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Olpreise erholen sich nach Sell-Out

15.05.2017 | Frank Klumpp (LBBW)

Olpreise auf Erholungskurs

Auf den Ausverkauf an den Olmarkten, der bis vorige Woche Freitag anhielt, folgte in der laufenden
Handelswoche eine Erholung, die den nachstfalligen Juli-Future wieder tber die 50-Dollar-Marke je Barrel
Brent bewegte. Die Volatilitdt im Vorfeld des OPEC-Treffens am 25. Mai bleibt damit erhalten. Im Laufe der
Woche aulRerten sich einige OPEC- und Nicht-OPEC-Mitglieder, eine Verlangerung der Forderbegrenzung
Zu unterstitzen, was die Preiserholung begtinstigte. Hinzu kam ein hoher Lagerabbau in den USA,
wenngleich die USOlproduktion weiterhin auf Erholungskurs bleibt.

Olpreis Brent (in USD/Barrel)
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Zunachst zu den Lager-Wochendaten: Die landesweiten Rohdl-Lagerbestdnde, die vorigen Monat noch ein
Allzeithoch erreichten, gingen im Wochenvergleich um 5,2 Millionen Barrel zurtick. Erwartet war lediglich ein
Rickgang um 1,8 Millionen Barrel. Die Bestande fir Benzin und Mitteldestillate gingen ebenfalls zurlick.
Allerdings gab es - wie so oft - im EIA-Datenpaket auch barische Puzzleteile, die die Preiserholung
dampften: So ging die Nachfrage nach Benzin im Jahresvergleich um 2,5% zuriick, und die Olproduktion
blieb auf Erholungskurs (+21.000 bpd auf 9,314 mb).

Das Schieferdl-Comeback Uberrascht auch die EIA selbst, wie Grafik 3 zeigt: Erneut hob die amerikanische
Statistikbehorde im Rahmen ihres monatlichen Datenupdates (Short Term Energy Outlook) ihre Schatzung
zur heimischen Olproduktion an. Im Gesamtjahr 2017 werden nun 9,31 mbpd avisiert, nach 9,22 mb im
Vormonat.

ElA - wochentliche Lagerbestande
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Quelle: EIA, Thomson Reuters, LEEW Research

Die 2018er Schatzung belauft sich auf inzwischen 9,96 mb. Sollte die US-Schieferdlindustrie die zuletzt
beobachtete Dynamik aufrecht erhalten und bleiben die Preise auf dem aktuellen Niveau, kénnte sich auch
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diese Schatzung als zu konservativ erweisen. Der "Shale-Cap" auf die Olpreise diirfte also vorerst erhalten

bleiben.

EIA - Prognose Olproduktion
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Quelle: EIA, Thomson Reuwters, LEEW Research

Longpositionen kréftig reduziert

Der "OPEC-Floor" dirfte jedoch ebenso intakt bleiben. Im kommenden OPEC-Treffen dirfte eine

Verlangerung des Abkommens beschlossen werden, weil der erwiinschte Effekt auf die Lagerbestande
bisher weniger ausgepragt war als von der OPEC gewiinscht. Viele Spekulanten, die auf einen stéarkeren
Effekt auf die Marktbilanzen gesetzt hatten, haben ihre Positionen inzwischen glattgestellt. Zudem sind
bereits wieder einige Short-Spekulanten aktiv. Diese Konstellation dirfte das weitere Rickschlagspozenzial

fur die Preise begrenzen.

CFTC Managed Money Shorts / Longs

e o™
i
e =a

et -]

A AR b
A% ALY | 11 Al
_'Fh'ﬂ"*'_"""""u"--’.h"l\"\u\ r 'Lf,r" "‘x-_lr'r J_ﬁ.ﬂ__“l.l

Ty o
[
a0 -] =4 3 F
e RO WTL CDWT] ard KT o Shorn Mamaged Sloary e Thodl Cowraoal
WTMES N CE T e I S Loy Mgl Meomay On e o

Quelle: CFTC, Thomson Reuters, LEEW Research
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Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr tibernehmen kénnen.

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. Fir weitere zeitnahere Informationen tber konkrete

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

Anlageberater.
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