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US-Olpreis ist negativ - Eine Erklarung
21.04.2020 | Thorsten Polleit

Die Olférderausweitung in Russland und Saudi Arabien hatte bereits zu Beginn des Jahres den Rohélpreis
unter starken Abwartsdruck gesetzt. Vor allem aber die Folgen des weltweiten "Lockdown" - der politisch
verordnete Wirtschaftsstillstand - treffen nun den Markt fir Rohol ganz besonders hart.

Die Forderkiirzung, die die "OPEC+" Anfang April ausgehandelt hat (und zwar um 9,7 Millionen Fass pro
Tag), reicht nicht aus, um das Uberangebot im weltweiten Rohdlmarkt abzubauen. Denn die Roholnachfrage
ist geradezu kollabiert (Autoverkehr ist stark verringert, Kreuzfahrtschiffe liegen im Hafen, Flugzeuge fliegen
nicht, Firmen haben die Produktion eingestellt).

Fur den Monat April 2020 schéatzt die IEA den Rohdlnachfrageriickgang auf 29 Millionen Fass pro Tag
gegeniiber dem Vorjahresmonat - was einem Riickfall auf das Nachfrageniveau des Jahres 1995 entspricht.

Ende Januar 2020 kostete die Sorte Brent (spot) noch knapp 58 US$ pro Fass, am 20. April 2020 lag ihr
Preis bei nur noch 21,74 US$ pro Fass - ein Preisrutsch von etwa 63 Prozent.

Fur besonderes Aufsehen sorgte, dass am 20. April 2020 der Preis fir West Texas Intermediate (WTI) - die
Benchmark fir US-Rohdl - negativ wurde: Er fiel auf sage und schreibe minus 37,63 US$ pro Fass.

Olpreis fur West Texas Intermediate wird negativ
Freise fur Brent und WTI in US¥ pro Fass
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Duelle: Refinithy, Graphik Degussa

Der Grund: Der Mai-Futurekontrakt fur WTI wird heute (21. April 2020) fallig. Handler haben gestern
Kontrakte verkauft, um die physischen Lieferung zu vermeiden: weil befirchtet wurde, dass Kaufer fur das
Rohdl ausbleiben und daher Kosten fiir die Lagerung (und hier gibt es bereits Engpasse) entstehen. Daher
erschien es Future-Long-Handlern wirtschaftlich(er), die Abnehmer des Rohdls zu bezahlen.

Der Preis des Juni-Futurekontrakts fur WTI fiel zwar ebenfalls im Tageshandel stark, blieb aber oberhalb von
20 USS$ pro Fass - ein Indiz, dass die Méarkte (zumindest derzeit) den Preisverfall als eine voribergehende
Erscheinung einstufen. (Allerdings ist der Terminmarkt, das sollte hier erwahnt werden, nur zu haufig kein
verlasslicher Zukunftsschatzer!)

An dieser Stelle ist tbrigens zwischen "waterborne” und "landlocked” Rohélsorten zu unterscheiden. Erstere
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werden nahe Wasserwegen geférdert und abgesetzt wie das Nordseedl Brent, zweitere haben langere
Lieferwege zu Wasserwegen wie WTI. Fir "landlocked”-Rohdl (aus den USA, Kanada und Russland)
werden mittlerweile die Speicherkapazitéaten knapp, wéhrend "waterborne“-Rohdél immer noch auf Tanker
verbracht und gelagert werden kann. Das hat dazu geflhrt, dass jlingst der Preis fur WTI deutlich starker
gefallen ist als der Preis fur Brent.

Neben diesen eher "technischen Erklarungen* des Rohdlpreisverfalls drangt sich die Frage auf: Signalisiert
der Rohdlpreisverfall nicht doch vielleicht ein disteres Szenario fir die Weltwirtschaft, ein
Rezessions-Depressions-Szenario?

Trendbruch: Goldpreis steigt, Roholpreis fallt
Rohdlpreis (USD pro Fass) und Goldpreis (USD/oz)
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Das kdnnte man vielleicht auch im Preisverhdltnis zwischen Gold und Rohél ablesen wollen: Spatestens seit

Anfang 2019 entwickeln sich Gold- und Olpreis auffallig stark auseinander - und haben damit mit einem
Jahrzehnte wahrenden Trend gebrochen.
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