Die Sicht des Raiffeisen Chefokonomen

Kartell ade

Wo man schaut, Kartel-
le. Ob Google oder das
LKW-Kartell, das Libor-
Kartell, das Bankenkar-
tell, Vitamin-, Wurst-
oder Reissverschlusskar-
tell, Kartelle gehorten
seit jeher zur kapitalisti-
schen Wirtschaft. Im-
mer wieder kam es zu
Absprachen unter Fir-
men zu Mengen- oder Preisgestaltung. Dass die alle
nicht gut sind oder waren, wissen wir, aber insgesamt
sind sie fur uns verkraftbar. Ganz anders wenn es sich
um Kartelle von Landern der OPEC (Organisation erd-
Olexportierender Staaten) handelt. Die kénnen sogar
der Weltwirtschaft wehtun. Lange Zeit herrschte die
OPEC Uber die Welt. Die OPEC bescherte uns einst
sogar autofreie Sonntage. Bei der kleinsten Unruhe im
Nahen Osten trieben Angste den Erdélpreis nach
oben. Wiederholt 16ste ein Erdélpreisschock eine Re-
zession aus. Inzwischen ist die Abhangigkeit der Welt
vom Ol aus dem Nahen Osten nicht mehr so ausge-
pragt wie im letzten Jahrhundert. Gerade die USA,
stets die Achillesferse steigender Olpreise, haben die
eigene Produktion machtig aufgeriistet und sind mehr
oder weniger zum Selbstversorger geworden. Und
zum weltweit grossten Forderer, knapp vor Russland
und gefolgt von Saudi-Arabien. Die drei fordern alle je
so um die 10 Millionen Barrel Erddl pro Tag. Der Irak
ist mit etwas Uber 4 Millionen Barrel die unangefoch-
tene Nummer vier der Erdélliga. Es folgen relativ nah
beieinander die Vereinigten Arabischen Emirate, Ku-
wait und der Iran.

Mit Russland an der Seite spielt die OPEC im weltwei-
ten Mengengeflige zwar eine machtige Rolle, doch die
Eigeninteressen der Erdolforderer reiben das Kartell
auf. Russland etwa hat nur wenig Interesse an einem
tieferen Olpreis. Unter vierzig Dollar je Barrel lasst sich
dort langfristig nicht profitabel produzieren und je
weiter man sich von diesem Preis entfernt, desto bes-
ser verdient man. Andererseits kommen bei héheren
Preisen auch mehr Fracker ins Spiel. Die Saudis sind
einem hohen Olpreis gegeniber ebenso nicht abge-
neigt. Das Land hat machtig Schulden aufgebaut und
muss seinen aufwandigen Haushalt finanzieren. Wenn
sich schon die beiden Machtigsten im Kartell nicht
einig werden, die Mengen dosiert hochzufahren, ist es
kein Wunder, dass der Rest genauso aus der Reihe
tanzt. Jingst waren es die Vereinigten Arabischen
Emirate, welche auf ihr souverdnes Recht verwiesen,
mehr Ol zu férdern. Sei's drum, fiir die Weltwirtschaft
sind das gute Neuigkeiten, wenn das einst so machtige
Kartell nicht mehr funktioniert. Schon heute hat der
Olpreis ein Niveau erreicht, das die Dynamik der Welt-
wirtschaft bald schon mal etwas abbremsen kénnte,
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auch weil der Sprit an den Zapfsaulen wieder teurer
wird, was in den USA besonders genau beobachtet
wird. Der Benzinpreis ist dort ein kleiner Gradmesser
der Konsumentenstimmung. Dem Erddlkartell muss
man nicht hinterher weinen. Allzu oft hat es Elend und
Not Uber die Welt gebracht. Doch besser als beim
letzten OPEC-Gipfel hatte die Organisation ihre Hand-
lungsunfahigkeit nicht unter Beweis stellen kdénnen.
Kartell ade.

Martin Neff, Chefokonom Raiffeisen
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Wichtige rechtliche Hinweise

Kein Angebot

Die in dieser Publikation verdffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu Informationszwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein Angebot im
rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Diese Publikation stellt kein Kotie-
rungsinserat und keinen Emissionsprospekt gem. Art. 652a bzw. Art. 1156 OR dar. Die alleine massgeblichen vollstandigen Bedingungen sowie die
ausfuhrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind im entsprechenden Kotierungsprospekt enthalten. Aufgrund gesetzlicher Beschrédnkungen in
einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitdt oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in
dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrénkt ist.

Diese Publikation ist weder dazu bestimmt, dem Anwender eine Anlageberatung zukommen zu lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstiit-
zen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getatigt werden, nachdem eine entsprechende Kundenberatung stattgefunden hat,
und/oder die rechtsverbindlichen Verkaufsprospekte studiert wurden. Entscheide, welche aufgrund der vorliegenden Publikation getroffen werden, erfolgen
im alleinigen Risiko des Anlegers.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverl&ssigkeit der présentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen
Schweiz Genossenschaft libernimmt aber keine Gewahr fiir Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in dieser Publikation verdffentlichten Informatio-
nen.

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft haftet nicht fir allféllige Verluste oder Schéaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die Verteilung dieser
Publikation oder deren Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht fur
Verluste infolge der den Finanzmérkten inhdrenten Risiken.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhdngigkeit der Finanzanalyse

Diese Publikation ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der Schweizeri-
schen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.
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