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Alles fliel3t - Die Ruckkehr Libyens an den
Olmarkt?

07.04.2014 | Frank Klumpp (LBBW)

Neues Jahrestief beim Olpreis

"Grund zur Zuversicht" - so hatten wir unsere Research-Flagship-Publikation fur den Ausblick 2014
Uberschrieben. Aus Sicht des Verbrauchers galt dies bisher auch fur den Olpreis. Der stabile Euro tat sein
Ubriges, und die letzten Tage brachten noch einmal kréftige Kursverluste fur die Benchmark Brent, die in der
Spitze Uber 4 US-Dollar auf ein neues Jahrestief nachgab.

Einmal mehr waren geopolitische Themen der Ausléser. Der Olmarkt bleibt trotz Aufwértsrevisionen der
Nachfrageschatzungen im bisherigen Jahresverlauf - zwischen Dezember und Méarz hob z.B. die IEA ihre
Schéatzung der Olnachfrage 2014 um 200.000 Barrel nach oben an - ein angebotsgetriebener Marktplatz.

Brent nachstfalliger Future 2014 (in USD/Barrel)

Quelle: Thomson Reuters
Libysche Hafen nach Monaten wieder getffnet

Der letzte Abwartschub wurde von Meldungen ausgeldst, wonach die mittlerweile acht Monate andauernde
Besatzung von Olhafen durch Milizionare in Libyen bald beendet sein konnte. Demnach steht die
Zentralregierung in Tripolis vor einer Einigung mit dem Rebellenfiihrer Ibrahim Jathran. Die Olverladehafen
in Ras Lanuf, El Sider, Zueitina und Hariga im Osten des Landes kénnten dann wieder in Betrieb gehen, und
600.000 Barrel taglich ausgefiihrt werden. Offenbar hat die selbstéandige Beladung des Tankers "Morning
Glory" durch Milizionare und der mittlerweile durch die US-Armee vereitelte Versuch eines freihandigen
Verkaufs der Roholladung den Druck erhéht.

Noch flieR3t kein Ol - eingepreist ist ein Verhandlungserfolg jedoch schon heute, das positive
Uberraschungspotenzial auf dem mittlerweile erreichten glinstigen Preisniveau daher begrenzt. Allerdings
bleibt der Olmarkt trotz der rekordhohen Angebotsausfalle insgesamt gut versorgt, vor allem dank der
Produktionserfolge in den USA - dort wird 2014 wie bereits im Vorjahr ein jahrliches Plus von 1 Mio. bpd
erwartet - und auch im Irak kénnte eine ahnliche GréRenordnung erreicht werden.
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Olproduktion Libyen (in Tsd. Barrel pro Tag)
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Spekulative Investoren auf dem Rickzug

Wir belassen daher unsere Prognose fir die Benchmark Spot Brent unverandert bei 100 USD zur
Jahresmitte bzw. zum Jahresende. Als weiteren Belastungsfaktor sehen wir die spekulative Positionierung
der Marktteilnehmer, die in rekordhohem Ausmal} auf steigende Preise an den Mérkten setzen. Zwar ist das
Risiko von Schieflagen wegen der systematischen Backwardation dort geringer, dennoch kdnnte dies die
Preise im weiteren Jahresverlauf driicken.

Managed Money Net long positions WTI Crude

ey lel

450 1o
4000 100
350 90
Elale) B
250 FO
200 &0
150 =0
1 40

el el e 2001 20012 2013
PYRALX Light Crede (WT I} Maetio LDﬁ ol Mo T ad . Ko brakben ]
m— S Light Crude (Endloskon trakt, W I|1 U;ﬂf&anﬂcﬁ-’ ECHTE SHE ALAY

Quelle: Thomsan Reuters, CFTC
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Commodity Research

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Ubernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber 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 zeitnahere Informationen Uber konkrete
Anlagemdoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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