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Ol und Regime-Unsicherheit

02.10.2022 | Steve Saville

Letztes Jahr sagte US-Prasident Biden den Olgesellschaften, dass sie weniger produzieren sollten. Dann, in
den ersten Monaten dieses Jahres, schimpfte er tiber die Olgesellschaften, weil sie ihre Produktion als
Reaktion auf die htheren Preise nicht rasch erhéhten. Wer weil3, was er den Olgesellschaften néachstes Jahr
oder sogar nachste Woche raten wird? Warum sollten hochkaratige, bérsennotierte Olgesellschaften in
diesem politischen Umfeld groRe Investitionen in die langfristige Steigerung der Olproduktion tatigen?

Die Antwort ist, dass sie es nicht tun wirden. Selbst wenn der nachste US-Prasident die Notwendigkeit
versteht, die Férderung fossiler Brennstoffe flr mindestens weitere 10-15 Jahre zu steigern, und bereit ist,
sich gegen die Masse der fehlgeleiteten Umweltschitzer zu stellen, die zu glauben scheinen, dass
erneuerbare Energiesysteme aus dem Nichts geschaffen werden kénnen, kénnte die Person, die vier Jahre
spater das Amt tibernimmt, kein solches Verstandnis und/oder kein Rickgrat haben. Selbst wenn sich die
politische Landschaft voribergehend positiv entwickeln sollte, ware es daher zu riskant, in etwas anderes als
kleine Projekte mit schneller Amortisation zu investieren.

Folglich haben wir wahrscheinlich den "Peak Oil" erreicht. Dabei handelt es sich nicht um den "Peak Oil", der
in den Jahren 2004-2008 in aller Munde war, denn es besteht kein Zweifel daran, dass die Olproduktion mit
entsprechenden Investitionen gesteigert werden kdnnte. Es handelt sich um Peak Oil, das durch
Regime-Unsicherheit verursacht wird. Wie definiert, ist Regime-Unsicherheit ein allgegenwartiger Mangel an
Vertrauen unter Investoren in ihre Fahigkeit, das Ausmalfd vorauszusehen, in dem zukulnftige
Regierungsmalinahmen ihre privaten Eigentumsrechte verandern werden.

Aufgrund der Regime-Unsicherheit erwarten wir, dass in den nachsten Jahren zwei Dinge geschehen
werden.

Erstens wird der Olpreis nachhaltig tiber den diesjahrigen Hochststand (130 USD/Barrel) steigen, weil die
Nachfrage (nach der Rezession 2022-2023) zunehmen wird und die Olindustrie darauf nicht mit
umfangreichen Investitionen in neue Forderanlagen reagieren wird.

Zweitens wird der Betrag, den die Olproduzenten uiber Dividenden und Aktienriickkaufe an ihre Aktionare
ausschutten, erheblich steigen. Wie bei den Erdgasaktien kénnte die kurzfristige Schwéache des
Rohstoffmarktes in Verbindung mit dem Abwartsdruck, der vom allgemeinen Aktienbarenmarkt ausgeht, in
den néchsten Monaten hervorragende Gelegenheiten bieten, das Engagement im Olsektor zu erhdhen.
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