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Energie: OPEC vor Forderklrzung

21.10.2008 | Frank Schallenberger

Preise geben weiter nach

Die Olpreise haben auch in der vergangenen Woche weiter nachgegeben. Mit rund 66 Dollar fiel Brent
zeitweise auf den tiefsten Stand seit Mai 2007. Das Tempo des Preissturzes hat dabei zuletzt nicht
abgenommen. Dies fiihrte dazu, dass der Olpreis mittlerweile etwa 40 Dollar unter der 200-Tage-Linie
notiert. Damit hat die “Uberverkauftheit* langsam &hnliche AusmafRe angenommen, wie die “Uberkauftheit*
im Juli, als der Olpreis bei fast 150 Dollar notierte und der Abstand zur 200-Tage-Linie bei rund 48 Dollar lag.

Die extreme “Uberverkauftheit* macht eine Gegenreaktion in den nachsten Tagen sehr wahrscheinlich.
Preiserosion bei Brent setzt sich fort
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Wie stark kiirzt die OPEC?

Zudem kénnten demnéachst auch von fundamentaler Seite Signale kommen, welche die Preise wieder
ansteigen lassen. Denn die OPEC hat fur den 24. Oktober eine aulZerplanmafige Konferenz einberufen.
Das Olkartell hatte von Januar 2007 bis Juli 2008 die Férderung massiv um fast 2 Mio. Barrel pro Tag
(mbpd) erhoht. In einem ersten Schritt wurde bereits im September eine Quotenkiirzung um 0,5 mbpd
beschlossen. Mehrere Stimmen aus dem Kartell haben sich bereits fiir eine weitere Forderkiirzung
ausgesprochen. Vor dem Hintergrund des starken Preisverfalls der letzten Wochen wiirde selbst eine
Drosselung der Olférderung um 1 mbpd nicht tiberraschen. Damit sollte sich das Olangebot in den nachsten
Woche deutlich erméaRigen. Denn neben der niedrigeren Férderung der OPEC diirften eine Reihe von
Forderprojekten eingestellt werden, die auf dem aktuellen Preisniveau unrentabel geworden sind.
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Abstand des Olpreises von der 200-Tage-Linie
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Nachfrage bleibt relativ robust

Das zu erwartende niedrigere Angebot trifft aber auf eine weiterhin robuste Nachfrage. Trotz eines deutlich
geringeren Verbrauchs in den USA sollte die Nachfrage in Landern wie China, Indien oder Russland (Nr. 2, 4
und 5 der weltweiten Olkonsumenten) auch im kommenden Jahr weiter zulegen. Nach Schatzungen der EIA
durfte die Nachfrage in den Schwellenléndern immer noch so stark zulegen, dass der Nachfrageeinbruch in
den USA iiberkompensiert wird. Die Organisation rechnet damit, dass die weltweite Olnachfrage im Jahr
2009 um 0,8 mbpd gegeniber diesem Jahr ansteigt. Sollten sich die Turbulenzen an den Mérkten in den
nachsten Woche langsam beruhigen, durften auch die Fundamentaldaten wieder mehr Aufmerksamkeit
erfahren. Und die sprechen bei robuster Nachfrage und fallendem Angebot sehr deutlich fir steigende
Preise in den ndchsten Monaten.

OPEC-Farderung dirfte im Juli 2007 verlaufigen Zenit erreicht haben
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Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung Gber 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
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitndhere Informationen Uiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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