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Offshore-Bohrungen eingeschrankt

Olkatastrophe im Golf von Mexiko hat politische Folgen — US-Prasident Obama ergreift Massnahmen - Riickschlag fiir Olindustrie

ie Olkatastrophe im Golf von Me-
D xiko zeitigt Konsequenzen fiir die

Energieindustrie.  US-Président
Barack Obama hat am Donnerstag Ein-
schréankungen fiir das Bohren nach fossi-
len Brenn- und Treibstoffen im Meer (Off-
shore Drilling) und strengere Regeln fiir
die Ol- und Gasbranche angekiindigt.
Explorations- und Produktionsunterneh-
men, Bohrgesellschaften sowie Ol- und
Gasfelddienstleister sehen sich mit redu-
zierten Geschédftsmoglichkeiten und ho-
heren Kosten konfrontiert.

Konkret hat Obama die Arbeiten an 33
Explorationsbohrungen im Golf von Me-
xiko suspendiert, eine Verldngerung des
Moratoriums fiir Bewilligungen fiir neue
Ol- und Gasbohrungen in tiefen Gewés-
sern um sechs Monate angeordnet, die
geplante Exploration der Chukchi Sea und
der Beaufort Sea im nordlichen Alaska
ausgesetzt und den Verkauf von Bohrkon-
zessionen im westlichen Golf von Mexiko
sowie vor der Kiiste Virginias abgesagt.

Zudem gab Obama bekannt, die Auf-
sicht tiber die Ol- und Gasindustrie zu ver-
schérfen und die Sicherheit von Offshore-
Projekten verbessern zu wollen. Details
nannte der Prasident nicht. Erwartet wer-
den strengere Bewilligungs- und Inspek-
tionsverfahren, zusitzliche Sicherheits-
vorkehrungen auf Bohrplattformen, neue
Gebiihren fiir einen Fonds zur Deckung
von Unfallkosten und hohere Anforde-
rungen an die Versicherungsdeckung. Ge-
naueres soll festgelegt werden, wenn eine
Kommission zur Untersuchung der Ursa-
chen der Olkatastrophe in sechs Monaten
ihre Arbeit abgeschlossen hat.

Prasidiale Kehrtwende

Obamas Massnahmenpaket stellt eine
deutliche Abkehr von fritheren Ankiindi-
gungen dar. Nur Wochen vor dem Unter-
gang der Bohrplattform «Deepwater Hori-
zon» hatte der Prédsident vorgeschlagen,
die Ol- und Gasbohrungen vor den Kiisten
der USA markant auszuweiten. Damit
sollte dem wachsenden Energiebedarf
sowie der sicherheitspolitisch wichtigen
Erhohung des Eigenversorgungsgrades
Rechnung getragen werden.

Zurzeit importieren die USA rund 60%
des im Land verbrauchten Ols. Ein Drittel
des selbst produzierten schwarzen Goldes
stammt aus dem Golf von Mexiko - dem
einzigen Ort, an dem bisher im Meer vor
den USA Ol gefordert werden durfte. 85%
der amerikanischen Olreserven werden
offshore vermutet. Angesichts dieser Sach-
lage ist damit zu rechnen, dass die von
Obama verfiigten Einschrankungen der
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Offshore-Bohraktivitdten von temporérer
Natur sind und aufgehoben werden, wenn
die Aufsicht tiber die Ol- und Gasindustrie
und die Sicherheit von Bohrplattformen
verbessert worden sind.

Es gibt auch Profiteure

Einstweilen stellen die Massnahmen aber
einen Riickschlag fiir die Energiebranche
dar. Unmittelbar betroffen ist der bri-
tisch-niederlandische Multi Royal Dutch
Shell, der im Juli mit Explorationsbohrun-
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gen im nordlichen Alaska beginnen wollte.
Shell argumentierte bis zuletzt, ihre Arbei-
ten seien mit geringeren Risiken verbun-
den als die von Konkurrent BP auf der
«Deepwater Horizon», und das Projekt
geniige «den hochsten betrieblichen und
umweltschiitzerischen Standards». Der
Explorationsstopp ist fiir Shell umso frus-
trierender, als der Multi eine ganze Reihe
von gerichtlichen Auseinandersetzungen
mit Umweltschutzgruppen gewonnen
hat. Unter den grosseren Ol- und Gas-
unternehmen, die im Golf von Mexiko ex-

