Monatsthema

Perspektiven der globalen Erddl- und Mineraldlversorgung

Erddlist mit Abstand unser wich-
tigster Primdrenergietrager. Es
treibt unsere Autos an, heizt un-
sere Wohnungen und ist Basis fiir
viele Produkte unseres Alltags.
Der Energietréger Ol hat Eigen-
schaften, die ihn ausserordent-
lich wettbewerbsfahig gegeniiber
allen anderen Alternativen ma-
chen. Allerdings ist Olin jiingerer
Zeit knapper und teurer gewor-
den. Worauf ist dies zuriickzufiih-
ren? Wie werden sich die interna-
tionalen Rohél- und Mineralél-
madrkte weiter entwickeln? Wel-
che langfristigen Perspektiven er-
geben sich fiir Erdolim globalen

Energiemix?

Der Energietriiger Ol wird zur Mitte des 21. Jahrhunderts noch eine tragende Rolle im globalen Energiemix spielen.
Langfristig werden aber Treibstoffe aus Erdgas oder Biomasse im Verkehrssektor an Wettbewerbsfahigkeit gewinnen.
Im Bild eine Baustelle von Ormen Lange, zu Deutsch «lange Schlange», dem Erdgasfeld, das rund 100 km vor der nor-

wegischen Kiiste unter dem Meeresboden liegt.

Gegenwirtig erleben wir die seit Mitte der
Achtzigerjahre lingste und ausgeprigteste
Olpreishausse. Das Jahr 2005 markierte mit
einer durchschnittlichen Olpreisnotierung
von mehr als 54 US-$ pro Barrel fiir die Rohol-
sorte Brent einen neuen historischen Hochst-
wert. Dennoch bleiben die langfristigen
Preiserwartungen internationaler Olexper-
ten immer noch deutlich dahinter zurtick.!

Schien es Ende der Neunzigerjahre noch
billiges Erdsl im Uberfluss zu geben, steht das
Thema Versorgungssicherheit heute hoch im
Kurs.? Zeichnet sich hier ein grundlegender
struktureller Wandel unserer Energieversor-
gung ab? Oder erleben wir —wie in den Siebzi-
ger- und Achtzigerjahren — nur eine voriiber-
gehende Preishausse?

Dr. Jorg Adolf

External Affairs Central
Europe, Issues Manager
D-A-CH, Shell Deutsch-
land 0il GmbH, Hamburg

20 pie Volkswirtschaft Das Magazin fiir Wirtschaftspolitik 3-2006

Bild: Shell

§rosse Unsicherheit von
Olpreisprognosen

Tatsdchlich war bislang kaum jemand in
der Lage, eine halbwegs zutreffende Vorhersa-
ge des Olpreises auch nur fiir das nichste Jahr
zu treffen. Zwei wesentliche Ursachen sind fiir
die Erfolglosigkeit von Olpreisprognosen ver-
antwortlich:

— die Lag-Problematik auf der Erkenntnissei-
te: Es dauert zu lange, bis ausreichende und
zuverldssige Informationen iiber die aktu-
elle Versorgungslage verfiigbar sind.

— die Marktbedingungen von Angebot und
Nachfrage, die starke Preisschwankun-
gen verursachen, welche von spekulativen
Kriften noch verstirkt werden.

Die Aussagekraft des aktuellen Rohélprei-
ses fiir die langfristige Verfiigbarkeit von Ol
wird somit von vornherein eingeschrénkt.

Moglich sind hingegen Aussagen zu den
lingerfristigen Fundamentalfaktoren des Roh-
Slmarktes, die wiederum die langfristige Ent-
wicklung der Ol- und Energiemirkte be-
einflussen. Dazu zdhlen die Menge und
Verfiigbarkeit von Olvorkommen, die Rohél-
produktion, die Nachfrage nach Mineralsl-
produkten sowie deren Produktion. Im Fol-
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Verteilung der globalen Erdélreserven, 2005
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genden sollen kurz die wichtigsten Fun-
damentalfaktoren der weltweiten Olmirkte
sowie die langfristigen Perspektiven von Erdél
im globalen Energiemix erortert werden.

