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Restriktive Geld-
und Fiskalpolitik

Italien: Nach Euro-Kraftakt steht
reformpolitische Wende noch aus

Mit beeindruckenden finanzpolitischen Konsolidierungsbemiihungen hat es Ita-
lien — trotz extrem hoher Defizite zu Beginn der 90er Jahre — geschafft, die Maas-
tricht-Kriterien zu erfiillen und von Beginn an Mitglied des Euroraums zu sein.
Skeptiker weisen indes auf weiterhin bestehende finanzpolitische Probleme hin
und heben hervor, dass Italien die Vorgaben des Konsolidierungsprogramms seit
einiger Zeit nicht einhdlt. Zwar sollte nicht vergessen werden, dass einige Lénder,
die den italienischen Bemiihungen um Teilnahme an der Europdischen Wih-
rungsunion zundchst sehr ablehnend gegentiberstanden — hierzu gehdrte auch
Deutschland —, wenige Jahre spdter in eine vergleichbar schlechte Haushalts-
situation geraten sind. Doch dies enthebt Italien nicht der Aufgabe, sich den
eigenen schwerwiegenden strukturellen Problemen zu stellen, die einer Reduzie-
rung der hohen Staatsschuld im Wege stehen. Zu der reformpolitischen Wende,
die von der im Friihjahr 2001 neu gewdhlten Regierung versprochen wurde, ist es
bisher nicht gekommen.

Gesamtwirtschaftlicher Hintergrund

Die italienische Wirtschaft war in den 90er Jahren tief greifenden Anpassungs-
prozessen ausgesetzt. Mit der Wahl einer Mitte-Links-Regierung begann 1992
eine Periode des Umbruchs und umfassender fiskalpolitischer Reformen. Bei
schlechter aulenwirtschaftlicher Lage wurde die italienische Wahrung damals
kriftig abgewertet, wiahrend die Geld- und die Finanzpolitik zunichst deutlich
restriktiv ausgerichtet blieben, um den Preisanstieg zu begrenzen und gleich-
zeitig den oOffentlichen Haushalt zu konsolidieren. Aufgrund dessen stiegen
zwar die Exporte erheblich (Abbildung 1), und die Leistungsbilanz verbesserte
sich, aber die Binnennachfrage blieb riicklaufig. Erst bei spiirbar gelockerter
Geldpolitik (Abbildung 2) verstirkte sich 1994 der konjunkturelle Auftrieb.

Entscheidend dafiir, dass der konjunkturelle Aufschwung zunéchst anhalten
konnte, war die im Vergleich zu den vorhergehenden Aufschwungphasen iiber-
raschend hohe Stabilitdt der Verbraucherpreise (Abbildung 3). Die gesamtwirt-
schaftlichen Lohnstiickkosten blieben zeitweise unverdndert (Tabelle 1); hier-
zu hat vor allem die Abschaffung der ,,scala mobile®, der indexgebundenen auto-
matischen Lohnsteigerungen, beigetragen. Um die Maastricht-Kriterien zu er-
fiillen, gestaltete man die Wirtschaftspolitik ab Mitte der 90er Jahre allerdings
wieder so restriktiv, dass es 1997 — verstirkt durch die internationalen Wirt-
schafts- und Wahrungskrisen, insbesondere durch die Krisen in Asien — zu einer
wirtschaftlichen Stagnation kam. Erst nach dem eindrucksvollen Abbau des
Defizits und mit dem Aufschwung in Westeuropa insgesamt erholte sich 1998/
99 die Wirtschaft deutlich. Zum ersten Mal seit Mitte der 90er Jahre sank die
Arbeitslosenquote unter die 12 %-Marke (Abbildung 4). Zwar waren die wirt-
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Abbildung 1

Warenexporte
In Mrd. Euro, saisonbereinigt

Abbildung 3

Erzeuger- und Verbraucherpreise (HVPI)

In % gegeniiber dem Vorjahr
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schaftlichen Daten auch im Jahre 2000 noch
durchaus befriedigend, und die Arbeitslosigkeit
sank weiter. Im Jahre 2001 hat sich die Lage je-
doch rasch verschlechtert, und zum Jahresende
ging das Bruttoinlandsprodukt sogar leicht zuriick
(Abbildung 5).

Erst im Laufe dieses Jahres hat sich die Konjunk-
tur allmihlich wieder gefangen. Dabei bleibt al-
lerdings die Entwicklung der Binnennachfrage
deutlich hinter der Expansion der Exporte zuriick;
insbesondere ist die schon seit langem schwache
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Investitionsentwicklung riicklaufig. Wegen dieser
Schwiche hat die Regierung bereits im vergange-
nen Jahr ein Gesetz verabschiedet, das bis zum
Ende 2002 eine Steuerbefreiung von 50 % der aus
den Unternehmensgewinnen finanzierten Investi-
tionen vorsieht, soweit diese iiber den durchschnitt-
lichen Investitionen der letzten fiinf Jahre liegen.
Das Gesetz wird groBziigig gehandhabt; so kon-
nen beispielsweise auch Aus- und Weiterbildungs-
aufwendungen fiir die Belegschaft beriicksichtigt
werden. Allerdings sind sowohl erhebliche Mit-
nahmeeffekte als auch Vorzieheffekte zu erwarten,
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Tabelle 1

Indikatoren der wirtschaftlichen Entwicklung

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Reales Bruttoinlandsprodukt 2,0 1,4 0,8 -0,9 2.2 2.9 1,1 2,0 18 16 29 18 04
Privater Verbrauch 2,1 2,9 19 =37 15 17 13 3,2 3,2 2,4 2,7 11 0,0
Offentlicher Verbrauch 25 1,7 0,5 -0,2 -0,9 =22 1,0 0,2 0,2 1,3 1,7 2,2 19
Bruttoanlageinvestitionen 4.0 1,0 -1.4 -10,9 0,1 59 3,7 2.1 4,0 57 6.4 2.4 -2.8
Exporte 7,6 -1,4 74 9,0 9,8 12,6 0,6 6,4 34 03 n,7 08 -0,9
Importe 1,5 2,3 7.4 -10,9 8,1 9,7 -0,3 10,1 8,9 53 94 0,2 0,1
Verbraucherpreise (HVPI) 6,2 50 4,5 4.2 54 4,0 19 2,0 1.7 2,6 2,3 2,5
nachrichtlich: Euroraum 4,3 3,8 34 2,8 2,6 2,3 16 12 1,1 2,4 2,5 2,1
Lohnstiickkosten (gesamtwirtschaftlich) 9,7 7.9 43 3,1 -0,1 1,0 52 2,7 -23 2,1 2,0 3,6 2,7
nachrichtlich: Euroraum 53 6,9 50 4,5 04 2,5 14 0,5 0,3 1.6 1.2 2,5 2,1

Quellen: OECD; Berechnungen des DIW Berlin.

DIW Berlin 2002

denen ein Ausfall an Investitionen im néchsten
Jahr folgen kdonnte. Die Hoffhung ist, dass die Er-
holung bis dahin an Dynamik gewonnen haben
wird. Tatsdchlich haben sich die wirtschaftlichen
Vertrauensindikatoren deutlich verbessert.

Auffillig ist, dass trotz des bisher schwachen Wirt-
schaftswachstums die Arbeitslosenquote weiter
zuriickgegangen ist und die Beschéftigung kriftig
zugenommen hat. Dies diirfte vor allem mit der
steigenden Zahl von Teilzeitarbeitsplatzen zusam-
menhingen. Gefahren konnten von der Preisent-
wicklung drohen. Der Anstieg der Rohdlpreise
traf die stark importabhédngige Wirtschaft Italiens
besonders. Auch hob der Staat die administrativen
Preise kriftig an. Infolgedessen liegt auch der An-
stieg der Verbraucherpreise (HVPI) nach einer ge-
wissen Konvergenz im Jahre 2001 wieder deutlich

Abbildung 5

Reales Bruttoinlandsprodukt und
Kapazitdtsauslastung
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iiber dem Anstieg in Frankreich und Deutschland
und auch tiber dem Durchschnitt im Euroraum ins-
gesamt.

