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Der Preis fiir den Rohstoff hat sich halbiert — mit gewaltigen Folgen fiir die Welt. Wir zeigen die

Gewinner und Verlierer. Was blitht den Deutschen? Was zum Beispiel den Schotten? von cLaus Hecking
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Neu entflammte Liebe
zum Monster-ITuck

as Sehnsuchtsmobil vieler Autokiufer
Din Amerika hat 6,2 Liter Hubraum,

420 PS und wiegt 2537 Kilogramm.
Ohne Fahrer, natiirlich. Die Wartezeit auf ei-
nen Cadillac Escalade betrigt mehrere Monate,
obwohl dieses Sport Utility Vehicle (SUV) bis
zu 17 Liter Benzin auf 100 Kilometer ver-
brennt. Auch andere tonnenschwere Gelinde-
wagen sind begehrt, allen voran der Ford 150.
Und selbst um den Hummer, der seit einigen
Jahren nicht mehr gebaut wird, balgen sich nun
die Gebrauchtwagenkiufer. Der Spritpreis
stellt fiir sie kein Hindernis mehr dar, seit die
Gallone Treibstoff (3,78 Liter) an der Tank-
stelle nicht mehr gut vier Dollar kostet, son-
dern blof$ noch etwa die Hilfte.

Im September und Oktober waren 53 Pro-
zent aller zugelassenen Fahrzeuge sogenannte
Trucks — also Pick-ups, SUVs und andere »gas
guzzlers« (Spritschlucker). Das ist der hochste
Wert seit zehn Jahren. Viele Amerikaner glauben,
sich den Luxus verdient zu haben. SchliefSlich
haben sie mit ihrem unkonventionell geforderten
Ol den Rohstoffmarkt verindert und so den
Preisverfall mit ausgeldst.

Mithilfe des umstrittenen Frackings werden
die USA demnichst wohl zum gréfiten Erdol-
produzenten der Welt. Bei dieser Methode et-
zeugt man mit Druck Briiche im Gestein tief
unter der Erdoberfliche und macht es so durch-
lassiger fiir Fliissigkeiten und Gase. Danach spiilt
man die Rohstoffe mit einer chemischen Lauge
an die Oberfliche.

Von 2008 bis 2013 stieg die amerikanische
Rohélproduktion um fast die Hilfte: von tiglich
knapp sieben auf mehr als zehn Millionen Barrel
(rund 1,6 Milliarden Liter). Allerdings wird
dabei oft {ibersehen, dass die USA noch immer
der mit Abstand grofte Erddlverbraucher der
Welt sind. Auch in Zukunft werden sie Ol ein-
fiihren — nur eben weniger als zuvor.

Trotzdem geht in der amerikanischen Fra-
cking-Branche die Angst um: Viele mittelstin-
dische Olfirmen kénnten dem Boom bald zum
Opfer fallen, weil der extreme Preisverfall viele
ihrer Projekte unwirtschaftlich macht. In Fra-
cking-Hochburgen wie North Dakota und Texas
sinkt bereits die Zahl neuer Bohrungen. Der
Rohstoftkonzern Conoco Philips hat seine In-
vestitionen um ein Fiinftel reduziert.

Skeptiker halten die durch Fracking er-
schliefSbaren Reserven aufSerdem fiir {iberschitzt,
weil veraltete Prognoseverfahren angewandt
werden. Und selbst wenn die Vorhersagen stim-
men sollten, ist der Boom woméglich kurzlebig.
Laut Okonomen des Olkonzerns BP wiren die
Vorrite beim derzeitigen Férderniveau schon in
gut zwolf Jahren erschépft.

EDEUTSCHLAND

Kostet Diesel bald

weniger als einen Euro?

enn es so weitergeht, fillt an der
WTankstelle bald die Ein-Euro-Grenze.

An cinigen Zapfsiulen kostete der
Liter Diesel vergangene Woche nur noch 1,059
Euro. Das ist ein Drittel weniger als vor einem
Jahr. Und es ldppert sich. Sollten die Rohdl-
mirkte auf dem aktuell niedrigen Niveau blei-
ben, konnten Unternehmen und Verbraucher
im neuen Jahr rund 20 Milliarden Euro sparen.
So hat es der Deutsche Industrie- und Handels-
kammertag errechnet.

Die Okonomen der Groflbank UniCredit
erwarten sogar bis zu 30 Milliarden Euro we-
niger Kosten — auch dank sogenannter Zweit-
rundeneffekee. Erfahrungsgemifl nihern sich
zeitverzdgert die Tarife fiir Erdgas und Fern-
wirme der Preisentwicklung beim Erdél an.
Zudem werden andere Produkte wie Metalle
oder Agrarrohstoffe oft billiger, wenn die Kos-
ten fiir Energie bei der Erzeugung sinken.

