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Amerikas Fracking-Boom getdhrdet

USA Erste Olférderer legen wegen des von Saudi-Arabien entfachten Preiskriegs Bohrplane auf Eis. Andere sind unbeeindruckt.

Olpreis und Olaktien
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er Olpreiszerfall - zusitzlich ange-
Dtrieben durch die Entscheidung

Saudi-Arabiens, den Preis fiir in
die USA geliefertes Ol zu senken - zeigt
erste Folgen bei den amerikanischen Ol-
produzenten: Mehrere von ihnen haben
angekiindigt, die Expansionspldne fiir
néchstes Jahr zu stoppen. Die meisten
Forderer aber sind {iberzeugt, den Preis-
krieg durchstehen zu kénnen, da weitere
Preissenkungen manchen Partnern Saudi-
Arabiens im Olexportkartell Opec mehr
schaden wiirden als ihnen selbst.

Der Schiefer6lboom in den USA steht
zusammen mit der lahmenden Nachfrage
aufgrund eines schwachen globalen Wirt-
schaftswachstums am Ursprung des seit
Juni zu beobachtenden Olpreiszerfalls.
Damals erreichte Ol der US-Referenzsorte
WTT mit 102.90$ pro Fass sein Jahres-
héchst. Seither ist die Notierung 24% auf
aktuell noch 77.91$ pro Fass gefallen.

Ein Fracking-Truck unterwegs in Williston, North Dakota. Der Schieferboom liess die US-Olproduktion seit 2010 rund 60% steigen.

Fiir den letzten Preisrutsch sorgte An-
fang Woche die staatlich kontrollierte
Saudi Arabian Oil Co mit ihrer Entschei-
dung, den Preis, den sie amerikanischen
Raffinerien fiir Ollieferungen verrechnet,
zu senken. Die Saudis versuchen damit,
ihre Kundenbasis in einem Markt zu si-
chern, der fiir 20% der globalen Olnach-
frage verantwortlich ist. Diese Kunden-
basis drohte zu erodieren, weil das reich-
lich vorhandene einheimische Schiefersl
in den US-Raffinerien zunehmend Ol-
importe aus Saudi-Arabien verdréngte.

Spiel mit hohem Einsatz

«Saudi-Arabien spielt mit hohem Einsatz.
Wenn das Land den Olpreis auf 70 oder
60$ pro Fass hinuntertreibt, dann wird
man in den USA zwar eine Verlangsamung
der Olférderung beobachten kénnen. Zu
einem Stillstand wird es aber nicht kom-
men. Die Konsequenzen fiir Saudi-Ara-
biens Partner in der Opec sind viel schlim-

mer. Die grosse Mehrheit der Opec-For-
derldnder kann mit einem Olpreis von
unter 80 $ pro Fass weder ihr Staatsbudget
einhalten noch ihre Bevolkerung zufrie-
denstellen», kommentierte Archie Dun-
ham, Verwaltungsratsprasident des Schie-
fer6lproduzenten Chesapeake Energy, in
einem Interview mit der Nachrichten-
agentur Bloomberg die Lage.

Dennoch: Auch fiir US-Produzenten
bleibt der durch den saudischen Preis-
krieg angetriebene Zerfall der Olnotierung
nicht ohne Folgen. Bereits hat Continental
Resources, ein bedeutender Forderer im
Bakken-Schieferolgebiet in North Dakota,
angekiindigt, im néichsten Jahr kein zu-
sdtzliches Bohrgerdt anzumieten. Cono-
coPhillips erkldrte, das Investitionsbudget
fiir 2015 werde unter die 16 Mrd. $ fallen,
die man dieses Jahr ausgebe, weil auf neue
Bohrungen an Pldtzen wie dem Niobrara-
Schieferdlgebiet in Colorado verzichtet
werde. Und Pioneer Natural Resources
signalisierte, in Texas erst wieder zusitz-

Transocean iiberrascht mit Wertberichtigungen

Paukenschlag bei

— urs 2643 Fr. Transocea.n: St.att wie
== SPl-Gesamtindex angeg. geplant die Drittquar-
— talszahlen am Don-
N"'M nerstagabend zu
50 QW( i publizieren, gab der
Vi “"\J\V\ Schweizer Tiefsee-
bohrkonzern mit US-
2 Wurzeln am Freitag-
Quelle Iho1m1<.0n R‘Ijrerjiuvvm mittag Wertherichti-
gungen von insge-
samt 2,76 Mrd. $ bekannt. Wegen der
Komplexitdt dieses buchhalterischen Vor-
gangs wurde der Quartalsbericht auf
vorerst unbestimmte Zeit verschoben. An
der Schweizer Borse wurde der Handel der
Transocean-Aktien zur Zeit der Publikation
der Mitteilung fiir kurze Zeit ausgesetzt.
Eine nicht cashwirksame Berichtigung in