Reichliche Ressourcen-Basis

Nach der jiingsten Schitzung des fiithren-
den Branchenmagazins Oil&Gas Journal be-
laufen sich die weltweiten Olreserven zurzeit
aufrund 175Mrd. Tonnen Rohél. Dieinterna-
tionalen Roholreserven erhohten sich damit
nochmals leicht gegeniiber dem Vorjahr.® Lag
die statische Reservenreichweite — d.h. die
Relation von gegenwirtigem Rohélverbrauch
zu heutigen Reserven — Anfang der Siebziger-
jahre noch bei nur 30 Jahren, iibersteigt sie
inzwischen deutlich 40 Jahre.

Diese auf den ersten Blick paradoxe Ent-
wicklung eines nicht erneuerbaren, erschopf-
lichen Energietrigers resultiert zunichst aus
der Definition von Erdolreserven.* Danach
sind Reserven diejenigen Mengen Erdél, diein
einer Lagerstitte nachgewiesen sind und mit
bekannter Technologie wirtschaftlich gefor-
dertwerden konnen. Die aktuellen Olreserven
stehen damit lediglich fiir den am besten er-
forschten, heute sicher gewinnbaren Teil der
gesamten Olvorkommen.

Tatsdchlich sind die ausgewiesenen Rohol-
reserven jedoch eine Funktion von Explorati-
ons- und Fordertechnologie sowie der Ol-
preisentwicklung. Steigt der Olpreis, konnen
weitere, bislang nicht wirtschaftlich férderba-
re Olvorkommen als Reserven neu klassifiziert
werden. Moderne Technik wiederum erlaubt,
bestehende Vorkommen besser auszubeuten
und neue, bislang unzugingliche Lagerstitten
zu erschliessen. Allein eine Steigerung des
Ent6lungsgrades von Erdolquellen — dieser
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liegt heute bei nur etwa 30% — wiirde die Re-
serven und ihre Reichweite nochmals deutlich
erhohen.

Doch dies ist immer noch nicht alles. Denn
die gebrduchlichen Reserve-Kennziffern be-
ziehen sich hauptsichlich auf konventionelle
Erdole. Daneben gibt es noch grosse Mengen
nicht konventioneller Erdéle, die allerdings
nicht mit herkommlichen Methoden gefor-
dert werden kénnen. Dazu zihlen Schwerdle,
Tiefsee-Ole und Olsande. Mit seinen Olsand-
vorkommen gehort Kanada heute — hinter
Saudi-Arabien — zu den Grossen in der inter-
nationalen Reserven-Statistik. Die grossten
Reserven — insbesondere konventioneller Ol-
vorkommen - besitzen jedoch Opec-Mit-
glieder bzw. deren staatliche Olfirmen (siehe
Grafik 1).

Gemiss einer Schitzung der Internationa-
len Energie-Agentur (IEA) konnten samtliche
forderbaren Olvorkommen noch fiir weitere
70 Jahre ausreichen.” Was also die Verfiigbar-
keit von Rohol angeht, waren wir noch nie so
gut ausgestattet wie heute.

Rohdlangebot und Marktgleichgewicht

Um den steigenden weltweiten Energiebe-
darf abdecken zu kénnen, miissen bis 2030
weltweit rund 17 000 Mrd. US-$ in die Ener-
giewirtschaft investiert werden. Davon gehen
ca. 3000 Mrd. US-$ in die Olversorgung. Wie-
derum drei Viertel davon fliessen in den
Upstream, also in die Exploration von Erdol-
vorkommen sowie in Fordereinrichtungen
und Transportinfrastruktur.®

Grundsitzlich wird die Investitionsbereit-
schaft von kiinftigen Nachfrageerwartungen,
aber auch von der Preishistorie gepragt. Aller-
dings kann das Rohélangebot erst mit zeitli-
cher Verzdgerung auf Anderungen von Preis
und Nachfrage reagieren. Da die Erdélpro-
duktion ein komplexer und kapitalintensiver
Prozess ist, vergehen von der Exploration ei-
ner Olquelle bis zum effektiven Marktangebot
erhebliche Zeitrdume.

