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HWWA-KONJUNKTURFORUM

Klaus Matthies

Weiter hohe Krisenpriamie beim Olpreis

Die Erwartung einer Angebotsverknappung bei einem Krieg im Nahen Osten und niedrige
Lagerbestédnde in den Olimportldndern haben dazu beigetragen, dalB Rohdl so teuer ist
wie zuletzt vor zweieinhalb Jahren. Ist damit der Hochststand erreicht, und kénnen die

Olverbraucher — nach dem Ende der Irak-Krise — auf sogar dauerhaft niedrige
Preise hoffen?

Der Spotpreis fir Brentdl lag im Marz so hoch wie
zuletzt vor zweieinhalb Jahren (vgl. Schaubild 1),
obwohl die Versorgung am Olmarkt bis dahin nicht
nennenswert beeintréchtigt war. Die OPEC-L&ander ha-
ben mit dem Né&herriicken des Irak-Kriegs und bedingt
durch geringere Olexporte Venezuelas, die vor allem
den gréBten Abnehmer USA trafen, ihre Olférderung
gesteigert; die ab Jahresbeginn geltenden Férdergren-
zen wurden einen Monat spéater erhoht' und schlieBlich
faktisch auBer Kraft gesetzt?. Auf der turnusmaBigen
OPEC-Konferenz am 11. Mérz, die ohne die Olminister
des Irak und Kuwaits stattfand, wurde beschlossen,
die Férderquoten unverandert zu lassen, gleichzeitig
aber die Entschlossenheit betont, die Versorgung des
Marktes mit Ol sicherzustellen.

Durch die Mehrférderung ergab sich ein reichliches
Olangebot auf dem Weltmarkt, bei allerdings relativ
niedrigen Lagerbestdnden von Verarbeitern und Ver-
brauchern. Besonders angespannt ist die Lage in den
USA, wo Ende Februar, auch als Folge des kaltesten
Winters seit Jahren im Nordosten, das Minimum fir
die Aufrechterhaltung eines geordneten Raffineriebe-
triebs erreicht worden sein soll®. GréBere Mengen von
Rohdl fur die USA befinden sich noch auf hoher See,
so daB sich die Mehrférderung der Ollander im Nahen
Osten erst allméhlich in einer Erhéhung der Olvorrite
in den Importlandern niederzuschlagen beginnt.

Preisentwicklung im Kriegsfall

Bei Beginn der Militdraktionen werden die Olpreise
zunachst noch einmal kréftig steigen, da die sofortige
Unterbrechung der Olférderung und der Olexporte des
Irak zu erwarten ist und darUber hinausgehende Aus-
falle mdglich sind. Die anschlieBende Preisentwicklung
wird entscheidend vom Verlauf des Krieges abhangen,
insbesondere davon, ob auBer den irakischen andere
Olexporte aus der Region betroffen sind.

Klaus Matthies, 56, Dipl.-Volkswirt, ist wis-
senschaftlicher Mitarbeiter in der Abteilung
»Internationale Makro6konomie®“ im Hamburgi-
schen-Welt-Wirtschafts-Archiv (HWWA).
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Wenn es demnéchst — vor dem saisonalbedingten
Rickgang der Olnachfrage im zweiten Quartal — zu
einem kurzen, auf den Irak begrenzten Krieg kommen
sollte, werden die Ubrigen Férderlander den dann zu
erwartenden Ausfall irakischer Ollieferungen — Exporte
in Héhe von etwa 1,8 Millionen Barrel pro Tag — még-
licherweise nicht durch Mehrférderung kompensieren
kdénnen. OPEC-Vertreter versichern zwar, daB ihre
Mitglieder 2 bis 4 Millionen Barrel pro Tag zusatzlich
auf den Markt bringen kdnnen*. AuBerhalb der Organi-
sation wird allerdings vermutet, daB3 die freien Kapazi-
taten nach den Férderausweiterungen im Januar und
Februar mittlerweile auf unter 1 Million Barrel pro Tag
geschrumpft sind®.

Die im Dezember streikbedingt weitgehend ausge-
fallene Produktion Venezuelas erreichte auch Anfang
Mérz erst wieder knapp zwei Drittel ihres friheren
Umfangs. Bis zu einer Annéherung an den alten Stand
werden noch mehrere Monate vergehen. UngewiB ist,
welche Auswirkungen der jingste Streik der nigeriani-
schen Olarbeiter auf die Olexporte des Landes haben
wird. Am wichtigsten fur die Kompensation mdéglicher
Ausfélle sind letztlich die Férderkapazitaten Saudi-
Arabiens. Das Land beziffert sie auf insgesamt 10,5
Mill. Barrel pro Tag, eine Menge, die allerdings zuletzt
1980 realisiert wurde. Die Férdermenge Anfang Mérz
dieses Jahres wird auf 9,2 Mill. Barrel pro Tag ge-
schatzt®.