Der Finanzpolitik geht der Atem aus

Mit einem groflen Kraftakt hat Italien die Maas-
tricht-Kriterien erfiillt. Zu Beginn der 90er Jahre
hatte die Defizitquote der &ffentlichen Haushalte
bei knapp 12 % gelegen (Abbildung 6). Dabei war
die staatliche Verschuldung rasant — bis 1994 auf
einen Hochststand von 124 % des Bruttoinlands-
produkts — gestiegen. Dagegen gelang es Italien
1997 nicht nur, das Konvergenzkriterium fiir die
Defizitquote mit 2,7 % zu erfiillen,' sondern sogar
besser als Frankreich und Spanien abzuschneiden.

Lange war Italien die Reformféhigkeit des 6ffent-
lichen Sektors nicht zugetraut worden. Nun erwies
sich die Mitte-Links-Regierung als iiberraschend
durchsetzungsfahig. Die Maflnahmen betrafen so-
wohl die Einnahmenseite als auch die Ausgaben-
seite: Einstellungsstopp im zentralstaatlichen Be-
reich, Konzipierung einer an der Leistung ausge-
richteten Besoldung, Aufbau eines modernen
Kontrollwesens, Neugestaltung des Steuer- und
Abgabesystems besonders in Richtung auf ein
hoheres Gewicht der schwerer zu hinterziehenden
indirekten Steuern, Reduzierung der Ausgaben
und damit auch der Beitrage fiir die Alters- und
Gesundheitssicherung, die schon immer weit liber
dem europdischen Durchschnitt lagen, und die
Abschaffung der Lohnindexierung.

So wurde bei steigender Einnahmen- und sinken-
der Ausgabenquote (Tabelle 2) sogar der so genann-

1 Allerdings trugen hierzu auch umstrittene steuerliche MaBnahmen
bei. So wurde eine zeitlich begrenzte Euro-Steuer auf das Einkommen
erhoben, die zwei Jahre spater zu 60 % zuriickgezahlt wurde und den
Haushalt erneut belastete.
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Abbildung 6

Finanzierungssaldo des Staates
In % des Bruttoinlandsprodukts
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te Primérsaldo merklich positiv (Abbildung 7):
Ohne die Zinslast auf die aus der Vergangenheit
stammende Staatsschuld hétte Italien bereits seit
Mitte der 90er Jahre Haushaltsiiberschiisse.

In den Folgejahren ist die von italienischer Seite
mehrfach revidierte und in ihrer Berechnung teil-
weise umstrittene Defizitquote weiter gesunken.
Sie erreichte im Jahre 2000 mit 0,6 % ihren bisher
niedrigsten Stand. Da der Schuldenstand in Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts noch sehr hoch ist
— er diirfte in diesem Jahr wieder bei 110 % liegen
(Tabelle 3) —, wurde auch im aktualisierten Kon-
solidierungsprogramm fiir das Jahr 2002 ein wei-
terer Defizitabbau auf 0,5%, im Programm fiir
2003 sogar ein Budgetausgleich vorgesehen.

Eine derartige Entwicklung der offentlichen
Haushalte scheint inzwischen aber ausgeschlos-
sen. Denn die schwéchere und spater als erwartet
eingetretene konjunkturelle Erholung fiihrt zu ge-
ringeren Einnahmen und hoheren Ausgaben als
geplant, wobei im Jahre 2001 schon die Einnah-
men starker als die Ausgaben zuriickgingen (Ta-
belle 2). Eine neuerliche Steuer- und Abgabener-
héhung und/oder Kiirzung der Ausgaben wiirde
gegenwartig mit Sicherheit kontraproduktiv wir-
ken und die Regierung politisch in Bedridngnis
bringen. Es ist nicht zuletzt die jahrelange Ver-
schérfung des fiskalpolitischen Drucks gewesen,
die im Frithjahr 2001 zum Regierungswechsel
fiihrte. Die jetzige Regierung hatte im Wahlkampf
vor allem damit geworben, steuerliche Entlastun-
gen vorzunehmen. Zur Erleichterung der Finan-

Tabelle 2

Eckdaten der offentlichen Haushalte
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Laufende Einnahmen 41,2 423 42,6 45,2 43,4 43,5 442 45,8 44,5 44,9 44,2 443
Steuern 24,8 25,4 259 28,0 26,7 26,8 27,1 28,5 29,7 30,1 29,7 29,6
direkte Steuern 14,2 14,3 14,6 16,0 149 14,7 15,3 16,0 14,4 15,0 14,6 15,1
indirekte Steuern 10,7 n,1 1,3 12,0 1,8 12,1 1,8 12,4 153 151 15,0 14,5
Sozialbeitrage 14,4 14,8 15,1 15,3 15,0 14,8 15,0 15,3 12,8 12,7 12,7 12,7
Vermégenswirksame Einnahmen -0,7 -0,1 1.9 0,5 0.2 -04 0,1 09 0,5 0,2 1.6 03
Einnahmen insgesamt 40,4 42,1 44,4 45,7 43,6 43,1 44,2 46,8 45,0 451 45,8 44,6
Laufende Ausgaben 48,9 50,6 52,1 533 50,6 48,5 49,1 472 45,7 44,5 43,9 43,8
Léhne und Gehalter 12,6 12,6 12,4 12,3 1,9 1,2 n,5 11,6 10,7 10,6 10,5 10,6
Staatsverbrauch 20,2 20,3 20,1 199 19,1 17,9 18,1 18,2 17,9 18,0 18,2 184
Zinsausgaben 10,5 1.9 12,6 13,0 n4 1,5 1,5 9,4 83 6,8 6,5 6,4
Sozialleistungen 15,5 15,6 16,5 17,0 17,3 16,7 16,9 17,3 17,0 17,1 16,8 16,7
Sonstige 2,8 29 2,8 33 2,8 24 2,7 2,4 2,5 2,5 2,5 2,4
Investitionen 33 32 3,0 2,6 2,3 2,1 2,2 2,2 2,4 2,4 2,4 2,2
Ausgaben insgesamt 52,2 53,9 55,1 56,0 52,9 50,7 51,3 49,5 48,1 46,9 46,3 46,1
Ersparnis -7.8 -84 -9,5 -8,2 -7.2 =50 -49 -14 -1,2 04 0.3 04
Ersparnis abziiglich Zinsausgaben 2.8 3,5 3,1 49 4,2 6,5 6,6 8,0 7.1 7.2 6,8 6.8
Finanzierungssaldo -11.8 -1,7 -10,7 -10,3 -9,3 -7,6 -7, -2,7 -3,1 -1,8 -0,6 -2,2
Nachrichtlich:
Staatliche Investitionen in % der
Investitionen insgesamt 15,4 15,2 144 14,2 12,4 1,6 12,1 12,1 12,8 12,7 12,0 mna
Staatlich Beschaftigte in % der
Beschéftigten insgesamt 16,8 16,9 17,0 174 176 17,6 17.4 17.1 16,8 16,6 16,2 159

Quellen: OECD; Berechnungen des DIW Berlin.

DIW Berlin 2002
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Abbildung 7

Finanzierungssaldo des Staates ohne Zins-
zahlungen (Primérsaldo)
In % des Bruttoinlandsprodukts
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zierung sollte eine Steueramnestie fiir Anleger von
Kapital im Ausland, die erhebliche Einkiinfte
nicht ordnungsgemil versteuerten, erlassen wer-
den. Tatséchlich flossen bis Mai 2002, als die Am-
nestie auslief, 56 Mrd. Euro zuriick, auf die eine
Abgabe von 2,5% zu entrichten war.? Ein groBer
Teil dieser Gelder ging offenbar in den Immobi-
liensektor und regte damit auch die Baukonjunk-
tur an. Gegenwartig wird diskutiert, die Steueram-
nestie, die in der ersten Runde nur natiirliche Per-
sonen betraf, auf juristische Personen zu erwei-
tern. Die Abgabe auf die Riickfiihrung von Gel-
dern soll dabei mindestens 4 % betragen.

