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Olpreis im Baisse-Modus!

26.10.2018 | Frank Schallenberger (LBBW)

Die Rohstoffpreise tendierten in den letzten Tagen schwécher. Zu den starksten Abschlagen kam es dabei
im Energiebereich. Der Bloomberg Commodity Index (Spot) ist wieder deutlich unter die Marke von 360
Punkten zuriickgefallen. Seit Jahresbeginn liegen die Preise fur Brent und WTI (+18% bzw. +14%) im
Universum des Bloomberg Commaodity Index weiter vorne. Die starksten Abschlage sind bei Zink und Sojadl
(jeweils -17%) sowie bei Kupfer (-19%) zu verzeichnen.
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Quellen: Thamsan Reuters, LBEW Research
Marktkommentar: Wie weit fallen Brent & Co.?

Der Olpreis (Brent) ist mit knapp 67 USD ins Jahr 2018 gestartet. Ein kréaftiges Weltwirtschaftswachstum in
Verbindung mit einer starken Olnachfrage sowie Sorgen auf der Angebotsseite haben den Preis deutlich
ansteigen lassen. Mit knapp 87 US-Dollar wurde Anfang Oktober das Jahreshoch markiert. Seitdem ging es
mit dem Olpreis jedoch recht kraftig nach unten. Bis auf rund 75 USD hat Brent zuletzt nachgegeben. In nur
drei Wochen ist die Notierung damit um ca. 14% eingebrochen.

Der Ausldser fiir die jiingste Baisse beim Olpreis sind die Turbulenzen an den Aktienmaérkten. Die Talfahrt
bei DAX & Co. kdnnte schlief3lich darin begriindet sein, dass dunklere Wolken am Konjunkturhimmel
aufziehen und eine mdgliche starkere Abschwéachung beim Weltwirtschaftswachstum eben bereits jetzt
schon am Markt in Form von fallenden Aktiennotierungen eskomptiert wird.

Daraus konnten sich auch Auswirkungen auf den Olmarkt in Form einer schwacheren Dynamik beim
kiinftigen Wachstum der Olnachfrage ergeben. Den Abwartstrend haben zudem die jiingsten Daten zu den
Us-Ollagerbesténden unterstiitzt, die in der letzten Woche zum fiinften Mal in Folge zulegen konnten und
zuletzt einmal mehr recht kraftig um 6,3 Mio. Barrel anstiegen.

Dennoch diirfte der Preisrutsch beim Olpreis demnachst sein Ende finden, denn an bullishen Faktoren
mangelt es weiterhin nicht. So dirfte das Weltwirtschaftswachstum auch 2019 mit 3,7% ein recht hohes
Niveau erreichen, so dass die Olnachfrage im kommenden Jahr vermutlich um 1,3 mbpd zulegen wird.
Zudem ist auf der Angebotsseit mit einer weiter sinkenden Produktion im Iran zu rechnen. In den letzten vier
Monaten ist der Output der Islamischen Republik bereits um 0,45 mbpd gefallen.

Mit dem Einsetzen der US-Sanktionen Anfang November ist in den ndchsten Monaten mit einem weiteren
Ruckgang um rund 0,5 mbpd zu rechnen. Auch die Produktion in Venezuela kénnte vor dem Hintergrund der
chaotischen wirtschaftlichen Verhaltnisse der Stidamerikaner weiter abbrockeln. Damit spricht vieles fir eine
baldige Stabilisierung beim Olpreis. Im Bereich zwischen 70 und 75 USD diirfte Brent in den nachsten Tagen
einen Boden finden.
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Grafik der Woche: Brent hat seit Anfang Oktober deutlich nach-

gegeben!
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Quellen: Thomson Reuters, LEEW Ressarch

Rohstoffindizes (per Schlusskurs Vortag)

Bloomberg Commadity Index Spot 354 11 -1,31 0,21 =147
Bloomberg Commoadity Index ER g4 62 -1,31 0,54 402
Bloomberg Energie ER 42 42 -1,69 3,08 11,60
Bloomberg Industriemetalle ER 118 02 0,76 2,08 -14.79
Bloomberg Edelmetalle ER 1568 78 a1g 187 5,592
Bloomberg Agrar ER 4292 2,53 2,25 967
Bloomberg Softs ER ar .31 0,02 18,57 -10,80
Bloomberg Vieh ER 2891 220 0,56 5,29
S&P GSCI Spot 465 11 -1.63 =361 512
S&F GSCIER 258 24 -1.63 -3.48 5,65
Bloomb. Com. exAgrar ER 107,34 -1,06 1,76 -1,10
LEBW Rohstoffe Top 10 ER 91 66 0,39 -1.01 3.27
LEBW Rohstoffe Long Short ER 132,14 026 0,91 12 .61

Quellen: Thomson Reuters, LEEW Resesarch

Prognosen

Bloomberg Commaodity Index (Spot) 354 11 360 370 380
Rahal (Brent) 7694 5 a0 Bs
Gold 1229 1300 1350 1350
Silber 1463 16,00 16,50 17,00

Anderungen zur WVorw oche sind mil {*) gekennzeichnet
Quellen: Thomson Reuters, LEEW Resaarch

© Dr. Frank Schallenberger
Commodity Analyst

Quelle: Landesbank Baden-Wirttemberg, Stuttgart

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit wir jedoch keine Gewahr tlbernehmen kénnen.
Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation
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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 tiber konkrete
Anlagemoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.
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