BRENMSTOFFE

GREDIG
Marktinformationen

09.12.2025 10.12.2025
Gasoil ICE London ($/to) 662.75 652.25
Brent ICE London ($/bbl) 62.32 62.13
Rheinfracht (CHF/to) Gasoill 20.00 20.00
Wechselkurs (CHF/$) 0.8060 0.8057

Ootierungen zwischen 07.00 — 09.00 Uhr

10.12.2025

UBERVERSORGUNG UND FRIEDENSGESPRACHE — OLPREISE UNTER DRUCK

Die Olmérkte bleiben in einer engen Handelsspanne, da Trader weiterhin auf die Fortschritte der Friedensgespréche
zwischen Russland und der Ukraine blicken. Kiew betont gegeniiber europaischen Partnern, dass keine Gebietsabtre-
tungen maoglich sind — ein zentraler Streitpunkt, der die Verhandlungen blockiert. Laut Tim Waterer (KCM Trade) hangt
die kurzfristige Preisentwicklung maRgeblich vom Verlauf der Gesprache ab: Ein Scheitern kdnnte die Preise moderat
nach oben treiben, wéhrend Fortschritte und damit die potenzielle Riickkehr russischer Olmengen eher preisdampfend
wirken wurden. Angesichts der verharteten Positionen gilt ein schneller Durchbruch jedoch als unwahrscheinlich.

Ein umfassender Friedensvertrag samt Aufhebung der Sanktionen wére eine Uberraschung, die von den Markten derzeit
nicht eingepreist ist. Umgekehrt wiirde das Scheitern der Gesprache kaum starke bullishe Effekte auslésen, da es im
Rahmen der Erwartungen liegt.

Der kurzzeitige Produktionsausfall im irakischen Olfeld West Qurna 2 blieb ohne marktrelevante Folgen. Analysten ver-

weisen erneut auf das zentrale Thema: hohes globales Angebot bei verhaltener Nachfrage. Brent bewegt sich Richtung

62 Dollar und entspricht damit den Markterwartungen fir Dezember. Zinssenkungen der Fed kdnnten kurzfristig stitzen,
langfristig bleibt die Preisstruktur jedoch von einer erwarteten Uberversorgung ab 2026 gepragt.

Inlandspreise deuten aktuell deutliche Abschlage an, wahrend US-Bestandsdaten und die Fed-Entscheidung kurzfristige
Impulse liefern dirften.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

09.12.2025

UBERVERSORGUNG UND FRIEDENSVERHANDLUNGEN — OLPREISE UNTER DRUCK

Die Olmérkte stehen weiterhin ganz im Zeichen der unsicheren Friedensgespriche zwischen Russland und der Ukraine.
Handler beobachten besonders die diplomatischen Bemihungen Kiews mit europdischen Partnern, die klar eine Lésung
ablehnen, welche die Ukraine zu Gebietsabtretungen zwingen wiirde. Prasident Selenskyj betonte erneut, dass die Ukra-
ine hierfur keinerlei rechtliche Grundlage sehe — eine zentrale Forderung Moskaus.

Laut Analyst Tim Waterer (KCM Trade) diirfte Ol deshalb in einer engen Handelsspanne verbleiben, bis klarere Signale
aus den Gesprachen kommen. Ein Abbruch der Verhandlungen kénnte kurzfristig steigende Olpreise ausldésen, wahrend
Fortschritte und eine mégliche Riickkehr russischer Olexporte ddmpfend wirken wiirden. Da eine schnelle Einigung je-
doch aufgrund der verharteten Positionen unwahrscheinlich scheint, ware ein umfassender Friedensvertrag samt Sankti-
onsaufhebung eine vom Markt nicht eingepreiste Uberraschung. Ein Scheitern der Gesprache hingegen gilt eher als er-
wartbar und wirde daher nur begrenzt bullish wirken.

Der kurzfristige Produktionsausfall am irakischen West-Qurna-2-Feld blieb ohne nachhaltige Wirkung. Analystin Priyanka
Sachdeva (Phillip Nova) verweist darauf, dass der Markt rasch zum Hauptthema — einem hohen globalen Angebot bei
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verhaltener Nachfrage — zuriickgekehrt sei. Brent-Ol fiel wieder in Richtung 62 US-Dollar, was den Markterwartungen fiir
Dezember entspricht.

Eine mdgliche Zinssenkung der US-Notenbank kénnte Brent vortibergehend im Bereich von 60 bis 65 US-Dollar stabili-

sieren, wahrend mittel- bis langfristig die Erwartung eines Uberangebots ab 2026 den Markt strukturell pragt. Kurzfristige
Impulse werden nun vor allem durch die US-Lagerdaten und die Fed-Entscheidung erwartet. Insgesamt bleibt der Markt
neutral, wobei sinkende Inlandspreise angezeigt werden.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

08.12.2025

NEUE RUSSLAND-SANKTIONEN DER G7 GEPANT — FUTURES MIT FESTEM WOCHENSTART

Der globale Olmarkt befindet sich derzeit in einer Phase saisonal schwacher Nachfrage, die voraussichtlich erst mit Be-
ginn des zweiten Quartals 2026 endet. Erst dann dlirfte die traditionell hhere Sommernachfrage wieder fiir spirbare
Impulse sorgen. Vor diesem Hintergrund zeigt sich die OPEC+ zuletzt zunehmend zuriickhaltend bei méglichen Produk-
tionsausweitungen. Besonders Saudi-Arabien hat seine offiziellen Verkaufspreise deutlich gesenkt, um Marktanteile zu
sichern — ein Zeichen fiir schwachere Nachfrage zum Jahresbeginn 2026.

China profitiert von diesen niedrigeren Preisniveaus und erhéht momentan seine Rohdlimporte spiirbar. Allerdings deutet
vieles darauf hin, dass ein erheblicher Teil dieser Kaufe der Lagerbefiillung dient. Sobald die Zielbestande erreicht sind
oder die Preise wieder anziehen, kdnnten die chinesischen Importe im Jahresverlauf 2026 entsprechend nachlassen.

Mittelfristig rechnen Marktbeobachter weiterhin mit einem Uberangebot. Obwohl sich diese Erwartung bislang nicht klar
in fallenden Preisen widerspiegelt, wirken geopolitische Risiken — insbesondere ukrainische Angriffe auf russische Olan-
lagen — preisstitzend. Die laufenden Friedensgesprache, vermittelt von den USA, bleiben daher zentral fur die weitere
Marktentwicklung. Eine mogliche Lockerung oder Verscharfung der Russland-Sanktionen kdnnte das globale Angebot
um bis zu 2 Mio. Barrel pro Tag verandern. Analysten der ANZ Bank gehen langfristig davon aus, dass russische Liefe-
rungen trotz Sanktionen ihren Weg auf den Markt finden, was die Olpreise 2026 schrittweise in Richtung 60 Dollar drii-
cken konnte.

Aktuell notieren Brent und WTI bereits nahe dieser Marken. Neue Sanktionen der G7 kdnnten jedoch kurzfristig fir Preis-
auftrieb sorgen. Unterstitzt durch positive Konjunktursignale aus China und den USA sowie Erwartungen sinkender US-
Zinsen ergibt sich kurzfristig ein leicht bullishes Bild, wahrend die mittelfristigen Aussichten weiterhin eher bearish blei-
ben.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

03.12.2025

API-DATEN BELASTEN PRODUKTKONTRAKTE

Die grundlegende Marktlage fiir Olfutures hat sich kaum verandert. Zwar fiihrte Russlands Président Wladimir Putin nach
eigenen Angaben ,sehr niitzliche* Gesprache mit US-Sondergesandtem Steve Witkoff, doch ein Durchbruch im Ukraine-
Friedensprozess blieb aus. Stattdessen verscharfte Putin den Ton und drohte, Schiffe anzugreifen, die die Ukraine unter-
stiitzen. Analyst Tony Sycamore (IG) betont, dass Sorgen (iber ein Uberangebot und schwache Nachfrage den Olpreis
weiterhin belasten. Wichtige Unterstiitzung liege bei rund 55 Dollar — ein Unterschreiten kénnte einen starkeren Preisein-
bruch auslésen.

Zusatzlich blickt der Markt auf die Entwicklungen in Venezuela. US-Prasident Trump kindigte an, ,sehr bald“ gegen Dro-
genkartelle im Land vorzugehen. Unklar bleibt, wie stark ein méglicher Konflikt die Olproduktion des OPEC-Mitglieds
beeintrachtigen kénnte.

Abseits geopolitischer Risiken wartet der Markt auf den DOE-Olbestandsbericht. Das APl meldete zuletzt einen unerwar-
tet starken Riickgang der Rohdlvorrate, wahrend Kraftstoffbestande leicht gestiegen sein sollen — ein ublicher Effekt
nach Umstellung der Raffinerien auf Winterproduktion. Besonders wichtig wird die Nachfrageentwicklung in der Thanks-
giving-Woche, in der traditionell viele Amerikaner reisen.
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An den Olbérsen zeigen sich die Futures heute Morgen schwécher; Heating Oil und Gasoil haben zeitweise ihre Vorta-
gestiefs unterschritten. Fir die Inlandspreise ergibt sich daher weiterhin rechnerisches Abwartspotenzial.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

02.12.2025

OLFUTURES VOR NAHSTER RUNDE AN US-OLBESTANDESDATEN AUF RICHTUNGSSUCHE

Zu Beginn der neuen Handelswoche legten die beiden Rohdlkontrakte moderat zu. Die technische Stérung an mehreren
CME-Handelsplattformen vom vergangenen Freitag, die aufgrund des diinnen Handels am Thanksgiving-Briickentag
zunachst fir Unsicherheit gesorgt hatte, wirkte nicht mehr nach und blieb ohne wesentlichen Einfluss auf die Olpreise.
Auch die am Sonntag abgehaltene OPEC+-Vollversammlung brachte keine Uberraschungen: Die Allianz bestatigte die
fortgesetzte Aussetzung der geplanten Lockerung der freiwilligen Zusatzkiirzungen von acht Mitgliedstaaten im ersten
Quartal 2026. Zudem wurden Diskussionen uber einen neuen Mechanismus zur Festlegung kinftiger Produktionskapazi-
taten fir das Jahr 2027 gefiihrt, ohne jedoch konkrete Marktsignale zu setzen.

Wesentlich starkere Preisimpulse gingen von den geopolitischen Entwicklungen aus. Ein ukrainischer Drohnenangriff auf
den russischen Schwarzmeerhafen Noworossijsk beeintrachtigte zeitweise das Exportterminal und stiitzte die Olfutures.
Obwohl Chevron am Montag die Wiederaufnahme der Verladungen bestatigte, bleibt die anhaltende Gefahrdung russi-
scher Energieinfrastruktur ein bedeutendes Angebotrisiko. Experten wie Ritterbusch and Associates betonen, dass ein
baldiges Friedensabkommen unwahrscheinlich sei und die Markte fiir Diesel und Gaso6l dadurch neuen Auftrieb erhalten
kénnten.

Als zusétzlicher Unsicherheitsfaktor kommt die angespannte Lage in Venezuela hinzu. Trotz der Einschatzung, ein um-
fassender Konflikt sei unwahrscheinlich, kénnten politische Spannungen laut DBS-Analyst Suvro Sarkar die Olproduktion
und -exporte des OPEC-Mitglieds beeintréchtigen. Die jiingsten AuRerungen von US-Prasident Trump trugen zeitweise
zur Nervositat bei.

Kurzfristig richtet sich der Blick wieder auf die US_-OIbestandsdaten. Erwartet wird ein Riickgang der Rohdlvorrate bei
gleichzeitig héheren Produktbestidnden. An den Olméarkten suchen die Kontrakte am Morgen noch nach einer klaren
Richtung, weshalb im Inland vorerst rechnerische Preisabschlage méglich sind.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

01.12.2025

OPEC+BESTATIGT PAUSE BEI PRODUKTIONSSTEIGERUNG - FESTER START IN DEN DEZEMBER

Die Olpreise starten mit Auftrieb in die neue Woche, nachdem die OPEC+ ihre bereits angekiindigte Produktionspause
fur das erste Quartal bestatigt hat. Die Allianz um Saudi-Arabien und Russland reagiert damit auf die traditionell schwa-
chere saisonale Nachfrage zu Jahresbeginn und stabilisiert gleichzeitig die Erwartungen an das kiinftige Angebots-
wachstum. Laut Marktanalysten wie Anh Pham (LSEG) nahm der Markt die Entscheidung positiv auf, da zuvor Sorgen
tiber ein mégliches Uberangebot dominierten.

Zuséatzliche Unterstltzung fur die Preise kommt aus neuen geopolitischen Spannungen. Das Kaspische Pipeline-Konsor-
tium (CPC) musste nach einem schweren ukrainischen Drohnenangriff seine Exporte Gber den russischen Hafen Nowo-
rossijsk stoppen, was unmittelbar zu Angebotsausfallen flhrte. Gleichzeitig verschéarfen sich die diplomatischen Span-
nungen zwischen den USA und Venezuela. Zwar relativierte US-Prasident Donald Trump seine Ankiindigung einer Luft-
raumschlieBung uUber Venezuela rasch wieder, doch bleiben die Markte angesichts mdglicher Eskalationen vorsichtig.

Analysten der ING betonen, dass trotz einer grundsatzlich bearishen Fundamentallage — bedingt durch ein erwartet ho-
hes globales Angebot — die geopolitischen Risiken derzeit starker wirken und die Preisanpassungen verlangsamen.
Auch die laufenden Verhandlungen zwischen den USA, der Ukraine und Russland bringen zwar konstruktive Signale,
jedoch noch keinen Durchbruch. Eine mégliche Waffenstillstandslésung kénnte mittel- bis langfristig zu einer Lockerung
von Sanktionen und damit zu héheren russischen Exportmengen fiihren.
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Zum Wochen- und Monatsstart Gberwiegt dennoch eine leicht bullishe Grundhaltung: Die OPEC+-Politik, die exportbe-
dingten Ausfalle in Noworossijsk und die Unsicherheiten in Venezuela sorgen bereits am Morgen fir splrbare Preisstei-
gerungen im Inland.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

28.11.2025

OLFUTURES AUF KURS FUR VIERTEN MONATSVERLUST IN FOLGE — OPEC+ IM FOKUS

Der Handel an ICE und NYMEX bleibt am heutigen Black Friday wegen geringer Aktivitat ausgediinnt, wahrend die OI-
preise auf den vierten Monatsverlust in Folge zusteuern — die langste Verlustserie seit 2023. Marktrelevant sind aktuell
das anstehende OPEC+-Treffen sowie diplomatische Bemiihungen der USA zur Beendigung des Ukraine-Krieges. Die
Hoffnung auf einen schnellen Waffenstillstand hat jedoch nachgelassen. Zwar zeigte sich Wladimir Putin gesprachsbe-
reit, doch die harten russischen Positionen verhindern weiterhin eine Annaherung an Kiew. In der kommenden Woche

soll US-Sondergesandter Steve Witkoff in Moskau weitere Gesprache fuhren.

Ein mégliches Ende des Konflikts kénnte den Olmarkt beeinflussen. Als einer der gréRten Olproduzenten ist Russland
weiterhin von westlichen Sanktionen betroffen. Eine Lockerung kénnte blockierte Mengen wieder fur Abnehmer wie
China, Indien oder die Tirkei freisetzen. Laut Mukesh Sahdev von XAnalysts kénnte Russland vor einem Abkommen
versuchen, Ol zu lagern, was die Spotpreise kurzfristig stiitzen, spater aber belasten kénnte.

Der Fokus richtet sich nun auf die OPEC+, die ihre Férderpolitik voraussichtlich unverédndert 1asst. Eine strukturelle Uber-
prifung der Kapazitaten ab 2027 steht im Mittelpunkt. Klare Marktimpulse fehlen weiterhin, weshalb der Ausblick neutral
bleibt. Inlandspreise zeigen nur leichte regionale Aufschlage.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

27.11.2025

FRIEDENSGESRACKE IM FOKUS — MARTKTEILNEHMER BLEIBEN SKEPTISCH

Der Olmarkt bleibt weiterhin unsicher und sucht nach klarer Richtung. Ausschlaggebend ist die Frage, ob ein Waffenstill-
stand zwischen Russland und der Ukraine realistisch ist und welche Auswirkungen eine mdgliche Einigung auf Sanktio-
nen und globale Olstréme hatte. Der US-Feiertag Thanksgiving filhrt zudem zu diinnem Handel, was die Volatilitat er-
hoht. Gleichzeitig intensivieren die USA ihre diplomatischen Bemiihungen: Sondergesandter Steve Witkoff soll in der
kommenden Woche in Moskau Gesprache fiihren. Russland signalisierte jedoch, dass es bei einem Friedensplan keine
wesentlichen Zugesténdnisse machen will, weshalb die Skepsis der Marktteilnehmer tiberwiegt. Experten betonen, dass
ein politisches Abkommen nur relevant sei, wenn es sich letztlich in realen Olfliissen widerspiegele.

Parallel richtet sich der Blick auf das OPEC+-Treffen am Sonntag, an dem alle 23 Mitgliedsstaaten teilnehmen werden.
Nach aktuellen Einschatzungen sind jedoch keine Veranderungen der Produktionsmengen zu erwarten. Hinzu kommt
die geldpolitische Komponente: Die US-Notenbank trifft sich bald zu ihrer letzten Sitzung des Jahres, und viele hoffen
auf eine weitere Zinssenkung, die die Wirtschaft und damit die Olnachfrage stiitzen kénnte.

