Samstag, 8. Januar 2011 - Nr. 2

Ausland

FINANZ unaWIRTSCHAFT | 29

US-Stellenmarkt nur kurzfristig gut

Seit einigen Monaten werden wieder neue Jobs geschaffen — Ende 2010 bestehen aber nicht mehr Arbeitsplatze als vor zehn Jahren

as Gute vorweg: Die US-Wirtschaft
D schafft weiterhin Stellen — im De-
zember waren es gemdiss Zahlen
des Bureau of Labor Statistics vom Freitag
103000 (vgl. Grafik). Okonomen hatten al-
lerdings 150000 erwartet. Im November
waren 71000 neue Arbeitsplétze einge-
richtet worden. Die Arbeitslosenrate fiel
gleichzeitig auf den tiefsten Stand seit Mai
2009: 9,4%. Volkswirte hatten 9,7% prog-
nostiziert. Im November waren 9,8% der
Arbeitsbevolkerung stellenlos gewesen.
Das Schlechte hintendrein: Die Stellen-
zahlin den USA ist heute trotz inzwischen
gewachsener Bevolkerung nicht hoher als
vor zehn Jahren. Und in diesem Zeitraum
hat die Zahl der nur temporér Angestell-
ten und der Unterbeschiftigten drama-
tisch zugenommen.

Wirtschaft wichst zu wenig

Die Arbeitslosigkeit ist zwar zuletzt gesun-
ken, aber noch immer sind 14,5 Mio. Ame-
rikaner ohne Job, obwohl die US-Wirt-
schaft seit nunmehr anderthalb Jahren
ununterbrochen wachst. Warum ist dies
so? Erste Antwort: Die Wirtschaft expan-
diert zu wenig rasch. 2,5% Wachstum wi-
ren geméss Okonomen nétig, nur um Pro-
duktivitdtsverbesserungen und Bevolke-
rungszuwachs auszugleichen und so die
Arbeitslosigkeit konstant zu halten. Das
Bruttoinlandprodukt der USA stieg im
Vorjahresvergleich im dritten Quartal 2010
—den letzten verfiigbaren Daten - 2,6%.

Ein zweiter Grund ist, dass die Arbeits-
losen nicht die richtige Qualifikation ha-
ben, um wieder angestellt zu werden. Ver-
loren gehen vielfach Jobs, die niedrige
Qualifikationen erfordern, geschaffen wer-
den hauptséchlich Stellen, die eine hthere
Ausbildung voraussetzen. Schlecht ge-
schulte Erwachsene sind denn auch be-
deutend haufiger arbeitslos als gut ausge-
bildete (vgl. Grafik).

Und drittens ldsst sich anfiihren, dass
US-Unternehmen zwar neue Stellen ein-
richten, viele davon aber im Ausland - vor
allem in den schnell wachsenden Schwel-
lenldndern. So schuf der Baumaschinen-
hersteller Caterpillar 2010 mehr als die
Halfte der rund 15000 neuen Jobs aus-
serhalb der USA. Beim Chemiekonzern
Du Pont sank die Zahl der US-Beschiftig-
ten zwischen Januar 2005 und Oktober
2009 um 9%, wihrend die Angestellten-
zahlin der Region Asien-Pazifik 54% stieg.
Gemiss dem Economic Policy Institute,
einer Denkfabrik in Washington, haben

Arbeitslosigkeit fallt
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US-Unternehmen im vergangenen Jahr
1,4 Mio. Stellen im Ausland geschaffen,
aber weniger als 1 Mio. im eigenen Land.
Wie sieht die langfristige Betrachtung
aus, und wie hat sich der amerikanische
Arbeitsmarkt in den vergangenen zehn
Jahren entwickelt? Zunichst ist festzustel-
len, dass Ende 2010 fast gleich viele Stellen
im privaten und offentlichen Sektor be-
stehen wie 2001. Damals wurden in den
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USA 132 Mio. Jobs gezéhlt, Ende 2010 wa-
ren es 131 Mio. Eine Spitze erreichte die
Beschiftigung zwischendurch im Jahr
2007 mit 138 Mio. Stellen. «In Sachen Job-
wachstum war das ein verlorenes Jahr-
zehnt, folgert der Harvard-Okonom Law-
rence Katz.

