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HWWA-KONJUNKTURFORUM

Klaus Matthies
Beruhigung am Olmarkt

Die Olpreise an den Spotmarkten sind friiher als erwartet wieder unter die 30-Dollar-Marke
gesunken, zuletzt lagen sie im unteren Bereich des von der OPEC gesetzten Zielkorridors.
Wird es der OPEC gelingen, durch Beschrankung der Férdermengen den Preis und die
Einnahmen hoch zu halten?

ie Weltmarktpreise fir Rohstoffe sind seit dem

Spatherbst deutlich gesunken und lagen im Fe-
bruar wieder auf dem Vorjahrsstand. Ausschlagge-
bend dafir war die Entwicklung der Rohdlpreise. Bei
den ubrigen Rohstoffen veranderten sich die Preise in
der gleichen Zeit insgesamt nur wenig (vgl. Tabelle
HWWA-Index der Weltmarktpreise fir Rohstoffe,
S. 175). Die Preise fir Industrierohstoffe blieben ins-
gesamt gedriickt; die sich im Spatsommer abzeich-
nende leichte Erholung war angesichts der an
Schwung verlierenden Weltkonjunktur nicht von Dau-
er. Im Februar waren die Notierungen fir Industrieroh-
stoffe insgesamt um 3% unter dem Vorjahrsstand.

Die Olpreise gaben in den letzten Wochen des Jah-
res 2000 deutlich nach, von Ende November bis zum
Jahresende um 10 Dollar auf 23 Dollar je Barrel Brent-
0l. Nach der Jahreswende zogen sie allerdings vor-
Uibergehend wieder an. Der Durchschnittspreis fir den
OPEC-Korb von sieben Olsorten, der stets etwas
niedriger ist als der Brentpreis, lag zuletzt im unteren
Bereich des Zielkorridors der OPEC von 22 bis 28
Dollar. Real* stieg das Olpreisniveau im Laufe des ver-
gangenen Jahres ebenfalls kraftig; es liegt aber immer
noch deutlich unter dem Rekordniveau der frihen
achtziger Jahre (vgl. Schaubild 1).

Der Anfang dieses Jahres gefalite Beschluf3 der
OPEC-Lé&nder, die Foérderquoten ab Februar im Vor-
griff auf die im zweiten Quartal saisonal bedingt nied-
rigere Olnachfrage um 5,6% bzw. 1,5 Mill. Barrel pro
Tag zu senken, macht deutlich, daB es der Organisa-
tion nunmehr ernst ist mit dem Bemihen, einem star-
keren Absinken des Olpreises rasch entgegenzuwir-
ken. Der KirzungsbeschluR war allgemein erwartet
worden und fuhrte deshalb nicht zu einem nennens-
werten Anstieg des Olpreises. Die Preissteigerungs-
tendenzen im Februar resultierten aus der zeitweiligen
Verunsicherung am Olmarkt {ber das zukiinftige
Olangebot, nachdem der Irak, anders als erwartet, die
Drosselung seiner Ollieferungen fortsetzte. Zudem
wurden gleichzeitig aus Kreisen der OPEC Forderun-
gen nach weiteren Produktionskirzungen ab April
laut. So wurden noch vor der Konferenz im Marz zu-

satzliche Angebotsbeschrankungen fir den Fall an-
gekiindigt, daR der Olpreis weiter nachgeben wiirde;
genannt wurden 0,5 — 1 Mill. Barrel pro Tag.

Die Entscheidung des Irak, ab Dezember 2000 Ol
nur noch an solche Kunden zu liefern, die einen Teil ih-
rer Rechnung? entgegen den Bestimmungen der UN-
Sanktionen direkt beim Irak begleichen, hatte eine
deutliche Verringerung der irakischen Olexporte zur
Folge, da nur ein Teil der Kunden die neue Lieferbe-
dingung akzeptierte. Infolgedessen sind die Olexpor-
te des Landes bislang noch nicht wieder auf das alte
Niveau gestiegen; im Februar forderte der Irak mit
2 Mill. Barrel pro Tag nur rund 70% der Menge, die
vorher erreicht wurde (vgl. Tabelle). Wann das Land
wieder in vollem Umfang liefern wird, ist angesichts
der noch andauernden Verhandlungen mit den UN un-
gewil}. Andere OPEC-L&nder haben jedoch versi-
chert, daR Ausfalle durch den Irak von ihnen ausgegli-
chen werden.

