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Energie: WTI mit neuen Rekorden

24.09.2007 | Frank Schallenberger

WTI erklimmt neues All-Time-High

Der Olpreis hat auch in der abgelaufenen Woche seinen Rekordlauf fortgesetzt. Der Oktober-Future fiir
amerikanisches Leichtdl markierte mit einem Schlusskurs von 83,32 USD bzw. einem Intraday-High von
84,10 USD jeweils neue Rekordmarken. Nordseedl hat den Anschluss dabei etwas verloren. Wahrend Brent
bis Mitte Juli noch etwas teuerer als WTI war, konnte die USOlsorte in den letzten Wochen deutlich starker
zulegen und notiert momentan mit einem Preisaufschlag von gut 2 USD. Als Preistreiber erwiesen sich
einmal mehr die Daten der amerikanischen Energiebehorde. Demnach gingen die US-Ollagerbestiande Mitte
September mit 3,8 Mio. Barrel erneut deutlich stéarker zurtick, als erwartet. Damit brachten die letzten elf
Wochen zehn Mal ein Minus bei den Lagerbesténden. Insgesamt ermaRigten sich die US-Ollager in diesem
Zeitraum immerhin um 35,2 Mio. Barrel oder 9,9%.
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Viertes Quartal traditionell mit Olpreisriickgang

Dennoch konnte die jiingste Olpreis-Hausse langsam ihren Zenit erreicht haben. Zum einen lauft die
Hurrikan- Saison in den nachsten Wochen langsam aus. Zum anderen deutet das saisonale Muster fur das
vierte Quartal eher auf fallende Preise hin. In den letzten 20 Jahren war der Oktober mit einem
durchschnittlichen Preisriickgang von 2,8% eindeutig der Monat mit den starksten Abschlagen beim Olpreis.
Auch November und Dezember bringen laut Statistik fallende Olpreise, so dass sich das Minus im vierten
Quartal auf durchschnittlich 4,7% summiert.
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Verhaltnis von Olpreis (WTI) zum Preis von US-Erdgas
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— Celpreis/Erdgaspreis
Erdgas weiter zu billig

Erdgas hat in den letzten Wochen nicht vom anziehenden Olpreis profitiert. Seit Jahresbeginn hat der Preis
fur US-Erdgas etwa 17% nachgegeben, wahrend USLeichtdl rund 22% zulegen konnte. Oft wird
argumentiert, dass die relativ hohen Lagerbestande auf den Preis fur Erdgas driicken. Tatséchlich liegen die
Lagerbestande momentan rund 8,2% uber dem Funfjahresdurchschnitt. Allerdings liegen auch die
Lagerbestande bei Rohdl — trotz des zuletzt starken Abbaus - immer noch 7,8% tber dem
Funfjahresdurchschnitt. Der Erdgaspreis in den USA liegt aktuell bei 6 USD/MMBtu. Der Olpreis notiert
jedoch bei ca. 81 USD und entspricht somit etwa dem 13,5-fachen des Erdgaspreises. In den letzten 15
Jahren stellt dieser Wert einen absoluten Extremwert dar. Die Wahrscheinlichkeit, dass Erdgas in den
nachsten Monaten relative Starke im Verhdltnis zu Rohdl aufweisen wird, ist sehr grof3.

Verhaltnis van Olpreis (WTI) zum Preis von US-Erdgas
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© Dr. Frank Schallenberger
Commaodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Ubernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
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
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Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitnahere Informationen tiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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bei der vom ihm benannten Quelle. Bei Ubersetzungen kénnen Fehler nicht ausgeschlossen werden. Der vertretene Standpunkt eines Autors
spiegelt generell nicht die Meinung des Webseiten-Betreibers wieder. Mittels der Veroffentlichung will dieser lediglich ein pluralistisches
Meinungsbild darstellen. Direkte oder indirekte Aussagen in einem Beitrag stellen keinerlei Aufforderung zum Kauf-/Verkauf von Wertpapieren
dar. Wir wehren uns gegen jede Form von Hass, Diskriminierung und Verletzung der Menschenwirde. Beachten Sie bitte auch unsere
AGB/Disclaimer!

Die Reproduktion, Modifikation oder Verwendung der Inhalte ganz oder teilweise ohne schriftliche Genehmigung ist untersagt!
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