auf dem Goodwill, weil sich der Wert des
Vertragsbohrgeschéfts vermindert hat. Das
entspricht zwei Dritteln des per Ende Juni
ausgewiesenen Goodwills von 2,99 Mrd.$.
Zudem schreibt Transocean 788 Mio. $ auf
ihren Tiefseebohraktiva ab. Grund hierfiir sei
eine Verschlechterung der Marktperspekti-
ven fiir diesen Teil der Bohrflotte infolge
niedrigerer Tagesmietsatze und der gesun-
kenen Auslastung der Flotte.

Der Olpreiszerfall - seit Juni sind
Brent- und WTI-Olpreise iiber 20% gefal-
len - fordert damit auch bei Transocean
seinen Tribut. Er reduziert die Investitions-
bereitschaft der Olunternehmen, was zu
weniger Auftragen fiir Bohrgesellschaften
fiihrt. Transoceans Mitteilung kommt einen
Tag nachdem der norwegische Multi Statoil
bei Spitzbergen die Nutzung einer Bohrinsel

Die Transocean-Aktien standen nach der
Mitteilung am friihen Freitagnachmittag
5,3% im Minus. Seit Anfang Jahr haben sie
iber 39% verloren. Der Borsenwert des Kon-
zerns betragt mittlerweile noch 9,6 Mrd. Fr.
Fallt er weiter so, droht Transocean im
néchsten Friithjahr, wenn die Zusammen-
setzung des SMI {iberpriift wird, aus dem
Kreis der zwanzig grossten kotierten
Unternehmen zu fallen. Mit einer Kapitali-
sierung von 9,5 Mrd. Fr. bringt zurzeit nur die
Bank Julius Bar weniger auf die Borsenwaage.
Der aussichtsreichste Kandidat, in den SMI
aufzusteigen, ist Sonova, der weltgrosste
Hersteller von Horsystemen mit einem Bor-
senwert von aktuell 10,1 Mrd. Fr. MG
Alle Finanzdaten zu Transocean
im Online-Aktienfiihrer:

liches Bohrgerét zu verwenden, wenn der
Olpreis zu einer Gegenbewegung nach
oben angesetzt habe.

Dank horizontalem Bohren und hy-
draulischem Aufsprengen des Schiefer-
gesteins (sogenanntem Fracking) ist die
Olproduktion in den USA seit 2010 um
mehr als 60% auf knapp 9 Mio. Fass pro
Tag gestiegen. «Dieser Boom kdnnte nun
gefdhrdet sein», schreiben die Analysten
der britischen Grossbank Barclays. Sollte
das Wachstum des Sektors durch den
Olpreiszerfall unterbrochen werden, so
konnten die Investitionen um insgesamt
40 Mrd. $ zuriickgehen, befiirchten sie.

Contrarians schlagen zu

Andere Analysten sagen dagegen, dass die
Forderung in den USA beim aktuellen Ol-
preis wirtschaftlich bleibe und gewisse
Bohrungen sogar bei einer Notierung um
60$ pro Fass noch einen Gewinn abwer-
fen wiirden. So hat EOG Resources, die in
der Branche als eines der effizientesten
Olunternehmen gilt, erklirt, dass existie-
rende Bohrungen in Kerngebieten wie
dem Eagle Ford Shale in Texas noch 10%
Gewinn abwerfen wiirden, selbst wenn
der Olpreis auf 40$ pro Fass sinken sollte.
Und wenn der Olpreis um 80$ pro Fass
herum oszilliere, kénne man die Bohr-
plidne in den meisten Schieferdlgebieten
beibehalten. «<Wir haben keine Angst, zum
gegenwirtigen Olpreis oder sogar noch
etwas darunter zu konkurrieren», sagte
auch James Volker, CEO von Whiting Pe-
troleum, in einem Konferenzgespréach mit
Analysten und Journalisten.

