Falle auBeror-
dentlich labil. Auch groBeren Preisschwankungen kon-
nen daher zwar keine objektiven Wahrscheinlichkeiten
beigemessen werden, sie sind jedoch keinestalls grund-
satzlich auszuschlieBen. (Der Hinweis auf die Folgen ei-
nes konjunkturell bedingten Nachfrageeinbruchs bei
gleichzeitiger Fortsetzung der ,Uberproduktion* einer-
seits oder auf politisch bedingte Lieferstérungen ande-
rerseits mag an dieser Stelle geniigen!) Hieraus aber
sind erhebliche Risiken fiir Neuinvestitionen in der Olsu-
che abzuleiten, vor allem wenn der Olpreis gegeniiber
heute noch weiter zuriickgehen solite. Wenn gleichzei-
tig die Aussichten auf exorbitante Gewinnsteigerungen
eher skeptisch beurteilt werden, besteht die durchaus
reale Gefahr eines ,Suchdefizits“. Es muf3 daher be-
flrchtet werden, daB sich die Chancen fur eine auch
langfristig moderate Olpreisentwicklung in dem MaBe
vermindern, wie das Preisniveau heute dauerhaft unter
ein fur die Neusuche als erforderlich anzusehendes
Niveau von mindestens 10 bis 15 $/b sinkt.

Vieles spricht jedoch dafir, da3 der Tiefstpunkt der
derzeitigen Preisbaisse bereits Uberschrittenist. Wieder
einmal hat sich gezeigt, daB mit sinkendem Preis
zwangslautig der Zwang zur Einigung bzw. zu kooperati-
vem Verhalten auch auBBerhalb der OPEC steigt. Im Ubri-
gen hat Saudi-Arabien gerade in der jingsten Vergan-
genheit erneut unter Beweis gestellt, daB es als wichtig-
ster Olproduzent im OPEC-Lager bereit ist, auch unter
inkaufnahme hoher kurzfristiger EridseinbuBen mit ei-
ner Ausdehnung der Forderung und der Androhung ei-
ner Rickkehr zu Net-Back-Preisen die abtrinnigen
OPEC-Mitglieder zu disziplinieren (und die ,,uneinsichti-
gen* Nicht-OPEC-Produzenten, wenn nicht an den Ver-
handlungstisch zu zwingen, so aber doch wenigstens
empfindlich zu treffen). So gesehen sollten die kirzlich
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ohne konkrete Ergebnisse zu Ende gegangenen Madri-
der Gesprache (des Preis- und Strategieausschusses
der OPEC) nicht Uberbewertet werden. Nicht zuletzt
sollite die aktuelle Produktionspolitik der einzeinen
OPEC-Lander auch als Vorgeplankel um die Sicherung
der besten Startplatze fir die auf den 21. November die-
ses Jahres einberufene OPEC-Konferenz angesehen
werden.

Ausblick

Die OPEC steht damit am Scheideweg. Noch zu
frisch sind wohl einerseits die Erinnerungen an die exor-
bitanten Gewinne, die mit Hilfe der abgestimmten Kar-
telipraktiken vor allem in der zweiten Olkrise erzielt wur-
den, als daB die OPEC in der Einschatzung der Forder-
lander grundsétzlich bereits so stark an Bedeutung und
Wert verloren hatte, daf3 sie schon bald aufgegeben
wirde. Zu hoch sind andererseits die immer noch erziel-
ten Renten, zu dringend der Kapitalbedarf (heute und
nicht erst in Zukunft!}, zu grof3 die inneren Gegensatze
zwischen den einzelnen OPEC-Staaten, als daf3 erneut
eine baldige drastische Verknappung aus dem OPEC-
Bereich als wahrscheinlich angesehen werden solite.

Vieles — nicht zuletzt die Annaherung zwischen iran
und lrak und die wachsende Gesprachsbereitschaft
wichtiger Nicht-OPEC-Staaten — deutet jedoch darauf
hin, dafB sich die Chancen fur eine KompromiBformel
verbessert haben. Dabei sieht sich die OPEC vor einer
Gratwanderung: Die Quoten mussen notwendiger-
weise erhéht werden, um die Anspruche der Newcomer
und der Kriegsgegner zu befriedigen. Ob sich damit das
Uberangebot nicht noch erhéht, muB offen bleiben. Dies
hangt nicht zuletzt davon ab, ob es gelingt, die Einhal-
tung der Quoten sicherzustellen.