Daran, daB die (brigen Olldnder bereit sind, ge-
gebenenfalls den Ausfall des Irak zu kompensieren,
gibt es kaum Zweifel. Der Olminister Saudi-Arabiens
charakterisiert die OPEC als ,,sehr verantwortungsbe-
wuBte Organisation, die auf die BedUrfnisse des Mark-
tes reagiert"’. Gegenliber 1973, als die arabischen
Ollander anlaBlich des arabisch-israelischen Kriegs
einen Lieferboykott gegen die USA, die Niederlande

"Von 23 auf 24,5 Mill. Barrel pro Tag fur die Mitgliedslénder ohne den
Irak.

2Vgl. A. Fardan: Algeria: OPEC Has Tacit Deal For Maximum Output,
in: Dow Jones Newswires vom 3.3.2003.

3 Vgl. 0.V.: Kriegsgefahr erzeugt Hysterie am Olmarkt, in: Frankfurter
Allgemeine Zeitung vom 28.2.2003.

4 Vgl. S. Jones: OPEC Pres Afraid Of Potential Price Slump In Co-
ming Mos, in: Dow Jones Newswires vom 12.3.2003.
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Schaubild 1
Weltmarktpreise fiir Erdol’
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und andere ,unfreundliche“ Lander verhdngten, sind
die meisten OPEC-Mitglieder heute darauf bedacht,
Olgeschéft und Politik streng zu trennen. Sie sind in
erster Linie an stetigen Einnahmen aus dem Export
ihrer wichtigsten Einnahmequelle interessiert.

Ein erneuter Einsatz von Ol als Waffe, tber den
kirzlich anlaBlich eines Treffens islamischer Lénder
im Zusammenhang mit dem Irak-Krieg ,,nachgedacht”
wurde, ist wenig wahrscheinlich, selbst wenn der Krieg
ohne UN-Mandat stattfindet. Dazu liegen die Positio-
nen der in Frage kommenden Lander zu weit aus-
einander. Im (brigen ist die Olwaffe kaum zielgenau
einsetzbar, da bei einem Lieferstopp fiir ausgewahlte
Lander die Olpreise weltweit steigen wiirden.

Im Falle einer Ausweitung des Krieges auf Nachbar-
lander, die zu einem Ausfall weiterer Ollieferungen, et-
wa in Kuwait, fihren kdnnte, wéren die Mdglichkeiten
der Ubrigen Férderlander auf jeden Fall erschpft. Den
Importlandern blieben dann vor allem ihre erheblichen
Notstandsreserven, um zu erwartenden Olpreissteige-
rungen mit zusétzlichem Angebot entgegenzuwirken.
Die Reserven der in der Internationalen Energie-Agen-
tur (IEA) zusammengeschlossenen Industrielander
wurden angelegt, um Versorgungsengpasse, wie sie
wihrend des arabischen Olembargos 1973 auftraten,
zu vermeiden. Der Umfang ist so bemessen, daB der
Ausfall aller Olimporte fiir mindestens 90 Tage ersetzt
werden kann, die tatséchlichen staatlichen und priva-
ten Vorrate an Rohdél und Mineraldlprodukten in der

5 Vgl. S. Williams, D. Doherty: IEA: Low Stcks, Less Spare
Capacity Puts Mkt On Knife Edge, in: Dow Jones Newswires vom
12.3.20083.

5 Vgl. 0.V.: US Energy Secy: Won‘t Speculate On Saudi Oil Capacity,
in: Dow Jones Newswires vom 6.3.2003.

7Vgl. 0.V.: Saudi-Arabien will in einem Krieg die Olversorgung sichern,
in: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 24.2.2003.
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IEA entsprachen Anfang des Jahres den Nettodlim-
porten von 115 Tagen.

Die USA, die Uber eine staatliche strategische OlI-
reserve von 600 Mill. Barrel verfliigen — bei taglichen
Olimporten von rund 12 Mill. Barrel —, werden ver-
mutlich mit dem Beginn der Militdroffensive im Irak
— wie im Golfkrieg Anfang 1991 — sofort beginnen, ihre
strategischen Vorrdte freizugeben. Die IEA, die den
Einsatz der Notstandsreserven in den Industrieldndern
koordinieren soll, wird wahrscheinlich entsprechende
Schritte einleiten.

Sollte der Krieg gegen den Irak gemaB den Vor-
stellungen der USA erfolgreich verlaufen und es nur
zu einem voriibergehenden Ausfall der irakischen OI-
exporte kommen, werden die Olpreise rasch deutlich
fallen, zumal die Weltdlnachfrage im zweiten Quartal
saisonbedingt zurlickgehen wird. Die OPEC-L&nder
werden dann versuchen, durch Fordereinschrankun-
gen einem stérkeren Preiseinbruch entgegenzuwirken
und den Durchschnittspreis flr den ,,OPEC-Korb“ im
Zielbereich von 22 bis 28 $ je Barrel zu stabilisieren.
Angesichts der hohen Oleinnahmen der letzten Zeit
durfte die Bereitschaft bei den Mitgliedern zu einer
hohen Férderdisziplin relativ groB sein.