Die zundchst geplanten breit angelegten Steuer-
senkungen sind von der Regierung vorerst zurtick-
gestellt worden. Aber auch so fielen die 6ffentli-
chen Defizite hoher aus als erwartet. Zum einen
hatte das Europdische Statistische Amt im Sommer
dieses Jahres entschieden, einmalige Erlose aus
dem Verkauf von Immobilien und die Verbriefung
kiinftiger Einnahmen der staatlichen Gliicksspiel-
gesellschaften nicht bei der Berechnung der 6f-
fentlichen Defizite nach den Maastricht-Kriterien
anzuerkennen. Fiir das Jahr 2001 muss daher die
Neuverschuldung Italiens ex post von 1,6 % auf
2,2 % heraufkorrigiert werden. Damit wurde zum
anderen aber auch die Zusage Italiens, das Defizit
in diesem Jahr auf 0,5 % zu driicken und im néchs-
ten Jahr — zum ersten Mal seit 40 Jahren — ein annéa-
hernd ausgeglichenes Budget vorzulegen, hinfallig.
Dies gilt umso mehr, als im Sommer dieses Jahres
zur Forderung des Pkw-Absatzes auch die Kfz-

Tabelle 3

Bruttoschuldenstand’
In % des Bruttoinlandsprodukts

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Deutschland 61,0 60,9 61,2 60,2 61,8 63,7
Frankreich 59,3 59,5 58,5 57,4 57,2 58,0
Italien 120,2 116,4 14,5 110,6 109,8 110,5
Euroraum 753 73,7 72,6 70,2 69,8 70,4
1 Gemal Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht.
Quellen: EZB; Eurostat; Europaische Kommission; Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2002

Steuer fiir ein Jahr von 350 Euro auf 50 Euro her-
abgesetzt wurde und fiir die Rettung der Flugge-
sellschaft Alitalia erhebliche Summen aufgewen-
det werden mussten. Zudem ist auch als Folge zu-
nehmender Streikbereitschaft die Lohnerh6hung
fiir Staatsangestellte mit 5,6 % fiir die Jahre 2002
und 2003 insgesamt relativ groBziigig ausgefallen.

Fiir die néchsten Jahre hat die Regierung den So-
zialpartnern bestimmte Steuersenkungen sowie die
Steigerung einer Reihe von Sozialleistungen zu-
gesagt und hierdurch die Zustimmung zu einem
neuen ,,Pakt erreicht, der mit dem deutschen
Biindnis fiir Arbeit verglichen werden kann. Fiir
die untersten Einkommensschichten gibt es Steuer-
erleichterungen iiber 5,5 Mrd. Euro, und die Un-
ternehmen werden durch eine Senkung der Kor-
perschaftsteuer von 36 % auf 34 % sowie durch
eine Abschaffung der regionalen Unternehmen-
steuer IRAP entlastet, die erst vor wenigen Jahren
im Hinblick auf eine eigentlich angestrebte fiska-
lische Dezentralisierung eingefiihrt worden war.
Im Gegenzug haben die Gewerkschaften einer
Lockerung des Kiindigungsschutzes fiir kleinere
Unternehmen zugestimmt (Kasten). Damit soll die
Beschéftigung auch bei sonst unverdnderten
Wachstumsbedingungen erhoht werden.

Wirtschaftspolitische Zielkonflikte noch
nicht gelost

Die Regierung hat im Sommer dieses Jahres die
Zielmarke fiir die Defizitquote im Rahmen des
Konsolidierungsprogramms bereits heraufgesetzt:
fiir 2003 auf 0,8 % und fiir 2004 auf zuletzt sogar
0,5 %. Aber auch diese Werte konnen nur erreicht
werden, wenn schon in diesem Jahr weitere Mal3-
nahmen ergriffen wiirden. Die Regierung hat An-
fang September zunidchst eine Haushaltssperre
verkiindet und eine Reihe kleinerer Steuerprivile-
gien bei den Unternehmen gestrichen.

2 Das ist aber nur etwa ein Zehntel des von der italienischen Zentral-
bank geschatzten gesamten Fluchtgeldes im Ausland.
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Kasten
Reformperspektiven: Der groBe Wurf bleibt aus

Alterssicherungs- und Gesundheitsfiirsorgesysteme

Zu den Versprechungen, die von der neuen Regierung vor den Wahlen gemacht wurden, zahlt — nach
unzureichenden MalBnahmen in den Jahren 1993 bis 1995 — auch eine neuerliche Reform der Alterssi-
cherungssysteme. Nach Berechnungen der Brambilla-Kommission' wiirde die Beitragslast der staatlichen
Altersversorgung ohne Reform vor allem aus demographischen Griinden von heute 32,7 % auf 47 % im
Jahre 2010 steigen und danach um jahrlich jeweils 4 % wachsen. Mit einem Anteil von etwa 14 % am
Bruttoinlandsprodukt liegt sie bereits heute deutlich Giber dem EU-Durchschnitt von 9 %.

Wichtigste Anforderungen an eine Reform sind:

- Heraufsetzung des faktischen Rentenalters, das heute im Durchschnitt bei 59 Jahren liegt;

- Abschaffung der besonders defizitédren Berufsaltersrente, die nach 35 Jahren Berufstatigkeit eine Pen-
sionierung ermdglicht;

— eine Starkung der privaten kapitalgedeckten Altersvorsorge;

— Riickstellungen fiir die beim Ausscheiden der Arbeitnehmer zu zahlenden Abfindungen (ein Monats-
gehalt pro Arbeitsjahr), die bisher ein billiges Betriebskapital fiir die Unternehmen bildeten, sollen
aufgeldst und zu 70 % oder mehr in gut zu verzinsende Spezialfonds liberfiihrt werden. Dies bedeutet
allerdings, dass sich die kleinen und mittleren Unternehmen nunmehr starker — und teurer — am Kapi-
talmarkt finanzieren miissen.

Kaum Reformansatze gibt es beim Gesundheitswesen mit seinen ausufernden Defiziten. Seit langem wird
hier eine Steigerung der Effizienz und damit des Wettbewerbs gefordert. Dazu gehdren auch eine Erho-
hung der Transparenz bei den Kosten und der Abrechnung sowie eine — angesichts zahlreicher Betrugs-
félle — verstarkte Kontrolle.

Privatisierung und Industriepolitik

Um die marktwirtschaftlichen Kréfte und die Wettbewerbsfahigkeit Italiens zu stérken, will die Regierung
unter anderem erhebliche Teile der dffentlichen Unternehmen privatisieren. Noch 21 groBe Konzerne
sind im Staatsbesitz. Einige von ihnen leiden unter hohen Verlusten. Bei bisherigen Privatisierungen hat
der Staat dennoch die Kontrolle selten wirklich aus der Hand gegeben. Auf der aktuellen Privatisierungs-
liste stehen grolBe Reedereien, Werften, der Mineralélkonzern ENI, der Energiekonzern ENEL, die Telecom
[talia, die Fluggesellschaft Alitalia, Post und Bahn sowie die Tabakregie.

Arbeitsmarktpolitik

Die Regierung hat versucht, im Rahmen einer konzertierten Aktion Arbeitsmarktreformen voranzutrei-
ben. Vor allem der rigide Kiindigungsschutz sollte gelockert werden. Bisher gibt es allerdings nur erste
Ansatze. Kiindigungen sind jetzt méglich, wenn der Personalbestand infolge von Neueinstellungen die
Zahlvon 15 Arbeitnehmern iiberschreitet. Selbst gegen diese Regelungen hatten sich die Gewerkschaf-
ten zundchst gewehrt. So wurde die Dauer des Bezugs von Leistungen aus der Arbeitslosenversicherung
auf zwolf Monate verdoppelt; damit verbunden ist eine Ausbildungs- und Umschulungspflicht.

Aus Sicht der italienischen Regierung wird eine Erschwerung der Einwanderung von auslandischen Ar-
beitskraften zu einer Entlastung des Arbeitsmarktes fiihren. Die Aufenthaltserlaubnis bei Vorliegen eines
Arbeitsvertrages wurde auf zwei Jahre halbiert. Es ist zu befiirchten, dass hierdurch in Wirklichkeit der
Mangel an Arbeitskraften in vielen Bereichen erhéht, der Arbeitsmarkt aber nicht entlastet wird.