Insgesamt befindet sich der Olmarkt in einer Zwickmiihle zwischen geopolitischen Entwicklungen und geldpolitischen
Erwartungen. Fundamental bleibt die Lage vorerst neutral, bei den Inlandspreisen zeigen sich deutliche Rickgange.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

26.11.2025

FRIEDENSPROZESS BLEIBT SCHWIERIG — OLMARKT IN ABWARTEHALTUNG
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Zur Wochenmitte stabilisieren sich die Olmérkte wieder, nachdem die Preise gestern auf neue Monatstiefs gefallen wa-
ren. Hauptgrund fiir den Rickgang waren Hinweise auf ein mogliches Friedensabkommen zwischen Russland und der
Ukraine, das theoretisch zu einer Lockerung westlicher Sanktionen flihren kénnte. Da Russland trotz bestehender Sank-
tionen neue Absatzmarkte wie China, Indien und die Tirkei erschlossen hat, bleibt jedoch unklar, wie stark eine Sankti-
onsaufhebung die globalen Olpreise tatséchlich beeinflussen wiirde. Analysten betonen zudem, dass ein Waffenstill-
stand nicht zwangslaufig eine schnelle oder umfassende Aufhebung der Sanktionen bedeutet — insbesondere, da die
USA hier entscheidenden Einfluss besitzen.

Gleichzeitig belasten Erwartungen eines weltweiten Uberangebots den Markt. Sollte mehr russisches Ol zuriickkehren
und die ohnehin prognostizierte Angebotsschwemme 2025 eintreten, kénnte dies erheblichen Preisdruck erzeugen. Ei-
nige Marktbeobachter sehen den WTI-Preis im Falle eines Abkommens sogar bei etwa 55 Dollar.

Kurzfristig richtet sich der Blick der Marktteilnehmer auf neue geopolitische Signale sowie auf die US-Notenbank, deren
mégliche Zinssenkung im Dezember die Olnachfrage stiitzen kénnte. Auch die anstehenden DOE-Lagerdaten kénnten
zusatzliche Impulse liefern. Die fundamentale Gesamtlage bleibt dennoch klar bearish.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

25.11.2025

ROHOL KOMMT VON VORTAGESHOCHS ZURUCK — TRUMP: FORTSCHRITTE BEI UKRAINE-VERHANDLUNGEN

Nach mehreren Verlusttagen an ICE und NYMEX konnten sich die Roholpreise am Montag moderat erholen. Diese Auf-
wartsbewegung war einerseits technisch bedingt, andererseits einer gesteigerten Risikobereitschaft an den Finanzmark-
ten zuzuschreiben, die sich auch auf die Olbdrsen libertrug. Dennoch bleiben geopolitische Faktoren zentral: Wie War-
ren Patterson, Leiter der Rohstoffstrategie bei ING, betont, hangt die weitere Preisentwicklung mafigeblich von mégli-
chen Fortschritten in den Friedensverhandlungen zum Ukrainekrieg ab. Positive Signale wiirden ein wesentliches Ver-
sorgungsrisiko reduzieren und somit tendenziell Druck auf die Olpreise ausiiben. Entsprechende Aussagen von US-Pré-
sident Trump deuteten bereits auf Fortschritte hin und kénnten kurzfristig zu sinkenden Futures fihren.

Sollte der Ukrainekrieg tatsachlich bald enden, stellt sich die Frage, wie die OPEC+ auf ein vermutlich steigendes Olan-
gebot aus Russland reagieren wird. Russland selbst vertieft derzeit seine energiepolitische Kooperation mit China. Paral-
lel dazu haben die acht OPEC+-Lander, die seit Anfang 2024 freiwillige Zusatzkirzungen vornehmen, angekiindigt, die
Ruckfuhrung dieser Kirzungen im ersten Quartal 2026 auszusetzen — begriindet mit saisonal schwacherer Nachfrage.
Auf der OPEC+-Vollversammlung am 30. November dirfte zudem tber Produktionsvorgaben und mogliche Anpassun-
gen fir einzelne Lander beraten werden.

Fir die kurzfristige Markteinschatzung riicken nun die US-Lagerdaten in den Fokus. Das API verdffentlicht seine Schat-
zungen am heutigen Abend, gefolgt von den offiziellen DOE-Daten am Mittwoch. Diese geben Aufschluss tGber Nach-
frage, Produktion und Raffinerieauslastung. Am Morgen zeigen die Olkontrakte erneut leichte Schwache, bleiben aber
oberhalb der Tiefs vom Vortag, wahrend sich bei den Inlandspreisen noch kein klarer Trend abzeichnet.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

24.11.2025

ROHOLKONTRAKTE STARTEN ERHOLUNGSVERSUCH — UKRAINE-VERAHNDLUNGEN BLEIBEN IM FOKUS

Die Markte blicken in dieser Woche eigentlich auf die OPEC+-Vollversammlung am 30. November, bei der die kiinftige
Produktionsstrategie des Bundnisses im Fokus steht. Zwar hatten die acht Lander, die seit Anfang 2024 zusatzliche For-
derkirzungen durchfiihren, angekiindigt, diese vorerst auch im ersten Quartal 2026 nicht zu lockern. Gleichzeitig betont
OPEC+ jedoch regelmaRig ihre Bereitschaft, flexibel auf Verdnderungen am Olmarkt zu reagieren.

Ein solcher Anpassungsbedarf kénnte entstehen, sollte ein baldiges Ende des Ukraine-Krieges Realitat werden. Vergan-
gene Woche wurde bekannt, dass die USA und Russland einen 28-Punkte-Plan zur Befriedung des Konflikts ausgehan-
delt haben. Kiew soll bis Donnerstag zu einem Uberarbeiteten Rahmenabkommen Stellung nehmen, nachdem die ur-
springliche Version, als zu einseitig und als nahezu bedingungslose Kapitulation der Ukraine kritisiert wurde. Laut Ro-
bert Rennie, Rohstoffexperte bei Westpac, wirde ein Friedensabkommen nach Aufhebung der Sanktionen das globale
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Olangebot deutlich erhdhen. Er erwartet, dass der Brent-Preis auf héchstens 65 US-Dollar pro Barrel begrenzt bleibt und
bis 2026 weiter fallt. Die Diskussionen rund um den Friedensplan durften daher zum zentralen Marktthema der Woche
werden.

Parallel dazu kdnnten nachgereichte US-Konjunkturdaten Impulse liefern. Zahlen, die eine Beibehaltung des aktuellen
Leitzinsniveaus beim FOMC-Treffen im Dezember stiitzen, wiirden zusétzlichen Druck auf die Olfutures ausiiben. Daten,
die Hoffnungen auf eine weitere Zinssenkung um 25 Basispunkte nahren, kénnten dagegen stiitzend wirken. Zu Wo-
chenbeginn zeigen Rohdlkontrakte an ICE und NYMEX zunachst eine Erholungsbewegung, wahrend Mitteldestillate auf
dem Niveau vom Freitag stagnieren, was weiterhin rechnerisches Abwartspotenzial bei inlandischen Preisen signalisiert.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

21.11.2025

NEUE VERHANDLUNGEN IM UKRAINE-KRIEG — OLPREISE GEBEN ZU WOCHENENDE NACH

Die Aussicht auf neue Friedensverhandlungen zwischen der Ukraine, Russland und den USA setzt die Olpreise zum
Wochenschluss spurbar unter Druck. Brent und WTI verzeichnen deutliche Verluste und machen die Gewinne der Vor-
woche vollstandig zunichte. Ausléser ist vor allem, dass die Ukraine grundsatzlich bereit ist, iber den von Moskau und
Washington vorgeschlagenen Friedensplan zu sprechen — trotz Kritik, der Ansatz kdnnte Russland beglinstigen.
Dadurch riicken selbst die seit heute geltenden neuen US-Sanktionen gegen Rosneft und Lukoil in den Hintergrund.

Marktanalysten betonen jedoch, dass ein tatsachliches Abkommen weiterhin sehr unsicher bleibt. Kiew habe russische
Forderungen mehrfach klar zurlickgewiesen, und viele Beobachter bezweifeln, dass die jlingsten US-Beschrankungen
gegen russische Energiekonzerne kurzfristig groRe Wirkung zeigen. Auch europaische Diplomaten zeigen Skepsis: Putin
signalisiere oft erst unter starkem Druck Gesprachsbereitschaft, und der Kreml versuche derzeit, weitere US-Sanktionen
abzuwenden.

Sollte es dennoch zu Fortschritten oder gar einer schrittweisen Aufhebung der Sanktionen kommen, kénnte das globale
Olangebot steigen — in einem Markt, der im kommenden Jahr ohnehin mit einem deutlichen Uberschuss rechnen muss.
Ein Friedensplan wirde also einen Teil der geopolitischen Risikopramie aus den Preisen nehmen, jedoch ohne die
Marktstruktur grundlegend zu verandern.

Experten wie Haris Khurshid sehen deshalb eher eine kurzfristige Marktreaktion als einen echten Wendepunkt. Insge-
samt bleibt die fundamentale Lage mit Blick au

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

20.11.2025

OLFUTURES STARTEN NACH PREISRUTSCH LEICHT ERHOLT

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX sind am Mittwoch deutlich gefallen und erreichten die niedrigsten Stande der Wo-
che. WTI sank beim Dezember- und Folgekontrakt erneut unter die wichtige Marke von 60 Dollar. Der Preisriickgang
resultierte aus einer Kombination technischer Faktoren und geopolitischer Entwicklungen. Zum einen setzten Gasoil und
Heating Oil nach jiingsten Kursanstiegen zu einer technischen Abwartskorrektur an, ausgeldst durch hohere US-Be-
stédnde an Benzin und Destillaten. Obwohl die Zuwachse moderat ausfielen, markierten sie den ersten Anstieg seit Ende
September und signalisierten eine kurzfristige Nachfrageabschwachung im Mitteldestillatbereich. Beim Rohdl hingegen
meldete das DOE Uiberraschend einen Lagerbestandsriickgang, was den Abwartsdruck jedoch nicht verhindern konnte.

Zum anderen sorgten Berichte iber Gesprache zwischen den USA und Russland tiber einen méglichen Friedensplan fiir
die Ukraine fiir zusatzliche Entspannungssignale am Markt. Diese kdnnten strengere Sanktionen unwahrscheinlicher
machen und damit Risiken fiir das globale Olangebot reduzieren. Die Marktteilnehmer blicken nun auf den kommenden
Freitag, wenn US-Sanktionen gegen Rosneft und Lukoil in Kraft treten sollen, sowie auf das OPEC+-Treffen Ende No-
vember. Am Morgen notieren die Olfutures etwas (iber den Vortagestiefs, wahrend auf dem Inlandsmarkt noch Spiel-
raum fir Preisabschlage besteht.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish
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19.11.2025

MARKTUMFELD BLEIBT SHWIERIG — OLFUTURES NACH API-DATEN ETWAS WEICHER

Zur Wochenmitte zeigen sich die Olmérkte richtungslos: Nach der Rally vom Dienstag gaben die Futures aufgrund eines
bearishen API-Lagerberichts wieder leicht nach. Die gemeldeten Bestandsaufbauten in allen Kategorien riickten die Er-
wartung eines deutlichen globalen Uberangebotes erneut in den Fokus und liberlagerten kurzfristig bullish wirkende Fak-
toren wie neue US-Sanktionen gegen russische Exporte sowie ukrainische Angriffe auf russische Raffinerien und Termi-
nals.

Analysten, darunter ING, weisen jedoch darauf hin, dass die Marktteilnehmer aktuell starker auf potenzielle Angebotsrisi-
ken achten als auf mdgliche Uberschiisse. Entsprechend bleiben die Referenzpreise in einer engen Handelsspanne,
wahrend der Markt die Wirkung der am 21. November in Kraft tretenden US-Sanktionen abwartet. Gleichzeitig sorgt der
strukturelle Uberhang von prognostizierten +1,5 bis +4 Mio. Barrel pro Tag fiir anhaltenden Abwértsdruck.

Die Produktmarkte reagieren deutlicher auf die russischen Ausfélle: Besonders Dieselpreise ziehen an und heben die
Raffineriemargen weltweit auf ein Mehrjahreshoch. Dennoch begrenzt die erwartete Rohdliiberversorgung weitere Kurs-
anstiege.

Im Mittelpunkt stehen nun die DOE-Bestandsdaten am Nachmittag, die Hinweise liefern konnten, ob die US-Rohdlreser-
ven ihren jingsten Hochststand weiter ausbauen. Trotz bearishen API-Daten bleibt das fundamentale Gesamtbild neut-
ral, doch im Inland fiihren die gestrigen Preisanstiege zu deutlichen Aufschlagen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

18.11.2025

ERWARTETES UBERANGEBOT LASST MAKRT NICHT LOS

Zu Wochenbeginn gerieten die Rohdlpreise erneut leicht unter Druck. Obwohl sich Brent und WTI nach dem deutlichen
Preisriickgang Mitte letzter Woche teilweise erholt hatten, starteten beide Kontrakte am Montag unter den Settlement-
preisen vom Freitag und fielen trotz zwischenzeitlicher Gewinne wieder darunter zurtick. Die geopolitische Lage begrenzt
zwar starkere Preisriickgange — etwa durch westliche Sanktionen gegen Russland sowie ukrainische Angriffe auf dessen
Energieinfrastruktur —, doch die Erwartungen einer wachsenden Uberversorgung bremsen die Aufwartsbewegung deut-
lich.

Besonders der jiingste Monatsbericht der OPEC verstarkt die Skepsis im Markt. Die Organisation rechnet fir das dritte
Quartal 2025 nun mit einem Angebotsiberschuss von rund 0,5 Mio. Barrel pro Tag, wahrend zuvor noch ein Defizit prog-
nostiziert worden war. Da die Nachfrageprognosen unverandert blieben, riicken die Risiken einer Uberversorgung stér-
ker in den Fokus. Gleichzeitig haben die bisherigen ukrainischen Angriffe auf russische Olanlagen kaum dauerhafte Pro-
duktionsausfalle verursacht, wie die rasche Wiederaufnahme der Verladungen im Hafen Noworossijsk zeigt.

Analysten betonen, dass der Markt zwischen bearishen Uberangebotsaussichten und bullischen geopolitischen Risiken
abwagt. Entscheidend wird sein, wie konsequent die USA ihre neuen Sanktionen gegen Rosneft, Lukoil und méglicher-
weise auch gegen Kaufer russischen Ols durchsetzen.

Zusatzlich richtet sich der Blick auf das Treffen zwischen US-Prasident Trump und dem saudischen Kronprinzen Mo-
hammed bin Salman. Eine mdgliche Anpassung der OPEC(+)-Férderstrategie kdnnte neue Impulse setzen. Auch nach-
zureichende US-Konjunkturdaten kénnten die Olfutures bewegen. Der aktuelle Wochenauftakt bleibt daher volatil, mit
leichtem Abwartstrend bei Brent und WTI.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

17.11.2025
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WIEDERAUFNAHME DER VERLADUNGEN IN NOWOROSSISJK BELASTET OLPREISE ZUM WOCHENSTART

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX sind in der vergangenen Woche leicht gestiegen, nachdem sie zuvor zwei Wochen
lang gefallen waren. Einen moderaten Aufwartseffekt lieferte das Ende des US-Regierungsshutdowns. Hauptgrund fiir
die Preiszunahme war jedoch eine wieder héhere geopolitische Risikopramie. Diese erhohte sich, weil die verscharften
Sanktionen gegen Russland zunehmend Auswirkungen auf die indische Importnachfrage zu zeigen scheinen und gleich-
zeitig ein ukrainischer Drohnenangriff auf den russischen Exporthafen Noworossijsk fiir Verunsicherung sorgte. Zusatz-
lich fihrte die Beschlagnahme eines Oltankers durch den Iran nahe der Stralke von Hormus zu neuen Sorgen Uber die
Sicherheit zentraler Olhandelsrouten.

Ob sich iranische Eingriffe in die Handelsschifffahrt erneut haufen, bleibt abzuwarten. Die Unterbrechung der Exporte
aus Noworossijsk war jedoch offenbar nur kurzfristig, weshalb die Risikopramie bereits zu Beginn dieser Woche wieder
leicht nachgab. Marktbeobachter wie Mukesh Sahdev bewerten die schnelle Wiederaufnahme der Lieferungen als bea-
rishes Signal.

Kaum stitzend wirkten zudem die jingsten Entwicklungen innerhalb der OPEC+. Die angekundigte Pause bei der Riick-
nahme freiwilliger Zusatzkirzungen im ersten Quartal 2026 wurde von vielen eher als Ausdruck einer vorsichtigeren
Nachfrageerwartung interpretiert. Die OPEC belie® zwar ihre globalen Nachfrageprognosen unverandert, korrigierte je-
doch ihre Schatzungen zum dritten Quartal 2025, wonach der Markt starker Giberversorgt war als zuvor angenommen.
Auch die aktuellen Berichte von EIA und IEA fielen iberwiegend bearish aus. Entsprechend starteten die Olfutures heute
schwécher, sodass bei den Inlandspreisen im Vergleich zu Freitag rechnerisch erneut Abschldge méglich sind.

undamental: bearish Chartanalyse: neutral

14.11.2025

ANGRIFF AUF SCHWARZMEERHAGEN SORGT FUR PREISSPRUNG

Die Olpreise zeigen auch zum Wochenausklang ein stark schwankendes Bild. Nach dem deutlichen Riickgang am Mitt-
woch, der durch die Uberraschende Einschatzung der OPEC ausgelést wurde — laut der Organisation war der Markt im
dritten Quartal Gberversorgt —, haben sich die Notierungen inzwischen teilweise erholt. Frischen Auftrieb erhielten sie
heute friih durch einen ukrainischen Drohnenangriff auf den wichtigen russischen Schwarzmeerhafen Noworossijsk. Da
dieser als zweitgroRter Olexporthafen Russlands gilt, wuchs unter Handlern die Sorge vor Lieferausfallen, was zu einem
kurzfristigen Preissprung fiihrte. Die Gewinne konnten jedoch nicht vollstdndig gehalten werden.

