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Rohol: OPEC stellt Produktionsausweitung in Aussicht

e Der Lagerabbau von Rohdl in den USA gerét ins Stocken. In der vergangenen Woche wurde mit 0,8 Mio.
Barrels erneut mehr Ol in die Lager gepumpt. Auch bei den Benzinvorréten kam es zu einem Lageraufbau.
Einzig bei den Heizél- und Dieselvorrdten machen sich langsam aber sicher die Vorboten des Winters mit
einem leichten Abbau der Vorrdte bemerkbar. Insgesamt spielen die Lagerdaten derzeit aber eine nur un-
tergeordnete Rolle fiir die Olpreisentwicklung.

e Das hohe Olpreisniveau nahmen OPEC-Vertreter zum Anlass, sich in die Karten schauen zu lassen. Der
Generalsekretdr des Kartells stellte die Mdglichkeit einer Produktionsausweitung fiir das ndchste OPEC-
Treffen im Dezember in Aussicht. Da aber eine Quotenerhbhung lediglich eine Anpassung an die tatséch-
lich geférderten Olmengen bedeuten wiirde, ist die Aussagekraft dieser AuBerung fir die Mérkte nicht
besonders hoch.

1. Der Lagerabbau von Rohdél in den USA gerét ins Stocken. In der vergangenen Woche wurde mit 0,8
Mio. Barrels erneut mehr Ol in die Lager gepumpt (Bloomberg-Median: 1,9 Mio. Barrels). Entsprechend geht
seit ein paar Wochen auch die US-Olnachfrage zuriick. Von Engpéssen kann auch bei Benzin keine Rede
sein. Zuletzt wurden auch die Benzinlager um 1,6 Mio. Barrels aufgestockt (Bloomberg-Median: -1,0 Mio.
Barrels). Einzig bei den Heizol- und Dieselvorraten machen sich langsam aber sicher die Vorboten des
Winters mit einem leichten Abbau der Vorrate bemerkbar. In der vergangenen Woche waren 2,1 Mio.
Barrels weniger Heizdl und Diesel in den Lagern als die Woche zuvor (Bloomberg-Median: -1,0 Mio. Barrels).
Die Kapazitatsauslastung der US-Olraffinerien stieg im selben Zeitraum um 0,7 Prozentpunkte auf 81,8 % an.
Insgesamt spielen die Lagerdaten derzeit aber eine nur untergeordnete Rolle fiir die Olpreisentwick-
lung.
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Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Eine Gewahr fur ihre Richtigkeit kann aber nicht Gbernommen werden.



aDekaBank

USA: Entwicklung der Lagerbestande

USA: Heiz6l- und Diesellagerbesténde n Mio
im Jahresvergleich Barrels 23.10.200!
180 -

339,9
160 Benzin 208,6 206,9 1,6
Kerosin 45,9 45,1 0,7
E .
= 140 Diesel und 167,8 169,9 24l
o Heizol
= -
e Residual 34,3 34,2 0.1
Fuel
100 Rohél und
Olprodukte 1822,7 1824,3 -1,6
80 ‘ — 725,1 725,1 0,0
Jan Feb Apr Mai Jun Aug Sep Okt Dez 8,9 8.7 0.2
Spanne 90-08 e 2006 Produkt-
— 2007 2008 importe 2,5 2,4 0,2
=0 2009 —
Kapazitats- 81.8 81,1 07
Quellen: Department of Energy, DekaBank auslastung

2. Der Preis fur die Roholsorte WTI ist in der vergangenen Woche auf 82 US-Dollar pro Barrel angestiegen. In
den letzten Tagen sank der Preis jedoch wieder bis auf 78 US-Dollar. Der inverse Zusammenhang zwischen
dem AuBenwert des US-Dollar und dem Olpreis hat auch jingst gehalten. Wahrend sich Rohdl verbilligte,
wertete der US-Dollar gegentiber dem Euro von 1,50 auf 1,48 auf. Das insgesamt hohe Olpreisniveau nahmen
OPEC-Vertreter zuletzt zum Anlass, sich in die Karten schauen zu lassen. Der Generalsekretdr des Kartells stell-
te die Moglichkeit einer Produktionsausweitung fiir das nachste OPEC-Treffen im Dezember in Aus-
sicht. Die Voraussetzungen hierfir waren seiner Meinung nach ein anhaltend hoher bzw. weiter steigender
Olpreis, eine Reduzierung der Lagerbestande in Richtung Normalniveaus und damit verbunden eine steigende
globale Olnachfrage. Zwar sind die OPEC-L&nder angesichts ihrer derzeit verfiigbaren recht hohen freien Pro-
duktionskapazitaten von mehr als 6 Mio. Barrels taglich durchaus in der Lage, die Olférderung kurzfristig aus-
zuweiten. Andererseits produziert das Kartell schon seit Monaten taglich gut 1 Mio. Barrels Rohél mehr, als die
offizielle Quote erlaubt. Daher ware eine Quotenerhéhung nichts als eine Anpassung an die tatsachlich
geférderten Olmengen, was der Aussagekraft der AuBerungen des OPEC-Generalsekretars durchaus Wind
aus den Segeln nimmt.

3. Derweil bauen die nicht-kommerziellen Olhandler ihre Netto-Long-Positionen weiter aus. Zuletzt erreichten
diese mit 74 Tausend Kontrakten ein so hohes Niveau wie zu Beginn dieses Jahres. Flr einen Abbruch beim
Optimismus der Spekulanten gibt es zurzeit keine Veranlassung.

Rohol: Nettopositionen der Spekulanten vs. Preis (WTI)
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