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Von Alexander Hirsekorn (www.wellenreiter-invest.de)

Steigende Energiepreise waren im

ABB. 1: POSITIONIERUNGEN BEIM ERDOL

Sommer/Herbst 2004 eines der be- )
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markten. Da der Erdolpreis (Crude B0000 5
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ersten Mal die Preismarke von 40 US-$ 40.000
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Der Erdolpreis hat nach einer Ausbil- 0000 - ™

dung eines Kurshochs Ende Oktober 0000 —_— H
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US-$ absolviert. Die Positionierung der

Commercials im CoT-Report vom 11.01.2005 zeigt bei einem Neueinschitzung

Kursniveau von 45 US-$ per Saldo eine geringe Long-Positionie-
rung an. Die CoT-Daten zeigen an, daf3 2004 eine Neubewertung
des Erdolpreises stattgefunden hat. Definiert man den ,fairen*
Wert eines Marktes durch eine neutrale Positionierung der
Commercials, also ein Positionierungssaldo von Null, dann ist
augenscheinlich, daf} die Commercials den fairen Wert von
Erdol mittlerweile signifikant hoher einschéatzen als in den bei-
den Vorjahren. 2002 lag der faire Wert des Erdodlpreises bei ca.
26,50 US-$, im November 2003 erhohte er sich zunachst leicht
auf 29 US-$ und stieg dann dynamischer von ca. 35 US-$ im Juni
2004 auf aktuell etwas iber 45 US-$ an.

ABB. 2: POSITIONIERUNGEN BEIM ERDGAS

Die dieswochige Positionierung zeigt an, daf3 alle Marktteilnehmer
nahe dem neutralen Niveau positioniert sind, so daf} die aktuellen
Preise keinerlei spekulative Komponente aufweisen. Die dynami-
sche Entwicklung des Erdolpreises soll fiir 2005 gar nicht unbe-
dingt fortgeschrieben werden, die Positionierung der Commercials
ist aber ein Indiz, daf3 eine Neueinschatzung des Marktes mit einem
Preisniveau oberhalb von 40 US-$ notwendig ist. Fiir diese Ein-
schatzung spricht das Verhalten der OPEC, die bereits im Dezem-
ber aus Sorgen tiiber einen stérkeren Preisriickgang eine Kiirzung
der Fordermenge um 1 Mio. Barrel zum 01.01.2005 angekiindigt hat
und somit ihren Willen manifestiert, daf3 das untere Preisband
zukiinftig bei 40 US-$ liegen wird.
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