Das von zahlreichen Unsicherheiten gepragte Muster der vergangenen Monate setzt sich damit fort. Im Zentrum stehen
zwei gegensatzliche Krafte: Zum einen die Erwartung eines globalen Uberangebots spatestens im kommenden Jahr,
zum anderen die zunehmenden Produktions- und Exportausfalle in Russland infolge wiederholter Drohnenangriffe sowie
des anhaltenden Sanktionsdrucks.

Zusatzliche fundamentale Risiken erschweren die Markteinschatzung weiter. Zwar ist der drohende US-Shutdown vor-
erst abgewendet, doch bereits im Januar stehen neue Verhandlungen an. Auch die erratische Zollpolitik von US-Prasi-
dent Donald Trump bleibt ein Unsicherheitsfaktor. Gleichzeitig zeigt sich die OPEC+ mit ihrer Strategie bewusst flexibel,
was langerfristige Prognosen fiir Marktteilnehmer schwierig macht.

Vor diesem Hintergrund bleibt die fundamentale Bewertung des Marktes heute neutral, da sich bullishe und bearishe
Einflisse weitgehend ausgleichen. Dennoch ziehen die Inlandspreise im Vergleich zum Vortag an, da der nachtliche
Preissprung an den internationalen Borsen unmittelbar durchschlagt.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

13.11.2025

BEARISHER DREIKLNG AUS OPEC, EIA UND API - BRENT UND WTI AUF NOVEMBERTIEFS

Nach dem deutlichen Preisriickgang am Vortag stabilisieren sich die Olbérsen heute leicht, bleiben aber insgesamt auf
niedrigem Niveau. Ausléser der jlingsten Verluste waren vor allem die aktuellen Berichte von OPEC und EIA, die beide
auf ein deutliches Uberangebot am Weltmarkt hinweisen. Die OPEC meldete, dass das globale Olangebot im dritten
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Quartal 2025 klar uber der Nachfrage lag und rechnet auch in den kommenden Monaten mit einer robusten Produktion
bei weitgehend stabiler Nachfrage. Damit vollzog die Organisation eine deutliche Kehrtwende zu friiheren Prognosen,
die eher von einer Unterversorgung ausgegangen waren, und erkennt nun offiziell die Moglichkeit eines langerfristigen
Uberschusses.

Auch die US-Energiebehérde EIA bestatigte diesen Trend. Sie korrigierte ihre Prognosen zur US-Olproduktion nach
oben und erwartet, dass die globalen Lagerbestande bis 2026 weiter zunehmen werden, da die Forderung schneller
steigt als die Nachfrage. Trotz dieser eher bearishen Fundamentaldaten hob die EIA ihre Preisprognosen leicht an, fiir
WTI auf 58,65 Dollar pro Barrel im laufenden Quartal und 51,26 Dollar fiir 2026, fiir Brent auf 62,52 beziehungsweise
54,92 Dollar.

Analysten rechnen kurzfristig mit einer Stabilisierung rund um 60 Dollar, da geopolitische Risiken — wie strengere Sankti-
onen gegen Russland und Angriffe auf russische Energieinfrastruktur — das Preisniveau stutzen kénnten. Insgesamt
bleibt die Marktlage jedoch bearish, da das Uberangebot derzeit das Marktgeschehen dominiert und Preisdruck erzeugt.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

12.11.2025

US-SHUTDOWN BALD ZU ENDE? OLFUTUTES BLEIBEN GESTUTZT

Die Olpreise legten gestern deutlich zu, da ein Ende des US-Shutdowns wahrscheinlich wurde. Die Marktstimmung
wurde zusétzlich durch geopolitische Risiken gestiitzt — insbesondere durch die anhaltenden Sanktionen gegen Russ-
land und die zahlreichen drohnenbedingten Ausfélle russischer Energieanlagen. Diese Faktoren wirken kurzfristig preis-
treibend. Gleichzeitig bleibt jedoch die grundlegende Sorge liber eine wachsende Angebotsflut bestehen, die seit Jahres-
beginn die Olmérkte belastet. Ursache sind vor allem die neue OPEC+-Férderpolitik, die den Abbau bestehender Pro-
duktionsbeschrankungen vorsieht, sowie steigende Férdermengen in Landern auBerhalb des Blindnisses.

Laut der Internationalen Energieagentur (IEA) diirfte der Olmarkt 2026 mit einem Uberschuss von rund 4 Mio. Barrel pro
Tag konfrontiert sein; die US-Energiebehdrde (EIA) erwartet ein Plus von etwa 2 Mio. Barrel. Diese Prognosen deuten
auf eine solide Versorgung und strukturelle Uberschiisse hin. Dennoch warnt Robert Rennie von der Westpac Bank
kurzfristig vor Preissteigerungen, da die Russland-Sanktionen das Angebot verringern kénnten.

Heute werden nacheinander die Monatsberichte von OPEC, EIA und IEA veréffentlicht. Die OPEC diirfte erneut den opti-
mistischsten Ausblick prasentieren und den Markt fiir 2026 als weitgehend ausgeglichen einstufen. Besonders gespannt
sind Handler darauf, ob die gemeldeten Produktionssteigerungen auch tatsachlich umgesetzt wurden. Der EIA-Bericht,
der trotz des US-Shutdowns erscheint, kdnnte angesichts der jingsten Entscheidung der OPEC+, geplante Forderanhe-
bungen im ersten Quartal 2026 auszusetzen, leicht korrigierte Prognosen enthalten.

Zudem werden die US-API- und DOE-Bestandsdaten aufgrund des Veterans Day verspatet veroffentlicht. Insgesamt
bleibt das fundamentale Marktbild zweigeteilt: Kurzfristig Gberwiegen bullishe Impulse, langfristig dominieren Sorgen
Uber ein strukturelles Uberangebot. Die Inlandspreise liegen heute deutlich Gber dem Vortagsniveau.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

11.11.2025

OLFUTURES STARTEN AM US-FEIERTAG NACH DES VORTAGESSETTLEMENTS

Am US-Feiertag zu Ehren der Kriegsveteranen bleiben die Bérsen gedffnet, jedoch wird mit einem geringeren Handels-
volumen gerechnet. Handler wagen weiterhin zwischen einem méglichen Uberangebot am Olmarkt und positiven Impul-
sen ab. Letztere ergeben sich vor allem aus der wachsenden Hoffnung auf ein baldiges Ende des US-Regierungsstill-
stands, nachdem der Senat einem Ubergangshaushalt zugestimmt hat und nun die Zustimmung des Reprasentanten-
hauses sowie die Unterzeichnung durch Prasident Trump ausstehen.

Zusétzliche Unterstiitzung erhalten die Olmérkte durch die Meldung, dass der russische Konzern Lukoil wegen westli-
cher Sanktionen beim irakischen West Qurna-2-Feld ,Force Majeure” erklart hat. Dies schirt Beflirchtungen tiber mégli-
che Ausfalle russischer Ollieferungen. Dennoch rechnen viele Marktanalysten weiterhin mit einem deutlichen
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Uberangebot. Laut dem Energieberatungsunternehmen Ritterbusch and Associates bleibt die Angebotslage aufgrund
steigender OPEC-Produktion bearish, wahrend die weltweite Nachfrage infolge einer konjunkturellen Abschwéachung in
den wichtigsten Verbraucherlandern sinkt. Entscheidend sei, in welchem Umfang China weiterhin russisches Ol zur Auf-
stockung seiner Reserven importiert und ob Indien den US-Forderungen nach einem Importstopp nachkommt.

Weitere Impulse werden von den anstehenden Monatsberichten der OPEC, EIA und IEA erwartet. Diese kdnnten ein
Uberangebot fiir 2026 bestatigen, allerdings wohl in etwas geringerem AusmaR als bisher prognostiziert. Am Morgen
tendierten die Olpreise an ICE und NYMEX leicht schwécher, blieben aber (iber den Vortagestiefs. Fiir den inléandischen
Markt ergibt sich rechnerisch ein geringes Aufwartspotenzial gegeniiber dem Vortag.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

10.11.2025

ZUNEHMENDE HOFFNUNG AUF BALDIGES ENDE DES US-SHUTDOWNS STUTZT OLFUTURES

In der vergangenen Woche setzten die Rohdlpreise an den internationalen Borsen ICE und NYMEX ihre Talfahrt fort.
Besonders der US-Referenzpreis WTI fiel erneut unter die Marke von 60 US-Dollar pro Barrel, was als bedeutende psy-
chologische Grenze gilt. Zum Wochenbeginn stieg der Preis jedoch wieder leicht an. Hauptgrund dafiir waren wach-
sende Hoffnungen auf ein baldiges Ende des Regierungs-Shutdowns in den USA, nachdem der Senat zugestimmt hatte,
Uiber einen vorlibergehenden Haushaltsentwurf zu beraten. Analyst Tony Sycamore von IG betonte, dass die Wiederauf-
nahme der Regierungsarbeit die Gehalter von 800.000 Beschéftigten sichert und wichtige Programme neu startet. Dies
kénne das Verbrauchervertrauen starken, die wirtschaftliche Aktivitat beleben und die Risikofreude an den Finanzmark-
ten erhéhen, was den WTI-Preis in Richtung 62 Dollar treiben durfte.

Am Mittwoch wird die US-Energiebehdrde EIA ihren Monatsbericht verdffentlichen, der wichtige Hinweise auf die weitere
Preisentwicklung von WTI und Brent geben diirfte. Aufgrund des Feiertags Veterans Day erscheint der Bericht einen Tag
spater als Ublich. Am gleichen Tag legt die OPEC ihren Monatsbericht vor. Laut ersten Schatzungen stieg die OPEC-
Produktion im Oktober nur geringfiigig um 50.000 Barrel pro Tag. Die acht OPEC+-Lander, die ihre Forderung zusatzlich
gedrosselt hatten, reduzierten diese Zusatzkiirzungen im Oktober um 137.000 Barrel taglich und planen &hnliche
Schritte fir November und Dezember.

Trotz dieser moderaten Lockerungen erwartet die Internationale Energieagentur (IEA) in ihrem am Donnerstag erschei-
nenden Bericht ein Uberangebot von bis zu 4 Mio. Barrel pro Tag fiir 2026. Zusétzlich verfolgen Marktteilnehmer weiter-
hin die Auswirkungen westlicher Sanktionen und ukrainischer Drohnenangriffe auf russische Raffinerien. Insgesamt ori-
entierten sich die Olpreise zu Wochenbeginn vor allem an den Fortschritten im US-Haushaltsstreit.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

07.11.2025

ROHOL MARKIERT VERLUSTWOCHE — MARKTUMFELD BLEIBT SCHWIERIG

Die Lage am Olmarkt bleibt zum Wochenausklang komplex und volatil. Brent- und WTI-Futures stehen erneut vor Wo-
chenverlusten, da widersprichliche fundamentale Einflisse fiir Unsicherheit sorgen. Im Mittelpunkt steht weiterhin die
Angebotsentwicklung im kommenden Jahr. Wahrend die Internationale Energieagentur (IEA) zuletzt von einem deutli-
chen Uberschuss von bis zu vier Millionen Barrel pro Tag ausging, deuten aktuelle Einschatzungen angesichts der
OPEC+-Pause im ersten Quartal und der anhaltenden Russland-Sanktionen auf einen deutlich geringeren Uberschuss
von rund 200.000 Barrel pro Tag hin.

Diese Unsicherheit spiegelt das aktuelle Marktumfeld wider: Zahireiche schwer kalkulierbare Faktoren erschweren ver-
lassliche Prognosen. Besonders die Handelspolitik des US-Prasidenten Donald Trump bleibt ein unberechenbarer Risi-
kofaktor, da seine Entscheidungen haufig kurzfristig und politisch motiviert ausfallen. Auch die Férderpolitik der OPEC+
tragt zur Nervositat bei. Nach einer Phase stetiger Produktionssteigerungen hat das Buindnis nun eine Pause eingelegt,
um flexibler auf Marktschwankungen zu reagieren.

Fir Investoren bedeutet diese Flexibilitat jedoch zusétzliche Unsicherheit. Der Olmarkt gleicht derzeit einer Gleichung
mit zu vielen Unbekannten, da geopolitische, wirtschaftliche und strukturelle Faktoren gleichzeitig wirken. Entsprechend
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fehlt ein klares Richtungssignal: Bullishe und bearishe Krafte halten sich die Waage. Die Folge bleibt ein hohes Mal} an
Volatilitdt, das die Preisentwicklung weiter bestimmt — trotz kurzfristiger Aufschldge bei Gasoil und Inlandspreisen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

06.11.2025

ARAMCO SENKT PREISE, US-ROHOLBESTANDE STEIGEN — OLPREISE UNTER DRUCK

Nach zwei Verlusttagen und dem tiefsten Stand seit zwei Wochen stabilisieren sich die Olpreise an ICE und NYMEX
leicht. Ausschlaggebend sind Preissenkungen Saudi-Arabiens und ein deutlicher Anstieg der US-Rohdélvorrate um 5,2
Mio. Barrel, beides Faktoren mit klar bearishen Signalen. Die Preisanpassung der staatlichen Aramco fiir den asiati-
schen Markt lag im Rahmen der Erwartungen und zielt offenbar auf die Sicherung von Marktanteilen.

Trotz vereinzelter bullisher Aspekte, etwa geopolitischer Spannungen durch Russland-Sanktionen und ukrainische An-
griffe, dominiert die Sorge vor einem Uberangebot bei gleichzeitig schwécherer Nachfrage. Seit Jahresbeginn ist der
Brent-Preis um fast 15 % gefallen. Verantwortlich sind vor allem die OPEC+-Férderstrategie sowie steigende Produkti-
onsmengen aus Nicht-OPEC+-Landern wie den USA, Kanada und Brasilien. Die Internationale Energieagentur (IEA)
erwartet bis 2026 eine Angebotsausweitung um bis zu 4 Mio. Barrel taglich.

Analysten wie Kim Kwangrae (Samsung Futures) und Capital Economics rechnen mit weiterem Preisriickgang. Letztere
prognostizieren Olpreise von 60 USD pro Barrel bis Ende 2025 und 50 USD bis Ende 2026. Insgesamt bleibt der Markt
von Unsicherheiten gepragt, mit erhéhter Volatilitdt und kurzfristigen Preisschwankungen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

05.11.2025

OMARKT BLEIBT AUF RICHTUNGSSUCHE — API-DATEN LIEFERN GEMISCHTES BILD

Die Stimmung am Olmarkt bleibt zur Wochenmitte zuriickhaltend, da sich die Preise weiterhin in einer engen Spanne
bewegen. Das Marktgeschehen wird von einem Spannungsfeld zwischen schwacher Nachfrage und anhaltenden Ange-
botsbedenken gepragt, wahrend zahlreiche Unsicherheiten eine klare Trendrichtung erschweren. Auf der Nachfrageseite
herrscht, insbesondere mit Blick auf die globale Konjunktur, Zuriickhaltung. Vor allem China sendet mit einer schwa-
chelnden Industrie erneut negative Signale. Zudem bleibt der Handelskonflikt mit den USA ein Risiko, da neue Strafzélle
jederzeit méglich scheinen.

Ein weiterer Belastungsfaktor ist der starke US-Dollar, der infolge der restriktiven Zinspolitik der Federal Reserve den
hoéchsten Stand seit Juli erreicht hat. Dadurch verteuert sich in Dollar gehandeltes Rohdl fur Kaufer aus anderen Wah-
rungsraumen, was die Nachfrage zusatzlich dampft.

Auch seitens der OPEC+ herrscht Unsicherheit: Das Bundnis plant im Dezember eine moderate Férderanhebung, will
diese jedoch nach drei Monaten pausieren. Offiziell reagiert man damit auf die saisonal schwachere Nachfrage, doch
Analysten vermuten Kapazititsgrenzen und eine vorsichtige Haltung gegeniiber einem méglichen Uberangebot.
Analystin Priyanka Sachdeva beschreibt den Markt als ,Tauziehen zwischen kurzfristigem Lageraufbau und langfristiger
Nachfrageschwache®. Nach den uberraschend gestiegenen API-Rohdlbestadnden warten Anleger gespannt auf die DOE-
Daten. Insgesamt bleibt die Lage neutral bis diffus, mit leichten Preisaufschldgen bei Inlandspreisen durch die gestie-
gene Gasoil-Notierung.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

04.11.2025

OLFUTURES IM SPANNUNGSFELD AUS RUSSLAND-SANKTIONEN UND OPEC+-PRODUKTION
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Die Ankiindigung, dass die geplante Lockerung der freiwilligen Forderkiirzungen von acht OPEC+-Landern im ersten
Quartal 2026 ausgesetzt wird, hat unter Marktteilnehmern unterschiedliche Reaktionen ausgelést. Einige werteten die
Entscheidung als Zeichen einer knapperen Angebotslage und rechneten mit steigenden Preisen, wahrend andere darin
ein Indiz fur die Sorge um eine schwachere Nachfrage sahen.

Laut OPEC+-Kreisen ging die Initiative zur Aussetzung der Lockerungen vor allem von Russlands Vize-Premier Alexan-
der Nowak aus. Moskau sieht sich angesichts der westlichen Sanktionen offenbar aul3erstande, die Produktion weiter zu
erhohen. Die offiziell genannte Begriindung — eine saisonal bedingte Nachfrageschwache im ersten Quartal — unter-
stutzte Nowaks Argumentation zusatzlich.

Analystin Helima Croft von RBC Capital betonte zudem, dass die tatsachlichen Férderzuwachse im Dezember geringer
ausfallen durften als erwartet, da nahezu alle Produzenten, auer Saudi-Arabien, ihre Kapazitdtsgrenzen erreicht hatten.

Unklar bleibt, wie sich die Produktion auferhalb der OPEC+, insbesondere in den USA, entwickeln wird. Dort erreichte
die Rohélférderung laut EIA im August mit 13,8 Mio. Barrel taglich ein neues Rekordhoch, wahrend die Nachfrage leicht
auf 20,9 Mio. Barrel pro Tag zuriickging. Neue Daten des US-Energieministeriums (DOE) und des American Petroleum
Institute (API) werden in Kiirze erwartet.

