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UNGLEICHGEWICHT AM OELMARKT

Mitte des letzten Jahres erreichte der Olpreis mit ungefahr USD 150 pro Fass seinen hichsten je
erzielten Stand. Danach folgte ein dramatischer Einbruch, welcher auch andere Rohstoffe in die
Tiefe zog. Es wurde klar, dass die Finanzkrise die Weltwirtschaft negativ beeinfussen und zu einer
schweren Rezession fiihren wird. Anfangs 2009 erreichte der Olpreis mit USD 32 pro Fass endlich
seinen Tiefstwert. Danach ging es steil aufwérts: In nur vier Monaten legte das schwarze Gold mehr
als hundert Prozent zu. Mitte Juni erreichte das schwarze Gold den Wert von USD 72. Derartige
Kursausschlage sind typisch fiir einen Markt, der sich nicht im Gleichgewicht befindet. Die
Frage ist nun, ob die Kursschwankungen des Ols weiterhin hoch bleiben werden oder ob sich ein
neuer Trend ausbilden wird.

Aus fundamentaler Sicht kann gesagt werden, dass eine Depression bisher verhindert werden
konnte. Das heisst, dass sich die Nachfrage fiir Ol allméhlich stabilisieren sollte. Zieht die
Weltwirtschaft an, so dirfte sich der Olpreis ebenfalls erholen. Die hohe Nachfrage aus den rasch
wachsenden und viel Energie konsumierenden Schwellenléandern sollte fur zuséatzlichen Schub
sorgen. Andererseits muss in den entwickelten Volkswirtschaften mit Substitutions- und Spar-
effekten gerechnet werden. In den nachsten Jahren dirfte sich Angebot hingegen kaum erhéhen,
da weniger Kapital in die Olférderung gefossen ist und immer noch fiesst. Vor diesem Hintergrund
weisen die Fundamentaldaten auf mittel- bis langerfristig hthere OI- und Energiepreise hin.

In den letzten Jahren nahm der Einfuss der Investoren und Spekulanten auf die Preisbildung im
Rohstoffbereich zu. Die Investmentbanken, die Hedge Funds und die privaten und institutionel-

len Investoren via Exchange-Traded Funds nehmen aktiv am Olmarkt teil. Obwohl keine offziellen
Statistiken existieren ist es offensichtlich, dass die spekulative Nachfrage die Rohstoffpreise in jung-
ster Zeit nach oben getrieben hat. Die Preise fur kiinftige Termine lagen Uber den Notierungen fir
Spotgeschafte. Fir grosse erfahrene Investoren hat es sich ausbezahlt, Ol sofort zu kaufen und
es in Tankern zu lagern. Die markante Schwéche des US Dollar hat den grossen erddlverbrauchen-
den Staaten einen Anreiz geboten, ihre strategischen Reserven aufzufillen. Aus diesem Grund
konnte der Olpreis kurzfristig etwas zur Schwache neigen.

Wie sollen private Investoren auf die gegenwartige Situation reagieren? Kurzfristig empfehlt es
sich, sowohl beim Ol wie auch bei anderen Rohstoffen und im Bereiche der Rohstoffaktien etwas
Gewinne mitzunehmen. Fir langfristig orientierte und in US Dollar rechnende Anleger erscheinen
Anlagen in Energie und energieproduzierenden Unternehmen attraktiv, dies vor allem vor
dem Hintergrund einer wahrscheinlich anzeihenden Infation im Dollarraum ab 2011. In Anbetracht
der allgemein anerkannten Notwendigkeit eines verstarkten Umweltschutzes bieten erfolgreiche
Unternehmen in den Bereichen ,Saubere Energien” und ,Saubere Technologien® ebenfalls gute
Anlagemadglichkeiten.
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