Die Bundesregierung erwigt nun, ihre
Wachstumsprognose nach oben zu korrigie-
ren. Wichtigster Grund ist der stark gesunke-
ne Olpreis; zudem stiitzt die Abwertung des
Euro die Exporte. Die Prognose ist Teil des
Jahreswirtschaftsberichts, den Wirtschaftsmi-
nister Sigmar Gabriel Ende Januar im Kabi-
nett vorstellen und dann verdffentlichen will.
Sie ist die Grundlage fiir die Aufstellung des
Haushalts, die im Mirz beginnt. Bislang er-
wartet die Regierung fiir dieses Jahr ein
Wachstum von 1,3 Prozent.

Nambhafte Okonomen teilen Berlins Opti-
mismus. »Ein kleines Konjunkturprogrammue«
sei der Olpreisverfall, sagt Bundesbankprisi-
dent Jens Weidmann. Und der Vorsitzende
des Sachverstiandigenrates der Wirtschaftswei-
sen, Christoph Schmidt, sagt voraus, dass die
deutsche Wirtschaft wegen der niedrigeren
Energiekosten in diesem Jahr um 0,3 bis 0,4
Prozentpunkte stirker wachsen werde als bis-
her prognostiziert.

Auch bei den Unternehmenschefs kehrt mehr
Zuversicht ein. Wichtige Stimmungsbarometer
wie der ifo-Geschiftsklimaindex, der sechs Mo-
nate infolge fiel, steigen wieder.

Dass unterdessen die Strompreise fiir In-
dustrieckunden an der Leipziger Energieborse
auf den tiefsten Stand seit Jahren gefallen
sind, hat mit dem Olpreis wenig zu tun. Denn
Erdol wird kaum noch verfeuert. Der Preis-
rutsch ist vielmehr die Folge eines wachsenden
Angebots an Okostrom, nie produzierten
Windrider so viel wie heute. Zudem hat sich
der Brennstoff Kohle stark verbilligt. Gas
konnte folgen. Erste Versorger kiindigen nun
auch fiir private Haushalte etwas niedrigere
Tarife an. MITARBEIT: MAS/PIN
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Weitere Informationen im Internet:
www.zeit.de/oelpreis

B CHINA

Staatskonzerne auf
Schndppchenjagd

Investoren schon immer ein Faible ge-

habt. Als die Weltfinanz- und die Euro-
krise ausbrachen, kauften Konzerne und Mag-
naten in Europa und anderen Regionen viele
hundert Unternehmen, Tausende Immobilien
und Zehntausende Hektar Land. Jetzt schlagen
die Olmultis zu, fiillen ihre Lagerstitten. Dem
Wall Street Journal zufolge hat der Staatskon-
zern Sinopec die Ladung von 36 Supertankern
erworben. Der zweite grof§e Energickonzern
PetroChina beschaffte sich im Oktober iiber
eine Tochterfirma gleich 47 Ladungen. Ge-
messen am Olpreis vom Sommer diirfte China
so rund zwei Milliarden Euro gespart haben.

Hindler berichten, schon beim letzten
Preissturz am Olmarkt im Jahr 2008, als der
Preis binnen kurzer Frist von 147 bis auf 34
Dollar fiel, hitten die Asiaten kriftig einge-
kauft. Damals war das ein grandioses Ge-
schift: Wenige Monate spiter hatten sich die
Notierungen wieder verdreifacht.

Aber es geht nicht allein darum, ein paar
Milliarden Euro zu sparen. Die Regierung in
Peking will die Gelegenheit nutzen, um ihre
strategischen Reserven von geschitzten 200
Millionen drastisch auf etwa 600 Millionen
Fass zu erh6hen. Das wire genug fiir 90 Tage.
»China nutzt die niedrigen Olpreise ausc, sagt
Neil Beveridge, Energiestratege des Invest-
menthauses Bernstein in Hongkong. Dahin-
ter steckt das Kalkiil: Die nichste Hausse am
Marke kommt bestimmt, und hauptverant-
wortlich dafiir wird China sein.

Der Verbrauch des Landes hat sich in den
vergangenen zehn Jahren nahezu verdoppelt:
auf knapp elf Millionen Fass pro Tag. Zeit-
weise sorgte die neue Supermacht fiir rund die
Hilfte des weltweiten Nachfragewachstums.
So rasant war der Aufschwung, so hoch der
Anteil der Industrie am chinesischen Wirt-
schaftswunder. Schonender Einsatz von Ener-
gie war in dieser Zeit oft Nebensache. Kam es
etwa zu Stromengpissen, die vor einigen Jah-
ren vielerorts noch zum Alltag gehorten, war-
fen die Betriebe monstrose Dieselgeneratoren
an. Mittlerweile hat die Volksrepublik sogar
die USA als weltgrofiten Erdol-Importeur ab-
gelost, schreibt die US-Energiebehorde EIA.

Nach Prognosen der Internationalen Ener-
gieagentur wird die Volksrepublik bis Mitte
des kommenden Jahrzehnts noch mehr Durst
auf Ol bekommen und tiglich bis zu sechs
Millionen Fass zusitzlich verbrauchen. Spites-
tens in 20 Jahren werde sie die USA dann
auch als grofiten Olverbraucher der Welt ab-
16sen, sagt die Energieagentur voraus. Friih-
zeitig zu horten kann da nicht schaden.