1 Benannt nach dem Staatssekretar Brambilla als Vorsitzendem der
Kommission.
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Italien: Nach Euro-Kraftakt steht reformpolitische Wende noch aus

Insgesamt stellen sich die Probleme Italiens bei
dem Versuch, den Zielen des Stabilitits- und
Wachstumspaktes® gerecht zu werden, kaum
schwerwiegender dar als in den anderen beiden
grofBen Volkswirtschaften des Euroraums. Schon
lange weist der Primirsaldo einen hohen Uber-
schuss auf. Hierzu hat freilich lange auch die mit
der Einfiihrung des Euro einhergehende Zinssen-
kungstendenz beigetragen. Inzwischen konnte Ita-
lien einen groBen Teil dlterer, hochverzinslicher
Titel in niedrigverzinsliche Papiere umschichten
und den Anteil der Zinsausgaben am Bruttoin-
landsprodukt in den vergangenen Jahren stark ver-
ringern (Tabelle 2). Der Kurs der Europiischen
Zentralbank hat daher gerade fiir Italien nicht nur
grofle konjunkturpolitische, sondern auch direkte
Bedeutung fiir die Konsolidierung des Staatshaus-
halts und den Abbau des Schuldenstandes, der in
Italien noch immer viel hoher ist als in den meis-
ten Euroldndern.

Das Erfordernis, die hohe Staatsverschuldung wei-
ter zu reduzieren, beeintrachtigt mittel- bis langer-
fristig die Bemiihungen, auf einen hoheren Wachs-
tumspfad zu gelangen. Zwar hat sich die Arbeits-
marktlage trotz schlechter Konjunktur insgesamt
leicht verbessert; die Arbeitslosenquote ist aber
weiterhin hoch und die Erwerbsquote in Italien im
europdischen Vergleich niedrig, auch wenn man
einen immer noch hohen Grad an Schwarzarbeit
unterstellt. Zudem ist die Wirtschaft bisher noch
tendenziell inflationsanfdlliger als in den anderen
groflen Volkswirtschaften. Hierzu tragen verschie-
dene Faktoren bei. Immer wieder wird — gerade in
Zeiten zunehmender Budgetprobleme — Zuflucht

zu administrierten Preiserh6hungen gesucht. Auch
sind die Lohnsteigerungen im &ffentlichen Sektor
relativ hoch. Dies setzt stabilitdtspolitisch bedenk-
liche Signale fiir die tibrige Wirtschaft. Der immer
noch starre Kiindigungsschutz fiihrt in Zeiten kon-
junktureller Abschwéchung rasch zu einem Preis-
schub via Lohnstiickkostenanstieg. Im laufenden
Jahr liegt auch der Anstieg der Verbraucherpreise
wieder deutlich iiber dem im Euroraum insgesamt.

Im Hinblick auf eine Effizienzsteigerung der Wirt-
schaft und eine langfristige Sanierung der offent-
lichen Haushalte sind durchgreifende Maflnahmen
notwendig. So ist es — wie allerdings auch in vie-
len anderen Léndern — immer noch nicht gelun-
gen, die rasch steigenden Sozialausgaben von
Grund auf in den Griff zu bekommen. Allein die
Rentenbeitrdge belaufen sich derzeit auf 32,7 %.
Aber nicht nur bei den sozialen Sicherungssyste-
men, sondern auch bei den 6ffentlichen Unterneh-
men wie auch bei den Arbeitsmarktstrukturen
wire eine rasche Inangriffnahme von Reformen
erforderlich. Die Berlusconi-Regierung hat bisher
nicht den Eindruck vermittelt, dass sie zu einer ef-
fizienten Umsetzung der versprochenen Reformen
befahigt wire (zum Stand der Reformen siche
Kasten). Erschwerend kommt hinzu, dass sich seit
dem Antritt der Regierung die weltwirtschaftliche
Situation — und insbesondere auch die Lage in
Europa — deutlich verschlechtert hat.

3 Vgl. hierzu auch: Finanzpolitik im Euroraum — Im Spannungsfeld von
Konsolidierung und Konjunktur. Bearb.: Joachim Volz. In: Wochenbericht
des DIW Berlin, Nr. 27,/2002.
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Verunsicherung auf den Olmérkten
hadlt an

Obwohl die Olnachfrage nicht zuletzt wegen des geringen Wirtschaftswachstums
im ersten Halbjahr 2002 schwdicher als erwartet ausgefallen ist und die OPEC mehr
Ol produzierte, als Anfang des Jahres vereinbart worden war, sind die Preise fiir
Brent-Rohdl von Januar bis Mitte September um nahezu die Hélfte, auf tiber 28 US-
Dollar je Barrel, gestiegen. Zu diesem Preisschub diirften auch Spekulationen tiber
die Folgen einer militdrischen Intervention der USA im Irak beigetragen haben. Die
OPEC war auf ihrer Konferenz am 19. September in Osaka trotz der aktuellen Un-
sicherheit iiber die weitere Entwicklung der Weltkonjunktur und des Olverbrauchs
nicht bereit, ihre Produktion sofort zu steigern, um die Mdrkte zu beruhigen. Sie hat
vielmehr die bestehenden Produktionsquoten und ihr Preisziel von 22 bis 28 US-
Dollar je Barrel OPEC-O bestdtigt. Nach der Konferenz sind die Preise weiter ge-
stiegen; am 23. September hat auch der Preis fiir OPEC-Ol die 28-Dollar-Marke
liberschritten. Sollte dies an 20 aufeinander folgenden Handelstagen anhalten,
sieht der Preisbandmechanismus der OPEC automatische Produktionssteigerun-

gen vor.

Nach wie vor starke Preisschwankungen

Im Jahre 1998 waren die Rohélpreise dramatisch
bis auf knapp 10 US-Dollar je Barrel eingebro-
chen.! Viele Erdol produzierende Lénder gerieten

Abbildung 1

Preisentwicklung von Brent- und OPEC-Rohél von Januar 1998
bis September 2002
In US-Dollar/Barrel
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Quellen: International Petroleum Exchange: Daily Futures
Report; Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2002
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dadurch in eine existentielle Finanzkrise. Das hat
nicht, wie von einigen Beobachtern erwartet, zur
faktischen Auflésung der OPEC gefiihrt, sondern
die Geschlossenheit des Kartells gestirkt. Noch
im Jahre 1998 drosselte die OPEC mehrfach ihre
Produktion, der Preisverfall wurde aber erst An-
fang 1999 gestoppt. Danach stieg der Preis fiir
Brent-Rohdl bis Anfang Mérz 2000 auf die Marke
von 30 US-Dollar je Barrel. Noch im selben Mo-
nat beschloss die OPEC, die Rohdlpreise kiinftig
in einem Korridor von 22 bis 28 US-Dollar je Bar-
rel zu stabilisieren. Eine Preisstabilisierung trat
trotz mehrfacher Erhdhung der Produktionsquo-
ten erst 2001 ein.

Nach den Anschldgen vom 11. September 2001
wurde durch den Einbruch des Treibstoffver-
brauchs im Luftverkehr und durch die Rezession
in den USA ein Preisrutsch ausgelost. Zusammen
mit weiteren Produzentenldndern ist es der OPEC
gelungen, den Preisverfall bereits zur Jahreswen-
de bei 18 US-Dollar je Barrel zu stoppen. Danach
kehrten die Preise wieder in den festgesetzten
Korridor zuriick. Obwohl im Jahre 2002 das Wirt-
schaftswachstum und die Olnachfrage schwiicher
ausgefallen sind als erwartet und die OPEC deut-
lich mehr Ol produzierte, als Anfang des Jahres
vereinbart worden war, sind die Olpreise im Som-
mer deutlich gestiegen. Mitte September lag der
Preis flir Brent-Rohol bei tiber 28 US-Dollar je
Barrel.

