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Energie: Brexit-Einfluss Uberschaubar

27.06.2016 | Frank Klumpp (LBBW)

Brexit-Einfluss hélt sich in Grenzen

Naturlich geht das Thema Brexit auch an den Rohdlmarkten nicht spurlos voriiber. Die Ausschlage sind
dennoch - gemessen an der ohnehin hohen Volatilitat der Brent-Preise im laufenden Jahr - vergleichsweise
Uberschaubar. Die Ubliche Reaktion kann dennoch beobachtet werden: Steigende Brexit-Wahrscheinlichkeit
- fallender Olpreis und vice versa. So auch in den letzten beiden Handelswochen, als Brexit die Schlagzeilen
bestimmte und auch die Umfragewerte stark schwankten.
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Aber selbst der Uberraschende Ausgang des Referendums hatte lediglich moderate Preiseinbuf3en zur
Folge. GroRRen Einfluss haben nach wie vor Angebotsausfalle (Meldungen tber einen Waffenstillstand in
Nigeria blieben bisher unbestétigt) und Fundamentaldaten. Hier sorgt die EIA wéchentlich fur Futter, welches
in dieser Woche "barisch" ausgefallen war - die landesweiten Rohéllagerdaten gingen weniger stark zurtick
als erwartet.
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Angebotsausfalle: Venezuela im Fokus

Die wirtschaftliche und soziale Lage in Venezuela hat sich weiter verscharft. Das Land muss der jahrelangen
Misswirtschaft vermehrt Tribut zollen, weil mit den tieferen Olpreisen herbe Einschnitte der nahezu einzigen
Einnahmequelle des Landes zu verkraften sind. Inzwischen leidet selbst die Olproduktion, die im Mai laut
OPEC-Daten auf 2,37 mbpd, 5% unter dem Wert vom April und 11% unter den im Jahr 2015 geférderten
Mengen gefallen war.

Die Grunde: Stromausfalle wegen Dirre, welche den Betrieb des Wasserkraftwerks am bedeutenden
Guri-Staudamm beeintréchtigt, Diebstahl, Sabotage, eingeschrankte Lieferbereitschaft der
Olservicegesellschaften wegen schlechter Zahlungsmoral der PVDSA, sowie Finanzierungsprobleme bei der
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Beschaffung der zur Verdiinnung des Orinoco-Schwerdls nétigen Olsorten.

Olproduktion Venezuela (in Tsd. bpd)
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Nur allméhliche Auflésung der Longs
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Wir halten an unseren Prognosen auch nach dem uberraschenden Brexit-Votum fest. Die Risiken beziglich

der weiteren Entwicklung der Olnachfrage, das Risiko von Glattstellungen der iiberwiegend long

positionierten Anleger (vgl. Grafik) sowie die Chance auf die Riickkehr gestorten Angebots sprechen

kurzfristig fur Korrekturpotenzial.
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Diese Publikation beruht auf von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr tlbernehmen kénnen.

Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung Giber 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. Firr weitere zeitndhere Informationen tber konkrete

Anlagemdoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren

Anlageberater.
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