Dann fillt auf, dass der Anteil der Be-
schiftigten an der Gesamtbevolkerung
kriftig abgenommen hat. Uber die ver-
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US-Unternehmen suchen Personal: 103 000 Stellen wurden im Dezember neu geschaffen.
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1.27 Mio.

1.61 Mio.

1.17 Mio.

B Nettozuwachs von Stellen im privaten Sektor

B Anteil an Temporérstellen, die wahrend drei
Konjunkturerholungen geschaffen wurden

gangenen zehn Jahre ist er von 64 auf
58% gefallen. Dean Baker, Ko-Direktor
am Center for Economic and Policy Re-
search in Washington, sieht darin nicht
nur eine Zunahme &lterer, pensionierter
Leute. Vielmehr gebe es in den USA auch
noch zahlreiche Personen, die gerne
arbeiten wiirden, aber wegen der Schwé-
che des Arbeitsmarktes nicht kénnen.
Viele Arbeitslose hétten die Suche nach
einem Job aufgegeben, weil sie hoff-
nungslos sei.

Mehr Unterbeschiftigte

Weiter ist zu bemerken, dass die Zahl der
tempordr Beschiftigten stark zugenom-
men hat. 2010 waren 26% aller im privaten
Sektor geschaffenen Stellen befristet, vor
einem Jahrzehnt nur 7% (vgl. Grafik). Al-
len Sinai, Chefékonom beim Beratungs-
unternehmen Decision Economics, er-
kennt darin einen «strukturellen Wandel».
Unternehmen wiirden Arbeit zunehmend
um kurz- bis mittelfristige Projekte herum
organisieren. Dem steht der Wunsch der
Tempordrarbeiter nach langfristiger An-
stellung gegeniiber: 68% von ihnen su-
chen einen permanenten Job.

Das fithrt zum letzten Punkt: Die Zahl
der Unterbeschiftigten ist ebenfalls deut-
lich gestiegen — von ungeféhr 7% Anfang
2001 auf etwa 17% Ende 2010. Zu dieser
Kategorie von Individuen gehéren nicht
nur jene, die weniger arbeiten kénnen als
sie wollen, sondern auch solche, die einen
Job suchen, dies allerdings in den letzten
vier Wochen nicht getan haben, wie es
notwendig ist, um in der Arbeitslosensta-
tistik zu erscheinen. Fiir die Betroffenen
stelle diese Situation «individuelle Not»
dar, urteilt Nigel Gault, Chefékonom beim
Beratungsunternehmen IHS Global In-
sight, fiir die US-Wirtschaft eine «massive
Verschwendung von Ressourcen».

Untersuchungskommission belastet BP schwer

In sieben von neun Risikoentscheidungen verantwortlich fiir Olunfall im Golf von Mexiko - Halliburton und Transocean mitbeteiligt

Der Unfall auf der Bohrplattform «Deep-
water Horizon» vom vergangenen 20.Ap-
ril im Golf von Mexiko sei das «Produkt
mehrerer individueller Fehltritte und Fehl-
interpretationen durch BP, Halliburton
und Transocean gewesen, die Regierungs-
behorden nicht zu verhindern fahig wa-
ren, weil ihnen die Autoritét, die personel-
len Ressourcen und das technische Know-
how fehlten». So fasste der Ko-Vorsitzende
Bob Graham den am Mittwoch verdffent-
lichten Teilbericht einer von US-Président
Barack Obama eingesetzten Untersu-
chungskommission zusammen. Der voll-
stdndige Bericht soll ndchste Woche pub-
liziert werden. Der Unfall wurde durch
eine Gasexplosion verursacht, die elf
Arbeiter totete, die Bohrplattform unter-
gehen liess und zur schwersten Olpest in
der Geschichte der USA fiihrte.