Doch die Anleger sind vorsichtig ge-
worden. Selbst die Aktien von EOG verlo-
ren in der akuten Phase des Olpreiszerfalls
von Mitte Juni bis Mitte Oktober 29% auf
das Jahrestiefst von 83.76 $. Seither haben
sie sich aber 18% auf 98.97 $ erholt. Con-
trarians unter den Anlegern kaufen eben,
wenn die Nacht am dunkelsten ist und
sich alle andern von den schlechten Nach-
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der Suche nach
Gold war, wurde an verschiedenen Fliis-
sen wie z.B. der Aare, der Emme oder
der Reuss fiindig. Hobbyschiirfer haben
auch schon in der Surselva Gold gefun-
den und damit den Ruf des Gebiets im
Kanton Graubiinden bestétigt.
Industrielle Firmen allerdings fahren
mit schweren Maschinen auf, um dem
Gestein das gldnzende Edelmetall zu
entreissen. So konnte es auch in der
Schweiz bald aussehen. Das kanadische
Unternehmen NV Gold (Toronto: NVX,
0.10 kan.$ am Donnerstag; 4,9 Mio.
kan.$ Borsenwert) hat iiber seine
Schweizer Tochter SwissGold Explo-
ration fiir ein Gebiet von 224 Quadrat-
kilometern in der Surselva die Explora-
tionsbewilligung erneuert erhalten.

f“ \ Nordamerika, Aus-

Hochwertige Proben

Bereits seit einiger Zeit war die Schwei-
zer Tochtergesellschaft im Besitz einer
Bewilligung. Diese wurde nun von allen
betroffenen Gemeinden Ende Oktober
dem geédnderten und von den Stimm-
biirgern angenommenen Bergbauge-
setz angepasst. Sie hat eine Laufzeit von
fiinf Jahren und kann zweimal verldn-
gert werden. Schon seit geraumer Zeit
wurden immer wieder Proben analy-
siert, um den Goldanteil im Gestein zu
ermitteln. Die hochwertigsten dieser
Proben enthielten zwischen 10,45 und
17,15 Gramm Gold pro Tonne.

Neben der Surselva hat NV Gold
noch weitere Projekte in Natrona
County im US-Bundesstaat Wyoming
und etwas westlicher in Eureka County,
Nevada, am Laufen. Gegeniiber den bei-
den nordamerikanischen Standorten
befindet sich das Surselva-Projekt erst
in der Anfangsphase.

3,2 Mio. Unzen Gold?

Fiir die neun Monate bis Ende Mai wies
NV Gold einen Verlust von 132681 kan. $
aus. Die liquiden Mittel betrugen 533 644
kan.$. Braucht das Unternehmen der-
einst neue finanzielle Mittel, diirften die
gekldarten Bewilligungsverhéltnisse in
der Surselva hilfreich sein.

NV Gold beabsichtigt, 2015 die Arbei-
ten am Explorationsprogramm wieder
aufzunehmen. Noch steht in den Ster-
nen, ob die von ETH-Professor Christoph
Heinrich geschétzten 100000 Kilogramm
Gold (3,2 Mio. Unzen) damit auch tat-
sdchlich gefunden werden. Die Aktien
des Unternehmens sind zwar giinstig zu
haben, sind aber trotzdem nur gedul-
digen und risikofdhigen Anlegern zu
empfehlen. Kénnen die Goldfunde in
der Surselva durch das Explorationspro-
gramm bestétigt werden, wird das den
Kurs der NV-Gold-Titel bestimmt in die

der Hohe von 1,97 Mrd.$ macht der Konzern  des Konzerns suspendiert hat. fuw.ch/RIGN richten abhalten lassen. Hohe treiben.  MARCO LEUENBERGER
Anzeige
; ' " “ ! -‘l -
b STANDISH, NEWTON  Walter Scott

BRILLANTE INVESTMENTKOPFE.

Expertise unabhangiger Investment-Spezialisten.

Weltweit achtgrosster Vermogensverwalter (Pension & Investments 2013)

- Verwaltetes Vermogen von tber 1,6 Billionen USD (per 30.06.2014)
- Lokal prasentin Zurich und Genf - www.bnymellonswiss.com

Meriten

“ INVESTMENT
MANAGEMENT

LT A

Glotal west ¢ - “Aanagement

The Power of Ideas

ASSET MANAGEMENT, LLC

Insight
INVESTMENT

<
BNY MELLON

Der Wert von Investments kann schwanken, so dass Sie den urspriinglich investierten Betrag ggf. nicht in voller Hohe zurlickerhalten. Das hierin beschriebene Produktangebot ist fiir die Verwendung durch nicht-qualifizierte Anleger geeignet und stellt keine Anlageberatung
dar. In der Schweiz wird dieses Dokument von BNY Mellon Investment Management EMEA Limited (BNYMIM EMEA), BNY Mellon Centre, 160 Queen Victoria Street, London EC4V 4LA, herausgegeben. Registriert in England unter der Nummer 1118580. Reguliert und autorisiert nach den
Aufsichtsbestimmungen der Financial Conduct Authority. BNYMIM EMEA sowie die tibrigen hierin genannten Gesellschaften von BNY Mellon befinden sich letztlich alle im Besitz der Bank of New York Mellon Corporation. Herausgegeben am 13/10/2014 CP13764 13-01-2015(3M)




