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Ol-Sektor mit Sonderkonjunktur

Der Energiesektor befindet sich in einer Sonderkonjunktur. Wahrend die Stromerzeu-
gungsbranche von dem politisch gewollten Umstieg von fossiler Primarenergie hin zu
Elektrizitat enorm profitiert, hat der Iran-Krieg Israels und der USA zu einer Sonderkon-
junktur bei Erdol und Erddlprodukten gefuhrt.

/war gibt es weltweit derzeit
keinen Mangel an Erddl und
Gas, jedoch ist der Transport
dieser GUter durch die krie-
gerischen Aktivitaten im Na-
hen Osten erheblich einge-
schrankt. Ein  besonderer
Engpass ergibt sich bei raffi-
nierten Produkten, denn der
jahrzehntelange Abbau von
Raffineriekapazitaten in Eu-
ropa und den USA bei gleich-
zeitigem Kapazitatsaufbau in
Asien und dem Nahen Osten
fuhrt zu einer Verknappung
bei Diesel und Kerosin. Un-
ternehmen, die hier lieferfa-
hig sind, erfreuen sich tem-
porar hoher Verarbeitungs-
margen. Dazu zahlen vor allem
reinrassige  Raffinerieunter-
nehmen wie etwa Valero
Energy, Phillips 66, Neste,
HELLENIQ Energy, Marathon
Petroleum und TUpras aus
der Turkel. Die traditionell
schwachmargige Raffinerie-
branche erlebt also eine tem-
porare Hochkonjunktur mit
Vollauslastung und sogar

nach hinten verschobenen
Wartungsintervallen. Grof3-
ter NutznielBer dieser Ent-
wicklung ist in Deutschland
der Staat, der mit Energie-
steuern, Umsatzsteuern

und Gewinnsteuern kraftig
am Boom partizipiert.

Auch an der Bdrse hat der
seit Kriegsbeginn am 28.
Februar begonnene Trend
seine Wirkung nicht ver-
fehlt. Schaut man sich etwa
die spanische Repsol Aktie
an, die stark In der

Verarbeitung von Rohdl en-
gagiert ist, dann steht dort
mehr als eine Verdoppelung
des Aktienkurses zu Buche.
Wesentlich  spektakularer
fallt die Bilanz bei reinrassi-
gen und kleineren Raffine-
rieunternehmen aus. Die
amerikanische PBF Energy
wusste sich in den letzten 8
Monaten im Kurs glatt zu
verdreifachen. Die deut-
sche Verbio und der finnische
Raffineriekonzem  Neste Oy
gehoren ebenso zu den Pro-
fiteuren der Entwicklung.

Mit Erstaunen war in der
letzten Woche zu registrie-
ren, dass sich die Bundesre-
gierung nun um eine , Raffi-
neriestrategie” flr Deutsch-
land bemuihen will. Offen-
bar ist den Regierenden auf-
gefallen, wie sehr das jahr-
zehntelange  Schrumpfen
der Branche in Deutschland
ein Symbol flr die fortschrer
tende  De-Industrialisierung
des Landes ist. Nur ist nicht
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zu erkennen, welche privaten
Unternehmen bereit sein
werden, in neue Raffinerieka-
pazitaten in Deutschland zu
investieren. Die Verteufelung
fossiler Energie seitens der
Politik hat zur Kontraktion der
Branche geflhrt, die ihrer-
seits sehr wohl weil}, dass
sie im politischen Berlin und
bel den meisten Medien un-
willkommen ist. Man denke
etwa an den abstrusen Aus-
druck einer ,Ubergewinn-
steuer”, mit der so getan
wird, als ob nicht der Staat
selbst der grofRte Gewinner

temporar steigender Treib-
stoffpreise ware.

Einmal mehr gilt, dass der
Aufbau neuer Kapazitaten —
egal ob im Maschinenbau,
der Autoindustrie, der Che-
mieindustrie, der Stahlin-
dustrie, der Luftfahrtindust-
rie, bei Gaskraftwerken
oder bei Raffinerien, attrak-
tive Standortbedingungen
erfordert. Andernfalls st
dem Darben kein Einhalt zu
gebieten. Das Siechtum der
genannten Industriesekto-
ren in Deutschland liegt kei-
neswegs an geringerer

weltweiter Nachfrage nach
Autos, Stahl, Chemie, Ma-
schinen, Luftverkehrs-
dienstleistungen und Treib-
stoffen. Nur hat sich der
Wohlstand dorthin verla-
gert, wo die Wertschopfung
nunmehr stattfindet.
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