Wahrend die Mérkte die Folgen der Sanktionen und Produktionsentscheidungen abwégen, notieren die Olpreise an ICE
und NYMEX derzeit leicht schwécher, bei regionalen Inlandspreisen besteht jedoch noch geringes Aufwartspotenzial.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

03.11.2025

OPEC+-BESCHLUSS STUTZT OLFUTURES ZUM WOCHENSTART

Im Oktober und in der vergangenen Handelswoche verzeichneten die beiden fihrenden Rohdlkontrakte deutliche Preis-
riickgénge. Hauptursache war die wachsende Sorge vor einem Uberangebot, das die geopolitischen Risikofaktoren —
insbesondere nach dem Waffenstillstand im Gaza-Streifen — tiberlagerte. Dadurch wurde ein Teil der zuvor eingepreisten
Risikopramie wieder abgebaut.

Die Auswirkungen der US-Sanktionen gegen Russland auf das weltweite Olangebot bleiben ungewiss. Marktteilnehmer
warten ab, wie stark die Sanktionen sowie mdgliche Produktionsausfalle durch ukrainische Angriffe auf russische Ener-
gieanlagen die Versorgung tatsachlich beeinflussen werden. Diese Unsicherheiten erschweren Prognosen Uber die kinf-
tige Angebotslage erheblich. Laut Warren Patterson, Leiter der Rohstoffstrategie bei ING Groep NV, besteht gro3e Unsi-
cherheit iber das AusmaR des Uberangebots, solange die tatséchlichen Folgen der Sanktionen nicht klar sind.

Die OPEC+-Staaten beschlossen, ihre freiwilligen Forderkirzungen im Dezember um 137.000 Barrel pro Tag zu lockern,
bevor sie im ersten Quartal 2025 eine Pause bei weiteren Produktionssteigerungen einlegen. Diese Entscheidung deutet
auf die Erwartung eines erheblichen Marktiiberschusses hin, der zu Jahresbeginn seinen Héhepunkt erreichen dirfte.

Zudem verstarken schwache Konjunkturdaten aus China, insbesondere der riicklaufige Einkaufsmanagerindex, die Sor-
gen um die globale Nachfrage. Dennoch reagieren die Markte kurzfristig positiv: Ol-Futures an ICE und NYMEX zeigen
sich fester, und Gasoil testet bereits die Hochs vom Freitag, was auf steigende Inlandspreise hindeutet.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

31.10.2025
OLMARKT BLEIBT SHWER KALKULIERBAR — OKTOBER ENDET MIT VERLUSTEN

Im Oktober verzeichneten die Olpreise den dritten monatlichen Riickgang in Folge. Hauptgriinde dafiir sind anhaltende
Unsicherheiten tber Sanktionen, die OPEC+-Forderpolitik sowie ein starkerer US-Dollar und schwache Wirtschaftsdaten
aus China. Der festere Dollar, der durch die straffe Haltung der US-Notenbank Fed gegeniber der eher lockeren Zinspo-
litik der EZB unterstutzt wurde, belastete den gesamten Rohstoffsektor. Gleichzeitig triiben neue Konjunkturdaten aus
China die Markterwartungen: Der Einkaufsmanagerindex des Verarbeitenden Gewerbes fiel im Oktober weiter und blieb
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bereits den siebten Monat unter der Wachstumsmarke von 50 Punkten, was auf eine schwache Nachfrageentwicklung
hinweist.

Die wirtschaftliche Erholung in China bleibt somit fragil, und es bleibt abzuwarten, ob eine mdégliche Entspannung im
Handelskonflikt mit den USA kiinftig positive Impulse bringen kann. Am Olmarkt richtet sich der Fokus nun auf das an-
stehende OPEC+-Treffen. Experten rechnen mit einer weiteren Férdererhéhung um rund 137.000 Barrel pro Tag im De-
zember, nachdem die Gruppe ihre Produktion in den vergangenen Monaten bereits um mehr als 2,7 Millionen Barrel pro
Tag ausgeweitet hat. Trotz der US-Sanktionen gegen russische Olunternehmen, die Angebotsrisiken bergen, wird erwar-
tet, dass das Angebot im kommenden Jahr starker wachst als die Nachfrage. Insgesamt sorgt das Zusammenspiel aus
geopolitischen Unsicherheiten, Wahrungsschwankungen und Konjunktursorgen fiir ein fragiles Marktgleichgewicht und
anhaltende Preisvolatilitat.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

30.10.2025

TRADER HALTEN SICH MANGELS DETAILS ZU TRUMP/XI-TREFFEN BEDECKT

Die Lage am Olmarkt bleibt angespannt und von Unsicherheiten gepragt. Nach anfanglicher Hoffnung auf ein Handels-
abkommen zwischen den USA und China hat sich Erniichterung breitgemacht. Zwar wurde eine Rahmenvereinbarung
angekundigt, doch konkrete Ergebnisse des Treffens zwischen Prasident Trump und Staatschef Xi Jinping stehen wei-
terhin aus. Experten hatten bereits erwartet, dass nur kleine Fortschritte (,Babysteps®) erzielt werden.

Zusatzlich sorgten Aussagen von US-Notenbankchef Jerome Powell fiir Zurlickhaltung an den Markten. Zwar senkte die
Federal Reserve den Leitzins um 25 Basispunkte, was kurzfristig die Konjunktur und Olnachfrage stiitzen kénnte, doch
eine weitere Zinssenkung im Dezember gilt nun als unsicher. Dies starkte den US-Dollar gegentiber dem Euro, wodurch
Ol fiir europaische Kaufer teurer wurde und die Preise an ICE und NYMEX unter Druck gerieten.

Weitere Belastung konnte von der OPEC+ ausgehen: Die acht Lander, die ihre Férderung starker als vereinbart gedros-
selt hatten, kdnnten ihre Zusatzkirzungen im Dezember um 137.000 Barrel pro Tag lockern. Die nachste Videokonfe-
renz hierzu ist fir den 2. November angesetzt.

Analysten erwarten daher weiterhin volatile Olpreise. Laut Robert Rennie von der Westpac Banking Corp. bewegt sich
Brent aktuell in einer Spanne von 60 bis 65 US-Dollar, mit der Moglichkeit eines Rickgangs unter 60 US-Dollar. Kurzfris-
tig konnten jedoch positive US-Ollagerdaten fiir leichte Preisstiitzung sorgen. Insgesamt bleibt der Markt unsicher und
schwankungsanfallig.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

29.10.2025

OLFUTURES STARTEN TROTZ BULLISHER API-DATEN AUF SCHWACHEM FUSS

Die Rohdlpreise an den Borsen ICE und NYMEX setzten am Dienstag ihre Abwartsbewegung fort und fielen damit den
dritten Handelstag in Folge. Wahrend sich der US-Rohdlkontrakt nur knapp iber der Marke von 60 US-Dollar hielt, sank
der Brent-Preis wieder unter 65 Dollar. Belastet wurden die Markte durch Zweifel an der Wirksamkeit der Sanktionen
gegen Russland sowie durch Spekulationen tUber eine mdgliche Produktionsausweitung der OPEC+ im Dezember. Zu-
dem herrscht Unsicherheit Gber das anstehende Treffen zwischen US-Prasident Trump und Chinas Staatschef Xi Jin-
ping, von dem neue Impulse fur die Weltwirtschaft erwartet werden.

Analystin Priyanka Sachdeva von Phillip Nova betonte, dass die Nachfrage weiterhin schwach bleibe und genligend Ka-
pazitatsreserven vorhanden seien. Die Geldpolitik riickt ebenfalls in den Fokus: Eine Zinssenkung der US-Notenbank
Fed um 25 Basispunkte gilt als sicher, wichtiger dirfte jedoch sein, ob Fed-Chef Jerome Powell Hinweise auf weitere
MaRnahmen im Dezember gibt. Auch die Europaische Zentralbank kénnte versuchen, die Konjunktur zu stitzen.

Geopolitische Risiken, insbesondere die Lage im Gazastreifen, beeinflussen die Stimmung zuséatzlich. Eine anhaltende
Waffenruhe wére preisd@mpfend, erneute Eskalationen kdnnten jedoch Risikopramien erhéhen. Trotz der derzeitigen
Schwache koénnten die erwarteten positiven US-Olbestandsdaten des API kurzfristig Auftrieb geben. Insgesamt bewegen
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sich die Olpreise jedoch weiterhin in der Nahe ihrer jiingsten Tiefstédnde, und auch bei den Inlandspreisen deutet sich
weiteres Abwartspotenzial an.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bearish

28.10.2025

Roholpreise stabilisieren sich — Markt blickt auf OPEC+-Férderplédne und US-China-Handelsabkommen.

Nach zwei Verlusttagen stabilisieren sich die Rohdlpreise an den Bérsen ICE und NYMEX. Im Mittelpunkt stehen dabei
die geplante Forderpolitik der OPEC+ sowie ein mdgliches Handelsabkommen zwischen den USA und China. Insider
berichten, dass die OPEC+ im Dezember eine moderate Produktionsausweitung um 137.000 Barrel pro Tag anstrebt.
Damit setzt das Bundnis den seit April laufenden, schrittweisen Abbau der Férderkiirzungen fort.

Unterstiitzung erfahren die Preise durch Fortschritte im Handelsstreit der beiden gréRten Olverbraucher: US-Prasident
Trump und Chinas Staatschef Xi wollen sich in Stidkorea treffen, um ein Rahmenabkommen zu unterzeichnen. Zuvor

hatten US-Sanktionen gegen Russland, insbesondere gegen Lukoil und Rosneft, fir starke Kursbewegungen gesorgt.
Die deutsche Rosneft-Tochter steht unter Treuhandverwaltung und ist zentral fir die PCK-Raffinerie in Schwedt, wes-
halb Berlin Uber eine befristete Ausnahmeregelung mit Washington verhandelt.

Analysten sehen in den Sanktionen eine Verschiebung der Marktrisiken — weg von Uberangebotssorgen hin zu mégli-
chen Lieferstérungen. Dennoch bleibt die Einschatzung verhalten, da der Markt auf den dritten Monatsverlust in Folge
zusteuert. Steigende Férdermengen und ein mégliches Abkommen zwischen den USA und China kénnten das Angebot
weiter erhéhen.

Zudem richtet sich der Blick auf die anstehende Zinssitzung der US-Notenbank. Eine erwartete Zinssenkung kdnnte die
Nachfrage stiitzen, doch die Unsicherheit bleibt hoch. Insgesamt prasentiert sich das Marktumfeld ausgeglichen: geopo-
litische Spannungen treffen auf ein weiterhin deutliches Uberangebot.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

27.10.2025

TAUWETTER IM US-CHINESISCHEN HANDELSSTREIT — OFUTURES STARTEN STABIL IN DIE WOCHE

Zu Wochenbeginn riicken die neuen Sanktionen gegen Russland etwas in den Hintergrund, wahrend die Aufmerksam-
keit der Markte auf die Handelsgesprache zwischen den USA und China gerichtet ist. Beide Seiten konnten sich offenbar
auf zentrale Punkte eines neuen Handelsabkommens einigen, das von US-Prasident Donald Trump und Chinas Staats-
chef Xi Jinping noch in dieser Woche finalisiert werden konnte. Diese Fortschritte mindern die Sorgen tiber Handelsbarri-
eren, die das globale Wirtschaftswachstum bremsen kénnten.

Trotzdem bleiben die Russland-Sanktionen ein Unsicherheitsfaktor. Analysten warnen, dass Moskau versuchen kénnte,
die MalRnahmen gegen die Energiekonzerne Rosneft und Lukoil zu umgehen, etwa durch Preisrabatte oder Schattenflot-
ten. Sollte dies gelingen, drohe erneut ein Uberangebot an Ol. In der vergangenen Woche hatten die Sanktionen die OI-
preise zunachst stark steigen lassen — Brent verteuerte sich um rund 8 %. Doch die Preisrally stoppte rasch, da das
OPEC-Férderblndnis tber gro3e Reserven verfigt und mégliche Ausfalle kompensieren kann.

Marktexperten wie Vandana Hari sehen kurzfristig eine leicht positive Stimmung, getrieben durch Hoffnung auf ein Han-
delsabkommen und sanktionsbedingte Angebotsrisiken. Langfristig bleibe der Markt jedoch aufgrund hoher Produktions-
mengen weltweit bearish. Zusatzlich richtet sich der Blick auf die anstehenden Zinsentscheidungen von Fed und EZB.
Eine mdgliche US-Zinssenkung konnte die Markte stutzen, bleibt aber wegen fehlender Wirtschaftsdaten unsicher. Ins-
gesamt zeigt sich der Olmarkt kurzfristig bullish, langfristig jedoch weiter von Uberangebot geprégt.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral
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24.10.2025

PREISRALLA GERAT INS STOCKEN - OPEC LAUT KUWAIT BERREIT FUR WEITERE PRODUKTIONSSTEIGE-
RUNGEN

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX verzeichnen derzeit den starksten Wochenanstieg seit Anfang Juni. Haupttreiber
sind geopolitische Spannungen und technische Marktimpulse. Wahrend der anhaltende Regierungs-Shutdown in den
USA die Mérkte belastet, rlickte der Fokus zunehmend auf die geopolitischen Risiken rund um den Ukraine-Krieg. Eine
Stérung der Gasverarbeitungsanlage im russischen Orenburg fiihrte zu Produktionsriickgéngen im kasachischen Olfeld
Karatschaganak und stutzte die Preise zusatzlich.

Gleichzeitig drohten die USA Indien mit Strafzéllen wegen fortgesetzter Olimporte aus Russland, ehe Washington Mitte
der Woche neue direkte Sanktionen gegen Russland verhangte. Diese MaRhahmen wurden durch das 19. EU-Sankti-
onspaket erganzt. Analysten wie Satoru Yoshida (Rakuten Securities) zweifeln jedoch an einer nachhaltigen Preisstut-
zung, da die OPEC Uber ausreichende Reservekapazitaten verfiigt und laut dem kuwaitischen Olminister ihre Férder-
mengen bei Bedarf ausweiten kann. Yoshida erwartet daher, dass WTI kurzfristig in einer Spanne von 60 bis 70 US-Dol-
lar gehandelt wird.

In den kommenden Tagen richten sich die Blicke der Marktteilnehmer auf die Zinssitzungen von EZB und Fed sowie auf
das Treffen zwischen US-Prasident Trump und Chinas Staatschef Xi Jinping. Fortschritte im Handelsstreit und mogliche
Zinssenkungen koénnten die Olpreise weiter stiitzen. Kurzfristig steht am Freitag der US-Inflationsbericht fiir September
im Fokus, der fiir die zuklnftige Zinspolitik der Fed entscheidend ist und somit indirekt auch Einfluss auf die US-Konjunk-
tur und die Olnachfrage hat.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

23.10.2025

US-SANKTIONEN GEEGEN RUSSLAND LASSEN OLPREISE STEIGEN

Die US-Regierung unter Prasident Trump hat neue Sanktionen gegen Russland verhéngt und die Olkonzerne Rosneft
und Lukoil auf die Sanktionsliste gesetzt. Diese MaRnahme fiihrte an den Olbérsen zu einem Anstieg der Rohélpreise:
WTI Gberschritt erstmals seit Oktober die Marke von 60 US-Dollar, Brent naherte sich 65 Dollar. Analysten zeigen sich
jedoch skeptisch bezliglich der Wirksamkeit der Sanktionen. Rachel Ziemba vom Center for a New American Security
geht davon aus, dass Russland durch illegale Finanznetzwerke die Folgen abfedern kénne. China und Indien diirften
ihre Kaufe zwar etwas reduzieren, doch ein abrupter Riickgang des russischen Olexports sei unwahrscheinlich.

Auch Thomas Graham vom Council on Foreign Relations erwartet keine gravierende politische Wirkung. Der Kreml sei
gelibt im Umgehen von Sanktionen, und Veranderungen in Putins Politik seien nicht zu erwarten. Kurzfristig bleibt abzu-
warten, ob die Sanktionen die Olpreise weiter stiitzen kénnen, da sich bereits eine Erholung des kasachischen Olange-
bots abzeichnet. Zudem beeinflussen anstehende Ereignisse wie das Treffen zwischen Trump und Xi Jinping, die Zins-
sitzungen von EZB und Fed sowie neue US-Inflationsdaten das Marktgeschehen.

Darliber hinaus bereitet die OPEC+ fiir Anfang November eine Videokonferenz vor, bei der tiber mégliche Lockerungen
der Forderkiirzungen beraten werden soll. Sollte der saudische Kronprinz Mohammed bin Salman bei seinem geplanten
Besuch in Washington eine Einigung mit Trump erzielen, kénnte die OPEC+ im Dezember eine Ausweitung der Produk-
tion beschlieBen. Kurzfristig bleiben jedoch die neuen US-Sanktionen gegen Russland und deren Marktfolgen im Mittel-
punkt.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bullish

22.10.2025

OLFUTURES STARTEN FESTER — API-DATEN UND ANDERE BULLISHE FAKTOREN STUTZEN

Der Olmarkt zeigt sich derzeit von widerspriichlichen Impulsen gepragt. Wahrend die Marktteilnehmer mit Spannung auf
die nachste Verhandlungsrunde zwischen China und den USA blicken, mehren sich Hinweise auf eine Anndherung in
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den Handelsgespréchen zwischen den USA und Indien. Gleichzeitig sorgen geopolitische Entwicklungen sowie Ange-
botsfaktoren fiir Bewegung beim Olpreis.