Sofern dies gelingt, bestehen durchaus Chancen, bei
eventuell weiter leicht ansteigender Weltdinachfrage
den Olpreis wieder auf einem Niveau von 15-20 $/b zu
stabilisieren. Die OPEC erhielte in diesem Falle das Ge-
setz des Handelns wieder zurlick. Bei starker anziehen-
der Weltdinachfrage birgt dies aber die Gefahr, dafB in-
nerhalb der OPEC die Falken wieder die Uberhand ge-
winnen und die Preisschraube ein weiteres Mal Uber-
dreht wird. Dies mufBte erneute Gegenreaktionen des
Marktes (und der Energiepolitik in den Verbraucherlan-
dern) provozieren und damit die Langfristziele der
OPEC (Maximierung der Oleinkinfte unter Minimierung
der Erldsschwankungen) entscheidend gefahrden.

Es mehren sich die Anzeichen dafur, daB erkannt
wurde, daf3 zu hohe — in bestimmten gunstigen Situatio-
nen durchsetzbare — Preisforderungen unweigerlich
dazu fuhren, sich als OPEC selbst aus dem Markt zu ka-
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tapultieren. Dies ist m. E. auch das wesentliche Element
der ,neuen Olpolitik*, wie sie in jingster Zeit vornehm-
lich von den groBen OPEC-Anbietern verfolgt zu wer-
den scheint. Sie wird von den relativ schiecht mit Reser-
ven ausgestatteten, bevodlkerungsreichen Staaten im
OPEC-Block mit hoher Kapitalabsorptionsfahigkeit al-
les andere als geteilt, aber angesichts der Markt- und
Machtverhaltnisse notgedrungen akzeptiert werden
mussen. Flr die OPEC leitet sich hieraus die komplexe
(Uberhaupt losbare?) Aufgabe ab, einen Preispfad zu
definieren und Uber die Einhaltung einer (flexibel gestal-
teten) Quotenregelung abzusichern, der hoch genugist,
um die divergierenden Wiinsche der einzelnen Kartell-
mitglieder halbwegs zu befriedigen, aber gleichzeitig
niedrig genug, um zu verhindern, daB die Olsuche und
-entwickiung im Nicht-OPEC-Bereich sowie weitere
Oleinspar- und -substitutionsprozesse (am Ende unter-
stltzt von energiepolitischen MaBnahmen) uber Ge-
buhr angereizt werden.

Reintegration der Olmérkte?

In diesem Zusammenhang scheint bemerkenswert,
daB in jungster Vergangenheit zunehmend Bestrebun-
gen einer Reihe von OPEC-Landern erkennbar werden,
die selbstgewahite isolierte Betatigung lediglich im Up-
stream-Bereich (allenfalls angereichert durch den Be-
trieb einiger Verarbeitungs- und Veredelungsanlagen im
eigenen Lande) aufzugeben und sich zunehmend im
Downstream-Bereich der Verbraucherlander zu enga-
gieren. Sicherlich ist ein Teil dieses Engagements als
reine Finanzanlage zu interpretieren. Dies gilt vor ailem
fur Beteiligungen unterhalb von Sperrminoritaten (wie
die von Kuwait an British Petroleum oder von Abu Dhabi
an der franzésischen CFP).

Immer mehr dominieren jedoch Engagements, mit
denen sich OPEC-Staaten sowie andere Foérderlander
Uber den Erwerb der Kapitalmehrheit oder im Rahmen
von Joint Ventures bzw. auch mit Minderheitsbeteiligun-
gen an bereits etablierten Gesellschaften aktiv im
Downstream-Bereich der Verbraucherléander betéatigen.
Ob dies als Bestatigung flr die Erwartung einer Fort-
dauer der OliberfluBlage angesehen werden soll (Si-
cherung des Olabflusses bei Preisanpassung) oder als
interessantes Indiz fiir die Uberlegenheit risikominimie-
render Integration im internationalen Olgeschaft (die
man im Laufe der 70er Jahre erst mit der Enteignung der
internationalen Olgeselischaften weitgehend zerschla-
gen hatte), mag dahingestellt bleiben. In jedem Falle
aber besteht die Hoffnung, daB sich liber die Schaffung
neuer gegenseitiger Abhangigkeiten die internationale
Zusammenarbeit letztlich zugunsten einer Verstetigung
des Olmarktes vertieft.
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