OPEC: Investitionen von 10 Billionen
Dollar sind notig, um einen massiven
Sprung des Olpreises zu vermeiden
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Langerfristige Projektionen sind notorisch ungenau, und Olpreise sind fast
unméglich auch nur fir ein paar Jahre im Voraus vorherzusagen, geschweige
denn auf ein paar Jahrzehnte in die Zukunft. Preismodulationen involvieren
eine ganze Palette von Variablen, und geringe Veranderungen bei einigen
Hypothesen — wie etwa das globale BIP oder das Tempo des
Bevolkerungswachstums — konnen zu dramatisch anderen Ergebnissen flhren.
Daher sollten diese Schatzungen lediglich als ein Bezugspunkt betrachtet
werden und nicht als einen ernsthaften Versuch, die Rohdlpreise 25 Jahre im
Voraus vorherzusagen. Nichtsdestotrotz zeigt die Schatzung der OPEC, dass man
glaubt, noch ziemlich lange iiber eine ausreichende Menge 01 zu verfiigen —
genug, um Preisausschlage wie wahrend der letzten Jahre zu verhindern.

Teilweise hat das mit etwas zu tun, das die OPEC als eine graduelle
Verschiebung hin zu Effizienz und Alternativen zu Ol ansieht. Der Report
enthalt Schatzungen zur Steigerung der Nachfrage wahrend funf Jahren
insgesamt, wobei die Nachfrage graduell sinkt. Beispiel: Die Welt wird
zusatzliche 6,1 Millionen Barrel (MB) Ol pro Tag verbrauchen zwischen heute
und dem Jahr 2020. Danach verlangsamt sich die Nachfrage jedoch: 3,5 MB
zwischen 2020 und 2025, 3,3 MB zwischen 2025 und 2030, 3 MB von 2030 bis 2035
und schlielflich 2,5 MB zwischen 2035 und 2040, jeweils pro Tag. Die Grinde
hierflir sind vielfaltig: langsameres wirtschaftliches Wachstum, abnehmende
BevOlkerungsraten, und — ein entscheidender Punkt — Bemuhungen bzgl.
Effizienz und Klimawandel, die alle den Verbrauch verringern. Tatsachlich hat
die OPEC seine Projektion zur Nachfrage nach Ol im Vergleich zum vorigen
Bericht WOO 2014 um 1,3 MB pro Tag erniedrigt, weil sie deutlich mehr
ernsthafte politische MaBnahmen zur Klima-Abschwachung [climate mitigation]
sieht als im vorigen Jahr.

Natlirlich kénnte man nun argumentieren, dass selbst diese Schatzung — dass
namlich die Welt im Jahre 2040 110 MB pro Tag verbrauchen wird — noch viel zu
optimistisch ist. Aus einer ganzen Reihe von 0l exportierenden L&ndern kann
man das erwarten. Energie-Ubergénge sind schwer im Voraus abzuschatzen, aber
wenn es dazu kommt, tendieren sie dazu, rapide Anderungen hervorzurufen. Jede
MaBnahme [any shot] zur Erreichung der offiziell festgesetzten Klimaziele
wird wesentlich ambitioniertere Bemihungen erfordern. Wahrend Regierungen
seit Jahren hin und her schwanken, scheinen deren Bemihungen aber jetzt
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ernsthafter zu werden. Mehr auf den Punkt gebracht: Die Kosten fur
Elektroautos werden mit der Zeit nur in wirklichen Dollartermen sinken, und
die Anpassung sollte weiterhin in nicht-linearer Manier erfolgen. Dies stellt
eine bedeutende Bedrohung langfristiger Olverkiufe dar.

Gleichzeitig hat die OPEC aber auch in dem Report zur Vorsicht gemahnt.
Wahrend die Olmarkte in naher und mittlerer Zukunft noch mit einer
Uberversorgung konfrontiert sind, werden massive Investitionen in Erkundung
und Erzeugung immer noch gebraucht, um die Nachfrage langfristig decken zu
konnen. Die OPEC glaubt, dass dazu 10 Billionen Dollar wahrend der nachsten
25 Jahre ausgegeben werden miissen, um angemessene Olpreise sicherzustellen.
JWerden die richtigen Signale hier nicht jetzt gesetzt, besteht die
Méglichkeit, dass der Markt herausfinden kdénnte, dass es nicht genug neue
Kapazitat und Infrastruktur gibt, um zukinftig steigende Nachfragen zu
decken. Dies hatte offensichtlich eine ruckartige Auswirkung auf die
Olpreise”, heiRt es bei der OPEC. Etwa 250 Milliarden Dollar pro Jahr miisste
aus Nicht-OPEC-Staaten kommen.

In einer ahnlichen, aber noch beunruhigenderen Schlussfolgerung kam die in
Oslo ansassige Rystad Energy jungst zu dem Ergebnis, dass der gegenwartige
Zustand der Uberversorgung ,sich schon wahrend der nachsten paar Jahre in
sein Gegenteil umkehren koénnte“. Wegen der drastischen Kirzungen bei den
Investitionen heute wird es innerhalb weniger Jahre zu einer Verknappung
kommen. Um die Dinge ins richtige Verhaltnis zu setzen, sagt Rystad, dass die
Olindustrie ,,34 Milliarden Barrel Roh6él in jedem Jahr férdern muss — &hnlich
des gegenwartigen Verbrauchs”“. Aber als eine Folge des Preiskollapses hat die
Industrie ihre Investitionen in allen Bereichen zuriickgefahren, und ,im Jahre
2015 wurden nur Investitions-Beschliisse fiir lediglich 8 Milliarden Barrel 01
getroffen. Diese Menge ist weniger als 25% dessen, was der Markt langfristig
erfordert”. Im Jahre 2015 wurden die Investitionen um 250 Milliarden Dollar
zuruckgefahren, weitere 70 Milliarden Dollar konnten es in diesem Jahr 2016
sein. Letzteres hat noch nicht den jungsten Beschluss der OPEC
bericksichtigt, wonach die OPEC ihr Produktionsziel aufgeben will, was die
Olpreise auf eine weitere Talfahrt schickt.

Was bedeutet das alles nun fir uns? Es kénnte massenhaft Olvorrdte in Zukunft
geben, aber wie es jetzt aussieht, tatigt die Industrie massiv viel zu wenig
Investitionen. Dies illustriert eine besorgliche Spannung innerhalb der
Olindustrie. Olpreise werden durch marginale Kosten der Erzeugung gesetzt,
und Fortschritte bzgl. Effizienz in letzter Zeit haben trotz der marginalen
Kosten allgemein zugenommen. Erzeugung zu niedrigen Kosten lauft aus, und die
Industrie wird abhdngiger von 01 aus der Tiefsee, aus Schiefer oder aus der
Arktis, welche allesamt hohere Investitionen erfordern. In vielen Fallen ist
diese Art von Projekten bei den jetzigen Preisen nicht profitabel. Die
Preisspitzen im Zeitraum 2011 bis 2014 legten den Grundstein fur die
gegenwartige Krise, aber der Ruckzug heute konnte Bedingungen fur eine
weitere Preisspitze in der Zukunft schaffen. Die OPEC konnte ein wenig zu
optimistisch sein hinsichtlich seiner Forderung nach 95 Dollar fir 01 im
Jahre 2040.

Gleichzeitig enthalten zukiunftige Preisspitzen die Moglichkeit wesentlich
starkerer Einbruche bzgl. der Nachfrage, besonders falls Alternativen
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machbarer werden. Dies ist die schwierige Balance, mit der sich die Industrie
wahrend der nachsten paar Jahrzehnte befassen muss.
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