So lieferte die Drosselung der Olférderung in Kasachstan, die Veréffentlichung bullisher US-Olbestandsdaten des API
und die Ankiindigung des US-Energieministeriums, die strategischen Rohdlreserven (SPR) weiter aufzufillen, positive
Impulse. Trotz der anhaltend schwachen globalen Nachfrage und des Uberangebots bleiben Risiken durch mdgliche
Versorgungsunterbrechungen in Krisenregionen wie Russland, Venezuela oder dem Nahen Osten bestehen, was laut
Experten wie Mukesh Sahdev ein Absinken des Olpreises unter 60 Dollar verhindert.

Zudem stltzte die Nachricht, dass das geplante Treffen zwischen Trump und Putin abgesagt wurde, die Preise leicht.
Hintergrund ist die angespannte Lage in der Ukraine. Trump kundigte jedoch mdégliche neue Entwicklungen an.

Heute richtet sich der Fokus auf die Veréffentlichung der DOE-Daten zur US-Versorgungslage. Sollte der erwartete
Rickgang der Rohdlvorrate bestatigt werden, kdnnte dies den Markt weiter stlitzen. Auch eine sinkende Raffinerieaus-
lastung bei gleichzeitig steigender Destillatnachfrage konnte zu knapperen Bestanden fiihren. Insgesamt zeigt sich die
Marktlage kurzfristig leicht bullish — auch die Inlandspreise kénnten davon profitieren.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bullish

21.10.2025

ANGEBOTSWELLE SCHWAPPT UBER DEN MARKT — OLFUTURES UNTER DRUCK

Die weltweiten Olbdrsen stehen weiterhin unter Druck, da ein wachsender Angebotsiiberschuss die Preise belastet. Die
Internationale Energieagentur (IEA) erwartet fiir 2026 ein Uberangebot von rund 4 Millionen Barrel pro Tag, da sowohl
OPECH+ als auch Nicht-OPEC-Lander ihre Férdermengen ausweiten. Analysten wie Bob McNally betonen, dass das Ol-
angebot derzeit etwa dreimal schneller wachst als die Nachfrage. Dies spiegelt sich in einem Allzeithoch der globalen
Oltransporte wider, wobei schwimmende Lagerbesténde auf einem pandemieéhnlichen Niveau liegen.

Trotz geopolitischer Risiken — wie etwa ein Angriff auf eine russische Gasanlage, der Kasachstans Olproduktion gefahr-
den konnte — bleibt die Marktstimmung insgesamt bearish. Zwar sorgt geopolitische Unsicherheit zeitweise flr Unterstit-
zung, doch die strukturellen Marktbedingungen deuten auf ein anhaltendes Uberangebot hin. Die Ol-Futures befinden
sich auf dem Weg zum dritten Monatsminus in Folge, auch weil der Markt in Contango geraten ist — ein Zeichen fiir ei-
nen Nachfragelberhang.

Hoffnungen auf Entspannung im Handelsstreit zwischen den USA und China bestehen, nachdem Prasident Trump Fort-
schritte in einem modglichen Abkommen signalisiert hat. Allerdings bleiben zentrale Streitpunkte ungeldst. Ein Treffen mit
Putin kénnte zudem zu einer Entspannung im Russland-Ukraine-Konflikt flihren, was die Preise zusatzlich belasten
wiurde. Insgesamt erwarten Analysten kurzfristig nur geringe Preisbewegungen im Inland — das fundamentale Bild bleibt
jedoch klar negativ gepragt.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

20.10.2025

NEUE WOCHE, ALTE SORGEN - HANDELSSTREITS, ANGEBOTSSCHWEMME, GEOPOLITIK

Zum Wochenbeginn bleibt die Stimmung am Olmarkt weiterhin negativ gepragt. Hauptursache sind die anhaltenden Sor-
gen Uber ein weltweites Uberangebot sowie eine sinkende Nachfrage aufgrund der wachsenden Handelsspannungen
zwischen den USA und China. Bereits in der Vorwoche hatten die Olpreise (Brent und WTI) {iber 2 % verloren — der
dritte Wochenverlust in Folge.

Ein zentraler Belastungsfaktor ist die gestiegene Férdermenge vieler Olexporteure. Gleichzeitig droht eine konjunkturelle
Abkuhlung infolge des eskalierenden Handelskonflikts zwischen den USA und China. Analysten wie Toshitaka Tazawa
sehen hierin den Hauptgrund fir den anhaltenden Verkaufsdruck.

Zudem herrscht groRe Unsicherheit im Zusammenhang mit dem Ukrainekrieg. Die Méarkte beobachten aufmerksam, ob
Indien sich kinftig von russischen Energielieferungen distanziert. Unklar ist auch der Ausgang eines mdglichen Treffens
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zwischen Trump und Putin in Budapest. Nach einem Treffen mit Prasident Selenskyj hatte Trump am Freitag zu einem
sofortigen Kriegsende aufgerufen — auch unter méglichen Gebietsabtretungen der Ukraine. Gleichzeitig meldete Kiew
erfolgreiche Angriffe auf russische Energieinfrastruktur, mit méglichen Auswirkungen auf kasachische Ollieferungen.

Im Handelskonflikt gibt es hingegen Hoffnung: Trump zeigte sich optimistisch Gber mégliche Fortschritte, nachdem er die
bisherigen Zélle auf chinesische Waren als ,nicht tragfahig” bezeichnet hatte. Sollte es zu einer Annaherung kommen,
ware das positiv fur die globale Olnachfrage.

Trotz allem Uberwiegt kurzfristig die Bearish-Stimmung, auch wenn Inlandspreise heute leicht anziehen.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

17.10.2025

ROHOLPREISE AUF KURS ZU DRITTEM WOCHENVERLUST IN FOLGE

Die Olpreise der Sorten Brent und WTI verzeichnen auf Wochensicht den vierten Riickgang in Folge. WTI blieb bisher
unter der psychologisch wichtigen Marke von 60 Dollar, wahrend Brent sich diesem Niveau annahert. Hauptursache fir
den Preisverfall ist die Aussicht auf ein Uberangebot, das laut IEA im kommenden Jahr rund 4 Millionen Barrel pro Tag
betragen kdnnte. Zusatzlich meldete das US-Energieministerium erneut steigende Olbesténde, was die Marktstimmung
weiter belastete.

Auch geopolitische Entwicklungen wirken sich negativ auf die Preise aus. Der Handelskonflikt zwischen den USA und
China ist erneut aufgeflammt, was Sorgen um eine schwéchere globale Olnachfrage schiirt. Der Waffenstillstand in Gaza
lie den Risikoaufschlag an den Markten sinken, doch die Zukunft des Friedensprozesses bleibt ungewiss, da zentrale
Streitpunkte wie die Entwaffnung der Hamas ungel6st sind.

Gleichzeitig verhindern Sanktionen gegen Russland und ukrainische Angriffe auf russische Energieanlagen einen noch
starkeren Preisverfall. US-Prasident Trump kiindigte neue Gesprache mit Putin an, doch ein Durchbruch im Ukraine-
Konflikt ist fraglich. Eine Entspannung kénnte den Risikoaufschlag weiter senken.

Der andauernde US-Regierungsstillstand verzdgert wichtige Wirtschaftsdaten und kénnte die Olnachfrage in den USA
beeintrachtigen. Der Inflationsbericht soll am 24. Oktober erscheinen, vor der nachsten Fed-Sitzung. Sollte es zu einer
Zinssenkung kommen, kénnten die Olpreise kurzfristig steigen. Derzeit notieren die Futures jedoch nahe ihrer Vortage-
stiefs, mit weiterem Abwartspotenzial fir Inlandspreise.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

15.10.2025

OLFUTURES BLEIBEN GESCHWACHT — NARRATIV DER UBERVERSORGUNG KOMM IN DER INDUSTRIE AN

Die Rohdlpreise an den Bdrsen ICE und NYMEX setzten ihren Abwartstrend fort und erreichten neue Mehrmonatstiefs.

Hauptursachen sind die anhaltende Unsicherheit (iber die Handelsbeziehungen zwischen den USA und China sowie die
wachsende Sorge vor einem weltweiten Uberangebot. Experten wie Robert Rennie von der Westpac Banking Corp. er-

warten, dass der Brent-Preis weiter unter 60 US-Dollar fallen kénnte. Sowohl die OPEC als auch die IEA haben in ihren
Berichten eine steigende Olproduktion betont, was den Druck auf die Preise verstarkt.

Analysten wie Emril Jamil von LSEG sehen die Marktfokussierung aktuell klar auf das Uberangebot, wéhrend sich die
Nachfrage uneinheitlich entwickelt. Zusatzlich lasten nachlassende geopolitische Spannungen sowie neue Handelsspan-
nungen auf dem Markt. Ein méglicher Bruch der Waffenruhe im Gazastreifen kdnnte jedoch zu einer erneuten geopoliti-
schen Risikopramie fuhren.

Auch geldpolitische Faktoren riicken zunehmend in den Fokus. Eine Rede von Fed-Chef Jerome Powell wurde als Hin-
weis auf eine mogliche Zinssenkung um 25 Basispunkte Ende Oktober interpretiert, was die US-Konjunktur und somit
auch die Olnachfrage stutzen kénnte.
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Die wéchentlichen DOE-Daten zur US-Olnachfrage verzégern sich aufgrund eines Feiertags und werden morgen erwar-
tet. Erste API-Schatzungen deuten auf leicht gestiegene Rohdlbestande hin. Die Preise fur Olfutures bleiben am Morgen
auf niedrigem Niveau, was auf mdgliche Preisabschlage im Inland hindeutet.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

14.10.2025

WOGEN IM ZOLLSTREIT GEGLATTET — ANGEBOTSWELLE SCHWAPPT WEITER RICHTUNG OLMARKT

Nach den jiingsten Spannungen im Zollstreit zwischen den USA und China stabilisieren sich die Olpreise wieder auf dem
Niveau der Vortagesschlusskurse. Hoffnungen auf eine Entspannung der Beziehungen beider Lander, die zu den welt-
weit groten Olverbrauchern zahlen, haben am Montag fiir leichte Erholung an den Markten gesorgt. US-Finanzminister
Scott Bessent bestatigte, dass Prasident Trump noch im laufenden Monat ein Treffen mit dem chinesischen Prasidenten
Xi Jinping in Stidkorea plant. Bereits am Wochenende fanden intensive Gesprache zwischen Vertretern beider Seiten
statt.

Trotz dieser diplomatischen Anndherung bleibt der Olmarkt unter Druck. Sorge bereitet vor allem ein drohendes Uberan-
gebot in den kommenden Monaten. Neben der fortlaufenden Ausweitung der Férdermengen durch die OPEC+ steigt
auch auferhalb des Bilindnisses, etwa in Brasilien, das Angebot. Dies dampft mdgliche Preissteigerungen, obwohl die
OPEC in ihrem Monatsbericht ein robustes Nachfragewachstum von +1,3 Mio. Barrel pro Tag (B/T) fiir 2025 und +1,4
Mio. B/T fiir 2026 prognostiziert. Die US-Energiebehdrde EIA zeigte sich mit +1,1 Mio. B/T jedoch zurlickhaltender. Die
IEA wird am heutigen Vormittag ihre, meist besonders vorsichtigen, Schatzungen verdffentlichen.

Laut Vandana Hari von Vanda Insights bleibt Rohdl anfallig fur starke Preisschwankungen, solange die Angst vor einem
Uberangebot tiberwiegt. Zwar sind kurzfristige Aufschlage bei Inlandspreisen erkennbar, doch insgesamt dominieren
weiterhin die bearishen Faktoren am Markt.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

13.10.2025

TRUMP DROHT CHINA MIT 100% ZOLLEN — OLPREISE BRECHEN EIN

In der vergangenen Woche zeigte sich der Olmarkt zunéchst freundlich, da die moderate Angebotserhéhung durch
OPECH+ fiir Auftrieb sorgte. Mit dem Uberraschenden Waffenstillstand zwischen Israel und der Hamas sank jedoch die
Risikopramie, und der Fokus verlagerte sich zurlick auf die ohnehin bereits pessimistischen Angebotsprognosen.

Zum Wochenschluss verscharften Zolldrohungen von US-Prasident Trump gegenuber China die Unsicherheiten auf den
Markten. Hintergrund war Chinas Verscharfung der Exportkontrollen bei Seltenen Erden. Trump reagierte mit einer ange-
drohten Zollhéhe von 100 % auf chinesische Waren. Zwar beruhigte sich die Lage etwas, doch bleibt unklar, ob die Han-
delsgesprache im Rahmen des APEC-Gipfels wieder aufgenommen werden. Goldman Sachs sieht eine Verlangerung
der Zollpause als wahrscheinlich, warnt aber vor méglichen Eskalationen.

Analysten betonen, dass der jiingste Preisanstieg beim Ol eher technischer Natur sei. Viele Marktteilnehmer hatten le-
diglich ihre Short-Positionen geschlossen. Ohne klare Fortschritte im Handelskonflikt diirfte die Erholung kurzlebig blei-
ben. Die fundamentalen Daten sprechen weiterhin fiir ein Uberangebot, da die Férdermengen durch die OPEC+ steigen
durften, wahrend die Nachfrageentwicklung unsicher bleibt.

Der heutige OPEC-Monatsbericht sowie der morgige IEA-Bericht werden weitere Hinweise geben. Der Markt bleibt zum
Wochenstart bearish eingestellt. Zusatzliche Volatilitdt kdnnte durch den Columbus Day in den USA entstehen, da bei
geringerem Handelsvolumen starkere Kursschwankungen mdglich sind. Inlandspreise zeigen heute deutliche Riick-
gange, teilweise durch den starkeren Euro abgefedert.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bearish
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10.10.2025

OLFUTURES STARTEN VOR US-FEIERTAG UNTERHALB DER VORTAGESTIEFS - ISRAELS REGIERUNG NICKT
GAZA-ABKOMMEN AB

Nach einem starken Preisriickgang in der Vorwoche verzeichnen die Rohdlpreise an den Bérsen ICE und NYMEX der-
zeit ein leichtes Plus. Zwar wurde der geopolitische Risikoaufschlag durch ein Rahmenabkommen zwischen Israel und
der Hamas reduziert, doch stiitzt die geringere als erwartete Produktionssteigerung der OPEC+-Lander die Preise. Acht
Lander der Allianz halten an freiwilligen Férderkirzungen fest, was den Markt weiter stabilisiert.

Marktbeobachter gehen davon aus, dass die Lockerung dieser Zusatzkurzungen nicht vollstandig umgesetzt wird. Ana-
lysten von BMI betonen, dass der moderate Anstieg der Férdermengen zum leichten Preisauftrieb beitragt. Am Montag
wird der OPEC-Monatsbericht mit den Septemberdaten erwartet, gefolgt vom IEA-Bericht am Dienstag.

Internationale Unsicherheiten wie der Ukraine-Krieg oder mégliche Russland-Sanktionen durch Trump traten zuletzt hin-
ter die Entwicklungen im Nahen Osten und innenpolitische Themen wie den US-Shutdown und die Regierungskrise in
Frankreich zurlick. Besonders ukrainische Drohnenangriffe auf russische Energieinfrastruktur beeinflussen aktuell den
Markt.

Wahrend in China die Bérsen nach Feiertagen wieder gedffnet haben, steht in den USA am Montag der Columbus Day
an. Die Handelszeiten bleiben zwar unverandert, doch ein geringeres Volumen wird erwartet, da viele Trader ein verlan-
gertes Wochenende nutzen. Dadurch kdnnten Marktreaktionen auf den OPEC-Bericht zeitverzogert erfolgen.

Am Freitagmorgen fielen die Olpreise erneut leicht, ohne jedoch starke Abwartsdynamik zu zeigen. Inlandspreise kénn-
ten sinken, wahrend sich der Euro zum US-Dollar etwas erholt. Der andauernde US-Shutdown bleibt ein Unsicherheits-
faktor fur die kiinftige Olnachfrage.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bearish

09.10.2025

OLFUTURES NACH EINIGUNG ZWISCHEN ISRAEL UND HAMAS AUF RICHTUNGSSUCHE

Die Anndherung zwischen Israel und der Hamas im Rahmen eines Friedensabkommens fir Gaza wirkt kurzfristig damp-
fend auf die Olpreise, da geopolitische Risiken am Markt nun etwas geringer eingeschétzt werden. Obwohl der Gaza-
Konflikt das Olangebot bislang kaum beeinflusst hat, reagiert der Markt sensibel auf politische Entwicklungen. Gleichzei-
tig ernéhen Drohnenangriffe der Ukraine auf russische Raffinerien den Druck auf Russland, mehr Rohdl zu exportieren,
da verarbeitende Kapazitaten eingeschrankt sind.

Russland und weitere OPEC+-Mitglieder nehmen freiwillige Forderkiirzungen zunehmend zuriick. Dennoch blieb die rus-
sische Produktion im September leicht unter den Erwartungen, wie Vize-Ministerprasident Nowak erklarte. Laut der US-
Energiebehorde EIA dirften die Produktionslockerungen der OPEC+ nicht vollstandig umgesetzt werden. Fir 2024 prog-
nostiziert die EIA ein Uberangebot von 1,9 Mio. Barrel pro Tag (B/T), fiir 2025 sind es 1,3 Mio. B/T. Die Einschatzungen
von OPEC und IEA hierzu werden kommende Woche erwartet.

Die US-Rohoélproduktion erreichte mit 13,6 Mio. B/T ein Mehrmonatshoch — teils durch statistische Anpassungen. Auch
die US-Nachfrage stieg auf 21,99 Mio. B/T, den héchsten Wert seit Ende 2022. Analyst Francesco Martoccia (Citigroup)
sieht das Risiko fallender Preise, jedoch begrenzt durch mégliche Produktionsbeschrankungen aufierhalb der OPEC+
sowie geopolitische Unsicherheiten in Russland und Iran.

Trotz zunachst schwécherer Olpreise ziehen die Borsenkontrakte aktuell leicht an. Inlandspreise kénnten jedoch sinken
— auch beguinstigt durch den starkeren Euro.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

08.10.2025
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ANGEBOTSSCHWIMME - TSUNAMI ODER SANFTE WELLE?