plorieren und produzieren, sind geméss
einer aktuellen Notiz von Credit Suisse BB,
Chevron und Hess am meisten von den
von Obama verfiigten Einschrdnkungen
betroffen, Exxon Mobil und Conoco Phi-
lips am wenigsten. BP diirfte besondere
Miihe haben, nach dem Unfall mit der
«Deepwater Horizon» neue Projekte im
Golf verwirklichen zu kénnen. Andere Ol-
und Gaskonzerne konnten die Liicke fiil-
len, wenn neue Vorhaben wieder moglich
sind. Appetit auf einen Ausbau ihrer Akti-
vitdten im Golf wird Total und Statoil
nachgesagt.

Zu spiiren bekommen Obamas Mass-
nahmen auch auf Offshore-Bohrungen
spezialisierte Gesellschaften. Uberdurch-
schnittlich von Bohrungen im Golf von
Mexiko abhingig sind Hercules Offshore,
Diamond Offshore, Noble Corp, Rowan
Companies und Transocean (vgl. Grafik).
Schliesslich sind auch Ol- und Gasfeld-
dienstleister wie Halliburton, Baker
Hughes, Weatherford International und -
zu einem geringeren Grad — Schlumber-
ger von den Einschriankungen der Off-
shore-Aktivitdten betroffen. Umgekehrt
diirften Ausriistungslieferanten wie Ca-
meron International davon profitieren,
dass die Sicherheit von Bohrungen im
Meer erh6ht werden soll.

Wegen der Olkatastrophe im Golf von Mexiko will US-Prisident Obama die Sicherheitsanforderungen an Bohrplattformen verschirfen.

Ist Olkatastrophe eine «existenzielle Krise» fiir BP?

Erneuter Reputationsverlust — Zukiinftige Geschafte in den USA gefdahrdet - Geschatzter Schadenanteil von maximal 8,5 Mrd. $

Das Bangen und Hoffen im Golf von Me-
xiko geht weiter. Am Freitagmorgen Orts-
zeit meldete die US-Kiistenwache, dass es
BP vorerst gelungen sei, das lecke Bohr-
loch in 1500 Meter Tiefe mit schwerem
Schlamm zu stopfen. Jetzt gelte es abzu-
warten, ob die Abdichtung auch von
Dauer sei. Die Olkatastrophe droht der-
weil zu einer immer grosseren Belastung
fiir den britischen Multi zu werden.

Das Leck war entstanden, nachdem es
auf der Bohrplattform «Deepwater Hori-
zon» am vergangenen 20. April aus noch

Geniigend Cash vorhanden

Operativer  Investi- Freier  Dividen-

inMrd.$  Cashflow tionen  Cashflow den
20144 397 23,6 16,1 12,3
20134 40,0 22,4 17,6 12,1
20124 39,9 21,4 18,5 11,8
20114 34,8 19,5 153 11,3
2010% 313 19,0 12,3 10,8
2009 27,7 20,7 7,0 104
2008 38,1 22,7 154 103
2007 24,7 17,8 6,9 8,1
2006 28,2 15,1 13,1 8,0
2005 26,7 12,3 144 8,2
2004 234 123 1,1 6,1
2003 21,7 124 93 57
2002 19,3 12,0 73 53
2001 224 12,1 10,3 4.8
2000 204 88 11,6 44
ASchatzung Quelle: BP, Barclays Capital

nicht restlos gekldrten Griinden zu einer
Explosion kam, worauf die Plattform zwei
Tage spéter unterging. Seither stromten
nach neuesten Schitzungen tiglich zwi-
schen 12000 und 19000 Fass (a 159 Liter)
Ol ins Meer. Der entstandene riesige Ol-
teppich hat inzwischen die Kiiste Louisia-
nas erreicht und bedroht weitere Kiisten-
striche am Golf von Mexiko.