Wenn folglich die globale Olnachfrage
iiber die kurzfristigen Angebotsmoglichkei-
ten hinaus anzieht, steigt der Roholpreis auf-
grund eines relativ unelastischen Roholange-
botes stark an. Auf der anderen Seite kommt es
aber auch bei einem Preisverfall nicht zu so-
fortigen Produktionseinschrinkungen. Denn
viele Anbieter werden dembetriebswirtschaft-
lichen Kalkil folgen und auch dann noch
versuchen, tiber hohe Produktionsleistungen
moglichst hohe Deckungsbeitrige einzufah-
ren. Im Ergebnis wird der Rohélpreis dann
noch weiter nachgeben.

Damit liegen grundsitzlich die Vorausset-
zungen fiir das Cobweb-Theorem vor, das eine
grundsitzliche instabile Marktsituation mit
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Grafik 2

Entwicklung der globalen Rohélverarbeitung, 1993-2005
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starken Preis- und Mengenreaktionen be-
schreibt. Allein schon deshalb diirfen Preis-
ausschlige nicht als Indikator fiir langfristige
Verfiigbarkeiten interpretiert werden. Sie sind
vielmehr Beleg fiir die grundlegende Instabi-
litit des Roholmarkt-Gleichgewichtes.”

Zudem versucht die Opec im Rahmen
eines Teilmonopols unter diesen Marktbe-
dingungen ihre Exporterlgse zu stabilisieren,
indem sie das Grenzangebot durch eine Quo-
tierung und Anpassung ihrer Férdermengen
kontrolliert. Allerdings stellt die Lag-Pro-
blematik die Opec zusitzlich vor grosse Her-
ausforderungen: Fehleinschitzungen sowie
falsche Dosierungen und Timings erhchen
wiederum die Rohélpreis-Volatilitit.®

Uber den Rohélpreis lisst sich vor diesem
Hintergrund lediglich Folgendes sagen: Auf
der einen Seite hat die anhaltende Preishausse
die wirtschaftliche Attraktivitit von Erdolex-
ploration und -férderung stark erhsht. Die
globalen Upstream-Investitionen und die
weltweiten Bohrtitigkeiten haben sich seit
Ende der Neunzigerjahre deutlich erhoht.
Daher ist mittelfristig mit einer hoéheren
Rohélproduktion — und damit reichlicheren
Olversorgung — zu rechnen. Andererseits ver-
zeichnet die Upstream-Industrie aufgrund
der starken Nachfrage nach Investitionsgii-
tern und qualifizierten Arbeitskriften steigen-
de Kosten bei den Inputfaktoren, die zu finan-
zieren sind.’ Gleichwohl muss offen bleiben,
wie sich der Rohélpreis entwickelt. Denn der
Preis bestimmt sich letztlich durch Angebot
und Nachfrage.
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Mineralolverbrauch und
Wirtschaftswachstum

Die globale Olnachfrage wird stark von der
konjunkturellen Entwicklung in den Indus-
trielindern beeinflusst. Im Rahmen des aktu-
ellen weltkonjunkturellen Zyklus verzeichnen
nun aber nicht nur die traditionellen Indus-
trielinder eine stirkere Energienachfrage.
Mehrere grosse Schwellenldnder — wie China,
Indien und Brasilien — haben den wirtschaftli-
chen Take-off erreicht und verzeichnen starke
Zuwichse im Energieverbrauch.

Langfristig wird die Olnachfrage eines
Landes vom Stand seiner wirtschaftlichen
Entwicklung bestimmt. Mit Industrialisie-
rung, Urbanisierung, Massenmotorisierung
und -mobilisierung nimmt der Energiever-
brauch iiberproportional zu. Mit steigenden
Einkommen und Tertiarisierung sinkt die
Einkommenselastizitit der Mineral6lnach-
frage wieder. Es kommt allmihlich zu einer
Entkopplung von Energieverbrauch und
Wirtschaftswachstum. In Dienstleistungs-
und Informationsgesellschaften fokussiert
sich der Mineralolverbrauch immer stirker
auf den Verkehrssektor."

