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HWWA-KONJUKTURFORUM

Konjunktur-Schlaglicht: Auswirkungen des élpreisanstiegs

Der ‘Anstieg der Olpreise von reichlich 10 $ pro
Barrel im Marz 1999 auf bis zu 28 $ im Februar hat:
die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen in
den Industrielandern spiirbar geéndert, obwohl de-
ren Oleinfuhr im Verhélinis zum Bruttoinlandspro-
dukt in diesem Jahr nur 1 bis 2% betragt. Die Ver-
teuerung des ,Schmierstoffes® der Wirtschaft
belastet die Leistungsbilanz der élimportierenden
Lander, verteuert die private LebenshaItUng und
wirkt Ober eine Verminderung des verfiighbaren Real-
einkommens und eine Verschlechterung der Terms
of Trade dédmpfend auf die Konjunktur. Allerdings
sind die angeftihrten Olpreise Extremwerte. Im
Jahresdurchschnitt erhhten sie sich von reichlich
13 $ pro Barrel 1998 auf 18 $ 1999 und damit er-
heblich weniger als im Jahresverlauf.

Da die 8lexportierenden Lander mit groBen Olre-
serven schon unter dem Gesichtspunkt einer lang-
fristigen Absatzsicherung auf eine Ausweitung der

casting-Modell verwendet. Die 6konomischen Fol-
gen anhaltend hoher Olpreise werden fiir die fiinf
gréBten odlimportierenden Industrieldnder aufge-
zeigt; flr die Europaische Wahrungsunion ist die flr
solche Rechnungen erforderliche Datenlage noch
unzureichend.

Die Leistungsbilanz wirde nach den Modellrech-
nungen durch die hdhere Olrechnung erheblich be-
lastet. Obwohl die 6lexportierenden Lénder den
groéBten Teil der hdheren Deviseneinnahmen wieder
fur Importe ausgeben und die 6élimportierenden
Lander aufgrund der ungiinstigeren Terms of Trade
die Einfuhr weniger steigern als im Basis-Szenario,
wiirde sich der Saldo der Leistungsbilanz in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt in allen betrach-
teten Landern erheblich verschlechtern, in den
Jahren 2000 und 2001 zusammengenommen zwi-
schen 0,3 (Japan und Frankreich) und 0,9 (ltalien)
Prozentpunkte.

Konjunkturelle Auswirkungen eines anhaltend hohen Olpreises von 28 $/Barrel'

Leistungsbilanz Verbraucher- Reales verfligbares Privater Reales

(in % des BIP) preise Einkommen Verbrauch Bruttoinlandsprodukt

2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001
USA -0,3 .-0,3 0,2 0,6 -0,1 -0,5 -0,1 -0,4 0,0 -0,3
Japan -0,1 -0,2 0,2 0,5 -0,1 -0,3 -0,1 -0,4 -0,1 -0,4
Deutschiand -0,2 -0,3 0,1 0,2 -0,1 -0,3 -0,2 -0,4 01 _-03
Frankreich -0,1 -0,2 0,1 0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3 -0,1 -0,3
ltatien -0,4 -0,5 0,1 0,5 0,1 -0,2 0,0 -0,2 0,0 -0,2

' Verdnderungen gegentiber der Basisprognose in Prozentpunkten.

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung des Oxford Economic Forecasting Modells.

Olférderung hinwirken diirften, um den Anreiz zu
Einsparung und Substitution von Ol auf seiten der
Verbraucher in Grenzen zu halten, ist fUr den weite-
ren Verlauf dieses Jahres ein deutlicher Rickgang
des Olpreises zu erwarten. Fiir den Jahresdurch-
schnitt 2000 ist als ,,Basisprognose” ein Olpreis von
23 $ je Barrel und fiir 2001 ein Preis von 20 $ zu-
grunde gelegt. Dem wird eine Entwicklung gegen-
Ubergestellt, bei der der Olpreis in diesem und im
néchsten Jahr auf einem Niveau von 28 $ verharrt.
Die Unterschiede zur Basisprognose sind fir wich-
tige EckgroBen in der Tabelle quantifiziert. Die
Berechnungen erfolgten auf der Basis jahresdurch-
schnittlicher Preise und ihrer Ver&nderungen. Fir
die Simulationen wurde das Oxford Economic Fore-
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In der Preisentwicklung in den Industrielandern
schlagen sich Anderungen des Olpreises Uber die
Verteuerung von Kraftstoffen und Energietragern di-
rekt nieder; hinzu kommen ,Zweitrundeneffekte”
durch die damit verbundenen Veridnderungen der
Produktionskosten. Das Gewicht von Energie-
produkten im Index der privaten Lebenshaltung ist
zwar relativ gering. Starke Preis&nderungen schla-
gen dennoch deutlich auf den Gesamtindex durch.
So haben sich die Verbraucherpreise in den hier be-
trachteten Landern seit dem vergangenen Frihjahr
wieder merklich erhdht; in Japan sind sie in der
Grundtendenz leicht, in den anderen vier Landern
splirbar gestiegen. Der Anstieg ist im wesentlichen
olpreisbedingt, ohne die Untergruppe Energie hat
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sich der Preisauftrieb nicht beschleunigt. Flr dieses
und fiir das néchste Jahr ergébe sich bei einem an-
haltenden Weltmarktpreis von 28 $ von seiten des
Ols ein weiterer merklicher Teuerungseffekt, so daB
insbesondere in Landern mit glinstiger Konjunktur-
entwicklung und niedriger Arbeitslosigkeit wie in den
USA Lohnreaktionen nicht auszuschlieBen wéren.

