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OPEC im Fokus

06.06.2011 | Frank Schallenberger (LBBW)

Olpreis stabilisiert sich

Der Olpreis hat im Mai deutlich an Boden verloren. Lag die Notierung fiir Brent Ende April noch bei mehr als
125 USD, gaben die Preise bis zum Ende der ersten Maiwoche auf knapp 110 USD nach. Die Zone
zwischen 109 USD und 110 USD wurde seitdem einige Male angetestet und erwies sich als tragfahige
Unterstlitzung. Mit einem wieder schwacheren US-Dollar konnten sich in den letzten Tagen schlief3lich auch
die Olnotierungen erneut etwas verbessern. Parallel zur Bewegung am Devisenmarkt von 1,40 EURUSD auf
1,45 EURUSD Kkletterte Brent wieder in den Bereich von 115 USD.

Brent mit hoher Korrelation zu EURUSD
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Money Manager mit weniger Risikoappetit im Mai

Die Stabilisierung der Preise wird auch am Verhalten der Money Manager sichtbar. Ende April lag die
Netto-Long-Position der Spekulanten noch bei tiber 300.000 Kontrakten - bis Mitte Mai wurden die
Positionen um rund 25% reduziert. Zuletzt sind die Money Manager jedoch zum ersten Mal seit Ende April
wieder bullisher geworden und haben die Netto-Long-Position um 4.000 auf 226.000 Kontrakte erhoht.

Metto-Longposition der Money Manager deutlich reduziert
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OPEC-Meeting am 8. Juni

Das OPEC-Meeting am 8. Juni in Wien durfte vor allem unter zwei Gesichtspunkten interessant werden.
Zum einen durfte sich das Olkartell aufgrund der untbersichtlichen Lage in Libyen mit einer deutlichen
Positionierung in dieser Frage zuriickhalten. Zum anderen sollte bei Olpreisen von mehr als 100 USD und
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sich mehrenden Anzeichen fir eine nachlassende Dynamik der Weltkonjunktur die Sorge berechtigt sein,
dass das hohe Preisniveau von Brent & Co. konjunkturell negativ einzustufen ist. Insofern haben sich die
Stimmen in den letzten Tage gemehrt, die fir eine Ausweitung der Forderquoten des Kartells pladieren.

Die Quoten wurden zuletzt im Dezember 2008 geandert und liegen fiir die 11 OPEC-Lander (ohne Irak) bei
24,8 mbpd. Trotz des weitgehenden Ausfalls der Produktion in Libyen lag die Férderung der
OPEC-11-Staaten im April mit ca. 26,3 mbpd rund 1,5 mbpd Uber den vereinbarten Zielen. Damit dlrfte eine
mdgliche Ausweitung der Forderziele um 1 mbpd (auf 25,8 mbpd) keine Auswirkung auf den Olmarkt haben.
Selbst wenn sich das Kartell dazu durchringt, die Zielmarken um 1,5 mbpd (auf 26,3 mbpd) auszuweiten,
ware dies nur eine Anpassung der Ziele an die tatsachliche Produktionsmenge. Erst eine Erh6hung der
Targets um mehr als 1,5 mbpd wirde tatsachlich das Olangebot ausweiten - dies erscheint aus heutiger
Sicht jedoch unwahrscheinlich.

OPEC-Forderung nach Ausfall von Libyen riicklaufig
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr libernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tiber 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 iber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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