Der gleichzeitige Take-off wichtiger Ver-
braucherregionen fiihrt nun aber dazu, dass
wir auf globaler Ebene seit etwa dem Jahr 2000
eine erneute Kopplung von Energiekonsum und
Wirtschaftswachstum erleben. Dies hat in den
vergangenen Jahren zu einem besonders star-
ken Wachstum der globalen Energie- und Ol-
nachfrage gefithrt."! Von entscheidender Be-
deutung fiir die kiinftige Entwicklung der
Olmirkte wird sein, welchen Energie- und
Technologiepfad die BRICs™ und andere
Schwellenldnder einschlagen. Denn in den
Schwellenlidndern ist die Energie- und Ol-
produktivitit meist noch sehr gering. So
produziert etwa China nur halb so energie-
effizient wie OECD-Lander.

Die aktuelle Verbrauchsprognose der IEA
geht fiir den weltweiten Olverbrauch in den
nichsten 25 Jahren von einem durchschnittli-
chen Zuwachs von 1,6% pro Jahr aus.' Diese
Zuwachsrate entspricht einem Olverbrauch
im Jahre 2030 von 6 Mrd. Tonnen; sie liegt
aber noch deutlich unter den laufenden
Wachstumsraten von 2%-3%. Auf lingere
Sicht wird die Olnachfrage auf das hohe
Preisniveau mit Spar- und Substitutionsin-
vestitionen reagieren. Doch selbst wenn die
globale Olnachfrage deutlich unter ihren
langfristigen Wachstumspfad auf nur noch
1% p.a. sinken wiirde, ndhme der globale
Erdélkonsum bis 2030 noch um rund ein
Drittel zu. Dadurch miissten allein an zusétz-
lichen Forder- und Produktionskapazititen
deutlich mehr als 1 Mrd. Tonnen geschaffen
werden. Hohe Investitionen, die letztendlich
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nur durch gemeinsame Anstrengungen von
Produzenten und Verbrauchern bewiltigt
werden konnen, sind hierfiir unabdingbar.

Rohdlverarbeitung und Raffinerien

Allein der globale Nachfrageschub von
mehr als 3% im Jahr 2003 entspricht der Ka-
pazitit von etwa einem Dutzend grosser
Raffinerien. Um folglich die steigende Mine-
ralélnachfrage befriedigen zu konnen, miis-
sen die Roholverarbeitungskapazititen ent-
sprechend angepasst werden. Allerdings ist
das Raffineriegeschift mit seinen langen Vor-
laufzeiten kaum weniger zyklisch als der
Upstream-Bereich." So bestand nach zwei
Jahrzehnten — die vornehmlich geprigt wa-
ren von Uberkapazititen, Unterauslastung
und schwachen Downstream-Ergebnissen —
wenig wirtschaftlicher Anreiz, Raffinerie-
kapazititen auszubauen. Erhéhte Anforde-
rungen an Anlagenbetrieb und Produkten
reduzierten die wirtschaftliche Attraktivitit
weiter.

Zurzeit gibt es weltweit 661 Raffinerien mit
einer ungefihren Verarbeitungskapazitit von
85 Mio. Barrel pro Kalendertag. Anders als die
Olreserven sind die Verarbeitungskapazititen
—aushistorischen, aber auch aus Logistik- und
Distributionsgriinden — in den grossen Ver-
braucherzentren konzentriert. Ungeachtet
der zuletzt starken Nachfrage geht die Zahl der
Raffinerien auch heute noch zuriick (siehe
Grafik 2). Wihrend kleinere Anlagen ge-
schlossen werden, ergeben sich moderate Ka-
pazititszuwichse in erster Linie durch Opti-
mierung und Erweiterung bestehender
Anlagen.”

