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Brent mit neuem Jahreshoch!

28.09.2018 | Frank Schallenberger (LBBW)

Die Rohstoffpreise haben zuletzt weiter zulegen kénnen. Vor allem Energierohstoffe gehérten in den letzten
Tagen zu den Gewinnern am Rohstoffmarkt - aber auch Basismetalle zeigten sich etwas erholt. Der
Bloomberg Commodity Index (Spot) stieg wieder tber die Marke von 350 Punkten. Seit Jahresbeginn zogen
vor allem Preise fir Brent und WTI (+24 bzw. +22%) besonders kréftig an. Die starksten Abschlage waren
bei Zink (-22%) sowie bei Kaffee (-29%) und Zucker (-34%) zu verzeichnen.
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Quellen: Thomson Reuters, LBBW Research

Marktkommentar: Angebotssorgen am Olmarkt

Nordseedl der Sorte Brent hat zuletzt weiter zugelegt. Anfang der Woche wurde der Widerstand bei 80 USD
geknackt. Anschlie3end kletterte der Olpreis bis auf gut 82,50 USD auf ein neues Jahreshoch. Brent hat
damit den hdchsten Stand seit November 2014 erreicht. Der Grund fur die jungste Ol-Hausse ist vor allem
die Sorge um Knappheiten beim Olangebot.

Der Output des Irans durfte vor dem Hintergrund von US-Sanktionen kinftig erheblich beeintrachtigt werden.
Nachdem bereits Stidkorea und Japan die Importe aus dem Iran eingestellt haben, kiindigte mit Indien ein
weiterer wichtiger Kunde Teherans an, ab November kein Ol mehr aus der Islamischen Republik zu
importieren.

Von Mai bis August ist der iranische Output bereits um 0,3 mbpd auf zuletzt 3,5 mbpd gefallen. Wenn mit
Indien demnéchst der zweitgré3te Kunde des Irans auf der Kauferseite ausfallt, ist mit einem weiteren
deutlichen Riuckgang der iranischen Produktion zu rechnen. Immerhin wurden im laufenden Jahr
durchschnittlich knapp 0,6 mbpd vom Iran auf den Subkontinent exportiert.

Fir den Olmarkt ist der teilweise Ausfall des Irans jedoch momentan nicht so leicht zu kompensieren. Auf
der Nachfrageseite sorgt das solide Weltwirtschaftswachstum unverandert fir eine starke Zunahme der
Olnachfrage. Auf der Angebotsseite hat die Dynamik der US-Olférderung in den letzten drei Monaten
deutlich abgenommen. Zudem sorgt die wirtschaftliche Krise in Venezuela sowie die scheinbar endlosen
Storungen der Forderung in Libyen und Nigeria fur einen unterdurchschnittlichen Output dieser drei Lander.

Saudi-Arabien hat die Forderung seit Mai bereits um 0,4 mbpd erhdht. Neben den Saudis verfiigen lediglich
Quatar, Kuwait und die Vereinigten Arabischen Emirate tUber (jedoch relativ begrenzte) freie Kapazitaten.
Sofern die iranische Produktion noch weiter zuriickgeht, waren weitere Preissteigerungen bei Brent & Co.
sowie eine tendenziell starkere Backwardation in der Terminkurve als Zeichen der physischen Knappheit
keine Uberraschung!
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Chart der Woche: Brent erreicht hbchsten Stand seit November 2014/
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Quellen: Thomson Reuters, LBBW Research

Rohstoffindizes (per Schiusskurs Vortag)

Bloomberg Commadity Index Spot 353 49 1,04 1,45 -164
Bloomberg Commoadity Index ER B475 1,04 118 -3,87
Bloomberg Energie ER 43 83 335 5,65 15,31
Bloom berg Industriemetalle ER 118 63 0,83 -1,41 -14 .38
Bloomberg Edelmetalle ER 151 51 -1.57 -2 B85 -1285
Bloom berg Agrar ER 4202 0,08 -1,03 -11,58
Bloom berg Softs ER 31,28 -3,05 511 -25.21
Bloomberg Vieh ER 28499 0,86 3,48 -5.02
S&P GSC| Spot 481 24 212 3,48 B.7T
S&P GSCIER 266 84 212 3,48 817
Bloomb. Com. exAgrar ER 108 58 1,66 1,89 0,04
LBBW Rohstoffe Top 10 ER 92 51 2,04 369 422
LEBW Rohstoffe Long Short ER 131,48 0,68 3,358 12,05

Quellen: Thomson Reuters, LBBW Research

Prognosen

Bloomberg Commaodity Index (Spot) 353 48 360 370 380
Rohal (Brent) 8159 75 g0 8BS

Gold 1182 1300 1350 1350
Silber 1426 16,00 16,50 17.00

Anderungen zur Vorwoche sind mit (%) gekennzeichnet
Quellen: Thomson Reuters, LBBW Research

© Dr. Frank Schallenberger
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir
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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
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitndhere Informationen tUber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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