Deutliche Verbesserung der Erléssituation

Der kraftige Anstieg des Olpreises in den beiden
vergangenen Jahren hat den Forderlandern einen
deutlichen Einnahmenzuwachs beschert, der nach
dem Willen der OPEC nicht durch eine reichliche Ol-
produktion geféahrdet werden soll. Erhebliche Bedeu-
tung fiir den Olpreis hat aber auch die von der OPEC
schwer zu beeinflussende Vorratshaltung in den Im-
portlandern. OPEC-Vertreter beflirchten, dal ein bei
nicht rechtzeitiger Produktionskiirzung erfolgender
Lageraufbau es schwieriger machen wird, das Ol-
preisniveau zu halten®. Ein Durchschnittspreis von 25
Dollar fur Brentdl wirde die Exporterlése in diesem
Jahr gegeniiber dem Jahr 2000 - bei gleichen Férder-
mengen — zwar um 8% schmaélern. Die Oleinnahmen
waren dann real aber immer noch um 80% hdoher als
im Durchschnitt der neunziger Jahre (vgl. Schaubild
2). Die starken Schwankungen des Olpreises und da-
mit auch der -einnahmen stellen fur die in starkem
MaRe vom Olexport abhdngenden OPEC-Lander ein
besonderes Problem dar. Insofern ist ihr Wunsch nach
Stabilisierung des Olpreises auf hohem Niveau ver-

Klaus Matthies, 54, Dipl.-Volkswirt, ist wissen-
schaftlicher Mitarbeiter in der Abteilung ,Inter-
nationale Makro6konomie* im Hamburgischen
Welt-Wirtschafts-Archiv (HWWA) in Hamburg.
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* Gemessen an den Preisen fur Industriewaren.

2 Genannt wurden zuletzt 25-30 Cents pro Barrel. Vgl. Energy Infor-
mation Administration (EIA): OPEC Fact Sheet, 6. Mérz 2001.

® Vgl. 0.V.: Ignoring market pleas, in: Petroleum Economist, Februar
2001, S.19.
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Schaubild 1
Weltmarktpreise fur Erdol*
uss$ us$
50 ,f‘ Arab Light Brent
i \\ real’ Arab Light, real —— OPEC basket /v\
mi 2
40 \—/\
~
30 o2 L
20
16 . hD I
10
0 10 : ; :
1979 81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 1999 2000 2001

* Spotpreise fob je Barrel (Monatswerte).

Quellen: IEA; OPEC; eigene Berechnungen.

standlich. Allerdings gleicht der Versuch der OPEC,
den Preis auf dem jetzigen Stand zu halten, einem Ba-
lanceakt auf dem Drahtseil. Denn bei hohen Olpreisen
steigt auch der Anreiz in den Olverbraucherlandern,
durch Einsparungen und effektiveren Einsatz von Ol
ihre Olrechnung zu verringern. Gleichzeitig regen ho-
he Olpreise die ErschlieRung neuer Quellen auRerhalb
der OPEC an, die bei niedrigeren Preisen kaum renta-
bel wéaren. Langerfristig ergibt sich daraus, wie die Er-
fahrungen der achtziger Jahre gezeigt haben, wieder
ein Druck auf die Olpreise.

Die gestiegenen Energiekosten haben die Welt-
nachfrage nach Ol bereits gebremst. Sie ist im Jahr
2000 um weniger als 1% und damit nur halb so stark
gestiegen wie im Jahr davor. Ausschlaggebend dafur
war, daR der Verbrauch in den Industrielandern trotz
kraftiger konjunktureller Expansion nahezu stagnierte.
In den Entwicklungslandern, nicht zuletzt in China,
nahm die Nachfrage nach Ol dagegen weiter kréftig
zu. Das Olangebot wurde hingegen mit den deutlich
verbesserten Erlésaussichten verstarkt ausgeweitet,
besonders deutlich stiegen die Exporte aus der ehe-
maligen Sowjetunion.