Der verhaltene Kapazititszuwachs hat die
freien globalen Verarbeitungskapazititen zu-
letzt deutlich abschmelzen lassen. Die Auslas-
tung der weltweiten Verarbeitungskapazititen
ist so hoch wie lange nicht und lag 2004 welt-
weit bei 85%, was in Nordamerika und Europa
allerdings noch tibertroffen wurde. Angesichts
von Stillstandszeiten bleibt hier nur noch we-
nig Spielraum fiir weitere Steigerungen. Auf
der anderen Seite wird die Flexibilitit von
Produktion und Versorgung durch die hohe
Auslastung eingeschrinkt. Mogliche Auswir-
kungen an den Produktenmarkten haben dies
im Verlauf der US-Hurrikansaison 2005 be-
reits gezeigt.

Daher miissen nach IEA-Schitzung in
den nichsten 25 Jahren rund 500 Mrd. US-$
in Raffinerien investiert werden.'® Immerhin
sind die Raffineriekapazititen im letzten Jahr
so stark wie lange nicht gewachsen. Eine noch-
malige Steigerung fiir 2006 zeichnet sich be-
reits ab: Nach dem aktuellen Construction
Survey des Petroleum Economist befinden
sich gegenwirtig Verarbeitungskapazititen
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von 3,3 Mio. Barrel pro Tag im Bau; das sind
immerhin 170 Mio. Tonnen im Jahr."”

Doch es geht nicht nur um eine Erhéhung
der Output-Menge. Die Produktion muss
ausserdem veranderten Nachfragewiinschen
entsprechen, d.h. vor allem leichtere Produkte
wie Benzin und Diesel oder anspruchsvollere
Produktspezifikationen liefern — und das aus
schwereren Roholen. Dies wiederum erfor-
dert erhebliche Investitionen in teure Konver-
sionsanlagen, die das Rohol besser und tiefer
zu hoherwertigen Produkten weiterverarbei-
ten konnen. Schliesslich werden regionale
Ungleichgewichte zwischen Produzenten und
Verbrauchern fortbestehen und der weltweite
Produktenhandel wird sich weiter ausweiten.
Die USA und China werden voraussichtlich
Netto-Importeure bleiben. Europa wird — we-
gen der zunehmenden «Verdieselung» seiner
Fahrzeugflotte — Benzin und Benzinkompo-
nenten nach Nordamerika exportieren und
mittelfristig knapp bei Diesel sein.'®

Olim globalen Energiemix 2050

Der globale Energieverbrauch wird sich bis
zum Jahre 2050 mindestens verdoppeln, wenn
nicht gar verdreifachen.'” Dabei wird die Be-
reitstellung des Energietrigers Ol ohne Zwei-
fel anspruchsvoller und aufwendiger erfolgen.
Zumindest teilweise kann dies jedoch durch
technischen Fortschritt aufgefangen werden.
Und schliesslich darf auch nicht tibersehen
werden, dass Rohol- und Mineralolmirkte
ausgesprochen zyklisch sind und sich beide
derzeit in einer Hochphase befinden.

Der Energietrager Ol wird auch zur Mitte
des Jahrhunderts noch eine tragende Rolle im
globalen Energiemix spielen. Olprodukte
werden primér im Mobilititsbereich, wo mi-
neralolbasierte Treibstoffe noch lange erste
Wahl bleiben, eingesetzt. Es wird erhebliche
Effizienzfortschritte bei konventionellen An-
triebs- und Verbrennungstechnologien, aber
auch weitere Produktverbesserungen und
-innovationen geben. Dariiber hinaus werden
Treibstoffe aus Erdgas oder Biomasse — Gas-
to-Liquids, Biomass-to-Liquids oder Eco-
Ethanol — an Wettbewerbsfihigkeit im Ver-
kehrssektor gewinnen. Sie konnen heutige
Treibstoffe nahtlos erginzen, das gut ausge-
baute Netz fliissiger Treibstoffe volkswirt-
schaftlich sinnvoll nutzen und zudem einen
Beitrag zur Stabilisierung der weltweiten
Kohlendioxid-Emissionen leisten. 1