1 Die Ursache dafiir war, dass bereits im Jahre 1997 die Olgewinnung
den Verbrauch deutlich iibertroffen hatte und sich dieses Ungleichge-
wicht 1998 aufgrund der Finanzkrise in Asien und Russland noch ver-
scharfte.



Verunsicherung auf den Olmérkten hélt an

Tabelle 1

Globale Olbilanz sowie Verinderungen der Bestinde vom ersten Quartal 2000 bis zum zweiten Quartal 2002

In Mill. Barrel pro Tag (mbd)

2000 2001 2002
| 1 1 \% Jahr | 1 1l \% Jahr | 1l

Olverbrauch

OECD 48,2 46,6 48,0 48,6 478 48,8 46,4 47,5 48,0 47,7 479 46,1
Nordamerika 23,7 238 24,5 24,4 24,1 24,2 237 239 23,6 239 237 23,8
Europa’ 15,2 14,6 15,2 15,4 15,1 15,2 14,8 15,5 15,6 15,2 15,2 14,7
Pazifik 9.4 8,1 83 8.8 8,7 9,4 8,0 8.0 88 8,6 9,1 77

Sonstige 27,8 27,8 28,5 28,2 28,0 28,5 29,1 28,5 29,0 28,8 28,8 29,3
Friihere Sowjetunion 36 35 3,6 38 36 38 3,6 3,6 38 37 338 38
China 4,7 4,6 51 4.8 4.8 4,7 52 4,7 50 4,9 4,9 52
Sonstiges Asien 7.2 7.4 7.3 7.3 7.3 7.4 7.3 7.2 7.5 7.4 7.4 7.4

Welt 75,9 744 76,4 76,8 75,9 773 75,5 76,0 77,0 76,5 76,7 75,5

Olgewinnung?

OECD 22,3 21,8 21,7 21,8 21,9 21,8 21,5 21,8 22,4 21,9 22,1 22,1
Nordamerika 14,3 14,4 14,3 14,1 14,3 14,2 14,3 14,5 14,6 14,4 14,6 14,6
Europa’ 71 6,6 6,6 6,9 6,8 6,8 6,4 6,5 6,9 6,7 6,7 6,7

Sonstige ohne OPEC 23,6 237 24,1 24,5 24,0 24,7 24,6 25,0 253 24,8 25,7 25,8
Friihere Sowjetunion 7,7 7.8 8,0 8,2 79 83 8,5 87 8,38 8,6 9,0 9,2

OPEC 29,3 30,7 31,3 319 30,8 31,3 29,9 30,3 29,2 30,2 28,3 27,8

Welt 753 76,2 771 78,2 76,7 77,7 76,0 771 76,8 76,9 76,1 75,7

Olgewinnung abziiglich Olverbrauch -0,6 1,8 0,7 14 0,8 04 0,5 1,1 -0,2 04 -0,6 0,2

Verdnderung der Lagerhaltung®

OECD -0,4 1.1 04 0,0 0,2 0,1 03 0,7 -0,2 0,1 0,0 0,4

Abweichungen zwischen Einzel- und Summenwerten sind rundungsbedingt.

1 EinschlieBlich Turkei.

2 EinschlieBlich Kondensat, Natural Gas Liquids, unkonventionellen Ols, volumetrischer Netto-

gewinne beim Raffinierungsprozess und fliissiger Energietrager auf Basis von Alkohol oder Kohle.

Quelle: International Energy Agency (Hrsg.): Oil Market Report. Paris, 11. September 2002,

und diverse friihere Ausgaben.

DIW Berlin 2002

3 Netto, ohne verschiedene Ausgleichsbuchungen (Miscellaneous to balance).

Die OPEC hat auf ihrer Konferenz am 19. Septem-
ber in Osaka die bestehenden Produktionsquoten
und ihr Preisziel von 22 bis 28 US-Dollar je Barrel
OPEC-OlI bestitigt. Zu einer Steigerung ihrer Pro-
duktion mit dem Ziel, den Olpreisanstieg zu dimp-
fen, war sie trotz der aktuellen Unsicherheit iiber
die weitere Entwicklung der Weltkonjunktur und
des Olverbrauchs aber nicht bereit. Das Risiko er-
schien ihr offenbar als zu hoch, durch friihzeitige
Produktionssteigerungen einen Preisverfall wie
im Jahre 1998 auszulosen. Kurz nach der OPEC-
Konferenz ist der Preis fiir OPEC-Rohdl iiber die
Schwelle von 28 US-Dollar je Barrel gestiegen.
Sollte dieses Preisniveau an 20 aufeinander fol-
genden Handelstagen bestehen bleiben, miisste
die OPEC ihre Produktion erh6hen, wenn sie an
ihrem Preisbandmechanismus festhalten will.?

Olgewinnung sinkt stiirker als der
Verbrauch

Im Jahre 2001 war der Olverbrauch noch leicht ge-
stiegen, weil die Olnachfrage von Léndern aufer-
halb der OECD stirker expandierte, als sie von

Landern innerhalb der OECD abnahm. Im ersten
Halbjahr 2002 hat der Olverbrauch trotz einer
leichten konjunkturellen Erholung nicht wie er-
wartet zugelegt, sondern ist gegeniiber demselben
Zeitraum im Vorjahr geringfligig zuriickgegangen.
Dazu trug vor allem bei, dass die Verbrauchsriick-
ginge in Nordamerika im ersten Quartal 2002 an-
hielten. Im zweiten Quartal blieb dort der saisonal
iibliche Riickgang beim Verbrauch allerdings aus;
im Vergleich zum Vorjahresquartal nahm er leicht
zu. In Europa und Asien ging der Olverbrauch in
den ersten beiden Quartalen 2002 im Vergleich
zum Vorjahr leicht zuriick, in den iibrigen Regio-
nen nahm er nur noch geringfiigig zu (Tabelle 1).

Die Olgewinnung sank im ersten Halbjahr 2002 ge-
geniiber dem entsprechenden Zeitraum des Vorjah-
res deutlich stérker als der Verbrauch. Das war aus-
schlieBlich auf Produktionskiirzungen der OPEC
zurlickzufiihren. In den iibrigen Produzentenlan-
dern expandierte die Olgewinnung weiter kriftig,
vor allem in den Nachfolgestaaten der Sowjetunion.

2 Dieser Automatismus ist allerdings von Vertretern der OPEC auf dem
Energieforum in Osaka infrage gestellt worden. Vgl.: Olhadndler werden
immer nervoser. In: Handelsblatt, 24. September 2002, S. 36.
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Verunsicherung auf den Olmérkten halt an

Tabelle 2

Olgewinnung' in der OPEC vom 1. Quartal 2000 bis August 2002

In Mill. Barrel pro Tag (mbd)

2000 2001 2002
| 1l ] v | 1] 1l v | 1l Juli August
OPEC
Saudi-Arabien 7.5 79 82 8,5 8,0 77 7.8 72 7.1 72 7.4 7.5
Iran 36 3,6 37 38 39 37 37 34 34 33 36 34
Irak 23 2,8 2.8 2,4 2,2 2.2 2,5 2,5 24 15 18 1,6
Vereinigte Arabische Emirate 2,1 2.2 2,2 24 24 2,2 2.1 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Kuwait 1.6 1,7 1.9 19 1.8 1.7 1.7 1,7 1.6 1.6 1,6 1.6
Neutrale Zone 0,6 0,6 0,6 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,7
Qatar 0,7 0,7 07 0,7 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,7
Nigeria 2,0 2,0 2,0 2,2 2,2 2,0 2,1 2,1 19 1.9 2,0 2,0
Libyen 14 14 14 15 14 14 14 13 13 13 13 13
Algerien 0.8 0.8 0.8 09 0.8 0.8 09 0.8 0.8 0.8 0.8 09
Venezuela? 2,8 29 29 3,0 3,0 2,8 2,8 2,7 2,3 2,3 2.3 24
Indonesien 1.2 1.2 11 13 1.3 1.2 1.2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1
Insgesamt 26,5 27,8 28,4 29,0 28,4 27,0 27,4 26,2 24,9 243 25,2 24,9
OPEC ohne Irak
Férderung 24,2 25,0 25,6 26,6 26,2 24,8 249 23,6 22,5 22,7 23,4 233
Férderquote 23,0 24,7 25,4 26,7 25,2 24,2 2372 2322 21,7 21,7 21,7 21,7
Differenz 1,2 03 0,2 -0,1 1,0 0,6 1,7 04 0,8 1,0 1,7 1,6

