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Erdgas - Ubertreibung nach unten

30.08.2007 | Eugen Weinberg

Die Lage am Gasmarkt hat sich nicht verandert: nachdem klar wurde, dass die Zughahn des ersten grol3en
Hurrikans in diesem Jahr die Forderanlagen im Golf von Mexiko, auf die knapp 20% der amerikanischen
Gasproduktion entfallen, nicht gefahrden wiirde, gaben die Preise deutlich nach. Preisddmpfend wirkten

zudem die in diesem Sommer eher durch- bis unterdurchschnittlichen Temperaturen, welche die Nachfrage
abschwéchen.

GraFle B Erdgas: Terminkurve
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Die Lager sind entsprechend gut gefllt. Eine jingere Studie der EIA zeigt, dass die Volatilitdt der Gaspreise
in den Phasen am grof3ten ist, in denen die Vorrate deutlich tGber - oder deutlich unterhalb des
Funfjahresdurchschnitts liegen.

GraFik 7: Erdgas: US-Lagerbestinde
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Grarik 9. Erdgas: Positionierung der GroBanleger
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Nach wie vor sehen wir deutliches Aufwéartspotenzial fir die Preise: Zum einen ist die Hurrikan-Saison noch
langst nicht vorbei. Prognosen der EIA zufolge kdnnten sich die Ausfalle auf 81 Mrd Kubikful? belaufen, was
ca 2% der Jahresproduktion im Golf von Mexiko entsprache. Zum zweiten ist der Trend einer héheren
Nachfrage von Verbrauchern mit hohem Elektrizitdtsbedarf ungebrochen: Die Nachfrage der
Energieerzeuger durfte 2007 5% Uber Vorjahr liegen. Dariiber hinaus ist festzuhalten, dass die Gaspreise in
Europa anders als in den USA angezogen haben und deshalb auch ein Export von verflissigtem Erdgas in
diese Region interessant werden konnte. Nicht zuletzt ist Gas im Vergleich zu Erddl unterbewertet.
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© Eugen Weinberg
Senior Commodity Analyst

Quelle: "Rohstoffe kompakt", Commerzbank AG

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen
Finanzinstrumenten dar. Sie soll lediglich eine selbstéandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und
ersetzt nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung. Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen
wurden sorgfaltig zusammengestellt. Eine Gewabhr fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht
Ubernommen werden. Einschatzungen und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im
Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern.
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