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BP ist der grésste auslandische Investor in Aserbaidschan. Zu den Tiefseeprojekten des britischen Ol- und Gasmultis gehért dort das Azeri-Chirag-Gunashli-Feld im Kaspischen Meer.

BP trimmt sich fiir Wachstum fit

Verkauf von stagnierenden Onshore-Aktiva - Einstieg in produktionsstarke Offshore-Projekte — Aktien andern ihren Charakter

er britische Energiemulti BP macht
D rasch vorwarts mit seinem auf 30

Mrd.$ angesetzten Devestitions-
programm, um damit einen Teil der Kosten
der Olkatastrophe im Golf von Mexiko zu
finanzieren. Mit dem diese Woche bekannt
geworden Verkauf von Ol- und Gasprojek-
ten in Kolumbien sind schon Aktiva von 8,9
Mrd.$ abgestossen worden. Diese Ver-
kdufe, geplante Desinvestitionen sowie
neue Bohrvorhaben machen klar: Der
Multi setzt mehr denn je auf Offshore- und
Tiefseeprojekte. In Kiirze konnte dadurch
ein schlankerer, aber wachstumsstarkerer
Konzern entstehen. BP hitte dann aus der
Not eine Tugend gemacht.

Abschied aus Kolumbien

Der neueste Verkauf von Ol- und Gas-
aktiva betrifft das Explorations- und Pro-
duktionsgeschéft in Kolumbien. Es wird
fiir 1,9 Mrd.$ an die staatliche Ecopetrol
und die kanadische Talisman Energy
abgetreten. Das Kolumbiengeschift von
BP umfasst fiinf produzierende Felder,
vier Pipelines und zwei Offshore-Explo-
rationsblocks. Damit verbunden sind
bewiesene Reserven von rund 60 Mio. Fass
Oldquivalenten und eine Produktion von
ungefdhr 25000 Fass pro Tag. Der Energie-
multi wies Ende 2009 bewiesene Reserven
von insgesamt 18,3 Mrd. Fass Oldqui-
valenten aus und produzierte im Schnitt
tiglich 4 Mio. Fass Oldquivalente.

Ende Juli hatte BP schon OI- und
Gas-Assets in den USA, Kanada und Agyp-
tenim Wert von 7 Mrd. $ an die US-Gesell-
schaft Apache verkauft. Weiter verhandelt

BP mit dem russisch-britischen Gemein-
schaftsunternehmen TNK-BP {iber eine
Ubergabe ihrer Minderheitsanteile an
zwei Olprojekten in Venezuela. Diese
sollen zusammen 1 Mrd. $ wert sein. Uber-
dies will BP ihren 60%-Anteil an der Explo-
rations- und Produktionsgesellschaft Pan
American Energy abstossen; dariiber
laufen Gespriche mit der argentinischen
Bridas. Der Wert dieser Beteiligung soll 9
Mrd. $ betragen. Angekiindigt ist zudem
ein Ausstieg aus Ol- und Gasprojekten in
Pakistan und Vietnam. Fiir diese sollen
total 2 Mrd. $ gel6st werden konnen.

Mit den bisher vollzogenen und ge-
planten Verkdufen von Aktiva kann BP so-
mit bereits 20,9 Mrd. $ hereinholen. Diese
sollen zur Finanzierung der auf 32,2 Mrd. $
veranschlagten Kosten der Olkatastrophe
und zur Reduktion der Schulden von 23,2
auf 15 Mrd.$ eingesetzt werden. Zur
Deckung der Kosten des Unfalls im Golf
Mexiko stehen auch die 7,5 Mrd. $ zur Ver-
fiigung, die durch die Suspendierung der
Dividende in den ersten drei Quartalen des
laufenden Jahres frei werden. Weiter sind
unbezogene Kreditlinien von 16 Mrd.$
und Barmittel von 7,3 Mrd. $ vorhanden.

Die Aktiva, die BP schon verkauft hat
oder noch verkaufen will, gehoren alle
nicht zum Kernportfolio des Energiemul-
tis. Soweit es sich um produzierende Ol-
und Gasfelder handelt, gelten sie als reif —
das heisst, die Forderung stagniert und
eine Steigerung ist kaum mehr moglich.
Weiter fallt auf, dass es sich bei den meis-
ten Aktiva um Onshore-Projekte handelt.

