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Klaus-Jirgen Gern

Die politischen Unruhen im arabischen Raum, die  t4pelle 1:
Mitte Januar in Tunesien ihren Anfang nahmen
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und rasch auf eine Reihe weiterer Lander der
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zwar bereits vor dem Ausbruch der Unruhen im  Quelle: Energy Information Agency, International Energy
Zuge konjunkturbedingt steigender Nachfrage  Statistics.

kraftig angezogen. Anders als in den Jahren der
Olpreishausse 2004 bis 2008 sind die Lagerbe- Abbildung 1:

stgnd_e aber !m langerfristigen Vgrglelch relgtlv OECD-Lagerbestande an Olprodukten (Industrie) 1992—2011
reichlich (Abbildung 1). Ebenfalls im Unterschied
zur Situation Mitte des vergangenen Jahrzehnts
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wickelt. Wahrend beide Sorten normalerweise Kuwait 2,32 2,55 0,23
nur ein geringes Preisdifferential aufweisen, in Nigeria 2,24 2,50 0,26
der Regel zugunsten von WTI, war Brent in den Saudi-Arabien 8,60 12,10 3,50
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fur war zwar auch ein besonders starker Anstieg
des Brent-Preises infolge einer vergleichsweise
engen Marktlage und einer héheren Risikopra-
mie, aufgrund der groRReren raumlichen Né&he
zum arabischen Raum sowie der groReren Be-
deutung Libyens als Lieferant fir den européi-
schen Markt. Der Hauptgrund fur das ungewohn-
liche Preisdifferential liegt aber offenbar in den
Vereinigten Staaten. Diesen Schluss legt ein
Vergleich mit der Notierung fir eine arabische
Olsorte (Arab Gulf Dubai) nahe, die die Preisent-
wicklung beim Brent weitgehend nachvollzieht
und kein auRergewdhnlich groRes Preisdifferen-
tial zu Brent aufweist. MaRgeblich ist wohl, dass
die Lager in Cushing, Oklahoma, einem der
Hauptumschlagsplatze fir Erdél in den Vereinig-
ten Staaten und Erfillungsort fur den WTI-Future,
seit Monaten nahezu voll ausgelastet sind und
neue Lieferungen deshalb mit einem Abschlag
gehandelt werden. In den kommenden Monaten
dirften sich die US-Lager bei anziehender Kon-
junktur allmahlich etwas leeren und das Preisdif-
ferential zwischen Brent und WTI diirfte sich wie-
der verringern. Die Futureskurse signalisieren,
dass dies auch die Markterwartung ist.

Abbildung 2:
Notierungen verschiedener Olsorten: Brent, WTI und
Dubai 2010-2011
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Quelle: Thomson Financial Datastream.



