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Energie: Grol3e Erwartungen

14.03.2016 | Frank Klumpp (LBBW)

Brent Spot knackt die 40 USD-Marke

Die Stimmung an den Olméarkten hat sich gedreht: Nachdem zu Jahresbeginn der Preis deutlich unter 30
USD/Barrel gefallen war, hat der Dated Brent Spotpreis zuletzt wieder die Marke von 40 US-Dollar je Barrel
erreicht. Das Thema Forderkiirzungen bestimmt spatestens seit dem "Doha-Freeze" von Mitte Februar die
Diskussionen. Die anféangliche Skepsis tUber (erzielte und erwartete) Ergebnisse ist inzwischen einer
zuversichtlichen Haltung gewichen.

Zuletzt wurde aus irakischen Quellen der 20. Mérz als Termin genannt, an dem sich (OPEC und
Nicht-OPEC) Forderlander in Russland treffen méchten. Der russische Energieminister Novak gab jedoch zu
Protokoll, weder Zeit noch Ort seien derzeit bekannt - es darf weiter spekuliert werden. Das ausgeprégte
Contango hat sich derweil abgebaut, da der Aufwartsschub am kurzen Ende deutlich starker als in den
langeren Laufzeiten ausfiel.

Olpreis Brent Spot und Futures (in USD/Barrel)
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US-Lagerdaten mit positivem Baustein

Die jungste Veroffentlichung der wochentlichen Lagerdaten zeigte, dass die Marktteilnehmer offenbar den
Fokus auf die positiven Elemente richten: So erreichte der landesweite Rohéllagerbestand mit 522 mb ein
neues Rekordhoch, und auch die Olproduktion blieb nahezu unveréandert zur Vorwoche - Grund genug fir
eine negative Preisreaktion. Der Preis legte jedoch zu, weil die Benzinlagerbestande mit 4,5 mb so stark wie
seit zwei Jahren nicht mehr gefallen waren, drei mal so viel wie erwartet, auch weil die Amerikaner ihren
Spritverbrauch im Jahresvergleich um 7% erhéhten.
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Lagerbestande USA: Rohol und Produkte (in mb)

300 540
2BEG 20
260 S04
240 AB0
L’du% _ 480
20 EE T4l
18 HI0
LE=1s] 400
140 ZBD
120 IE0
LL#]4] T40
2X1E 20185

Lagerbestand ¢ Rohdl USA landeswelt (in mb !lIFi EC HTE SKALA)
— Lagarbastand @ Gasoling LSA land esweit (in mib)
Lanerbestand e Mitteld estill ate USA landesweit (in mbl

Cuelle: Thomson Reuters, LEBW Ressarch
Ol-Optimismus mahnt zur Vorsicht

Der Optimismus an den Olmarkten zeigt sich auch in den CFTC-Daten. Die Netto-Longpositionierung
erreichte mit 343.000 Kontrakten (343 Mio. Barrel) einen neuen Rekordwert. Dies ist zwar bei
WTI-Kontrakten nicht ganz so ausgepragt, dennoch mahnt die hohe Neigung, auf steigende Olpreise zu
setzen, zur Vorsicht. Die Erwartungen hinsichtlich einer Einigung von OPEC und Nicht-OPEC-Staaten sind
sowohl verfriiht als auch vermutlich zu hoch. Die Meldung vom Donnerstag, wonach am 20.03. kein Meeting
stattfinden soll, weil Iran sich nicht an einem Einfrieren beteiligen mdchte, sorgte daher auch fir erste
Gewinnmitnahmen.

CFTC Netto Longpositionierungen Brent
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung lGiber 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. Fur weitere zeitndhere Informationen Uiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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