Abschwéachung der Olnachfrage

Die Olnachfrage wird in diesem Jahr zwar von nied-
rigeren Olpreisen angeregt, doch wird die kraftige Ab-
kihlung der Konjunktur in den USA, die auf andere
Regionen ausstrahlen und zu einer Verlangsamung
der weltwirtschaftlichen Expansion fiihren wird, auch
den Olverbrauch dampfen. Gleichwohl wird der Olver-
brauch nach Schéatzung der Internationalen Energie-
Agentur (IEA) in diesem Jahr etwas starker zunehmen
als im Jahr 2000, vor allem durch einen kraftigeren
Anstieg in den Entwicklungsregionen. Die |IEA, die ih-
re Prognosen in den letzten Monaten wiederholt nach
unten korrigiert hat, erwartete zuletzt, dal3 die Welt-
nachfrage in diesem Jahr um 1,4 Mill. Barrel pro Tag
zunehmen wird, nach einer Steigerung um 0,6 Mill.
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2 Deflationiert mit den Exportpreisen fiir verarbeitete Waren aus Industrielandern. Basisjahr: 2000.

Barrel im Vorjahr’. Aber auch das Olangebot diirfte
nicht zuletzt infolge der erhéhten Férderanstrengun-
gen aulerhalb der OPEC verstarkt steigen. Bei unver-
anderter Forderung der OPEC-Léander wére daher im
Sommerhalbjahr mit einem zunehmenden Druck auf
die Olpreise zu rechnen. Die Mitgliedslander werden
dementsprechend versuchen, einer weiteren Preis-
senkung durch Verminderung der Férdermengen zu
begegnen. Ob dabei der ,automatische” Anpas-
sungsmechanismus® zum Tragen kommt, mit dem die
oft langwierige Diskussion unter den Mitgliedern uber
das richtige Vorgehen vermieden werden sollte, ist
zweifelhaft. Seine Akzeptanz wurde von allen OPEC-
Mitgliedern noch im Januar erneut bekraftigt, aller-
dings ergénzt um den Hinweis, dal Produktionsan-
passungen auch mdglich seien, wenn von seiten der
Anpassungskriterien kein Eingreifen notwendig sei.

Schaubild 2
OPEC: Olférderung und Einnahmen
aus dem Olexport®
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Quellen: IEA; OPEC; eigene Berechnungen.
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OPEC: Olférderquoten und Férderanpassung
(in Mill. Barrel pro Tag)

Forderquoten ab: Quoten- Tatséchliche Férdermengen Forder-
kiirzung Oktober Januar Februar anpassung seit
1.10.2000 1.2.2001 in % 2000 2001 2001 Oktober in %

Algerien 0,85 0,81 -5,6 0,84 0,85 0,81 -3,6
Indonesien 1,39 1,31 -5,6 1,25 1,26 1,25 0,0
Iran 3,92 3,70 -5,6 3,81 4,05 3,75 -1,6
Kuwait 2,14 2,02 -5,6 2,21 2,22 2,17 -1,8
Libyen 1,43 1,35 -5,7 1,44 1,45 1,39 -3,5
Nigeria 2,20 2,08 -5,6 2,13 2,18 2,15 0,9
Qatar 0,69 0,65 -5,6 0,71 0,74 0,72 1,4
Saudi-Arabien 8,67 8,19 -5,6 8,68 8,64 8,32 -4,1
VAE 2,33 2,20 -5,7 2,34 2,37 2,24 -4,3
Venezuela 3,08 2,90 -5,7 2,95 3,03 2,98 1,0
OPEC (ohne Irak) 26,70 25,20 -5,6 26,36 26,77 25,76 -2,3
Irak? 3,00 1,73 2,05 -31,7
OPEC insgesamt 29,36 28,50 27,81 -5,3

* Der Irak ist nicht in die Quotenvereinbarungen einbezogen.
Quellen: IEA; OPEC; eigene Berechnungen.

Seit der Einfihrung im vergangenen Jahr wurden
Mengenénderungen ohnehin eher unabhangig davon
beschlossen, ob die Bedingungen erflllt waren.

