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Energie: Zwischen US-Prasidentschaftswahl
und OPEC-Treffen

21.11.2016 | Frank Klumpp (LBBW)

Volatile Olpreise dank Trump und OPEC

Zuletzt stabilisierte sich Brent um 45 US-Dollar. In den vier Wochen zuvor war der Olpreis um tiber 20%
gefallen, nachdem Zweifel um den im September erzielten Algier-Akkord eines Zielbandes fur die
OPEC-Foérderung die Oberhand gewannen.

Auch drickte die uberraschende Wahl von Donald Trump zum US-Prasidenten gleich doppelt auf die Preise:
Er gilt als Freund der US-Olindustrie, was per se fiir ein steigendes Angebot spricht. Zudem |6ste der
Wahlausgang einen kraftigen Renditeanstieg auf den US-Rentenmarkten aus, der eine starke Aufwertung
des US-Dollars begunstigte. Ein solcher Effekt wiederum wirkt Ublicherweise preisdampfend.

Dominierendes Thema bleibt jedoch die OPEC: Zwischenzeitlich keimte wieder Hoffnung auf, dass es doch
zu einer Einigung wahrend des am 30. November anberaumten regularen OPEC-Treffens kommen konnte,
was viele zur Glattstellung von Shortpositionen zwang. Interessant auch die charttechnische Konstellation:
Der Jan-Future kdmpft derzeit mit der 200-Tage-Linie (vgl. Chart 1).
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Einfluss Trumps auf das OPEC-Treffen

Aus zwei Griinden kdnnte der Trump-Triumph einen Einfluss auf das kommende OPEC-Meeting haben: (1)
Die Aussicht auf htheres US-Angebot, (2) Seine Haltung gegeniber Iran; Prasident Rouhani dirfte unter
dem Eindruck der US-Wahl ggf. kompromissbereiter gegentiber der OPEC sein.

Das Kartell steht am 30.11. am Scheideweg: Nach einem fast das ganze Jahr 2016 wéhrenden Vorlauf an
Gesprachen Uber Forderbegrenzungen, die im September in Algier einen vorlaufigen Hohepunkt fanden, ist
nun eine Konkretisierung nétig, wenn man den Glauben an die Macht der OPEC aufrecht erhalten méchte.
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Olpreis und Dollarindex
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Ein Commitment auf Landerquoten, um das in Algier verkiindete Ziel einer Fordermenge von 32,5 bis 33
Mio. Barrel pro Tag zu erreichen, wird wahrscheinlich noch nicht erreichbar sein. Die Saudis haben den
Algier-Cut forciert und damit implizit das Ende der "Marktphase" ausgerufen.

Eine ihrer Bedingungen ist, dass externe Daten zur Festsetzung der Férderung verwendet werden
("secondary sources"), und nicht die Angaben der Forderlander selbst ("direct communication"). Dies zielt
vor allem auf Irak ab, dessen eigene Angaben zur Zeit deutlich nach oben abweichen, um eine bessere
Verhandlungsbasis zu haben.

OPEC-Fordermengen (Oktober, in thpd)

REUTERS REUTERS RELUTERS OPEC OPEC QPEC

AL Sep okt Aug Sep okt

Mg erien .09 1.104 1.090 1.087 1.086 1088
Angala 1.770 1.750 1.470 1.780 1.751 1556,0
Eruadar 550 550 550 344 550 545
Gabun 220 220 2110 221 212 02
nd pnesien 140 730 730 f23 f24 [
an 3620 363 2G40 3.643 3543 3.6590
rak 4,310 4 520 4,584 4,350 4,472 4,561
Kunwait 2.504 29140 2920 2810 2825 2.335
Libyen 260 350 500 P} 360 528
Higeria 1470 1440 1.650 1.429 1453 1.625
Uatar a5l 654 G40 657 &40 G40
Saudi Arabien 10.7040 10,550 10,5340 10,578 10583 10.532
1213 3000 3.050 3.080 2975 2993 3.007F
Venezuela 2250 2241 2.2 3} 2107 2.080 2067
SUMME OPEC 14 31530 33690 IZB20| 31T [ADFT 33644
Moratsveranderung +160 +130 +232 +237

Quelle: OPEC, Thomsan Reuters, LBBW Research

Bis zum Showdown am 30.11. diirfte es noch reichlich Wortmeldungen der Olminister und Richtungswechsel
der Spekulanten (vgl. Grafik) geben. Trotz der vielen Hirden erscheint eine Einigung méglich.
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Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr bernehmen kdnnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tGiber 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
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Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitnahere Informationen tiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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