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Die Mar von der Olknappheit?

25.06.2010 | Sven Streitmayer

Am vergangenen Mittwoch veréffentlichte die Internationale Energieagentur (IEA) in Paris ihren viel
beachteten Bericht zur Entwicklung der globalen Energiemarkte bis zum Jahr 2015. Auf den ersten Blick
lesen sich die IEA-Schatzungen beruhigend. So dirfte die Versorgungssituation sowohl bei O, wie auch bei
Gas auf absehbare Zeit gut bleiben. In ihrem Basisszenario, mit einem zugrunde gelegten
Weltwirtschaftswachstum von 4,5% pro Jahr und einer jahrlichen Verbesserung der Energieeffizienz von 3%,
erwartet die IEA fiir die kommenden fiinf Jahre einen Anstieg der weltweiten Olnachfrage um
durchschnittlich 1,4% p.a. auf knapp 92 Mio. Barrel pro Tag (mbpd) bis 2015.

Aufgrund der kraftigen Konjunkturerholung wird die Nachfrage nach Ol bereits im laufenden Jahr und damit
weit schneller als erwartet wieder das Vorkrisenniveau erreichen. Uberraschend dynamisch prasentiert sich
dem IEA-Report zufolge aber auch die Angebotsseite. So werden die weltweiten Férderkapazitaten von etwa
91 mbpd im vergangenen Jahr bis 2015 auf rund 97 mbpd anwachsen, wovon ein Grof3teil auf
Kapazitatserweiterungen in den OPEC-Landern entfallen soll. Per saldo verblieben dem globalen Olmarkt
damit freie Produktionskapazitaten in Héhe von gut 5 mbpd.
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Handelt es sich also bei der viel zitierten Knappheit am learkt letzten Endes nur um eine Mar? Wohl eher
nicht! Zum einen entsprechen die fir 2015 geschéatzten Uberschusskapazitaten gerade einmal 5% der
Weltnhachfrage, was im Hinblick auf den langen Prognosezeitraum nun nicht gerade einen sonderlich
komfortablen Angebotspuffer darstellt. Auch kdnnte die Kapazitatsentwicklung infolge geringerer
Tiefseeaktivitaten (im Nachgang der BP-Katastrophe) nach Angabe der IEA durchaus um bis zu 15%
niedriger ausfallen, womit deren Schéatzung sogleich wieder relativiert wére.

Das veranschlagte Nachfragewachstum von 1,4% pro Jahr sollte ebenfalls nicht als in Stein gemeil3elt
betrachtet werden, bedenkt man, dass der Olverbrauch in den fiinf Jahren vor 2008 (bei &hnlich hohem
Wirtschaftswachstum) im Durchschnitt sogar um fast 2% jahrlich zugelegt hatte. Wenngleich der jingste
IEA-Bericht Entwarnung hinsichtlich der kurzfristigen Angebotssituation am Olmarkt gibt, sollten die mittel-
und langfristigen Herausforderungen einer ausreichenden Olversorgung dadurch nicht auf die leichte
Schulter genommen werden.
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OJUES Subindizes (Spot Return, indexiert 01.01,09=100)
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Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitndhere Informationen Uiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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