Ausweitung der Olférderung erwartet

Mit dem Ende des UN-Embargos gegen den Irak
unter einer neuen Regierung erwarten vor allem Olver-
braucher schon in naher Zukunft eine kraftige Auswei-
tung des Olangebots und ein deutlich niedrigeres OlI-
preisniveau. Begriindet wird die Einsch&atzung mit dem
gegenwartigen schlechten Zustand der irakischen
Olindustrie und den hohen Olreserven des Landes.
Der Irak besitzt die zweitgroBten Olreserven in der
Welt, und neben den bekannten Vorkommen im Osten
des Landes werden weitere betréchtliche Vorkommen
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Schaubild 2
Olférderung der OPEC-Lénder 1988-2003
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in den bislang nicht untersuchten westlichen Wisten-
gebieten vermutet. Die Forderkosten im Irak z&hlen
zu den niedrigsten in der Welt, Schatzungen nennen
50-75 US-Cents pro Barrel, im Vergleich zu 2,50 $ in
Saudi-Arabiené. Die Ausbeute der Reserven war durch
den Irak-Iran-Krieg ab 1980 und durch die UN-Sankti-
onen im AnschluB3 an den Golfkrieg 1990/91 lange Zeit
behindert. Mit einem Ende der Sanktionen kénnte sich
dies rasch &ndern.

Bis zu einer merklichen Ausweitung der irakischen
Olidrderung werden allerdings noch etliche Jahre ver-
gehen. Zunachst wird es darum gehen, den Stand von
Mitte 1990, vor der Besetzung Kuwaits — damals lag
die Forderkapazitat des Irak bei 3,5 Mill. Tonnen pro
Tag —, wieder zu erreichen. Das wird nach Schitzung
des friheren irakischen Erddiministers al-Chalabi min-
destens zwei Jahre in Anspruch nehmen. Der Plan der
irakischen Regierung aus dem Jahr 1990, die Kapazi-
tat auf 6 Mill. Barrel pro Tag auszuweiten, durfte sich
unter einer neuen Regierung auch bei politisch sta-
bilen Verhaltnissen nicht weit vor 2010 verwirklichen
lassen. Erst danach ist an eine weitere Aufstockung zu
denken®.

Saudi-Arabien wird damit zun&chst der wichtigs-
te Ollieferant bleiben und angesichts seiner groBen
Forderkapazitaten insbesondere in Krisensituationen
eine strategisch bedeutende Rolle spielen. Verschie-
ben kdnnte sich allerdings in Zukunft die Struktur der
Bestimmungslander fiir saudi-arabisches Ol. Falls
sich die USA bei ihren Olimporten stérker auf den Irak
ausrichten, wirde die Abhangigkeit von Saudi-Arabi-
en von den USA auf andere Abnehmer verlagert. Die
starke Abhéngigkeit der Welt vom Ol aus dem Nahen
Osten aber bleibt bestehen.

8Vgl. C. Hoyos: Big players anticipate Irag‘s return to fold, in: Finan-
cial Times vom 20.2.2003.
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Dauerhaft niedrige Olpreise?

Nach der Aufhebung der UN-Sanktionen durfte der
Irak seinen vor der Golfkrise 1990 geltenden OPEC-
Forderanteil, der genau so groB3 war wie der iranische
(vgl. Schaubild 2), wieder einfordern. Eine Rickkehr
zur damaligen Verteilung wirde, sollte der Irak in
der Lage sein, seine Olproduktion entsprechend der
Vorgabe zu erhdhen, vor allem Einschrdnkungen von
Saudi-Arabien erfordern. Damit k&me die in der Ver-
gangenheit immer wieder aufgrund von Meinungsver-
schiedenheiten aufgeschobene Diskussion Uber die
richtige Aufteilung der Férderquoten erneut auf die
Tagesordnung.

Ob die Olverbraucher nach einem Regimewechsel
im Irak auf dauerhaft niedrigere Olpreise — unterhalb
des Zielbereichs der OPEC von 22-28 $ je Barrel™
- hoffen drfen, ist zweifelhaft. Die Erwartung, der
Irak wirde eine von der OPEC unabhangige Forder-
politik betreiben und niedrigere Preise anstreben, ist
wenig realistisch. Eine neue irakische Regierung muf
angesichts des groBen Investitionsbedarfs auf hohe
Einnahmen aus ihrem wichtigsten Exportgut setzen
und wird von daher Wert auf eine Abstimmung der
Produktionspolitik mit der OPEC legen - als Mitglied
oder als Nicht-Mitglied. Die Vorteile eines mittleren
Olpreisniveaus werden von vielen gesehen, und nicht
allein von Olexportléndern. Auch die USA, die nicht
nur gréBter Verbraucher, sondern auch einer der groéB-
ten Produzenten von Ol sind, haben kaum Interesse an
sehr niedrigen Olpreisen wie Ende 1998.

9 Ausfiihrungen von Issam al-Chalabi im Februar 2003, zitiert in: Midd-
le East Economic Survey vom 17.2.2003.

° Figr den Durchschnittspreis des ,,OPEC-Korbs“ von sieben Olsor-
ten.
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