1 Ohne Natural Gas Liquids (NGL).

2 Ohne extraschweres Orinoco-Ol.

Quelle: International Energy Agency (Hrsg.): Oil Market Report. Paris, 11. September 2002.
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Foérderquoten der OPEC deutlich
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Im Jahre 2001 hatte die OPEC ohne Irak (OPEC-
10) die vereinbarten Produktionsquoten um insge-
samt 3,5 Mill. barrel per day (mbd) und im Januar
2002 nochmals um 1,5 mbd auf 21,7 mbd gekiirzt.
Diese Kiirzungen sind allerdings nur zum Teil um-
gesetzt worden. Im ersten Quartal 2002 wurde die
Produktion von der OPEC-10 im Vergleich zum
vierten Quartal 2001 immerhin um 0,9 mbd auf
22,5 mbd reduziert. Im zweiten Quartal stieg die
Produktion insgesamt um 0,2 mbd auf 22,7 mbd.
Entsprechend erhohte sich auch die Mehrproduk-
tion im Vergleich zur vereinbarten Produktions-
quote auf 1,0 mbd (Tabelle 2). Bemerkenswert da-
bei war, dass Saudi-Arabien, das bis dahin seine
Quote weitgehend eingehalten hatte, die Olgewin-
nung steigerte. Im Juli und August dieses Jahres
wurde die Erdélgewinnung von Iran, Nigeria, Ve-
nezuela® und Algerien erhoht. Alles in allem pro-
duzierte die OPEC-10 im August mit 23,3 mbd
etwa 0,3 mbd weniger als im vierten Quartal 2001;
das waren 1,6 mbd mehr als die derzeit vereinbar-
te Produktionsquote.

Aufgrund von Produktionseinschrinkungen des
Irak ist die von der OPEC Anfang des Jahres ange-
strebte Verknappung des Olangebots dennoch ein-
getreten. Nach einem Produktionsriickgang um
0,1 mbd auf 2,4 mbd im ersten Quartal wurde die
Olgewinnung des Irak im zweiten Quartal kriftig
—um 0,9 mbd auf 1,5 mbd — reduziert.* EinschlieB3-
lich des Irak produzierte die OPEC im zweiten
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Quartal 1,9 mbd und im August immerhin noch 1,3
mbd weniger Rohdl als im vierten Quartal 2001.

USA stocken strategische Olbest:inde auf

Im Winterhalbjahr 2001/2002 lag das Olangebot
erstmals seit dem zweiten Quartal 2000 geringfii-
gig unter der Nachfrage; dementsprechend sind die
Olbestiinde im vierten Quartal 2001 und im ersten
Quartal 2002 leicht gesunken. Im zweiten Quartal
nahmen die Olbestinde in der OECD leicht zu, auf
insgesamt etwa 3,9 Mrd. Barrel; das entspricht
einem Verbrauch von 81 Tagen (Tabelle 3). Aus-
geweitet wurden sowohl die kommerziellen als
auch die staatlich kontrollierten Olvorrite. Die
staatlichen Bestdnde wurden nur in Nordamerika
erhoht. Die USA haben nach den Anschldgen vom
11. September begonnen, ihre strategischen Olbe-
stdnde aufzustocken.’

3 Die Produktion von extraschwerem Orinoco-Ol in Venezuela (im
August 0,34 mbd) unterliegt nicht dem Regime der OPEC und ist hier
nicht beriicksichtigt worden.

4 Das war vor allem auf das einmonatige Olexportembargo zuriickzu-
fiihren, das der Irak zur Unterstiitzung der Paléstinenser im Konflikt mit
Israel am 8. April 2002 in Kraft setzte.

5 Mitte September betrugen die strategischen Olbestdnde der USA etwa
580 Mill. Barrel. Bis 2005 sollen sie auf die volle Kapazitat der Anlagen
(insbesondere Salzkavernen in Texas und Louisiana) von 700 Mill. Bar-
rel aufgestockt werden. In der Diskussion ist eine weitere Ausweitung
der Kapazitaten auf eine Milliarde Barrel (vgl. www.platts.com/features/
unsecurity/oilstories.shtml).



Verunsicherung auf den Olmérkten hlt an

Die kommerziellen Olbestidnde in der OECD, die
Anfang des Jahres noch deutlich iiber dem Durch-
schnitt der vorangegangenen fiinf Jahre lagen, ha-
ben im ersten Quartal stirker abgenommen und im
zweiten Quartal weniger stark zugenommen als
jahreszeitlich bedingt. Sie lagen im Juli aber noch
auf einem ,,normalen‘ Niveau. Insgesamt hat sich
die Vorratshaltung bei den Produkten etwas giins-
tiger entwickelt als beim Rohdl. Die Rohdlbestén-
de gingen im zweiten Quartal entgegen dem sonst
tiblichen saisonalen Trend zuriick und lagen zu-
letzt geringfiigig unter dem Durchschnitt. Die
Benzinbestinde ficlen bis in den Sommer hinein
etwas stérker als saisonal tiblich. Ende Juli lagen
sie wieder leicht iiber dem Durchschnitt. Die
Heizolbestinde blieben im gesamten Zeitraum
hoch (Abbildung 2).

Schwache Konjunktur und hohe Olpreise
diirften Verbrauchsanstieg im Winter
dampfen

Die Entwicklung des Olverbrauchs hiingt von der
weltwirtschaftlichen Entwicklung, den Olpreisen
und den Witterungsbedingungen ab. Im zweiten
Halbjahr diirfte es zu einer nur schwachen wirt-

Abbildung 2

Kommerzielle Lagerbestinde von Rohdl und
Mineralélprodukten in der OECD von Januar
bis Juli 2002

Jeweiliger Durchschnitt 1997 bis 2001 = 100
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Quellen: International Energy Agency: Oil

Market Report; Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2002

Tabelle 3

Lagerbestinde und Reichweiten von Mineralolvorraten in der OECD

Jeweils am Ende des angegebenen Zeitraums

1999 2000 2001 1/2002 1172002
Mill. Barrel
OECD 3675 3737 3850 3836 3885
Industrievorrate 2447 2527 2628 2598 2638
Nordamerika 1127 1145 1270 1234 1257
Westeuropa 882 926 915 929 934
Pazifik 438 455 443 435 447
Staatliche Vorrate 1228 1210 1222 1237 1247
Nordamerika 567 543 552 564 579
Westeuropa 346 354 352 352 347
Pazifik 315 313 316 321 321
In Tagen des aktuellen Verbrauchs'
OECD 76 77 80 83 81
davon:
Staatlich kontrolliert 26 25 26 27 26
Industrie 51 52 55 56 55
davon:
Nordamerika 72 70 77 76 76
Westeuropa 81 84 84 87 83
Pazifik 81 81 84 99 95

Differenzen zwischen Einzel- und Summenwerten sind rundungsbedingt.

1 Fiir das erste und zweite Quartal 2002 wurden Verbrauchsprognosen
zugrunde gelegt.

Quelle: International Energy Agency (Hrsg.): Oil Market Report. Paris,
11. September 2002.
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schaftlichen Belebung in wichtigen Verbraucher-
landern kommen.