Aber BP devestiert nicht nur, sondern
steigt auch in neue Projekte ein. In den
letzten Tagen und Wochen ist
bekanntgeworden, dass der britische Kon-

zern mit dem US-Multi Exxon Mobil und
dessen kanadischer Tochter Imperial Oil
ein Joint Venture fiir die Ol- und Gas-
exploration in der kanadischen Beaufort
Sea gebildet hat. Sodann hat sich BP mit
der amerikanischen Chevron zusammen-
getan, um fiir einen Explorationsblock im
siidchinesischen Meer zu bieten. Weiter
will BP dieser Tage mit Testbohrungen vor
der Kiiste Libyens beginnen. Und mit der
Regierung Agyptens wurde vereinbart, Ol-
und Gasreserven im Mittelmeer zur
Produktionsreife zu entwickeln.

Zukunft liegt in der Tiefsee

Diese neuen Projekte machen klar: BP
sieht ihre Zukunft Offshore, meistens
sogar in der Tiefsee. Solche Vorhaben sind
zwar anspruchsvoller, teurer und risiko-
reicher als Onshore-Projekte. Aber sie
versprechen Zugang zu grossen Ol- und
Gasreserven und lassen in Zukunft kréftige
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Wegen der Olpest droht BP eine saftige Busse

Jetzt ist klar, wie viel Ol zwischen dem

20. April und dem 15.Juli in den Golf von
Mexiko strémte, was mit diesem Ol geschah
und mit welchen Bussen der fir die Olver-
schmutzung in erster Linie verantwortliche
britische Energiemulti BP rechnen muss.

Am 20. April ereignete sich auf der Bohr-
insel «<Deepwater Horizon» eine Explosion,
die ihren Untergang bewirkte und in 1500
Meter Tiefe ein leckes Bohrloch hinterliess,
aus dem grosse Mengen Ol ausstrémten.
Am 15. Juli konnten das Bohrloch proviso-
risch verschlossen und der Olfluss gestoppt
werden. Gemass von der US-Regierung ein-
gesetzten Teams aus Wissenschaftlern und
Ingenieuren sind in dieser Zeit mit einer Ge-
nauigkeit von plus/minus 10% 4,9 Mio. Fass
Ol in den Golf von Mexiko geflossen. Das
entspricht einer Menge von 780 Mio. Litern
oder grob gesprochen dem Fassungsvermo-
gen von zwei 280 000-Tonnen-Supertankern.
Die aktuelle Olkatastrophe ist damit die
grosste, die sich je auf See ereignet hat.

Ein Viertel des ausgeflossenen Ols ist
durch Verbrennen auf dem Wasser, Ab-
schopfen aus dem Wasser oder direktes Auf-
fangen am Bohrloch beseitigt worden. BP

sagt, selbst 800 000 Fass eingesammelt zu
haben. Ein weiteres Viertel hat sich auf na-
turliche Weise verfliichtigt oder aufgeldst.
24% sind als mikroskopisch kleine Tropfen
im Golf von Mexiko verteilt. Die restlichen
26% schwimmen als dlinner Film oder in
Form von Teerklumpen auf oder unter der
Wasseroberflache, sind an die Kiisten ge-
schwemmt (und dort schon teilweise einge-
sammelt) worden oder sind in Sand und Se-
dimenten gebunden.

Gemass Clean Water Act muss BP als
Hauptverantwortliche fiir die Olverschmut-
zung fiir jedes Fass Ol, das ins Wasser ge-
flossen ist, eine Busse von 1100 $ bezah-
len. Der Betrag erhoht sich auf 4300$, wenn
Grobfahrlassigkeit vorliegt. Bei einer insge-
samt ausgeflossenen Menge von 4,9 Mio.
Fass ergibt das eine Busse von minimal 5,4
und maximal 21 Mrd.$. Kann BP erfolgreich
geltend machen, dass das von ihr eingesam-
melte Ol die Busse reduzieren sollte, wiirde
sich die Strafzahlung auf 4,5 Mrd. $ im giins-
tigsten und auf 17,6 Mrd. $ im schlechtesten
Fall belaufen.

Von dieser Busse kann BP unter Umstan-
den einen Teil auf die anderen Besitzer

des Olfeldes - Anadarko Petroleum (25%
Anteil) und Mitsui (10%) - abwalzen.
Diese haben aber bisher eine Zahlungs-
pflicht verneint, obwohl das Betriebsabkom-
men eine Haftungspflicht im Umfang des
Eigentumsanteils vorsieht. Anadarko argu-
mentiert im Zusammenhang mit der Explo-
sion auf der «<Deepwater Horizon, dass BP
«alle Betriebsentscheidungen kontrolliert»
habe und wirft dem Multi «Grobfahrlassig-
kleit» und «absichtliches Fehlverhalten» vor.
Wiirde ein Gericht diese Vorwiirfe als be-
rechtigt anerkennen, konnte Anadarko der
Haftungspflicht entgehen.