Die Olpreise setzen ihre Aufwartskorrektur fort und bewegen sich wieder in der engen Handelsspanne des Sommers.
Trotz jiingster Kursgewinne bleibt der Markt unter Druck, da fiir 2025 ein weltweites Uberangebot erwartet wird. Insbe-
sondere die OPEC+ dirfte ihre Férdermengen in den kommenden Monaten weiter anheben. Auch auRerhalb des Kar-
tells, etwa in den USA, wird mit einem starken Anstieg der Olproduktion gerechnet — laut EIA-Bericht kénnte dort 2026
ein neues Rekordniveau erreicht werden.

Allerdings bleibt die Lage unsicher: Die OPEC+ entscheidet monatlich Gber Fordermengen, und die weltweite Nachfrage-
entwicklung ist wegen geopolitischer Spannungen und Handelskonflikten schwer vorhersehbar. Laut Analyst Emril Jamil
herrscht eine Art Preisschwebe, da Handler auf eine Verlangsamung des Uberangebots setzen und teilweise auf knap-
peres russisches Ol spekulieren.

Gleichzeitig fihren ukrainische Drohnenangriffe zu Engpéassen bei russischen Raffinerien, was die Exporte ansteigen
lasst — sie lagen zuletzt auf dem héchsten Niveau seit 16 Monaten. Laut Daniel Hynes (ANZ) bleibt der Markt stabil, so-
lange die Lagerbestande nicht deutlich zunehmen.

Heute wird der offizielle US-Bestandsbericht des DOE erwartet. Ein Riickgang der Vorrate, wie ihn das API bereits mel-
dete, kdnnte die Preise stiitzen. Trotz neutraler Gesamteinschatzung uberwiegen langfristig die bearishen Faktoren: ho-
here Produktion und eine mogliche Nachfrageschwache. Ein schwacher Euro verteuert zudem Importe in der Eurozone,
was Inlandspreise weiter steigen I&sst.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

07.10.2025

OPEC+-SCHOCK ABGEWENDET — ANGEBOTSSOREGEN BLEIBEN

Am Dienstag bleiben die Olpreise stabil und bewegen sich in der Nahe ihrer Vortageshochs. Zuvor hatte die OPEC+ ei-
nen geringeren Produktionsanstieg als erwartet beschlossen, was zunachst zu steigenden Preisen flihrte. Statt einer
befiirchteten Erhdhung um 500.000 Barrel pro Tag (B/T) steigt die Férderung im November nur um 137.000 B/T. Damit
reagierte der Markt zunéchst positiv, da das Risiko eines deutlichen Uberangebots vorerst geringer erschien.

Trotzdem dampfen anhaltende Nachfragesorgen die Preisentwicklung. Analysten verweisen auf schwache Dieselmar-
gen, steigende Lagerbestande und ein sich abschwachendes globales Wirtschaftswachstum — unter anderem durch
neue US-Handelszélle. Die OPEC+ hat ihre Férdermenge 2025 bereits um tber 2,7 Mio. B/T erhéht, wahrend auch
Nicht-Mitglieder inre Produktion steigern. Dadurch steigt das Risiko eines Uberangebots weiter an.

Geopolitische Spannungen, insbesondere der Krieg in der Ukraine und Drohnenangriffe auf russische Energieinfrastruk-
tur, verhindern derzeit starkere Preisriickgange. Dennoch geraten die Olpreise zunehmend unter Druck, da der Markt auf
eine maogliche Abschwachung der Nachfrage und weiter steigendes Angebot blickt.

Spannung verspricht der Monatsbericht der US-Energiebehdrde EIA, der heute verdffentlicht wird. Er kdnnte dem Markt
neue Impulse geben. Die OPEC- und IEA-Berichte folgen nachste Woche. Insgesamt bleibt die Markteinschatzung neut-
ral: kurzfristig bullishe, langfristig bearishe Faktoren halten sich die Waage. Inlandspreise zeigen nur geringe Verande-
rungen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

06.10.2025

OLFUTURES STARTEN NACH OPEC8+-ENTSCHEID FESTER

In der vergangenen Woche verzeichneten die Rohdlpreise an ICE und NYMEX ihren starksten Riickgang seit Juni.
Hauptgrund war weniger der US-Regierungs-Shutdown, sondern vielmehr Spekulationen Uber die zukiinftige OPEC+-
Produktion. Im Vorfeld der OPEC+-Videokonferenz wurde uber eine Lockerung der freiwilligen Forderkirzungen um bis
zu 500.000 Barrel pro Tag (B/T) spekuliert. Letztlich wurde jedoch nur eine moderate Erhéhung um 137.000 B/T
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beschlossen. Analysten der ANZ Bank halten dies angesichts geopolitischer Risiken, wie verscharften Sanktionen gegen
Russland und Iran sowie ukrainischen Angriffen auf russische Raffinerien, fiir verkraftbar.

Ein weiterer preisdriickender Faktor war die Wiederaufnahme der Rohélexporte aus der kurdischen Region im Irak, ob-
wohl deren Dauerhaftigkeit noch unklar ist. Zudem sorgte die Hoffnung auf einen Waffenstillstand im Gazastreifen fur
weiteren Druck auf die Olpreise. Allerdings bleibt fraglich, inwiefern ein solcher tatséchlich die geopolitische Risikopramie
senken wiirde, da die Marktteilnehmer ihr Augenmerk eher auf mégliche Angebotsausfalle aus Russland legen.

Kurzfristig belastet auch der saisonale Wartungszyklus der Raffinerien im Oktober die Nachfrage. Laut BMI kdnnte dies
zu einem deutlichen Angebotsiiberschuss flhren. Rystad Energy prognostiziert fiir den Rest des Jahres 2025 eine an-

haltende Uberversorgung bei zugleich schwéchelnder Nachfrage. Heute Morgen zeigten sich die Olkontrakte dennoch

fester, da die OPEC+-Entscheidung geringer ausfiel als beflirchtet. Auch bei Inlandspreisen besteht rechnerisches Auf-
wartspotenzial.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bullish

02.10.2025

POTENZIELLE RUSSLANDAKTIONEN VS. HOHERE OPEC+ PRODUKTIONEN

Der aktuelle Shutdown in den USA zeigt bisher kaum Auswirkungen auf die Olpreise. Die Olindustrie bleibt vom Regie-
rungsstillstand weitgehend verschont, sodass Forder- und Explorationsaktivitaten fortgesetzt werden kénnen. Dennoch
koénnten langfristig sinkende US-Rohdlpreise zu einem Riickgang der Férderaktivitaten flihren, was das Angebot mittel-
fristig verringern durfte. Sollten sich die wirtschaftlichen Auswirkungen des Shutdowns, etwa durch Massenentlassungen,
verschérfen, kdnnte dies die Olnachfrage in den USA zusétzlich belasten.

Im Mittelpunkt der Marktbeobachtungen steht aktuell die OPEC+. Es wird erwartet, dass acht Mitgliedslander, die zuletzt
freiwillig ihre Foérderung zurlickgefahren hatten, diese nun schneller als geplant wieder erhéhen. Eine zusatzliche Forder-
menge von bis zu 500.000 Barrel pro Tag im November scheint realistisch, was den Druck auf die Preise an den Borsen
ICE und NYMEX erhéht. Auch die Wiederaufnahme der Exporte (iber die Kirkuk-Ceyhan-Pipeline mit zunachst bis zu
230.000 Barrel taglich verstarkt das Angebot — perspektivisch sogar bis zu 1,5 Millionen Barrel téglich moglich.

Diese Angebotsausweitung trifft auf eine schwachelnde US-Konjunktur und sorgt insgesamt fiir eine bearishe Stimmung
am Markt. Zwar wirken geopolitische Risiken — etwa Angriffe auf russische Infrastruktur oder verscharfte Sanktionen —
preisstabilisierend, kurzfristig dominiert jedoch die Erwartung steigender OPEC+-Fordermengen. Trotz einer leichten
Stabilisierung bleiben die Inlandspreise unter Druck, mit tendenziell riicklaufiger Entwicklung.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

01.10.2025

OPEC UND US-SHUTDOWN — VOLATILITAT AM MARKT BLEIBT HOCH

Die Finanzmarkte stehen vor einer Phase erhéhter Unsicherheit, da ein moglicher US-Shutdown bevorsteht. Ob wah-
renddessen wichtige Daten wie die DOE-Olbestandszahlen veréffentlicht werden, ist unklar. In der Vergangenheit war
dies unterschiedlich geregelt. Die politische Unsicherheit, insbesondere durch Ex-Prasident Trump, verstarkt die Volatili-
tatsrisiken zusatzlich.

Ungeachtet dessen zeigt sich der Olmarkt aktuell gut versorgt. Laut Charu Chanana von Saxo Markets bleibt Brent-Ol
unter Druck, da viele Marktteilnehmer von einem Uberangebot ausgehen. Die aktuellen US-API-Daten liefern kein klares
Signal: Wahrend sinkende Rohdlbestande preistreibend wirken, driicken steigende Produktreserven auf die Preise.

GrofRleren Einfluss haben Spekulationen iber die bevorstehende OPEC+-Sitzung. Diese kdnnte eine frihere als erwar-
tete Erhdhung der Férdermengen beschlieen — ein grundsétzlich bearishes Signal fir den Markt. Zudem wurden die
Olexporte uber die Kirkuk-Ceyhan-Pipeline aus Kurdistan wieder aufgenommen, was das Angebot weiter erhéht.



BRENMSTOFFE

GREDIG
Marktinformationen

Analyst Andrew Lipow sieht die Olpreise daher unter Druck, da mit zusatzlichen Lieferungen sowohl seitens der OPEC+
als auch aus Kurdistan gerechnet wird. Ein gewisser Ausgleich ergibt sich jedoch durch russische Lieferausfalle infolge
ukrainischer Angriffe auf Ol-Infrastruktur.

Ein méglicher diplomatischer Vorstofl3 Trumps im Nahostkonflikt kdnnte die geopolitische Risikopramie reduzieren. Insge-
samt bleibt die Markteinschatzung kurzfristig leicht bearish — getrieben von Angebotserweiterungen und politischer Unsi-
cherheit durch den moglichen US-Shutdown. Inlandspreise verandern sich aktuell nur geringfiigig.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

30.09.2025

OLFUTURES STARATEN NAHE VORTAGSTIEFS — GAZA-FRIEDENSPLAN UND ROHOLEXPORTE AUS KURDIS-
TAN BELASTEN

Nach starken Zuwéachsen in der Vorwoche gaben die Roholpreise zum Wochenauftakt wieder nach. Die Korrektur war
teils technischer Natur, wurde jedoch vor allem durch die Wiederaufnahme der Rohdlexporte aus der kurdischen Region
im Irak Uber die Tirkei beeinflusst. Diese Exporte Uber die Kirkuk-Ceyhan-Pipeline waren zuvor zweieinhalb Jahre aus-
gesetzt. Der Markt gewichtete dieses Angebotssignal starker als die am Montag reaktivierten UN-Sanktionen gegen den
Iran, die nach dem Ausldsen des Snapback-Mechanismus durch GroRbritannien, Frankreich und Deutschland wieder in
Kraft traten.

Zudem rechnen Marktteilnehmer damit, dass acht OPEC+-Lander ihre zusatzlichen Férderkiirzungen auch im November
fortsetzen, obwohl nur eine geringe Produktionssteigerung um 137.000 Barrel taglich erwartet wird. Laut Analysten der
ING Groep NV besteht jedoch bereits ein Angebotsiiberschuss, der sich im vierten Quartal noch ausweiten und bis 2026
bestehen konnte.

Verstarkter Verkaufsdruck kam zusétzlich durch den von US-Prasident Trump und Israels Premier Netanjahu vorgestell-
ten 20-Punkte-Plan zur Beendigung des Gazakrieges auf. Obwohl eine Zustimmung der Hamas noch aussteht, senkte
die Aussicht auf eine mdgliche Friedenslésung kurzfristig die geopolitische Risikopramie. Dennoch bleibt der Ukraine-
Krieg weiterhin ein entscheidender preisbeeinflussender Faktor.

Kurzfristig richtet sich der Blick auf die US-OIbestgndsdaten, wobei das API heute erste Schatzungen liefert und die offi-
ziellen DOE-Daten morgen erwartet werden. Die Olpreise tendieren aktuell leicht unterhalb der Vortagestiefs, was auf
weiteres Abwartspotenzial bei Inlandspreisen hindeutet.

Fundamental: neutral Chartanalyse: bearish

29.09.2025

OLFUTURES ZWISCHEN IRAN-SANKTIONEN UND KURDISCHEN ROHOLEXPORTEN AUF RICHTUNGSSUCHE

In der vergangenen Woche verzeichneten die Olpreise einen deutlichen Anstieg. Die Nordsee-Rohélsorte Brent {iber-
schritt erstmals seit Juli wieder die Marke von 70 US-Dollar pro Barrel. Hauptursachen hierfir waren zunehmende geo-
politische Spannungen sowie Hoffnungen auf eine stabile Nachfrageentwicklung. Besonders ins Gewicht fielen Drohnen-
und Flugzeugverletzungen des NATO-Luftraums durch Russland, woraufhin die NATO ihre Verteidigungsbereitschaft
betonte. Zudem (ibte US-Prasident Trump verstarkten Druck auf Ungarn und die Tirkei aus, um Energieimporte aus
Russland zu unterbinden.

Unterstiitzt wurden die Olpreise auch durch neue US-Konjunkturdaten: Trotz anhaltend hoher Inflation stiegen die Kon-
sumausgaben der US-Haushalte im August starker als erwartet, was auf eine robuste wirtschaftliche Entwicklung und
somit auf eine stabile Olnachfrage hindeutet.

Marktteiinehmer beobachteten aulRerdem aufmerksam die Entwicklung innerhalb der OPEC+. Im Fokus standen nicht
nur moégliche weitere Lockerungen der Produktionskirzungen, sondern auch die geplante Wiederaufnahme der Exporte
aus der Region Kurdistan im Irak. Dies kdnnte das irakische Angebot deutlich erhdhen, obwohl das Land laut OPEC+-
Regeln eigentlich Kiirzungen zur Kompensation fritherer Uberproduktion vornehmen miisste.
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Zusatzlich treten wieder UNO-Sanktionen gegen den Iran in Kraft. Obwohl der Iran nicht an den OPEC+-Kurzungen be-
teiligt ist, kdnnte eine Einschrankung seiner Férdermengen infolge der Sanktionen das globale Angebot belasten.

Trotz dieser bullischen Faktoren haben die Olkontrakte an den Bérsen zu Wochenbeginn noch keine klare Richtung ge-
funden.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral bis bearish

26.09.2025

RUSSLAND BESCHRANKT PRODUKTEXPORT — OLFUTURES ERNEUT AUF MEHRWOCHENHOCHS

In der zweiten Wochenhélfte dominieren geopolitische Spannungen rund um Russland die Olpreisentwicklung. Ukraini-
sche Drohnenangriffe auf russische Olanlagen, ein Exportstopp fiir Treibstoffe aus Russland sowie NATO-Warnungen
an Moskau filhren zu deutlichen Preissteigerungen bei Rohél. Die Olpreise verzeichnen damit den héchsten Wochenge-
winn seit Juni. Analysten sehen die Lage weiter bullish, da Marktteilnehmer auf anhaltend steigende Preise setzen.

Zusétzlich verscharfte US-Prasident Trump den Druck auf Lander, die weiterhin russisches Ol importieren. In Telefona-
ten mit den Staatschefs der Turkei und Ungarns forderte er ein Ende dieser Importe und betonte vor der UN, dass vor
allem européaische Staaten ihre Abhangigkeit reduzieren missten. Wahrend Lander wie Ungarn und die Slowakei auf-
grund ihrer Binnenlage weniger Alternativen haben, sieht Trump bei der Tirkei groftere Handlungsspielrdume.

Trotz dieser Entwicklungen bewegen sich die Olpreise weiterhin innerhalb einer engen Spanne, da fundamentale Fakto-
ren wie ein prognostizierter Angebotsiberschuss gegensatzlich wirken. Die Internationale Energieagentur erwartet fiir
den Rest des Jahres eine steigende Produktion, insbesondere durch OPEC+ und US-Produzenten. Auch ein mdéglicher
Neustart der Kirkuk-Ceyhan-Pipeline im Irak konnte das Angebot erhéhen, bleibt aber bislang spekulativ.

Ein zusétzlich bullisher Impuls ging vom russischen Exportverbot fir Diesel aus, was die Preise fur Mitteldestillate eben-
falls steigen lieR. Insgesamt bleibt die Versorgungssicherheit aus Russland das zentrale Thema am Olmarkt und sorgt
fur Nervositat und Preisdruck in den globalen Handelszentren ICE und NYMEX.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral

25.09.2025

DROHNENANGRIFFE UND STREIT UM RUSSLAND-SANKTIONEN — GEOPOLITISCHE RISIKOPRAMIE STEIGT

Die Olpreise bleiben stabil auf Mehrwochenhochs, unterstiitzt durch geopolitische Spannungen und riickldufige US-Olbe-
stande. Haupttreiber der Entwicklung sind jlingste ukrainische Angriffe auf russische Energieinfrastruktur, was die geo-
politische Risikopramie deutlich erhoht hat. Hinzu kommt die aggressive Rhetorik von US-Prasident Trump gegeniiber
internationalen Partnern wie der UN, NATO und EU, was die geopolitische Unsicherheit zusatzlich verscharft. Trotz einer
teilweisen Relativierung seiner Ukraine-Aussagen bleibt konkrete US-Unterstiitzung aus, wahrend der Druck auf europai-
sche Lander wachst, inre Position zu GUberdenken.