Kein Einzelereignis

Die Kommission rdumt auf mit dem Argu-
ment der Industrie, der Unfall sei ein Ein-
zelereignis und sei auf uniibliche Ent-
scheidungen der involvierten Unterneh-
men zuriickzufithren. Die Explosion
«war nicht das Produkt einer Serie von ir-
rationalen Entscheidungen durch Geset-
zesbrecher in der Industrie oder in den
Behorden», heisst es in dem vorab ver-
offentlichten Kapitel des Untersuchungs-

berichts. «Die Grundursachen sind viel-
mehr systembedingt und kénnten - wenn
es nicht zu tiefgreifenden Reformen in
den Industriepraktiken und den Behor-
denpolitiken kommt - erneut auftreten.»
Die Kommission kritisiert alle drei
Unternehmen, fokussiert aber auf den bri-
tischen Energiemulti BB, dem das Bohr-
loch gehorte und der die Bohrungen iiber-
wachte. Sie identifiziert neun Entschei-
dungen, mit denen Zeit gespart werden
sollte, die aber das Risiko erh6hten. Fiir
sieben davon war BP verantwortlich. Die
Kommission sagt dazu, der Multi habe es
versaumt, Verfahren einzurichten, die ver-
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hindern kénnten, dass Kostensenkungs-
anstrengungen die Sicherheit kompromit-
tieren. Die Kommission kritisiert auch,
dass die Briten wiederholt Anderungen
am Bohrlochdesign vorgenommen hit-
ten, ohne die mit den Anderungen ver-
bundenen Risiken anzugehen.

BP reagierte auf die Anschuldigungen
mit der Mitteilung, dass die US-Kommis-
sion wie ein eigener Untersuchungs-
bericht zum Schluss komme, der Unfall
sei das Resultat verschiedener Ursachen
und der Aktivititen verschiedener Unter-
nehmen. Der Multi fiigte an, er sei daran
sicherzustellen, dass die Erfahrungen aus
dem Unfall in Verbesserungen der Sicher-
heit und des Risikomanagements bei Tief-
seebohrungen einfliessen.

Dem US-Olfelddienstleister Hallibur-
ton wirft die Kommission vor, den zur
Stabilisierung des Bohrlochs verwendeten
Zement nicht unmittelbar gepriift und BP
nicht alarmiert zu haben, nachdem Tests
gezeigt hitten, dass das Material instabil
sei. Halliburton gab zuriick, der Zement
sei nach Vorgaben von BP gemixt worden
und habe einen abschliessenden Labor-
test bestanden.

Dem in der Schweiz kotierten ameri-
kanischen Bohrplattformbesitzer Trans-
ocean hilt die Kommission vor, beim Er-
kennen von Signalen fiir Probleme versagt
zu haben und die Plattformbesatzung

nicht iiber gelernte Lektionen aus einem
sehr dhnlichen Beinaheunfall auf einer
seiner Bohrinseln in der Nordsee infor-
miert zu haben. Transocean konterte mit
dem Hinweis, die Verfahren auf der Bohr-
plattform in den letzten Stunden vor dem
Unfall seien von BP erstellt und dirigiert
sowie im Voraus von den Aufsichtsbehor-
den abgesegnet worden. Anhand der
wenigen Informationen, die ihr zur Verfii-
gung gestanden hétten, habe die Mann-
schaft die richtigen Massnahmen getrof-
fen, um das Bohrloch zu kontrollieren.

Fiir Gericht wichtig

Die Erkenntnisse der Untersuchungskom-
mission sind wichtig fiir das von einem
Gericht zu féllende Urteil, ob BP und Kon-
sorten fahrldssig oder grobfahrldssig ge-
handelt haben. Sollte Letzteres zutreffen,
wiirde die Busse fiir die durch den Unfall
entstandene Olpest im Golf von Mexiko
mehrere Milliarden Dollar hoher ausfal-
len. BP hat fiir die Begleichung der Unfall-
kosten — Bohrlochversiegelung, Sdube-
rungsarbeiten, Verdienstausfallentschadi-
gungen fiir Fischer und Tourismusunter-
nehmer am Golf sowie Bussen — insge-
samt 30 Mrd. $ zuriickgestellt. Bis die Ver-
antwortlichkeiten auch gerichtlich geklart
sind, bleiben die Aktien der beteiligten
Unternehmen Hochrisikopapiere. =~ MG

Pech fiir Shell
in Alaska

Bohrungen verzégern sich erneut

Der niederlidndisch-britische Olkonzern
Royal Dutch Shell muss seine Bohrungen
vor der Kiiste von Alaska erneut verschie-
ben. Grund dafiir ist eine neue Klage von
Umweltschiitzern. Sie haben festgestellt,
dass die Bohrgenehmigung der US-Be-
hérden auf Basis veralteter Normen fiir
den Stickstoffoxidausstoss zustande ge-
kommen war, und haben deshalb vor dem
Environment Appeals Board Berufung
gegen die Bewilligung eingelegt.