Da sich eine Losung der Irak-Krise bis Ende des
Jahres bislang nicht abzeichnet, diirften die Roh-
Olpreise in absehbarer Zeit hoch bleiben; das wird
den sparsamen Einsatz von Ol und auch die Sub-
stitution durch andere Energietrager stimulieren.
Unter diesen Voraussetzungen diirfte der Olver-
brauch — dhnliche Witterungsbedingungen wie im
Vorjahr vorausgesetzt — im kommenden Winter
nur im Rahmen des saisonal Ublichen steigen.
Nach Einschitzung der IEA wird der Olverbrauch
im dritten Quartal 2002 gegeniiber dem Vorquar-
tal um 1 mbd und im vierten Quartal um weitere
1,6 mbd auf 78,1 mbd steigen; das liegt nur ge-
ringfiigig iiber dem saisonal iiblichen Verbrauchs-
anstieg.” Im ersten und zweiten Quartal 2003 wird
der Olverbrauch saisonal bedingt abnehmen (Ta-
belle 4).

6 Bei einer solchen Entwicklung wiirden auch die wirtschaftliche Dyna-
mik und der Anstieg des Olverbrauchs in den Entwicklungslandern ge-
dampft, und der Einbruch des Olverbrauchs in einigen asiatischen
Schwellen- und Entwicklungsléandern (Stidkorea, Indien) kénnte sich
fortsetzen.

7 Vgl.: Flat demand, surging supply spell trouble. In: Petroleum Intelli-
gence Weekly, 24. Juni 2002, S. 3. Im Durchschnitt liegt der Verbrauch
im vierten Quartal um 1,5 mbd iiber dem im dritten Quartal.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 41,2002

Verbrauchssteigerung im Winter
nur witterungsbedingt

681



Verunsicherung auf den Olmérkten halt an

Tabelle 4

Prognose von Olverbrauch und -produktion nach IEA
In Mill. Barrel pro Tag (mbd)

Ist Prognose
2002 2002 2003
| 1 1 v | 1

Weltdlverbrauch 76,7 75,5 76,5 78,1 77,8 76,3
Olproduktion

Nicht-OPEC' 47,8 48,1 47,9 48,4 48,7 48,4

OPEC-NGL? 33 34 35 3,5 3,6 3,6

Summe 51,1 51,5 51,4 51,9 523 52,0
Nachfrage OPEC-RohéI® 25,6 24,0 25,1 26,2 25,5 24,3

Abweichungen zwischen Summen- und Einzelwerten
sind rundungsbedingt.

3 Differenz zwischen Weltdlverbrauch und der
librigen Produktion.

1 EinschlieBlich volumetrischer Gewinne in der Mineral-
6lverarbeitung.
2 Natural Gas Liquids.

Quellen: International Energy Agency (Hrsg.): Oil Market Report. Paris,

11. September 2002; Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2002

Potential fiir Produktionssteigerungen
erheblich

Wihrend die Erdélgewinnung auf3erhalb der OPEC
kurzfristig nur begrenzt gesteigert werden kann,
verfligt die OPEC derzeit iiber gro3e ungenutzte
Produktionskapazitéten.

Abbildung 3

Produktionskapazititen, Produktionsquoten und Olgewinnung in
den OPEC-Landern im August 2002
In Mill. Barrel/Tag

Produktionskapazitat
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1 Ohne extraschweres Orinoco-Ol.

Quellen: Petroleum Intelligence Weekly; Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2002

682 Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 41,2002

AuBerhalb der OPEC wird die Olgewinnung nach
Einschétzung der IEA im zweiten gegeniiber dem
ersten Halbjahr 2002 um 0,2 mbd und im ersten
Halbjahr 2003 nochmals um 0,4 mbd steigen. Das
Potential fiir Produktionssteigerungen ist tatséch-
lich aber deutlich héher. Allein schon Russland
und Norwegen, die sich neben Mexiko, Angola
und Oman Anfang des Jahres unter dem Druck der
OPEC bereit erklart hatten, ihre Produktion bzw.
Olexporte zur Preisstabilisierung zu begrenzen,
konnten ihre Olgewinnung bereits im zweiten
Halbjahr 2002 um iiber 0,5 mbd steigern.?

Russland und Norwegen haben erklrt, ihre Olge-
winnung von Juli 2002 an nicht mehr zu beschrén-
ken.’ Vor allem auch Mexiko,'® Brasilien und Ka-
sachstan konnten im zweiten Halbjahr ihre Rohdl-
gewinnung ebenfalls erheblich ausweiten. Insge-
samt sind die Steigerungsmoglichkeiten aullerhalb
der OPEC beachtlich: Moglich wéren immerhin
1,1 mbd mehr im zweiten gegeniiber dem ersten
Halbjahr, und im ersten Halbjahr 2003 konnten
weitere 0,4 mbd hinzukommen.!! Bei anhaltend
hohen Olpreisen diirfte dieses Potential weitge-
hend ausgeschopft werden.

Die OPEC-Lander konnten ihre Produktion kurz-
fristig noch stdrker erhohen. IThre Produktionska-
pazititen tibertreffen mit {iber 28 mbd die aktuelle
Produktion um etwa 5 mbd (ohne Irak); die Kapa-
zitdtsreserven sind also mehr als dreimal so grof3
wie die Produktion des Irak im August 2002 (1,6
mbd). Allein Saudi-Arabien verfiigt noch iiber
freie Kapazititen von mindestens 2 mbd (Abbil-
dung 3).

Nach Einschitzung der IEA wird der Welt6lbedarf
bis zum vierten Quartal 2002 — bei dhnlicher Wit-
terung wie im Vorjahr — auf knapp 78 mbd steigen
und danach saisonal bedingt leicht abnehmen (Ta-
belle 4). Der Beitrag der Nicht-OPEC-Lénder zur
Deckung dieses Bedarfs konnte nach der eher pes-
simistischen Prognose der IEA insgesamt'? knapp
52 mbd betragen; die Nachfrage nach OPEC-Roh-
61 wiirde sich dann auf 26,2 mbd belaufen. Dem-

8 Vgl. auch: Non-OPEC's open tap may drown OPEC. In: Petroleum Intelli-
gence Weekly, 16. September 2002, S. 3.

9 Vgl.: Firm prices drive global supply gains. In: Petroleum Intelligence
Weekly, 19. August 2002, S. 3. Russland hat dementsprechend seine
Produktion im August bereits merklich erhdht, wird aber im Winter seine
Exporte wegen des steigenden Bedarfs im eigenen Land reduzieren.
Norwegen hat seine Produktion zwar im Juli deutlich ausgeweitet, im
August wurde die Olgewinnung allerdings wegen Wartungsarbeiten an
einigen Forderanlagen in der Nordsee (Stratfjord, Ekofisk, Asgard, Jotun)
wieder unter den Stand vom Juni heruntergefahren.

10 Mexiko hat zwar erklart, dass es seine Produktionsbeschrankungen
zur Unterstiitzung der OPEC bis Ende des Jahres aufrechterhalten will.
Dennoch wurde die Produktion im Juli und August unerwartet stark er-
hoht.

11 Vgl.: More leaks by OPEC 10 buoy global output. In: Petroleum Intel-
ligence Weekly, 9. September 2002, S. 3.

12 EinschlieBlich volumetrischer Gewinne in der Mineralélverarbeitung
und NGL (Natural Gas Liquids).



Verunsicherung auf den Olmérkten hlt an

nach miisste die OPEC einschlief8lich des Irak im
Winter ihre Produktion im Vergleich zum August
(24,9 mbd) um 1,3 mbd steigern; das ist eher we-
niger als saisonal iiblich.

