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OPEC unterstutzt US-Schieferdl - Spekulanten
auf dem Ruckzug

08.05.2017 | Frank Klumpp (LBBW)

Olpreis unter Druck

Der Druck auf die Olpreise hielt zuletzt an. Am Dienstag dieser Woche durchbrach der nachstfallige
Brent-Future dynamisch die 200-Tage-Linie und erreichte auf Schlusskursbasis den niedrigsten Stand des
Jahres. Gestern durchbrach der Juli-Future auch die 50-USD-Marke. Damit hat sich das technische Bild
verschlechtert, auch weil die Erholungsrallye bis Mitte April keine neuen Hochpunkte brachte.

Das bérische Sentiment an den Olmérkten zeigt sich auch daran, dass die Preise im Marz/April nicht mehr
auf positive Nachrichten hinsichtlich der Einhaltung der Férderkiirzungen reagieren, am Dienstag aber umso
heftiger auf eine leichte Enttduschung: Reuters-Daten zufolge hat die OPEC im April auf aggregierter Basis
die vereinbarte Forderkirzung zu 90% erfullt - und die Mérz-Daten wurden von 95% auf 92% reduziert. Dies
sind weiterhin hohe Erfullungsquoten, aber eben geringere als erwartet.

Olpreis Brent (in USD/Barrel)
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US-Produktion und Verbrauch "barisch"

Die OPEC nimmt also geniigend Angebot vom Markt, und dennoch sind die Lager fiir Ol- und Olprodukte in
den USA Uppig gefullt. Die wochentlichen EIA-Daten zeigten am Mittwoch einen geringeren Abbau an
Rohdllagerbestéanden als erwartet, was erneut Druck auf die Olpreise brachte.

Das Datenpaket per Ende April beinhaltete zwei weitere "barische" Puzzleteile: Zum einen legte die
wdchentliche Olférderung um 28 tbpd auf 9,29 mbpd zu. Sie wéchst damit seit Mitte 2016 so stark wie zu
friheren Boomzeiten. AuRerdem ging der Benzinverbrauch im Jahresvergleich um 2,7% zuriick, was Sorgen
um die Nachfrage im Land mit dem groRten taglichen Olverbrauch nahrte.

Us-Olproduktion (in mbpd)
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Spekulative Marktteilnehmer verkaufen
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Die oben skizzierte Stimmungs&anderung an den Olmarkten zeigt sich auch an den CFTC-Daten zu den
spekulativ orientierten Marktteilnehmern. In der Woche bis zum 25.04. gingen die aggregierten
Long-Positionen um 139.000 Kontrakte zuriick. Trotz ebenfalls erhdhter Short-Positionen ist ist der
spekulative Bias weiter auf der Longseite, die fur weitere Positionsbereinigungen (wegen Gewinnmitnahmen
und Verlustminimierung) anfallig ist.

Bis zum OPEC-Meeting am 25. Mai durfte die Volatilitdt hoch bleiben. Eine Verlangerung dirfte jedoch
bereits eingepreist sein. Die Tucke wird im Detail liegen: Werden sich die Non-OPEC Staaten erneut
beteiligen? Und wird das Volumen ggf. sogar etwas erhéht, um ein klares Signal zu senden?

US-Benzinnachfrage (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 Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen 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 zeitndhere Informationen tber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren
Anlageberater.
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