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Trendwende bei Natural Gas?

22.09.2009 | Frank Schallenberger (LBBW)

Ölpreise mit Aufschlägen

Am Ölmarkt haben in den letzten Tagen die Preise wieder leicht zugelegt. Dabei haben zum einen die
"üblichen Verdächtigen" wie EURUSD und Aktienmärkte beigetragen. Immerhin lag der Dollar teilweise auf
einem neuen Jahrestief bei gut 1,47 EURUSD. Auch die Aktienmärkte zeigten sich einmal mehr in
freundlicher Verfassung. Zum anderen kamen auch von Seiten der Lagerbestände bullishe Impulse für den
Ölmarkt. In den USA ermäßigten sich die Öllager zuletzt unerwartet deutlich um 4,7 Mio. Barrel. Der Trend
zum Lagerabbau hat sich damit weiter fortgesetzt. Zudem liegen die aktuellen Bestände mit 332,8 Mio.
Barrel nur noch um rund 10% über dem Vorjahresniveau.

Hausse bei Natural Gas

Kräftig nach oben kletterte in den vergangenen Tagen die Notiz für Natural Gas. US-Erdgas ist seit
Jahresbeginn sehr stark gefallen. Alleine von Anfang August bis Anfang September fielen die Notierungen
von rund 4,00 USD pro MMBtu auf ca. 2,50 USD. Zuletzt ging es allerdings wieder kräftig aufwärts. In nur
zwei Wochen haussierte der Preis um rund 50%. Tatsächlich bleibt der Preis für Natural Gas im Verhältnis
zum Rohöl auch weiterhin deutlich unterbewertet. Der Quotient Ölpreis/ Erdgaspreis liegt aktuell bei 19 und
damit immer noch deutlich über dem durchschnittlichen Niveau der letzten Jahre.

Auch die extreme Short Position der Spekulanten (siehe hier) könnte in einem Short Squeeze dafür sorgen,
dass die Preise noch weiter steigen. Wenn auch diese Faktoren die Preise mittelfristig nach oben bringen
sollten, bleibt die Spekulation auf weiter steigende Preise bei Natural Gas weiter riskant. Zum einen bleibt
das Contango zwischen dem Oktober- und dem Dezemberkontrakt mit über 40% sehr stark ausgeprägt.
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Zum anderen droht die Lagerkapazität bei Erdgas an ihre Grenzen zu stoßen.

Die aktuellen Lagerbestände liegen momentan rund 17% über dem Vorjahr. Sofern der Lageraufbau in den
nächsten sieben Wochen mit dem durchschnittlichen Tempo der letzten fünf Jahre fortschreitet, würde zum
einen der bisherige Rekord bei den Lagerbeständen aus dem Jahr 2007 übertroffen. Zum anderen würde die
von der EIA veröffentlichte Kapazitätsgrenze erreicht. Neuerliche Rücksetzer beim Preis für Natural Gas sind
damit in den nächsten Wochen nicht unwahrscheinlich.
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