Ein Kurswechsel erscheint jedoch unwahrscheinlich. Ladnder wie Ungarn und die Slowakei sind stark von russischer
Energie abhangig. Besonders Ungarn betont, dass ein Verzicht auf russisches Ol nicht realisierbar sei. Gleichzeitig mel-
det Russland nahezu taglich neue Angriffe auf seine Energieanlagen, was zu temporaren Ausfallen, etwa an wichtigen
Olhafen am Schwarzen Meer, filhrt. Die Strategie der Ukraine, Russlands Energieexporte zu stéren, zeigt somit Wirkung
und schwacht Moskaus wirtschaftliche Stabilitat.

Am Olmarkt dominieren aktuell bullish wirkende Faktoren, insbesondere geopolitische Risiken. Dennoch bleibt die Han-
delsspanne der Rohdlfutures mit etwa flnf Dollar seit Anfang August relativ stabil, da bearishen Angebotsprognosen wei-
terhin bestehen. Auf dem Inlandsmarkt schlagen sich die jingsten Preisimpulse durch, mit klaren Aufschlagen gegen-
Uiber dem Vortag. Insgesamt bleibt der Markt zwischen geopolitischen Spannungen und Angebotserwartungen gefangen.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral
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24.09.2025

GEOPOLITIK WIEDER AM RUDER - PREISANSTIEG AN ICE UND NYMEX

Die Olpreise legten nach vier Verlusttagen wieder zu, da geopolitische Spannungen rund um Russland zunehmen. US-
Prasident Trump verscharfte die Lage mit einer aggressiven Rede vor der UNO, in der er die NATO zu harteren Maf3-
nahmen gegen Russland aufforderte und die EU fiir den fortgesetzten Import russischer Energietrager kritisierte. Gleich-
zeitig prift Moskau eine Ausweitung der Exportverbote fiir Benzin und Diesel, da ukrainische Drohnenangriffe die Ener-
gieinfrastruktur beschadigten. Eine Begrenzung der Diesel-Ausfuhren kdnnte den Weltmarkt zusatzlich verknappen — ein
bullisher Faktor fiir die Olpreise.

Unterstlitzt wird diese Einschatzung durch den aktuellen API-Bericht, der einen lberraschend starken Riickgang der US-
Rohdlbestande zeigt. Analysten erwarten nun steigende Produktpreise, was eine Rallye beim Rohdlpreis ausldsen
kénnte, insbesondere im Winter bei hoher Nachfrage.

Trotz dieser bullischen Einfliisse bleibt der Preisanstieg begrenzt. Seit August schwanken die Rohélfutures in einer en-
gen Spanne von etwa 5 Dollar, da Anleger zwischen geopolitischen Risiken und einer schwachelnden globalen Nach-
frage abwagen. Ein weiterer belastender Faktor ist die Unsicherheit Uber die Zinspolitik der US-Notenbank.

Zudem verzdgert sich weiterhin die Wiederaufnahme der Exporte ber die Kirkuk-Ceyhan-Pipeline aus dem Irak, was als
potenziell preisdriickender Faktor gilt. Insgesamt Uberwiegen jedoch aktuell die bullischen Fundamentaldaten, sodass
sich an den internationalen Olbérsen sowie bei Inlandspreisen spirbare Preisaufschlage zeigen.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

23.09.2025

AUSSICHT AUF UBERANGEBOT BELASTET OLFUTURES TROTZ GEOPOLITISCHEN RISIKEN

Am Montag riickten geopolitische Risiken am Olmarkt zeitweise in den Hintergrund. Stattdessen standen erneut Sorgen
tiber ein Uberangebot im Fokus. Analysten verweisen auf die Unsicherheit der globalen Nachfrageentwicklung zum Jah-
resende sowie auf zusatzliche Mengen, die durch die mégliche Wiederinbetriebnahme der KRG-Pipeline aus der kurdi-
schen Region im Irak auf den Markt gelangen kénnten — rund 230.000 Barrel pro Tag. Gleichzeitig lockert die OPEC+
ihre Produktionskirzungen im Oktober weiter. Ob die freiwilligen Kiirzungen von acht OPEC+-Landern auch im Novem-
ber fortgesetzt werden, wird sich am 5. Oktober zeigen.

Auf der Nachfrageseite bleibt unklar, wie lange China seine strategischen Olreserven weiter aufstockt. Die jiingsten Im-
portdaten aus Indien zeigen unterdessen einen Rlckgang im Vergleich zum Vormonat — trotz anhaltender Importe russi-
schen Ols. Marktbeobachter sehen diesen Rickgang daher nicht als direkte Folge westlicher Sanktionen.

Fir neue Impulse sorgen diese Woche die Lagerdaten aus den USA. Das API verdffentlicht seine Schatzungen am
Dienstagabend, der offizielle DOE-Bericht folgt am Mittwoch.

Trotz der aktuellen Fokussierung auf das Uberangebot kénnten geopolitische Spannungen, etwa durch russische Luft-
raumverletzungen oder die Lage im Nahen Osten, rasch wieder Einfluss auf die Preisentwicklung nehmen. Der jlingste
Militareinsatz Israels in Gaza sowie die diplomatische Anerkennung Palastinas durch Lander wie Frankreich und Kanada
zeigen das anhaltende Eskalationspotenzial. Aktuell geben die Olpreise nach — insbesondere WTI unterschritt bereits
das Vortagestief.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

22.09.2025

OLFUTURES STARTEN NACH VERLUSTEN VON FREITAG ERHOLUNGSVERSUCH
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In der vergangenen Woche konnten die Rohdlsorten Brent und WTI ihre anfanglichen Preisgewinne nicht halten. Trotz
geopolitischer Spannungen — insbesondere ukrainischer Drohnenangriffe auf russische Energieinfrastruktur — gaben die
Olpreise in der zweiten Wochenhalfte nach. Grund dafiir war unter anderem das Ausbleiben weiterer US-Sanktionen
gegen Russland, obwohl die EU bereits ihr 19. Sanktionspaket vorgestellt hat. Weitere Spannungen ergaben sich durch
russische Luftraumverletzungen ber Polen und Estland. Der UN-Sicherheitsrat sowie der NATO-Rat befassen sich ak-
tuell mit diesen Vorfallen. Die deutsche Luftwaffe meldete den Einsatz von Eurofightern zur Abfangung eines russischen
Militarflugzeugs Uber der Ostsee.

Parallel dazu konnte die Zinssenkung der US-Notenbank um 25 Basispunkte keine nachhaltige Hoffnung auf starkere
Olnachfrage auslésen, da Fed-Chef Powell keine klaren Aussagen (iber weitere Zinsschritte machte. Auch in Bezug auf
China bleibt die Nachfrageentwicklung unklar: Zwar fihrten US-Prasident Trump und Chinas Prasident Xi Jinping ein
positives Telefongesprach, ein umfassendes Handelsabkommen steht jedoch weiter aus.

Analysten wie Tim Evans warnen zudem, dass die aufgebauten strategischen Olreserven in China und den USA den
Angebotsiiberschuss abfedern, jedoch kurzfristiges Aufwartspotenzial bei den Preisen begrenzen. Zwar zeigen die OI-
bérsen zum Wochenbeginn wieder eine leichte Aufwartsbewegung, doch bei den Inlandspreisen ist noch keine eindeu-
tige Richtung erkennbar.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

19.09.2025

Olfutures zum Wochenschluss unter Druck — US-Forderungen nach Preisriickgang und geopolitische Spannun-
gen belasten den Markt

Zum Ende der Handelswoche geraten die Olfutures erneut unter Druck und machen die Gewinne vom Wochenbeginn
weitgehend zunichte. Hauptgrund ist politischer Druck aus den USA: Prasident Donald Trump forderte erneut niedrigere
Olpreise, um Russland im Ukraine-Krieg wirtschaftlich zu schwéchen. Seiner Aussage nach kénne der Krieg beendet
werden, ,wenn man den Olpreis gedriickt bekomme*. Zusatzlich forderte Trump ein sofortiges Ende aller Energieimporte
aus Russland.

Obwohl Trump faktisch wenig Einfluss auf Férdermengen oder Preisgestaltung hat, verleiht seine 6ffentliche Positionie-
rung den Markten eine politische Dimension. Analystin Priyanka Sachdeva von Phillip Nova betont, dass geopolitische
Risiken durch ukrainische Angriffe auf russische Energieinfrastruktur zwar bestehen, jedoch nicht ausreichen, um die
Sorgen vor einem Uberangebot zu kompensieren. Die Markte bewegen sich daher weiterhin in einer engen Preisspanne
von etwa funf Dollar.

Langfristig driicken Uberkapazitaten auf die Preise: Die Internationale Energieagentur (IEA) rechnet bis 2026 mit einem
Uberangebot von 3,3 Millionen Barrel pro Tag, die EIA immerhin noch mit 1,5 Millionen. Heute richtet sich der Blick auf
zwei zentrale Ereignisse: die Vorstellung des 19. EU-Sanktionspakets gegen Russland und ein Telefonat zwischen
Trump und Chinas Prasident Xi Jinping. Marktteilnehmer hoffen auf Signale zur Entspannung im Handelskonflikt.

Insgesamt bleibt die Markteinschatzung neutral. Es bestehen geopolitische Risiken, denen jedoch schwache Fundamen-
taldaten gegenlberstehen — was weiterhin zu nur geringen Preisbewegungen fiihrt.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

18.09.2025

Zinssenkung der Fed ldsst Oltrader kalt — Markt zeigt sich enttiuscht von Powells Konjunkturausblick

Die Zinssenkung der US-Notenbank Fed hat an den Olbérsen kaum Wirkung gezeigt. Marktteilnehmer hatten den Schritt
erwartet oder auf eine deutlichere Senkung gehofft. Zudem auRlerte sich Fed-Chef Jerome Powell zurlickhaltend zur US-
Konjunktur: Er betonte schwache Arbeitsmarkte und hartnackige Inflation. Damit wirkte die MaRnahme eher wie Risiko-
management als wie konjunkturférdernde Politik. Powell machte zudem die wirtschaftspolitischen Entscheidungen der
Trump-Regierung fir Teile der Misere verantwortlich.

Im Fokus der Markte stehen nun die weiteren Entwicklungen im Handelskonflikt mit China sowie mdgliche Sekundarzdlle
auf chinesische und indische Importe. Wahrend die USA Druck ausuben, plant die EU weiterhin keine solchen
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MaRnahmen. Stattdessen kdnnte sie am Freitag ihr 19. Sanktionspaket gegen Russland vorstellen, das auch chinesi-
sche und indische Banken sowie Raffinerien betreffen kénnte.

Gleichzeitig beeintrachtigen ukrainische Drohnenangriffe zunehmend die russische Energieinfrastruktur. Die Angriffe
fuhrten zu Problemen in wichtigen Raffinerien, was auch den Bedarf an Rohdl senkt. Wegen Exportproblemen kdnnten
russische Olunternehmen gezwungen sein, ihre Férderung zu reduzieren.

In den USA blieb die Olproduktion konstant bei 13,5 Mio. Barrel pro Tag. Die Rohélvorréte sanken zwar stark, allerdings
ohne Preisimpulse, da der DOE-Bericht grofe Korrekturen enthielt. Der Anstieg der Destillatvorrate sorgte zudem fiir
Nachfragebedenken. Insgesamt gaben die Olpreise weiter nach, trotz eines schwécheren Euro.

Fundamental: neutral  Chartanalyse: neutral

17.09.2025

Olmarkt unter Druck: Geopolitische Risiken aus Russland treiben Preise, Notierungen stabilisieren sich nach
Anstieg

In der aktuellen Woche standen die Olpreise unter dem Einfluss kurzfristiger Angebotsrisiken aus Russland. Diese erge-
ben sich einerseits aus potenziellen Sanktionen, andererseits aus anhaltenden ukrainischen Angriffen auf russische
Energieinfrastruktur. Nach einem dreitdgigen Kursanstieg stabilisieren sich die Notierungen an ICE und NYMEX am heu-
tigen Morgen.

Laut Emril Jamil von der London Stock Exchange Group sorgen geopolitische Unsicherheiten fiir anhaltend hohe Preise.
Auch Mukesh Sahdev von Xanalysts betont, dass Angriffe auf russische Exportterminals und Raffinerien preisstitzend
wirken. Jedoch erwartet er, dass die OPEC+ durch Angebotssteuerung den Aufwartsspielraum begrenzen wird.

Langfristig geht der Markt eher von sinkendem Preisdruck aus, da die Férdermengen der OPEC+ und anderer Lander
wie den USA und Brasilien weiter steigen sollen. Gleichzeitig stagniert die weltweite Nachfrage.

Ein weiterer Fokus liegt heute auf der Zinsentscheidung der US-Notenbank Fed. Eine erwartete Zinssenkung um 25 Ba-
sispunkte konnte die US-Konjunktur starken und damit die Nachfrage nach Kraftstoffen erh6hen. Analystin Priyanka
Sachdeva warnt jedoch vor kurzfristigen Preisrisiken, erwartet aber fiir den Rest von 2025 ein globales Uberangebot.

Der heute anstehende DOE-Bestandsbericht kdnnte Aufschluss Uber die aktuelle US-Nachfrage geben. Saisonale Ef-
fekte und Wartungen an Raffinerien kénnten die Benzinnachfrage driicken. Insgesamt bleibt die Marktlage zwischen
kurzfristig bullishen und langfristig bearishen Faktoren angespannt, was sich auch in steigenden Inlandspreisen wider-
spiegelt.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

16.09.2025

Rohdlpreise steigen leicht — Unsicherheit wegen ausbleibender US-Sanktionen und bevorstehender Fed-Ent-
scheidung bremst Aufwartstrend

Zu Beginn der neuen Handelswoche legten die Roholpreise an den Borsen ICE und NYMEX leicht zu, konnten jedoch
nicht Gber die Hochs vom Freitag hinaus steigen. Einer der Hauptgriinde dafiir ist das Ausbleiben neuer US-Sanktionen
gegen Russland. Zudem warten die Markte gespannt auf die geldpolitische Entscheidung der US-Notenbank Fed am
Mittwoch. Die Mehrheit rechnet mit einer Zinssenkung um 25 Basispunkte, was die Konjunktur stitzen, die Kreditkosten
senken und den US-Dollar schwachen wiirde. Ein schwacherer Dollar macht in Dollar gehandelte Rohdlkontrakte fur
internationale Kaufer attraktiver und kénnte die Nachfrage ankurbeln.

Auch geopolitische Entwicklungen beeinflussten die Preisbewegungen. So wurde der Betrieb am russischen Olhafen
Primorsk nach einem ukrainischen Drohnenangriff wieder aufgenommen, was den Preisanstieg bremste. Laut JP Mor-
gan zeigt der Angriff eine wachsende Bereitschaft, die globalen Olmérkte zu stéren, was potenziell preistreibend wirkt.
Ein weiterer Drohnenangriff auf die russische Kirishi-Raffinerie wurde ebenfalls als bullish interpretiert, obwohl| Betriebs-
storungen dort die Rohdlnachfrage kurzfristig schwachen kénnten.
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Spannung herrscht auch vor der Veréffentlichung der US-Olmarktdaten: Das API verdffentlicht heute Abend Schatzun-
gen zu den Lagerbestdnden, wahrend das US-Energieministerium morgen die offiziellen Zahlen liefert. Erste Prognosen
gehen von einem Riickgang der US-Rohélvorrate um 6,4 Millionen Barrel aus. Aktuell notieren die Olfutures nahe den
Vortageshochs, ohne klare Richtung bei den Inlandspreisen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

15.09.2025

Geopolitische Spannungen treiben Rohdlpreise — Fundamentaldaten wirken preisdampfend.

In der vergangenen Woche sind die Rohdlpreise an den internationalen Borsen erneut gestiegen. Hauptursache hierfir
waren geopolitische Spannungen, insbesondere im Zusammenhang mit dem Ukrainekrieg. Der Abschuss russischer
Drohnen Uber Polen und die Drohung des US-Prasidenten mit weiteren Sanktionen gegen Russland fiihrten zu einer
hoheren Risikopramie auf dem Olmarkt. Zusétzlich stiitzten ukrainische Angriffe auf russische Olinfrastruktur die Preise,
wahrend Waffenstillstandsgesprache derzeit pausieren.

Marktanalystin Vandana Hari betont, dass die politische Pattsituation in der Ukraine ein zentrales Risiko darstellt, wel-
ches kurzfristig Aufwartspotenzial bei den Preisen schafft. Dagegen wirken Fundamentaldaten wie Prognosen der EIA
und IEA, die von einem Uberversorgten Markt ausgehen, grundsatzlich preisdampfend — jedoch erst bei einer Beruhi-

gung der Nachrichtenlage.

Weitere Unsicherheit entsteht durch mégliche Sekundarsanktionen gegen China und Indien, die Trump vehement for-
dert. Wahrend die EU ablehnt, bleibt abzuwarten, wie die G7-Staaten reagieren. Parallel laufen neue Handelsgesprache
zwischen den USA und China, deren Ausgang ebenfalls Einfluss auf die Preisentwicklung haben diirfte.

Hinzu kommen enttduschende chinesische Konjunkturdaten, insbesondere die schwache Industrieproduktion, die die
Olnachfrage dampfen kénnten. Hoffnung auf Nachfrageimpulse gibt es hingegen in den USA: Dort erwartet der Markt
eine Zinssenkung durch die Fed, was die Wirtschaft beleben und die Olnachfrage starken kénnte. Insgesamt zeigen die
Olfutures derzeit Aufwartspotenzial, auch bei den Inlandspreisen ist mit leichten Aufschlédgen zu rechnen.

Fundamental: neutral Chartanalyse:

12.09.2025

Olpreise weiter unter Druck: Nachfrageingste und Uberangebot belasten den Markt.

Die Olpreise stehen zum Wochenausklang weiterhin unter Druck und setzen ihre Verluste fort. Hauptgriinde sind die
Sorge um eine schwichere Nachfrage in den USA und ein erwartetes Uberangebot auf dem Weltmarkt. Geopolitische
Konflikte wie im Nahen Osten oder in der Ukraine riicken derzeit in den Hintergrund, da fundamentale Marktdaten star-
ker ins Gewicht fallen.

