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Brent fallt unter 80 US-Dollar/Barrel -
Nachrichtenlage unverandert

17.11.2014 | Frank Klumpp (LBBW)

Olpreise geben weiter nach

Die Olpreise gaben in der laufenden Handelswoche weiter nach. Damit summieren sich die Verluste der
Benchmark Brent im bisherigen Jahresverlauf auf nahezu 30%. In den letzten Wochen hatten wir an dieser
Stelle die aktuelle Lage an den Olmérkten ausfiihrlich beleuchtet (17.10. "OPEC vor
Preis-Marktanteils-Dilemma"; 24.10. "Saudi-Arabien ein Verblindeter der USA im Kampf gegen Russland?";
07.11.2014 "Mehr Markt: Saudi-Arabien Uberlasst die Preisfindung der unsichtbaren Hand").

Olpreis Brent und Brent Future (in USD/Barrel)
P

ey} 130
L 115
1 110
135 10%
(a4} 100
55 \ﬂ“ a5
S0 a0
B85 as
& ad
- 75
T 70

M D J F I & ] J 1 A 5 O M
= Brent Crude 00l Spot in USDyYBarme|
EBrentFutuee ICE Dezember 20017 in USDy/Barrel
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An der grundsatzlichen fundamentalen Lage an den Olmarkten hat sich indes nicht viel geandert: Der Markt
ist Uppig versorgt, die Nachfrage nach Rohél im Allgemeinen wachst nur moderat, und die Nachfrage nach
OPEC-OI sinkt sogar dank der rasant wachsenden unkonventionellen Férderung in den USA. Mittlerweile ist
es auch Konsens unter den Marktbeobachtern, dass Saudi-Arabien die Rolle als Swing-Produzent nicht
mehr langer tbernehmen mochte, um die Preise zu stabilisieren.

Vor diesem Hintergrund steht das OPEC-Meeting am 27.11. besonders im Fokus. Ob sich das Kartell auf
eine formale Kirzung der Férdermenge einigen kann, bleibt offen.

OPEC-Firdermenge und OPEC-Olangebot (in mbpd))
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Al-Naimi gibt wenig Hinweise
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Vor diesem Hintergrund stieRen die ersten AuRerungen des saudischen Olministers al-Naimi seit einigen
Monaten auf besonderes Gehdr. Er hatte anlasslich einer Konferenz in Mexiko betont, man wolle die
Marktkrafte wirken lassen und den Olpreis nicht politisieren. Dies ist insgesamt wenig tberraschend, lief3 den
Olpreis jedoch weiter abstiirzen, weil Hinweise auf preisstabilisierende Foérderkirzungen ausblieben.

Saudi Arabien durfte darauf warten, bis sich bei strukturell tieferen Preisen unkonventionelle Férderprojekte
aul3erhalb der OPEC nicht mehr lohnen. Hierzu gab der IEAChefvolkswirt Fatih Birol anlésslich der
Prasentation des langfristige Ausblicks "World Energy Outlook" in London seine Einschatzung. Demnach
dirften die Investitionen in US-Olprojekte 2015 um 10% sinken, sofern die Preise langere Zeit auf dem
aktuellen Niveau verharren.

Diese "comfort zone" dirfte jedoch nur eine "Atempause fir Verbraucher" sein, in einigen Jahren seien
aufgrund der geringeren Investitionen wieder steigende Preise zu erwarten. Insgesamt halten wir unsere
vorsichtige Einschatzung gegenuber den Olpreisen aufrecht, zumal am 24.11. (Deadline Atomstreit mit dem
Iran) weitere Abwartsrisiken drohen.

Us-Olproduktion (in mbpd)
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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 tiber 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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