Bei einem anhaltend hohen Olpreis wiirde das re-
al verfligbare Einkommen merklich gedampft. Der
private: Verbrauch ist daher nach den Modell-
rechnungen in den einzelnen L&ndern in den Jahren
2000 und 2001 insgesamt um rund einen halben
Prozentpunkt niedriger als in der Basisprognose; le-
diglich in Italien ist der Effekt erheblich geringer. Die
Beeintréchtigung des privaten Verbrauchs wird die-
sen Simulationen zufolge kaum durch héhere Aus-
fuhren aufgewogen. Das reale Bruttoinlandsprodukt
wlrde daher zumeist mit 0,3 bis 0,5 % fir beide

Jahre in dhnlichem MaBe wie der private Verbrauch
gedampft.

Insgesamt bleiben die Auswirkungen des Ol-
preisschocks nach den Modellrechnungen deutlich
hinter denen von 1973 und 1980 zuriick. Dabei

spielt auch eine Rolle, daB Rohél fur die Import- .

lander heute nicht mehr eine so grofe Bedeutung
hat und daB diese besser auf Schwankungen der
Olpreise eingestelit sind als damals. Zudem war der
starke Rickgang des Olpreises in den Jahren 1997
und 1898 — auch vor dem Hintergrund der schwa-
chen Weltkonjunktur — nicht als dauerhaft angese-
hen worden und hatte somit woh! auch kaum struk-
turelle Anpassungen ausgeltst. Bei Investitionsent-
scheidungen dirfte zumeist der von der OPEC ver-
schiedentlich genannte ,Richtpreis“ von rund 20 $
zugrunde gelegt worden sein. ) .
Ginter Weinert, Tel.: 040/428 34-318
weinert@hwwa.de
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1990 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWA-Index mit Untergiruppena 1999 Aug. 99 Sept. 99 Okt. 99 . Nov. 99 Dez. 99 Jan. 00 Feb. 00
Gesamtindex 80,5 86,1 92,3 90,5 95,5 98,2 99,3 103,3
(11,8) (24,4) (28,6) 29,4) (42,4) (56,4) (53,8) : (64,6)
Gesamtindex, ohne Energie 81,5 81,7 T 82,0 81,9 82,7 85,2 86,2 85,4
=7,7) 4.3 -3.0) -0.7) 0.7} 2,9 4.2) 5.,2)
Nahrungs- und GenuBmittel 94,2 89,9 89,3 89,6 91,8 93,3 90,5 87,5
-18,7) +17,1) (-15,5) -15,7) (-15,8) (-13,8) -14,2) -12,9)
Industrierohstoffe 77,2 78,9 79,6 79,3 79,6 82,4 84,7 - 84,6
-2,2) a.7n 2.8 (6.5 6.8) 1 (13.0 (13,5)
Agrarische Rohstoffe 78,6 80,0 79,2 79,0 78,9 82,0 83,4 82,9
(-0,9) 2.9 1,7 6,1) 6.7) 8.3 7,9 (5,9)
NE-Metalle 71,9 75,4 79,2 78,5 79,5 82,5 86,9 86,9
(1,0) 9,2) (13,6) (16,4) (17.,6) (27,7) (37,0) 37,3
Energierohstoffe 79,9 89,0 98,9 96,1 103,8 106,7 107,8 115,0
(30,1) (51,6) (56,1) (55,7) (83,8). (114,5) (104,4) -(126,5)

* 1990 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegeniiber Vorjahr.
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