Sollte die Irak-Krise tatsdchlich noch bis Ende
2002 friedlich gelost werden, konnte der Irak seine
Produktion rasch auf 2,5 mbd steigern. Die tibrige
OPEC miisste dann Ende 2002 etwa 23,7 mbd ge-
winnen — ein Wert, der nur geringfiigig tiber dem
der aktuellen Produktion liegt. Wird allerdings un-
terstellt, dass es zu militdrischen Auseinanderset-
zungen kommt, dann kénnte die Olférderung des
Irak deutlich gedrosselt werden. Bei einer Produk-
tion von vielleicht nur noch 0,5 mbd miisste die
tibrige OPEC 25,7 mbd produzieren, also 2,4 mbd
mehr als im August. Produktionssteigerungen in
dieser GroBenordnung liegen im Rahmen der {ib-
lichen saisonalen Schwankungen des Olver-
brauchs und konnen — sofern der Konflikt regio-
nal begrenzt bleibt und die Olgewinnung in Ku-
wait und Saudi-Arabien nicht beeintrachtigt wird
— ohne Schwierigkeiten bewaltigt werden. '

Staatliche Olbestinde der OECD-Linder
reichen zur Preisstabilisierung aus

Eine bedeutende Stérung der Olversorgung ist
nach der Definition der IEA' dann gegeben, wenn
mindestens 7% der Nettoimporte ihrer Mitglieds-
lander ausfallen. Auf den Irak entfallen ungefahr
2,5 % der gesamten Nettoimporte. Demnach kann
eine gravierende Versorgungsstorung nur dann ein-
treten, wenn auch die Olgewinnung in den Nach-
barldndern stark beeintriachtigt wird. Mit den ver-
fiigbaren Kapazitdten noch leicht beherrschbar
wire der Ausfall einer Férderung von insgesamt
bis zu 2 mbd."> Um kurzfristige Versorgungsstorun-
gen und starke Preisschiibe zu vermeiden, sollte
die IEA in einem solchen Fall beschlielen, dass
die Mitgliedslinder ihre staatlichen Olvorrite auf
dem Markt anbieten.'® Ende Juni 2002 reichten die
gesamten Olbestinde der OECD-Linder — etwa
3,9 Mrd. Barrel — aus, den gesamten Verbrauch fiir
etwa 81 Tage (davon die staatlich kontrollierten
Bestinde fiir 26 Tage) sicherzustellen.!” Da zu er-
warten ist, dass nur ein kleiner Teil des gesamten
Olangebots ausfillt, kénnen solche EinbuBen we-
sentlich langer tiberbriickt werden. Im ersten Mo-
nat nach Freigabe der staatlich kontrollierten Vor-
rite — mehr als 90 % davon entfallen auf die USA,
Japan und Deutschland — konnten hdochstens

12 mbd und in den folgenden beiden Monaten je-
weils etwa 8 mbd angeboten werden. Danach wiir-
de die Olfreigabe aber bis zum siebten Monat auf
nur noch geringe Mengen zuriickgehen. Bei einem
Ausfall der Olférderung von 3 mbd wiirden die
staatlichen Reserven bei gleichméBiger Freigabe
iiber ein Jahr reichen.

Fazit

Seit Mitte 2002 haben die Rohdlpreise stark ange-
zogen. Dies mag zum einen daran liegen, dass die
Produktion im ersten Halbjahr 2002 etwas hinter
der Nachfrage zuriickgeblieben ist. Zum anderen
—und vor allem — haben Spekulationen {iber eine
militdrische Intervention der USA im Irak dazu
beigetragen. Weder die OPEC noch die IEA sind
bereit, zur Preisddmpfung auf den Mérkten schon
jetzt zu intervenieren. Die OPEC befiirchtet offen-
bar, dass es bei anhaltender Konjunkturschwéiche
durch friihzeitige Produktionssteigerungen einen
Preisverfall geben konnte. Diese Erfahrung muss-
te sie wahrend der Finanzkrise in Asien 1998 ma-
chen. Die IEA will deshalb noch nicht eingreifen,
weil staatlich kontrollierte Vorrdte fiir den Fall
echter Versorgungsstdrungen vorgehalten werden
sollen. Aktuell sind ausreichende Reservekapazi-
titen und Lagerbestinde verfiigbar, um in einer im
Wesentlichen auf den Irak beschrinkten Krise
Versorgungsengpésse zu vermeiden. Preisausschla-
ge wie im Golfkrieg 1990/91, als der Rohdlpreis
kurzfristig auf 40 US-Dollar je Barrel empor-
schnellte, konnen freilich nicht ausgeschlossen
werden.

13 Dafiir spricht auch, dass der Irak seine Exporte bereits mehrmals vor-
libergehend eingestellt hat, ohne dass dies zu Versorgungsproblemen
oder starken Preisausschldgen gefiihrt hatte.

14 Die IEA wurde als Reaktion auf die erste Olkrise im Jahre 1973 von
16 OECD-Landern im Folgejahr gegriindet. Ihre Hauptaufgabe ist es,
fiir den Fall bedeutender Stérungen in der Olversorgung ein koordinier-
tes System der Notfallvorsorge zu schaffen und im Krisenfall koordinier-
te MaBnahmen der Mitgliedslander auszulésen. Ein wesentliches Ele-
ment der Vereinbarungen war die Verpflichtung, Olvorrate in Hohe von
mindestens 65 Tagen der Nettodlimporte bereitzuhalten. Heute gilt
diese Verpflichtung fiir 90 Tage.

15 Im Golfkrieg Anfang der 90er Jahre fielen kurzfristig iiber 4 mbd
aus. Wiirde allerdings Saudi-Arabien als Ollieferant ausfallen, kénnte
dies nicht mehr kompensiert werden.

16 Die Nettoimportlander unter den IEA-Mitgliedslandern sind derzeit
verpflichtet, Vorrate fiir 90 Tage Nettoimporte zu halten. Die Vorrate
reichen aber deutlich l&nger. Innerhalb der Europdischen Union gilt eine
Verpflichtung, Olvorréte zu halten, die 90 Tagen des Inlandsverbrauchs
entsprechen. Diese Verpflichtung gilt — im Gegensatz zu den IEA-Ver-
einbarungen — auch fiir die Netto-Olexportlénder GroBbritannien und
Dénemark. Vgl. International Energy Agency: Oil Supply Security. The
Emergency Response Potential of IEA Countries in 2000. Paris 2001.
17 International Energy Agency: Oil Market Report. Paris, 9. August
2002.
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Weitere Publikation zur Entwicklung der Rohdlpreise

Zeitschrift fiir Energiewirtschaft
Heft 2,/2002

Manfred Horn

Langfristige Entwicklung der Rohdélpreise bei Gewinn-
maximierung durch die OPEC

Im Marz 2000 beschloss die OPEC, die Rohdlpreise kiinftig in einem Korridor von 22 bis
28 US-Dollar je Barrel zu stabilisieren. Diese Zielvorstellung der OPEC beinhaltet einen er-
heblichen Aufschlag auf den Wettbewerbspreis. Um einen solchen Aufschlag auf Dauer
durchsetzen zu kénnen, muss die OPEC liber eine ausreichende Marktmacht verfiigen. Hier
wird mit Hilfe eines eigenen Olmarktmodells untersucht, wie sich die Rohélpreise entwi-
ckeln kdnnen, wenn die OPEC als Teilmonopolist auch kiinftig zu strategischem Verhalten
fahig ist und die Hohe ihrer Olgewinnung an dem Ziel ausrichtet, méglichst groBe Uber-
schiisse aus ihren Exporten zu erreichen.

Die kiinftige Olpreisentwicklung héngt unter dieser Voraussetzung entscheidend von den
Annahmen zur Verfiigbarkeit von Olressourcen auBerhalb der OPEC und von der davon ab-
geleiteten Preiselastizitat des Olangebots ab. Reichen die Olressourcen auBerhalb der
OPEC aus, um dort die Olgewinnung bis zum Jahr 2020 noch kréftig zu steigern, dann sind
bis zu diesem Zeitpunkt Rohdlpreise von 19 bis 30 US-Dollar je Barrel wahrscheinlich. Soll-
ten die Ressourcen von konventionellem Ol auBerhalb der OPEC so knapp sein, dass dort
die Olgewinnung kiinftig nur noch wenig gesteigert werden kann, dann sind deutlich ho-
here Rohdlpreise moglich. Der fiir diesen Fall hier zugrunde gelegte Schétzansatz repra-
sentiert allerdings eine duBerst pessimistische Einschatzung der Verfiigbarkeit von Ol-
ressourcen. Insgesamt sprechen die Ergebnisse der Modellrechnungen eher dafiir, dass die
Rohdlpreise bis zum Jahr 2020 vorwiegend in einer Spanne von 19 bis 30 US-Dollar je Bar-
rel liegen werden.

vieweg Verlag
http.//www.zeitschrift-fuer-energiewirtschaft.de/
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