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Chinesische Olimporte weiter auf hohem
Niveau

16.03.2010 | Frank Schallenberger (LBBW)

Brent knapp gehalten

Der Olpreis hat sich in den letzten Tagen nicht ganz iiber der Marke von 80 USD halten kénnen. Dennoch
hielten sich die Abschlage in Grenzen. Argumente fiir fallende Preise brachten von fundamentaler Seite vor
allem die EIA-Zahlen Die Ollager in den USA stiegen zum sechsten Mal in Folge an und lagen mit 343 Mio.
Barrel 1,4 Mio. Barrel Uber dem Niveau der Vorwoche. Allerdings mangelte es zuletzt auch nicht an bullishen
Nachrichten. So revidierten sowohl die OPEC als auch EIA und IEA ihre Prognosen fiir die Olnachfrage
2010 nach oben. Die starkste Revision machte dabei die EIA, die im Vergleich zur Schatzung vor vier
Wochen die Olnachfrage um 0,2 mbpd héher einschéatzt.

Zwischen 80 und 82 USD wird die Liift bei Erent diinner
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OPEC-Sitzung ohne Spannung

Insbesondere die OPEC duirfte bei einem Weltwirtschaftswachstum von gut 4% im laufenden Jahr mit ihrer
Prognose der Olnachfrage noch deutlich zu tief liegen. Da dies aber bis zur OPEC-Konferenz am 17. Marz
nicht mehr revidiert werden diirfte, spricht gerade auch dieser Punkt dafiir, dass das Olkartell die
Forderquoten zunachst unverandert lasst. Vermutlich wird einmal mehr darauf hingewiesen, dass die
Compliance-Quote in der OPEC verbessert werden soll. Diese Quote ist auf zuletzt nur noch 53%
abgesunken. Sofern die OPEC nicht in naher Zukunft die Quoten an die tatséchliche Produktion angleicht,
ware in Anbetracht der weiter anziehenden Olnachfrage allerdings ein Absinken der Compliance-Quote auf
unter 50% spéatestens im zweiten Halbjahr 2010 wahrscheinlich.

ElA revidiart Olnachfrage 2010 stark nach oben

Oinachfrage |Olnachfrage |Differenz|Differanz
2009 (mbpd) 2010 {mbpd) |(mbepd)  {in %)

QOFEC 84,28 85,24 0,96 1,1%
El&, 84,04 85,51 1,47 1,7 5%
IEA 85,00 86,57 157] 1,8%
LBBW 84 40 86,34 194 23%

China weiter mit starkem Appetit auf Ol

Die chinesische Olnachfrage bleibt weiter einer der wichtigsten Preistreiber am Olmarkt. Im Februar legten
die Importe gegenuiiber dem Vorjahresmonat um knapp 58% zu und erreichten 4,8 mbpd. Lediglich im
Dezember 2009 wurde mit 5,0 mbpd mehr ins Reich der Mitte importiert. Seit April 2009 nahmen die Importe
damit elf Mal in Folge gegeniiber dem Vorjahresmonat zu. Die hohen Importe dirften u.a. auf einen
verstarkten Lageraufbau hindeuten, mit dem die Raffinerien auf die voraussichtlich wieder anziehende
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wirtschaftliche Aktivitat nach dem chinesischen Neujahrsfest reagieren. Die jingste Automobilstatistik aus
China spricht allerdings dafir, dass die Nachfrage nach Kraftstoffen auch in den nachsten Monaten weiter
zunimmt. Im Januar lag der Automobilabsatz in China 116% tber dem Vorjahr; im Februar liel3 die Dynamik
zwar nach, dennoch stieg der Absatz um 53% gegeniber Februar 2009.

Chinesische Climporte mit deutlichem Anstieg ggil. dem
Vorjahresmonat
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Weranderungsrate chresmeher Simpaorte g Yoruahr

© Dr. Frank Schallenberger
Commodity Analyst
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Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Firr weitere zeitndhere Informationen tber konkrete
Anlagemaoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren
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