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Der erste Handelstag des neuen Jahres 2009 ist vorbei und bisher war der Handel an den Rohstoff- und
Aktienmarkten relativ ruhig. Die meisten Handler und Fondsmanager befinden sich noch im Urlaub
weswegen das Volumen auch weiterhin diinn bleiben dirfte und damit die Markte kurzfristig von gréReren
Orders in die eine oder andere Richtung gedrickt werden kénnen.

Vor allem die aktuelle Erholung bei Rohdél ist nicht gerade von vielen Kontrakten begleitet, weswegen wir hier
erneut eine gute Gelegenheit sehen neue Shortpositionen zu eréffnen sobald sich Erschépfungsanzeichen
in der Chartformation zeigen. Obwohl laut den neuesten Umfragen von Bloomberg 33 Analysten annehmen,
dass der Olpreis im Durchschnitt auf 60 US-Dollar in 2009 steigen wird, halten wir von derartigen Prognosen
nichts.

Die selben Analysten hatten auch im Jahr 2008 lauthals einen Olpreis von 200 US-Dollar und sogar 250
US-Dollar verkiindet und niemand konnte sich vorstellen, dass der Preis extrem rasant wieder unter die
Marke von 40 US-Dollar fallen wiirde. Obwohl wir einen Anstieg bei Ol auf 60 US-Dollar und mehr fiir
mdoglich halten, gehen wir dennoch davon aus, dass zuerst der Bereich von 25 bis 30 US-Dollar mit
mdoglichen Einbriichen auf 20 US-Dollar getestet wird.

Der Grund fiir diese Annahme liegt primar darin, dass sich der Olpreis in einem intakten Abwartstrend
befindet, der @aul3erst stabil verlauft und bisher viel Geld fur die Baren bedeutet hat. Ein weiteres Argument
ist die sich abschwéachende Wirtschaftsleistung in Asien und hier allen voran China und Japan. Die aktuellen
Exportwerte fur Japan und China deren Volkswirtschaften sehr stark von der Auslandsnachfrage abhangen,
zeigen deutliche Rickgange die auf Sicht von mehreren Jahren signifikant sind.

Des Weiteren zeigen auch jungste Umfragen in der Industrie, dass es deutliche Abschwiinge gibt was
unsere These verstarkt, dass die Wirtschaftsleistung dieser beiden Giganten deutlich rticklaufig sein wird
und damit auch die Olnachfrage leiden wird. Obwonhl kurzfristig ein Krieg Israels gegen Hamas einen Sprung
um einige Dollar auslésen kénnte, wird mittelfristig die Nachfrageseite dominieren. Da nicht einmal die
Kiirzungen der OPEC den Trend umkehren konnten, sehen wir eine extreme Schwéche in den Ol-Futures
und suchen hier mittelfristig auf Sicht von drei bis sechs Monaten nach weiteren Einstiegsgelegenheiten flr
Shortpositionen.
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