BP hat zur Bezahlung der Kosten der
Olkatastrophe 32,2 Mrd. $ zuriickgestellt.
Neben Bussen sollen damit auch Forderun-
gen von Individuen, Unternehmen und Ge-
meinwesen, die durch die Katastrophe Scha-
den erlitten haben, sowie der Aufwand fr
das Verschliessen des lecken Bohrlochs und
fiir das Beseitigen der Olverschmutzung be-
glichen werden. Der Medianwert der Kos-
tenschatzungen von Analysten betrdgt ge-
mass einer Aufstellung der Nachrichten-
agentur Bloomberg 33 Mrd. $ mit einer
Bandbreite von 17 bis 60 Mrd. $. MG

Produktionssteigerungen erwarten. Damit
setzt BP trotz des Unfalls im Golf von
Mexiko konsequent den Weg fort, den sie
schon seit einem Jahrzehnt verfolgt: Kein
Ol- und Gaskonzern hat in dieser Periode
mebhr in die Tiefseeproduktion investiert.
Sie macht bereits 18% der téglichen
Forderung von BP aus.

Das Resultat aus dem Verkaufvon Aktiva
und dem Einstieg in neue Projekte ist, dass
aus BP ein schlankerer, aber wachstums-
starkerer Konzern wird. Fiir Anleger heisst
dies, dass die BP-Aktien in Zukunft eher
eine Wachstums- als eine Einkommens-
geschichte sein werden. Denn ob die
Dividende nach der Suspendierung bald
wieder die Hohe erreichen wird, die sie vor
der Olkatastrophe hatte, ist angesichts der
finanziellen Belastungen, die sich fiir BP
aus dem Unfall im Golf von Mexiko
ergeben, mehr als fraglich. Risikofdhige
und langfristig orientierte Investoren
konnen wieder auf die BP-Titel setzen.

Bohrloch
versiegelt

BP ist die Operation «Static Kill» gegliickt.
Nachdem am Mittwoch mit dem langsa-
men Einpressen von schwerem Schlamm
in das lecke Bohrloch im Golf von Mexiko
das nach oben dringende Ol in das Reser-
voir zurlickgedriickt werden konnte, wurde
der Bohrschacht am Donnerstag mit dem
Einsetzen eines Zementpfropfens versie-
gelt. Damit ist ein weiterer Schritt zur defi-
nitiven Schliessung des Lecks in 1500 Me-
tern Tiefe erfolgreich verlaufen. Bereits am
15. Juli war es BP gelungen, mit dem Auf-
setzen einer Kappe auf das Bohrloch den
Olfluss provisorisch zu stoppen.

Gemadss BP wird jetzt evaluiert, wie
wirksam der «Static Kill» ist. Der Olmulti
weiss ndmlich nicht, wie der Zustand der
Leitungen im Bohrloch ist; er braucht des-
halb Zeit, um herauszufinden, wohin der
eingeflllte Schlamm und Zement ging.

Abschliessender Schritt ist die Opera-
tion «Bottom Kill». Dabei werden durch
Entlastungsbohrungen auch am unteren
Ende des Bohrschachts Schlamm und Ze-
ment eingefiillt. Erst dann ist das lecke
Bohrloch definitiv versiegelt. BP teilte
mit, bei guten Wetterverhéltnissen im Golf
von Mexiko kénne die erste dieser Bohrun-
gen Mitte August den Bohrschacht errei-
chen. Zurzeit ist die Bohrung noch rund 30
Meter von ihrem Ziel entfernt. Fiir diese
restliche Strecke braucht es mindestens
fiinf Tage. Aus Sicherheitsgriinden wird
zeitgleich eine zweite Entlastungsbohrung
vorangetrieben.

Den BP-Aktien ist der Erfolg der Ope-
ration «Static Kill» gut bekommen. Nach-
dem die obere Versiegelung des lecken
Bohrlochs bekannt geworden war, avan-
cierten sie am Freitag bis zum Mittag 2,8%.
Es war der flinfte Tag in Folge mit einem
Kursanstieg. Seit ihrem Tief am 29. Juni
haben die Titel schon 44% zugelegt. MG

BILD: STUART CONWAY/BP IMAGESHOP

Arcadis hilft bei
der Sduberung

Niederldndisches Know-how gefragt

Arcadis Ir} den Nifederlanden
0] gibt es viele Unter-
2\ nehmen mit grossem

nl ‘J\. »,  Know-how im Was-

M ,j‘ﬁ sermanagement. Zu
ihnen gehort der Pro-

6 T AT jektentwickler Arca-
Cure 1570 dis. Das Ingenieur-

unternehmen  hat
sich unter anderem auf Umweltdienst-
leistungen fiir industrielle Kunden spezia-
lisiert. Nun nutzt der britische Olkonzern

BP das Know-how der Niederlédnder.

