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Olmarkt in Bewegung

Auf dem Weltmarkt fir Rohol zeichnen sich wesentliche Verschiebungen ab. Das
Land mit den groRten Reservekapazitaten, Saudi-Arabien, leitet einen Strategie-
wechsel ein. Dem Vernehmen nach ist man in Riad verstimmt Uber die Disziplinlo-
sigkeit innerhalb des OPEC-Kartells. Aber anstatt die Uberproduktion anderer Mit-
glieder durch eigene Zurlckhaltung auszugleichen, wollen die Scheichs nunmehr die
eigene Olproduktion ausweiten.

Eine solche Politik wird ten-
denziell zu sinkenden Rohdl-
notierungen  fuhren und
schadet vor allem jenen Pro-
duzenten, die vergleichswei-
se hohe Forderkosten auf-
weisen. Zugleich durfte der
Staatshaushalt in  Saudi-
Arabien unter dieser Politik
kurzfristig leiden. Die Quar-
talsergebnisse von Saudi
Aramco, dem groRten Olun-
ternehmen der Welt, deuten
bereits in diese Richtung.
Dort haben die rucklaufigen
Rohoélnotierungen bereits zu
einer Kurzung der Dividende
fur das erste Quartal um ca.
ein Drittel gefthrt.

Der amerikanische Prasident
Trump dirfte sich zunachst
Uber fallende Olpreise freu-
en, denn er wurde nicht zu-
letzt daflir gewahlt, die
Preisanstiege der letzten
Jahre in den Griff zu bekom-
men. Zugleich bringt der

Saudi-Arabiens
Probleme flr die amerikani-
schen Olférderer mit sich,
denn deren

Schwenk

Forderkosten
liegen, sofern sie auf dem

-

amerikanischen Festland
produzieren, deutlich ober-
halb der saudischen Kosten.
Der Wunsch des US-
Prasidenten, die US-Olfor-
derung zu beleben, wird
dadurch konterkariert. Tat-
sachlich ist die Neigung
amerikanischer  Ol-Gesell-
schaften, nach neuen OI-

Lagerstatten zu suchen, zu-
letzt deutlich zurlckgegan-
gen.

Die rlcklaufigen Quartalser-
gebnisse bei den meisten
amerikanischen Olunterneh-
men bieten einen Vorge-
schmack auf die sich anbah-
nende Verschlechterung der
Lage. Allgemein kann eine
zunehmende Zurlckhaltung
bei den Investitionsbudgets
konstatiert werden. Mitun-
ter wurden bereits Entlas-
sungen in grofdem Stil (z. B.
Chevron) angekindigt. Von
dieser Entwicklung sind vor
allem kleinere Unternehmen
betroffen, die ausschlief3lich
auf dem amerikanischen
Festland operieren.

Weil die Investitionsbudgets
der Olunternehmen zugleich
die Umséatze der Ol
Serviceunternehmen  sind,
spurt dieser Sektor die Zu-
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rickhaltung ganz unmittel-
bar. Entsprechend ricklaufig
gestalteten sich die Quar-
talsergebnisse  bei  den
Marktfihrern SLB (vormals
Schlumberger), Halliburton
und Baker Hughes. Die Akti-
enkurse der genannten Un-
ternehmen reagierten au-
Rerst empfindlich auf das
antizipierte  Makro-Umfeld.
Die Papiere von Halliburton
haben sich in den letzten
zwOlf Monaten nahezu hal-
biert. Insgesamt ist zu ge-
wartigen, dass die internati-
onalen Geschafte besser
laufen als die inneramerika-

nischen. Zudem erweist
sich die Tiefseeférderung
als stabiler im Vergleich mit
dem  kontinentalen  Fra-
ckingsektor.

Die Verschiebungen konn-
ten auch fur die groRen Ol-
gesellschaften Veranderun-
gen mit sich bringen. In den
letzten Wochen wurde be-
kannt, dass Shell, Exxon,
Adnoc und Chevron sich mit
dem Thema einer Ubernah-
me von BP beschaftigen.
Die Briten haben ihrerseits
einen Strategiewechsel ein-
geleitet und wollen sich wie-

der starker auf die Forde-
rung von Ol und Gas kon-
zentrieren. An den Finanz-
markten ware man nicht
Uberrascht, wenn die von
Saudi-Arabien  eingeleitete
Entwicklung zu mancherlei
Dynamik im Olsektor fiihren
wdurde.
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