Das nach dem Kiirzungsbeschluf® im Friihjahr 1999
wieder verstarkt von der OPEC eingesetzte Instru-
ment der Produktionssteuerung, das zur Olpreisstabi-
lisierung auf hohem Niveau beitragen sollte, hat die
Schwankungen der Olpreise kaum verringert. Das
liegt zum einen an objektiven Schwierigkeiten der
Handhabung, die grundsatzliche Zweifel an der Eig-
nung nahren, zum anderen aber auch am oft langwie-
rigen Abstimmungsprozel, der verhindert, dal rasch
auf sich abzeichnende Nachfrageédnderungen reagiert
wird. Hinzu kommen - ob gewollt oder ungewollt —
zum Teil gegensétzliche Ankiindigungen und Demen-
tis, die ihrerseits kurzfristig wieder Preiseffekte auslo-
sen.

Die unerwartete Geschlossenheit der OPEC bei der
Forderpolitik hat das Olpreisniveau im vergangenen
Jahr deutlich Uber den langjéhrigen Durchschnitt ge-
hoben. Die daraus resultierende Einnahmeerhdhung
durfte die Bereitschaft zur Einhaltung der Férdergren-
zen bis auf weiteres starken. Wie geschlossen die
OPEC tatsachlich ist, wird sich zeigen, wenn weitere
Anpassungen der Fordermengen nach unten notwen-
dig werden. In der Vergangenheit traten in solchen
Fallen immer wieder groere Meinungsunterschiede
Uber die Verteilung der Kirzungen unter den Mitglie-
dern zu tage. Zudem konnte es mit zunehmenden
Marktanteilsverlusten gegeniiber den ungebundenen
Produzenten fur die OPEC schwieriger werden, ein
Sinken der Preise zu verhindern. Hier wird davon aus-
gegangen, dall es der OPEC in diesem Jahr durch

4 Vgl. IEA Oil Market Report, 14. Marz 2001, Tabelle 1.

5 Vgl. Klaus Matthies: Knappes Olangebot halt Olpreis hoch, in:
WIRTSCHAFTSDIENST, 80. Jg. (2000), Nr. 9, S. 573.
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einvernehmliche Forderanpassungen gelingt, den Ol-
preis im Zielbereich von 22 bis 28 Dollar je Barrel zu
halten. Die kurzfristigen Preisausschlage dirften je-
doch, bedingt durch die Eingriffe und die relativ nied-
rigen Lagerbestande, stark bleiben. Eine solche Ent-
wicklung des Olpreises setzt allerdings voraus, daR
die Probleme in den Krisenregionen des Nahen
Ostens nicht zu einer Eskalation der Gewalt und zu
Konfrontationen filhren. Die Verhértung der Fronten
nach der Wahl in Israel hat die Risiken eher erhoht.

Die Weltmarktpreise fur Roh6l haben sich im Unter-
schied zu den Preisen der meisten anderen Rohstoffe
in den letzten dreilig Jahren aufgrund der Produk-
tionsabsprachen der Mitglieder im OPEC-Kartell auf
einem Niveau halten kénnen, das in vielen Forderlan-
dern weit Uber den Produktionskosten liegt. In etli-
chen Forderregionen betragen die Produktionskosten
fur ein Barrel Ol unter 10 Dollar, im Nahen Osten so-
gar lediglich 2 Dollar®. Dies ist auch deshalb bemer-
kenswert, weil fir Mineralélprodukte, insbesondere
fur Treibstoffe, sogar erhebliche Aufschldge auf den
Rohdlimportpreis in Form von Mineral6lsteuern hinzu-
kommen. Das gilt insbesondere fur die EU, wo die
durchschnittliche Steuerbelastung von Mineraldlpro-
dukten nach Berechnungen der OPEC im Jahr 1999
zwischen 50 und 100 Dollar je Barrel betrug. Steuern
und Abgaben machen hier inzwischen rund zwei Drit-
tel des Endpreises aus’. Das fiihrt dazu, dafl Schwan-
kungen des Olpreises in Europa nur vergleichsweise
schwach auf die Verbraucherpreise durchschlagen. In
den USA ist der unmittelbare Effekt dagegen — bei ei-
ner Steuerbelastung von lediglich 14 Dollar je Barrel —
deutlich starker, bei allerdings viel niedrigeren Preisen.

¢ Vgl. zu den unterschiedlichen Férderkosten Jonathan Pershing:
Fossil fuel implications of climate change mitigation responses, IEA,
Paris, Oktober 1999, Tabelle 5.

7 Vgl. OPEC: Who gets what from imported oil?, http://www.opec.org.
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