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WAHRUNGEN UND ROHSTOFFE - INTERVIEW NR. 145

,Olpreis kann nur noch steigen“

Mayre (3)

Hermann Poltl, Leiter
des Family Office We-
alth Management der
Capital Bank, erwartet
einen baldigen Anstieg
des Olpreises. Damit
einher wird ein neuer
Inflationsschub gehen.

WirtschaftsBlatt: Der Olpreis
hat sich von seinem Hoch von
iiber 80 Dollar zu Jahresbeginn
wieder verabschiedet - ist das
nur ein Zwischentief?
Hermann Poltl: Mittelfristig
gesehen ist dieser Riickgang
eindeutig nur als Zwischen-
tief zu bewerten. Dessen
ungeachtet kann es kurzfris-
tig aber natiirlich weiterhin
zu Ausschlidgen nach unten
kommen.

Was macht Sie so sicher, dass
der Weg nur nach oben fiihren
kann?

Sieht man sich aktuelle
Prognosen wie etwa jene der
IEA genauer an, wird klar, dass
die Produktionskapazititen bis
2015 um bis zu 15 Millionen
Barrel pro Tag zuriickgehen
konnten. Sollte diese Annah-
me stimmen, werden Angebot
und Nachfrage extrem stark
auseinander laufen, was zu rie-
sigen Problemen fiihren wird.
Selbst bei der aktuellen Ver-
fassung der Weltwirtschaft
hitten wir bei einem derartig
starken Riickgang schon ein
enormes Problem, weil die
Welt zurzeit nur rund vier bis
fiinf Millionen Barrel pro Tag
weniger verbraucht als maxi-
mal produzierbar ist.
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Werden die Funde vor der Kiis-
te Brasiliens oder die verstdrk-
te Olsandforderung ein Unter-
angebot verhindern kénnen?
Eigentlich gibt es ausrei-
chend Reserven. Man geht
mittlerweile davon aus, dass
diese noch fiir die nichsten 50
Jahre reichen wiirden. Aller-

dings stellt sich die Frage nach
den Produktionskosten in den
verschiedenen Lagerstitten.
Bei Olsanden bzw. Olschiefer
liegen die Kosten bei etwa 80
Dollar je Barrel, bei Tiefseedl
sogar im Bereich von 100 Dol-
lar pro Barrel. Das heift, dass
es zwar genug Ol gibt, aber nur
zu vergleichsweise hohen Prei-
sen. Das erklirt auch, warum
der Olpreis nach unten sehr
gut abgesichert ist. Aber ob
die Geschwindigkeit der Er-

schliefsung neuer Lagerstitten
mit dem Tempo des Anstiegs
der Nachfrage mithalten kann,
bezweifle ich.

Billiges Ol ist also Geschichte?

Ja, denn das Ol aus den bil-
ligen Lagerstitten geht rasend
schnell zur Neige.

Kénnte die Substitution von Ol
durch Erdgas den Preisauftrieb
stoppen?

Die gesamte Energienach-

frage wird in den nichsten Jah-
ren derart stark steigen, dass
diese auch durch die ver-
mehrte Nutzung von Erdgas
nicht aufgefangen werden
kann.

Haben Atomenergie und
regenerative Energietrdger das
Potenzial, den Erdolverbrauch
einzuddmmen?

Fiir Atomkraft gilt, dass es
schlicht nicht genug Uran gibt,
um selbst theoretisch den
Mehrverbrauch aufzufangen.
Wind- und Sonnenenergie
sind zumindest langfristige
Alternativen, die aber in den

R4 PrRODUKT

Die Capital Bank hat eine Asset
Linked Note (ATO0O0B109996)
aufgelegt, die eine Beteiligung
an der NOG Northern Oil & Gas
ermoglicht. Diese Gesellschaft
kauft fiir fiinf Jahre OI- und Gas-
quellen in den USA und ver-
spricht selbst im Falle sinkender
Preise zumindest den Erhalt des
eingesetzten Kapitals. Die Min-
desteinlage betrdgt 20.000 €.

nichsten fiinf Jahren noch kei-
ne allzu grofie Rolle spielen
werden. Dasselbe gilt fiir das
Elektro-Auto. Dieses wird si-
cherlich Einzug halten, aller-
dings gilt auch hier, dass hier-
durch kurz- und mittelfristig
keine Entspannung zu erwar-
ten ist.

Wann wird der Olpreis wieder
seinen Rekord von knapp 150
Dollar erreicht haben?

Ich sehe die Verknappung

relativ schnell auf uns zukom-
men. Denn sollte China seine
zweistelligen Wachstumsraten
beibehalten und die Weltwirt-
schaft nachhaltig wachsen,
wird es bald zu Kapazitits-
engpissen kommen. Die Ana-
lysten von Goldman Sachs
rechnen damit bereits im zwei-
ten Halbjahr 2010.

Ol ist ein wesentlicher Inflati-
onstreiber. Ist dementsprechend
ein Ol-Investment auch der
bessere Inflationsschutz?

01 als Inflationsschutz ist
sogar besser als Gold in dieser
Funktion. Denn sollte es zu
moderat hohen Inflationsraten
bei einer wachsenden Wirt-
schaft kommen, wird der
Goldpreis fallen, der Olpreis
aber anziehen. Ol ist dann die
bessere Alternative.

Welches Ol-Investment emp-
fehlen Sie?

Da Ol-Aktien mehr mit dem
Aktienmarkt als dem Olpreis
korrelieren, sind diese Invest-
ments als Inflationsschutz un-
geeignet. Ol-Zertifikate, die in
Futures investieren, sind auf-
grund der Rollverluste eben-
falls problematisch. Daher ha-
ben wir ein Produkt aufgelegt,
mit dem man direkt in Olfel-
der in den USA, wo diese frei
gehandelt werden, investieren
kann. Hiermit partizipiert man
direkt an den Olpreissteige-
rungen - und das ohne Roll-
verluste.

Redaktion: Erich Pdltner
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