Der Unfall ereignete sich just zu einem
Zeitpunkt, in dem BP drauf und dran war,
eine von gravierenden Sicherheitsproble-
men geprégte Vergangenheit abzuschiit-
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teln. Jetzt haben erste Anhdérungen vor
dem US-Parlament und Untersuchungen
erneut «fundamentale Fehler» ans Tages-
licht gebracht. Wer fiir diese Fehler, die da-
raus resultierende Explosion und die
nachfolgende Olpest gerade stehen muss,
istnoch nicht klar. Einstweilen tragt BP als
federfithrendes Unternehmen am Projekt
die Verantwortung.

Erste Folge der Katastrophe fiir BP ist,
dass die eben wieder gewonnene gute Re-
putation erneut dahin ist. Daraus ergibt
sich die zweite Folge: Die Chancen auf zu-
kiinftige Geschifte insbesondere in den
USA - wenn nicht gar weltweit — diirften
abnehmen. Welches Land will denn ange-
sichts der schlechten Sicherheitsbilanz BP
noch eine Explorations- und Forderlizenz
geben? Bereits wird in den USA gepriift, ob
man Vertrége mit BP weiterfithren — BP ist
der grosste Ollieferant fiir das US-Militér —
und den Briten weiterhin Lizenzen ge-
wihren soll - die Operationen im Golf von
Mexiko sind fiir 11% des Outputs von BP
und fiir ein Drittel des Gewinns des Multis
verantwortlich. US-Innenminister Ken Sa-
lazar sieht denn auch fiir den Konzern
eine «existenzielle Krise» heraufziehen.

Die dritte Folge der Katastrophe ist,
dass BP eine riesige Rechnung wird be-

gleichen miissen: Analysten von Barclays
Capital schétzen, dass die Kosten fiir das
Einddmmen und Beseitigen der Olpest
rund 3 Mrd. $ und die Haftpflicht fiir Scha-
den sowie entgangene Gewinne in der Fi-
scherei- und Tourismusindustrie am Golf
von Mexiko etwa 10 Mrd. $ betragen wer-
den.Von der Gesamtsumme von 13 Mrd. $
wird BP maximal 65% — ihren Anteil am
Projekt — ibernehmen mdiissen. Das sind
8,5 Mrd. $.Die Summe wiirde sich reduzie-
ren, wenn es dem Multi geldnge, auf an-
dere am Unfall beteiligte Unternehmen
Riickgriff zu nehmen.

Ein Blick auf die wichtigsten Geldfliisse
von BP zeigt, dass der Konzern geniigend
freien Cashflow erwirtschaftet, um diese
iiber mehrere Jahre anfallende finanzielle
Last schultern zu konnen (vgl. Tabelle). Ja,
es erscheint sogar maglich, dass BP ihre
grossziigige Dividendenpolitik weiterfiih-
ren kann. Die Aktien rentieren dieses Jahr
geschidtzte 7,7%. Dies und der seit dem
Unfall um rund 20% gefallene Kurs der Va-
loren wiéren eigentlich fiir langfristig
orientierte Anleger ein Signal zum Ein-
stieg. Doch angesichts des Ausmasses der
Katastrophe im Golf von Mexiko hat man
Miihe, die BP-Titel guten Gewissens zum
Kauf zu empfehlen. MG
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Gelassenheit
in Brasilien

Welches Ol-Desaster?

