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Der Weltmarkt fir Rohol ist seit geraumer Zeit gekennzeichnet durch ein strukturelles Uberangebot, das
aus stark steigender Produktion in Landern resultiert, die nicht zur OPEC gehéren. Zentral ist hier die
Rolle der Vereinigten Staaten, wo die Férderung in den vergangenen beiden Jahren um rund 2 Mill. Barrel
pro Tag (b/d) auf 12 Mill. b/d erhéht wurde. Hinzu kommen knapp 5 Mill b/d aus verflissigtem Erdgas, so
dass die Vereinigten Staaten inzwischen weltweit der bei weitem gréRte Olproduzent sind. Zuletzt hat sich
der Anstieg der Olproduktion in den Vereinigten Staaten zwar aufgrund nachlassender Bohraktivitat im
Fracking-Segment verlangsamt, und fur das kommende Jahr wird nur noch mit einem Zuwachs von etwa 1
Mill. b/d gerechnet. Gleichzeitig werden aber andernorts neu erschlossene Olfelder produktionswirksam,
insbesondere in Brasilien und Norwegen, so dass die Férderung auRerhalb der OPEC insgesamt in wenig
verandertem Tempo zunehmen diirfte (IEA 2020a).

Waéhrend sich die Produktionszuwachse auferhalb der OPEC wéahrend der vergangenen zwei Jahre
auf rund 2 Prozent der Weltnachfrage nach Rohdl beliefen, stieg die Nachfrage nur um etwa 1 Prozent pro
Jahr. Diesem strukturellen Angebotsuiberschuss wirkte die OPEC im Verein mit Russland und einigen an-
deren assoziierten Landern dadurch entgegen, dass sie ihre Produktion seit 2016 mithilfe eines Forder-
guotensystems reduzierten. Zuletzt wurde Ende November 2019 eine weitere Kirzung der Quoten um
500 000 b/d beschlossen. Dadurch gelang es dem Kartell weitgehend, den Olpreis in einem Band zwi-
schen 60 und 80 US-Dollar pro Barrel der Sorte Brent zu halten, allerdings auf Kosten eines Verlusts von
Weltmarktanteilen.

Der Einbruch der wirtschaftlichen Aktivitat in
China zu Beginn des laufenden Jahres infolge
des Corona-Virus und der zu seiner Eindéam-
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Bei diesem Preisniveau ist die Produktion in vielen Fordergebieten nicht mehr rentabel; insbesondere die Fracking-Akti-
vitaten in den Vereinigten Staaten durften drastisch eingeschrankt werden, so wie es wahrend der letzten Phase sehr
niedriger Olpreise im Jahr 2015 geschah. Dadurch kénnte sich der Marktanteil der OPEC allmahlich wieder erhohen.
Aber auch die Produktion in vielen OPEC-Landern ist bei diesem Preisniveau nicht rentabel, und selbst Saudi-Arabien,
das weltweit die geringsten Forderkosten verzeichnet, braucht erheblich héhere Preise (nach Schéatzungen des IWF
mehr als 80 Dollar pro Barrel), um Staatseinnahmen zu erzielen, die zum Budgetausgleich ausreichen. Daher rechnen
wir damit, dass der Preiskrieg von kurzer Dauer sein und die Koordination der Fordermengen und der Preispolitik von
OPEC und Russland bald erneuert wird.
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