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WTI-Brent Preisdifferenz schlagt Kapriolen - Ist
das bereits das Ende des Spreads?

26.07.2013 | Frank Klumpp (LBBW)

WTI und Brent erreichen Paritat

Erstmals seit Ende 2010, als sich die beiden Benchmarks Dated Brent (Nordseedl) und WTI (US-Leichtdl) in
groRerem Ausmal entkoppelten, erreichten beide Spotpreise vorige Woche wieder Paritat, nachdem Brent
zwischenzeitlich nahezu 30 US-Dollar Uber dem WTISpotpreis notierte.

Die Griunde fur die Preisdifferenz lagen vor allem auf der WTI-Seite: Die US-Produktion dank neuer
Fordertechnologien, vor allem in North Dakota und Texas, legte kraftig zu. Die (gunstigen)
Pipeline-Transportkapazitaten wurden jedoch nicht im selben Tempo ausgebaut, so dass auf kostspielige
Transporte via Bahn und StraRe ausgewichen werden musste, um der Olschwemme Herr zu werden.

Brent und WTI (in USD/Barrel)
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Was hat sich geandert?

So weit, so bekannt. Allerdings war auch der (geplante und bereits erfolgte) Ausbau der Pipelinekapazitaten
in Richtung Cushing und um Cushing herum - die Umkehr der Flussrichtung von Seaway & Longhorn,
Erweiterung Keystone etc. - ebenfalls hinlanglich ausgeleuchtet, so dass dies als Grund fur den heftigen
Kursanstieg in Richtung Brent-Level wohl kaum taugt.

Fur zusatzliche Nachfrage seitens der Raffinerien sorgte die neue BPAnlage in Whiting mit einem taglichen
Durchsatz von 260.000 bpd, die ihren Teil zum gréften landesweiten Lagerabbau innerhalb von vier
Wochen seit 1982 beitrug. Mit 44 Mio. Barrel befinden sich die Lagerbestande in Cushing, dem Lieferort fur
WTI, jedoch weiterhin auf hohem Niveau.
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Lagerbestinde Cushing und USA gesamt (in Mio. Barrel)
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Hohe Longpositionierung auf WTI-Futures

Ein gutes Stlck des Preisanstieges ist sicherlich auf die erhéhte Raffinerietatigkeit zuriickzufiihren, die Mitte
Juli mit landesweit 16,2 Mio. bpd knapp 2 Mio. bpd Giber dem Zwischentief von Anfang Mérz diesen Jahres
lag. Einen grof3en Anteil an dem schnellen Zusammenlaufen des Brent-WTI-Spreads hatte sicherlich auch
spekulativen Charakter - einige Marktteilnehmer an den Futuresméarkten wurden offenbar auf dem falschen
Ful? erwischt und mussten ihre Positionen eindecken.

Die aktuelle Bewegung lief daher mdglicherweise etwas Uber das Ziel hinaus, schlief3lich hat sich an den
strukturellen Fundamentals bisher nur wenig geéndert. AuRerdem stieg die Spekulationsneigung
(Long-Only) den jingsten CFTC-Daten zufolge in den letzten vier Wochen auf tiber 300.000 Kontrakte an.
Die WTI-Brent- Paritat dirfte daher zunachst ein kurzes Intermezzo gewesen sein.

CFTC Managed Money Nettopositionierung {in Tsd. Kontrakten)
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstédndigkeit wir jedoch keine Gewahr tlbernehmen 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. Fir weitere zeitndhere Informationen tber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren
Anlageberater.
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