Petrobras Bunte Vogel und Or-

57 chideen schmiicken
4] die Homepage von
Petrobras — kein Wort

@ zum Desaster im Golf
] von Mexiko. Dabei
51 hingt das Schicksal

Jan.—Mai 10 o .
o des brasilianischen

Olkonzerns entschei-
dend davon ab, wie
sich die Umweltkatastrophe entwickelt,
denn Petrobrasist Partner von BP in einem
gigantischen Olexplorationsprojekt im
Golf von Mexiko. Noch im laufenden Jahr
soll dort die Produktion von 80000 Fass
pro Tag gestartet werden. Ganz allgemein
entscheidet sich Petrobras’ kiinftige Posi-
tion in der Branche vor allem auf hoher
See: Bereits jetzt produziert der Konzern
rund 20% des weltweit «offshore» gewon-
nen Ols. In Tiefen von 7000 Meter unter
der Wasseroberflache hat Petrobras im At-
lantik vor Brasilien grosse Reserven ausge-
macht, mit denen der Konzern zu einem
der weltgrossten Olproduzenten avancie-
ren mdochte. 220 Mrd. $ will der Konzern
bis 2014 in die Erschliessung der Felder
stecken. Es ist das grosste brasilianische
Investitionsprogramm aller Zeiten, in des-
sen Rahmen die Regierung mitunter eine
neue Petrochemie, Werftindustrie und
Forderzulieferer-Branche aufbauen will.

Verstdandlich, dass weder Petrobras
noch Brasilia derzeit Interesse daran ha-
ben, das BP-Desaster ausfiihrlich zu de-
battieren. Das gleiche gilt fiir OGX: Der
einzige namhafte private Konkurrent von
Petrobras sucht in den flachen Kiistenge-
wissern Brasiliens nach Ol und ist teil-
weise bereits fiindig geworden. Fiir beide
Konzerne gilt «business as usual». Ledig-
lich die griine Oppositionspolitikerin Ma-
rina da Silva warnt vor dhnlichen Ol-Ka-
tastrophen auch in Brasilien.

Fiir Petrobras kommt das Ungliick zu
einem schlechten Zeitpunkt: Im Juli will
der Konzern eine Kapitalerhéhung iiber
rund 25 Mrd. $ vornehmen, um einen Teil
seines Investitionsprogramms zu finan-
zieren. Doch inmitten der derzeitigen Fi-
nanzkrise ist die Transaktion riskant, und
die Nachrichten aus dem Golf von Mexiko
erschweren die Kapitalerhohung zusétz-
lich. Eine Gesetzesdnderung, die einen
komplizierten Aktiventausch zwischen
Staat und Petrobras erlauben soll, steckt
im vom Wahlkampf gepragten Senat fest.
Die Aktien Petrobras haben seit Anfang
Jahr wegen der unklaren Situation mar-
kant an Wert verloren. Ein Ausloser fiir
eine baldige Avance ist nicht in Sicht. OGX
dagegen sind nach dem 9%-Taucher in
den vergangenen Tagen interessanter ge-
worden fiir risikobereite Anleger. Gold-
man Sachs ortet ein Kurspotenzial von
36% tiber sechs Monate. ~ BU, S&o Paulo

B Kurs: 27.90 Real
B OGX angeglichen

Shell kauft zu

Ubernahme von East Resources

Royal Dutch Shell Detr. niederléndisgh-
357 britische  Energie-
03y konzern Royal Dutch
m\ Shell baut das Gas-

20 [ geschift ziigig aus.
n Nach dem Kauf von
15 . Arrow Energy in Aus-
Kuojﬂ 1_0586 609 """ tralien zusammen
mit Petrochina fiir

umgerechnet 3 Mrd.$ (vgl. FuW Nr.23
vom 24.Mérz) hat Shell nun die Uber-
nahme von East Resources in den USA fiir
4,7 Mrd. $ angekiindigt. Das nicht kotierte
Unternehmen, das in der Schiefergas-
forderung aktiv ist, verfiigt iber Abbau-
gebiete von insgesamt 4250 Quadratkilo-
metern, wovon 2600 im ostamerikani-
schen Marcellus-Feld, dem grossten be-
kannten Schiefergasvorkommen der Welt.
East Resources produziert rund 10000
Barrel Oldquivalente pro Tag. Shell Nord-
amerika steigerte 2009 die Produktion von
unkonventionellem Gas 62% auf téglich
140000 Barrel Olidquivalente. An der Borse
wurde die Transaktion mit gemischten
Gefiihlen aufgenommen. Einerseits wird
die Stdarkung des US-Gasgeschifts be-
griisst. Andererseits wird befiirchtet, dass
die derzeitige Investitionsoffensive die
Bilanz strapaziert und Shell deshalb die
Dividende mittelfristig nicht erhoht. oP