Fiir Shell ist das ein schwerer Schlag.
«Wir verlieren dadurch wahrscheinlich
wieder viel Zeit, und es kostet auch viel
Geld», bedauert die Haager Konzern-
zentrale. Denn im vergangenen Jahr, als
die Bohrungen in der Beaufort Sea vor
Alaska beginnen sollten, ereignete sich die
Explosion der BP-Olplattform «Deepwater
Horizon» im Golf von Mexiko (vgl. neben-
stehenden Artikel unten). Die US-Regie-
rung unterband daraufhin alle Bohrungen
vor den Kiisten der USA.

Kein Grund zur Sorge

Das Verbot wurde inzwischen aufgeho-
ben. Shell ging deshalb davon aus, mit
den Bohrungen vor Alaska im Sommer
beginnen zu kénnen. Die Genehmigung
hatte noch die US-Regierung unter Prisi-
dent George W. Bush erteilt. Wegen der
Wetterverhiltnisse kann dort nur im
Sommer gebohrt werden, wenn die Ge-
wisser eisfrei sind. Shell will insgesamt
neun Bohrungen durchfiihren. Dafiir
wurden Schiffe gemietet, die nun sozusa-
gen arbeitslos vor Anker liegen. Die Miet-
kosten betragen 60 Mio.$ im Quartal.
Wenn sich das Berufungsverfahren tiber
den Sommer hinzieht, kénnen die Boh-
rungen voraussichtlich erst im Sommer
2012 beginnen.

Der niederldndisch-britische Energie-
konzern ist jedoch weltweit titig. Im drit-
ten Quartal 2010 wurde die Olférderung
im Jahresvergleich um 3% auf 1,71 Mio.
Barrel pro Tag gesteigert. Die Gasforde-
rung nahm 7% zu, sodass die Gesamt-
produktion um 5% auf 3,06 Mio. Barrel
Oldquivalente pro Tag wuchs (vgl. FuW
Nr. 85 vom 30. Oktober 2010).

Dennoch ist die neuerliche Verzoge-
rung der Bohrungen vor Alaska fiir Shell
eine herbe Enttduschung, weil sich da-
durch die Olférderung in dieser Region
verzogert. Allerdings wird bis Anfang 2012
die in Katar errichtete weltgrosste Anlage
zur Herstellung von Fliissiggas (LNG) voll
operativ sein und lduft auch die Ol- und
Gasforderung auf der russischen Halb-
insel Sachalin hervorragend.

Aktien bleiben kaufenswert

An der Borse reagierten die Anleger gelas-
sen auf die unerfreuliche Nachricht aus
den USA. Royal Dutch Shell gaben am
Donnerstag 0,5% auf 25.16€ nach und
notierten am Freitagmittag 24.99€. Sie
liegen aber dank des festen Olpreises
nach wie vor gut im Markt. Ausserdem lo-
cken sie mit einer attraktiven Dividenden-
rendite von iiber 5%.

Auf Basis der Gewinnschédtzung fiir das
laufende Jahr sind Royal Dutch Shell mit
einem moderaten Kurs-Gewinn-Verhalt-
nis (KGV) von 8 bewertet. Sie bleiben
kaufenswert. Nicht zuletzt auch deshalb,
weil der Olpreis im Zuge der sich wieder-
belebenden Weltkonjunktur weiter stei-
gen diirfte. Die Unternehmensaussichten
sind intakt. Das Ziel ist, bis 2012 die Tages-
produktion auf 3,5 Mio. Barrel Oldquiva-
lente zu steigern. Die rasche Gewinn-
erholung spricht dafiir, dass die Dividende
erhoht wird. HTZ, Den Haag

Royal Dutch Shell

30 7

s A
EAAY

‘M\A

4v/\W\IVAVI

Finanzund Wirtschaft THOMSON REUTERS

2008 2009 2010 2011

B Royal Dutch Shell: 24.99 €, Valor 1987674
W DJ Stoxx 50 angeglichen