I Vir giinstige Gelegenheiten haben Chinas

B JAPAN

Abe, lass die

Preise steigen!

Olpreis ein Problem. Sein wichtigstes wirt-

schaftspolitisches Ziel ist es, die Preise um
zwei Prozent pro Jahr steigen zu lassen. Er will die
Inflation — und das hat eine lange Vorgeschichte.
Denn Japan gerit seit Jahren immer wieder an den
Rand eciner Deflation. In dieser Lage sinken die
Preise, wihrend die Wirtschaft zugleich schrumpft,
und das ist gefihrlich fiir eine Volkswirtschaft.
Dann sinkt nimlich das Vertrauen der Verbraucher
und der Unternehmen in die Zukunft. Die einen
konsumieren weniger, die anderen investieren
kaum. So kann ein ganzes Land erstarren und in
eine nicht enden wollende Krise geraten. Japanische
Wirtschaftspolitiker kimpfen seit Jahren dagegen
an, doch nach ersten Erfolgen steigen die Preise
kaum noch: Zuletzt waren es nur 0,9 Prozent pro
Jahr, vor allem weil Benzin, Diesel und andere
Erdélprodukte so billig sind. Zentralbankchef
Haruhiko Kuroda hofft aber auf einen Gegen-
effekt. Um bis zu 50 Milliarden Euro kénnten Ja-
pans Energiekosten sinken. Und je weniger Biirger
und Betriebe fiir Ol ausgeben miissen, umso mehr
haben sie tibrig zum Konsumieren und Investieren.

I Vir Japans Premier Shinzo Abe ist der niedrige

B SPANIEN

»Das Wachstum

riecht nach Benzin«

ariano Rajoy beschwort die Wende. »2015
Mwird unsere Wirtschaft abhebene, sagt

Spaniens Premier. Um 1,3 Prozent ist das
Bruttoinlandsprodukt im vergangenen Jahr ge-
wachsen. Fiir dieses Jahr erwartet die spanische Re-
gierung sogar mehr als zwei Prozent. Falls der Ol-
preis bleibt, wo er ist. Das ist die Bedingung.

Immobilienkrise, Bankencrash, Rettungsschirm:
Die Spanier haben sieben harte Jahre hinter sich. Nun
helfen die niedrigen Energiepreise den Unternehmen,
sie entlasten Biirger und Staat. »Der Grof3teil des
Wachstums riecht nach Benzing, schreibt die Wirt-
schaftszeitung Cinco Dias. Um sich eine Vorstellung
zu machen: Vor zwei Jahren hat das Land fiir Erdol
und Erdgas insgesamt 45 Milliarden Euro ausgege-
ben. Damals lag der durchschnittliche Olpreis bei
108 Dollar je Fass. Ein Preis auf dem heutigen Niveau
lasst den Spaniern also rund 15 Milliarden Euro mehr
fiir Investitionen und Konsum.

Doch nicht jeder ist gliicklich iber die Entwick-
lung. Tourismusmanager an der Costa del Sol be-
fiirchten, die Zahl der wohlhabenden Besucher aus
Russland werde stark abnehmen. SchliefSlich sei der
niedrige C)lpreis fuir sie eine echte Bedrohung.

ANZEIGE

Deutsche Bank

USA:
Wirtschaftswachstum +3,5%'

Jetzt bis zu 7.500 Euro

Wechselpramie erhalten.?

China:
Wirtschaftswachstum +7,0%'

Deutsche Bank Anlage-Perspektive 2015

.HI" und ,Hai'” — USA und China

winken mit Grofde und Dynamik.

Schicken Sie lhr Aktiendepot auf Reisen: Neben
Deutschland (Europa) sind 2015 die USA und
Asien unsere bevorzugten Investmentregionen.
US-Unternehmen konnten vom zunehmenden
Konsumhunger der US-Verbraucher profitieren,
und der Reformwille Chinas sorgt fur interes-
santes Kurspotenzial. Am besten fahren Anleger
mit einer ausgewogenen Mischung. Zu den

Chancen und Risiken eines solchen Investments
beraten wir Sie gerne. Was unsere Experten fur
das kommende Anlagejahr erwarten, erfahren
Sie im aktuellen Jahresausblick 2015.

www.deutsche-bank.de/jahresausblick2015

Leistwng dus (eidenschaft

" Prognose fiir das Wachstum des Bruttoinlandprodukts in 2015 im Vergleich
zum Vorjahr, Quelle: Deutsche Bank.

2 Fur den Ubertrag von Depotvolumen von mind. 25.000 Euro auf ein Depot
der Deutschen Bank erhalten Sie eine Verglitung von 0,5% des Volumens.
Maximal 7.500 Euro pro Kunde (unterliegt dem Steuerabzug). Uber die
genauen Teilnahmebedingungen informiert Sie unser Wertpapierberater,
oder Sie kdnnen diese unter www.deutsche-bank.de/depotwechsel aufrufen.
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