Arcadis werde die Briten bei der Bewél-
tigung der Olpest im Golf von Mexiko
assistieren, sagte Chief Executive Officer

(CEO) Harrie Noy wéhrend der Pridsen-

tation der Halbjahresergebnisse und

betonte: «Es ist ein Anfang, aber wir
erwarten von BP Folgeauftriage fiir die
umfangreichen Sduberungsarbeiten, die

im Golf von Mexiko anstehen.»

Auf Wachstumskurs

Der Semesterausweis fiel besser aus als
erwartet. Der Umsatz stieg im Jahres-
vergleich 15% auf 960 Mio. €. Der Gewinn
sank allerdings 10% auf 33,3 Mio.€ oder
0.50€ pro Aktie, was auf unvorhergese-
hene Verluste in einigen verkehrstech-
nischen Infrastrukturprojekten zurtickzu-
fithren ist. Fiir das Gesamtjahr rechnet der
CEO aber mit einem moderaten Gewinn-
wachstumim unteren einstelligen Bereich.
Vor allem die Auftrdge aus den USA, wo
Arcadis rund die Halfte des Umsatzes er-
wirtschaftet, nehmen gemass Noy wieder
kraftig zu.

Die internationale Expansion wird
weiter vorangetrieben. «Wir wollen am
wirtschaftlichen Aufschwung in Brasilien
teilhaben», erlduterte Noy. «Wir sind dort
auf der Suche nach Ubernahmemdéglich-
keiten vor allem im Infrastrukturbereich.»
Die Fussball-WM 2014 in Brasilien werde
einen Bauboom auslosen. Davon mochte
Arcadis profitieren.

Aber auch in Europa und Asien halten
die Niederldnder Ausschau nach geeigne-
ten Akquisitionen. In den USA verstirkte
Arcadis bereits im vergangenen Jahr die
Marktposition durch die Akquisition von
Malcolm Pirnie. «Diese Ubernahme
brachte uns einen Umsatzschub von
18%», hielt Noy fest. Die weiteren Aus-
sichten beurteilt er positiv: Man konne
iiber die kiinftige Entwicklung der ameri-
kanischen Wirtschaft optimistisch sein.

Aktien sind kaufenswert

Die Anleger reagierten hoch erfreut auf
den Zwischenbericht. Die Aktien des
Technologiedienstleisters stiegen nach
der Publikation am Mittwoch 5,2% auf
16.17€. Danach gaben sie aber Terrain
preis und notierten am Freitagmorgen
15.79€. «Wir haben Arcadis auf unserer
Kaufliste stehen mit einem Kursziel von
19€», sagt Analyst Edwin de Jong von SNS
Securities. «Das Management ist bekannt
fiir sehr konservative Prognosen.»

Auf Basis der Gewinnschétzung fiir das
laufende und das kommende Jahr sind die
Titel mit einem moderaten Kurs-Gewinn-
Verhéltnis von 13 bewertet. Dem ersten
Auftrag, den die Niederldnder von BP fiir
die Behebung der Umweltschdden im Golf
von Mexiko erhalten haben, diirften
weitere folgen. Die Geschéftsbelebung im
wichtigen US-Markt wird sich giinstig auf
die Umsatz- und Gewinnentwicklung
auswirken. Das Unternehmen ist in den
wachstumstrdchtigen Bereichen Umwelt-
technologie und -dienstleistungen, Infra-
struktur und Projektentwicklung inter-
national gut aufgestellt. Die Aktien sind
vor diesem Hintergrund nicht ausgereizt
und bleiben fiir langfristig disponierende
Anleger kaufenswert. HTZ, Den Haag

Unternehmenszahlen

2009 20104 20114
Umsatz in Mrd. € 18 2,0 2,1
- Verénderung in % +6 +11 +5
Gewinn in Mio. € 74 78 84
- Veranderung in % +12 +5 +8
Kurs am 6.8.in € 15.79
Gewinn je Aktie in € 1.16 1.18 1.24
KGV 13 13
Dividende in € 0.45 0.45 0.47
Rendite in % 2,8 3,0

Borsenkap. in Mrd. € 1,1
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