Negative Impulse kamen auch von US-Konjunkturdaten: Die Verbraucherpreise stiegen im August so stark wie seit sie-
ben Monaten nicht mehr, was Inflationssorgen verstérkte. Analysten sehen darin eine Belastung fiir die Olnachfrage, da
hohe Inflation die wirtschaftliche Aktivitat ddmpfen kann. Trotz dieser Entwicklung rechnen Marktteilnehmer damit, dass
die US-Notenbank in der kommenden Woche die Zinsen senken kénnte, um das Wachstum zu stlitzen — ein potenzieller
Impuls fir die Olnachfrage.

Die Internationale Energieagentur (IEA) prognostiziert fiir 2025 ein deutliches Uberangebot von 3,3 Millionen Barrel pro
Tag, vor allem durch erhéhte Férdermengen der OPEC+. Die OPEC selbst erwartet unverandert ein solides Nachfrage-
wachstum.

Analysten weisen auf die zunehmende Unsicherheit am Markt hin: Zwischen Angebotsiiberschiissen und geopolitischen
Risiken schwankt das Sentiment stark. Auch wenn die fundamentalen Daten aktuell fir fallende Preise sprechen, bleibt
die Lage volatil. Unterstitzend fir die Inlandspreise wirkt derzeit der Euro, der nach einer EZB-Zinsentscheidung zule-
gen konnte und damit Importe vergtinstigt.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bearish
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11.09.2025

Olbérsen stabilisieren sich nach Trumps Russland-AuBerungen — Anleger erwarten US-Reaktion im Ukraine-
Konflikt.

Nach einem dreitagigen Kursanstieg stabilisierten sich die Olbérsen am Donnerstag. Ausldser waren neue Aussagen
von US-Prasident Trump zur Russlandpolitik, die Spekulationen iber mégliche US-MaRRnahmen im Ukraine-Konflikt an-
heizten. Ein Social Media Post des Prasidenten fuhrte zu kurzfristigen Kaufen, da Anleger eine harte Reaktion Washing-
tons auf russische Provokationen erwarteten. Analysten wie Rebecca Babin und Mukesh Sahdev betonen, dass sich das
Verhaltnis zwischen den USA und Russland verscharft und geopolitische Risiken zunehmen.

Trotz jiingster Drohnenvorfélle in Polen sehen Experten jedoch keine akute Gefahr fiir die Olversorgung. Der Markt rich-
tet seinen Fokus wieder verstarkt auf fundamentale Daten: steigende Lagerbesténde, sinkende Erzeugerpreise und
schwachere Arbeitsmarktdaten in den USA deuten auf eine nachlassende Konjunktur hin. Analysten erwarten daher
nachste Woche eine Leitzinssenkung durch die US-Notenbank, was grundsétzlich positiv fiir die Olnachfrage wére.

Allerdings zeigt der aktuelle DOE-Bericht eine riicklaufige Nachfrage nach dem Ende der US-Fahrsaison. Zudem prog-
nostiziert die EIA fiir 2025 und 2026 ein deutliches Uberangebot an Ol. Die anstehenden Monatsberichte von IEA und
OPEC koénnten weitere Hinweise liefern, wobei die OPEC zuletzt optimistischer auf die Nachfrageseite blickte.

Insgesamt bleibt der Olmarkt zwischen schwachen Fundamentaldaten und geopolitischen Spannungen gefangen. Die
Citigroup erwartet einen fallenden Brent-Preis in Richtung 60 US-Dollar. Die Marktlage bleibt volatil und schwer kalkulier-
bar.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

10.09.2025

Markt bleibt zur Wochenmitte angespannt: Geopolitik und Zélle sorgen treffen auf bearishen Ausblick.

Zur Wochenmitte bleibt die Lage an den Olmarkten angespannt. Anleger wégen aktuell bullishe und bearishe Faktoren
sorgfaltig gegeneinander ab. Ein zentraler Belastungsfaktor ist der anhaltende Nahostkonflikt, der mit dem Angriff Israels
auf die katarische Hauptstadt Doha eine neue Eskalationsstufe erreicht hat. Angesichts der Bedeutung der Region flr
die globale Olversorgung riickt das Risiko steigender Preise stérker in den Fokus.

Gleichzeitig sorgen geopolitische Spannungen rund um neue Sekundarsanktionen fir Unsicherheit. US-Prasident Trump
fordert von der EU Strafzélle gegen Lénder wie China und Indien, die weiterhin russisches Ol kaufen. Wahrend Indien
bereits mit hohen Abgaben belegt ist, blieb China bislang verschont. Eine Ausweitung der Sanktionen konnte laut LSEG
das Angebot stark verknappen und preistreibend wirken — allerdings auch Inflationsrisiken erhdhen und die Zinspolitik
der US-Notenbank erschweren.

Die Fed wird kommende Woche eine erste Zinssenkung seit langerer Zeit erwartet, was die Konjunktur und Olnachfrage
stlitzen konnte. Dennoch bleibt der mittelfristige Ausblick gemaf EIA-Monatsbericht bearish, da weiterhin ein weltweites
Uberangebot prognostiziert wird. Auch aktuelle API-Daten bestétigen ein Uberangebot.

Trotz der geopolitischen Spannungen reagierten die Markte bislang nur verhalten. Analysten wie Tony Sycamore sehen
den Olpreis aktuell anfallig fiir Riicksetzer. Die fundamentale Einschéatzung bleibt neutral, da sich bullishe und bearishe
Signale die Waage halten. Infolge des gestrigen Preisanstiegs zeigen sich jedoch heute leichte Preisaufschlage im In-
land.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

09.09.2025

,Olpreise steigen nach US-Sanktionsdrohung — Markt wartet auf konkrete MaBnahmen, OPEC+ sendet ge-
mischte Signale“

Die Olpreise sind zu Wochenbeginn gestiegen, was auf die Ankiindigung méglicher weiterer US-Sanktionen gegen
Russland durch Prasident Trump zurtickzufuhren ist. Konkrete MaRnahmen stehen jedoch noch aus. Von der OPEC+
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kommen derweil gemischte Signale: Acht Mitglieder, die seit Anfang 2024 zusatzliche Produktionskiirzungen vorgenom-
men haben, planen im Oktober eine moderate Lockerung dieser MalRnahmen. Mit einer Produktionsausweitung um le-
diglich 137.000 Barrel pro Tag (B/T) fallt diese jedoch geringer aus als von Experten erwartet.

Saudi-Arabien hat unterdessen die Rohdlpreise fiir Oktoberlieferungen nach Asien, Europa und die USA gesenkt, um
trotz héherem Angebot Marktanteile zu sichern. Ob die Gesamtférderung der OPEC+ im Oktober tatsachlich steigt, bleibt
fraglich — insbesondere, da Lander wie Irak weiterhin monatliche Kompensationskirzungen leisten missen und Kasach-
stan sich zunehmend von den Absprachen entfernt.

Die zukiinftige Versorgungslage am Olmarkt hangt maRgeblich von der Umsetzung der Russland-Sanktionen sowie von
der Entwicklung der Nachfrage ab — insbesondere nach dem Ende der nachfragestarken Sommersaison. Chinas Roh-
olimporte stiegen im August zwar an, doch drohende Handelskonflikte mit den USA kdnnten die Nachfrage dampfen.

Der Monatsbericht der US-Energiebehérde EIA sowie die woéchentlichen Lagerdaten des API, die im Laufe des Tages
verodffentlicht werden, dirften weitere Hinweise liefern. Auch wahrungspolitische Entwicklungen, etwa ein schwacher
Euro nach dem gescheiterten Misstrauensvotum gegen Frankreichs Premierminister, kdnnten die Olpreise durch veran-
derte Importkosten beeinflussen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

08.09.2025

Olpreise erholen sich trotz OPEC+-Férderausweitung — Markt reagiert auf moderate Anhebung und mégliche
US-Sanktionen gegen Russland.

Trotz der Entscheidung der OPEC+, die Olproduktion im Oktober leicht um 137.000 Barrel pro Tag zu erhéhen, konnten
sich die Olpreise zu Wochenbeginn etwas erholen. Diese Erholung ist vor allem auf zwei Faktoren zuriickzufiihren: Ers-
tens fallt die Produktionsausweitung im Vergleich zu den Vormonaten deutlich moderater aus. Zweitens wirken mogliche
neue US-Sanktionen gegen Russland unterstltzend auf die Markte.

Das Ol-Kartell setzt damit seine seit April laufende Strategie fort, durch gesteigerte Férdermengen Marktanteile zuriick-
zugewinnen. Allerdings ist das aktuelle Erhdhungstempo mit 137.000 B/T wesentlich geringer als in den Vormonaten, wo
es teilweise iber 500.000 B/T lag. Dadurch wird der Markt weniger stark mit zusatzlichem Angebot belastet, was preis-
stabilisierend wirkt.

Analysten wie Toshitaka Tazawa von Fujitomi Securities und Vandana Hari von Vanda Insights sehen in der moderaten
Erhéhung und der technischen Gegenbewegung nach dem Kursriickgang der Vorwoche die Hauptgriinde fiir die aktuelle
Preisstabilisierung. Gleichzeitig sorgt die Aussicht auf neue Sanktionen gegen Russland, trotz fehlender konkreter MaR-
nahmen, fir zusatzliche Unterstiitzung der Preise.

US-Prasident Donald Trump auferte sich erneut unzufrieden mit dem Kriegsverlauf in der Ukraine, stellte jedoch eine
diplomatische Lésung in Aussicht. In der Nacht zuvor hatte Russland seinen bisher schwersten Angriff auf die Ukraine
seit Kriegsbeginn durchgefiihrt.

Trotz der Erholung bleibt die Marktlage grundséatzlich leicht bearish, da keine fundamentale Angebotsverknappung zu
erkennen ist. Auch bei den Inlandspreisen sind leichte Aufwartstendenzen sichtbar, jedoch bestehen weiterhin deutliche
Abschlage im Wochenvergleich.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

05.09.2025

Die US-Olbestandsdaten des DOE wurden als klar bearish bewertet, hatten jedoch nur begrenzten Einfluss auf den
Markt. Dies lag unter anderem daran, dass das API bereits im Vorfeld ahnliche Zahlen verdffentlichte. Zudem liegt der
aktuelle Fokus der Marktteilnehmer auf dem bevorstehenden OPEC+ Meeting am Wochenende. Obwohl urspriinglich
keine neuen Fdrderlockerungen erwartet wurden — da die Sommernachfrage endet und ohnehin Uberversorgung
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beflirchtet wird — sorgen durchgesickerte Informationen fiir Unsicherheit. Eine friihzeitige Riicknahme der zusatzlichen
Forderkiirzungen von 1,65 Mio. Barrel pro Tag ist laut Marktbeobachtern nicht mehr auszuschlieRen.

Analysten, wie von der ANZ Group, rechnen damit, dass die OPEC+ mittelfristig versuchen wird, Marktanteile zurtickzu-
gewinnen, die in den letzten Jahren an US-Schieferdlproduzenten verloren gingen. Dies kdnnte zu einem Angebotsan-
stieg fuhren, was den Markt zuséatzlich belasten wirde. Vor dem OPEC+ Treffen agieren viele Trader daher zurlickhal-
tend, was erklart, warum die DOE-Zahlen kaum Reaktionen auslésten.

Trotz einer insgesamt bearischen Grundstimmung sind gréRere Kursverluste vor dem Wochenende eher unwahrschein-
lich. Short-Coverings kénnten fallende Preise abfangen. Sollte die OPEC+ jedoch am Sonntag eine Produktionsauswei-
tung ankiindigen, kénnte sich das Marktbild deutlich eintriiben. Aktuell stabilisieren sich die Olpreise nach vorherigen
Verlusten, sodass auch bei den Inlandspreisen nur geringfligige Riickgénge zu erwarten sind. Fundamental bleibt die
Lage leicht bearish mit Blick auf das OPEC+ Signal.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bearish

04.09.2025

CHARTTECHNIK, OPEC+ UND API — PREISNACHLASSE KUNDIGEN SICH AN

Die juingste Ankiindigung der OPEC+, trotz bereits erfolgter Produktionssteigerungen keine Pause einzulegen, sorgt un-
ter Marktteilnehmern fiir Uberraschung und Unruhe. Vor dem Hintergrund des saisonalen Nachfrageriickgangs nach der
Sommersaison wirft diese Entscheidung Fragen zur zukunftigen Preisentwicklung auf. Viele Experten hatten bereits
ohne weitere Produktionsausweitungen vor einer méglichen Uberversorgung ab dem vierten Quartal 2025 und im Jahr
2026 gewarnt. Eine Produktionspause ware daher aus Sicht zahlreicher Analysten logisch gewesen.

Die Spekulationen (iber erneute Angebotsausweitungen durch die OPEC+ erhdhen die Volatilitit an den Olmérkten.
Sollte es tatsachlich zu einer Riicknahme freiwilliger Férderkirzungen kommen, kénnte dies in den kommenden Wochen
einen klar bearishen Effekt auf die Preise haben. Zwar ist der Markt aktuell noch nicht iberversorgt, jedoch hat sich die
bullishe Preisstruktur (Backwardation) bei Brent deutlich abgeschwacht. Der 3-Monatsspread liegt aktuell bei nur 0,97
US-Dollar — dem niedrigsten Stand seit Mai 2025.

Zusatzliche Unsicherheit bringen geopolitische Faktoren wie US-Sanktionen gegen Russland und maégliche Malinahmen
gegen den Iran. Diese kdnnten das Angebot kurzfristig begrenzen und damit gegen eine Uberversorgung wirken.

Kurzfristig wirken auch die API-Daten bearish, da sie unerwartete Lageraufbauten in den USA zeigen. In Kombination
mit den OPEC-Spekulationen ergibt sich ein insgesamt leicht negatives Marktbild. Auch Inlandspreise kdnnten durch
nachtliche Preisnachlasse weiter nachgeben.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: bearish

03.09.2025
KEINE SANKTIONEN GEGEN RUSSLAND, ABER GEGEN IRAN

Im September zeigen sich die Ol Bérsen bislang stabil und mit steigender Tendenz: Die Notierungen erreichten gestern
neue 4-Wochenhochs. Grund dafir sind kurzfristige Angebotsausfalle sowie geopolitische Spannungen, insbesondere
neue Sanktionen gegen den Iran und mogliche Strafmanahmen gegen Russland. Diese Faktoren fihren zu einer insge-
samt bullischen Markteinschatzung.

Ein weiterer Fokus liegt auf dem anstehenden OPEC+-Treffen am Sonntag. Nach schnellen Angebotsausweitungen in
den letzten Monaten befiirchten Marktteilnehmer eine Uberversorgung zum Jahresende. Allerdings erwarten Analysten
keine Anderung der Férderquoten. Warren Patterson von der ING warnt zwar vor méglichen Uberraschungen durch die
OPECH+, hélt aber weitere Kirzungen fur unwahrscheinlich. Stattdessen verweist er auf die geopolitischen Risiken — ins-
besondere den Ukraine-Konflikt — als wichtigsten Einflussfaktor fiir den Olmarkt.

Die USA konnten in Kirze neue Sanktionen gegen Russland verhangen. Wahrend sich Ex-Prasident Donald Trump
dazu nur vage auRert, kiindigte der US-Finanzminister bereits Malnahmen fir diese Woche an. Parallel belasten
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anhaltende ukrainische Drohnenangriffe auf russische Energieanlagen das Angebot, was sich preisstiitzend auswirken
kénnte — auch wenn eine reduzierte Raffinerieauslastung in Russland mehr Rohdl fur den Export freisetzen dirfte.

Insgesamt bleibt die Stimmung an den Markten aufgrund geopolitischer Risiken und Angebotsengpéassen angespannt.
Die Inlandspreise fur Ol bleiben daher im Vergleich zum Vortag auf hohem Niveau.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

02.09.2025

OLPREISE LEGEN ZU — ZOLLE, SANKTIONEN UND OPEC+ IM FOKUS

Nach dem US-Feiertag setzten die Olfutures an ICE und NYMEX ihre Aufwartsbewegung leicht fort und bleiben auf ho-
hem Niveau. Im Fokus stehen das bevorstehende OPEC+-Treffen am Wochenende sowie Unsicherheiten um russische
Ollieferungen.

Ukrainische Drohnenangriffe haben zuletzt rund 17 % der russischen Raffineriekapazitat lahmgelegt, entsprechend etwa
1,1 Mio. Barrel pro Tag. Laut Daniel Hynes (ANZ) bleiben die Risiken fiir die russische Energieinfrastruktur hoch. Neben
den Schaden riicken auch Exporte in den Blick: Die USA erhéhen den Druck auf Abnehmer wie Indien, um Moskau Zu-
gestandnisse im Ukraine-Krieg abzuringen. Doch Neu-Delhi lehnt dies ab und halt an russischen Importen fest.
Gleichzeitig demonstrierten Russland, Indien und China ihre Energiepartnerschaft, was Washington in Zugzwang bringt.
Finanzminister Scott Bessent kiindigte mégliche neue Sanktionen an. Donald Trump will heute eine Erklarung abgeben,
deren Inhalt jedoch offenbleibt.

Die Marktunsicherheit ist entsprechend gro3. Laut Vandana Hari (Vanda Insights) wirken die ukrainischen Angriffe preis-
stiitzend, wahrend neue US-Sanktionen weniger wahrscheinlich erscheinen. Erwartungen eines Uberangebots begren-
zen die Aufwartsdynamik.

Das OPEC+-Treffen am Sonntag kdnnte neue Impulse liefern. Analysten erwarten jedoch keine weitere Ausweitung der
Férdermengen. Insgesamt gleichen sich bullishe und bearishe Faktoren weitgehend aus, sodass die Olpreise stabil blei-
ben — mit leichten Aufschlagen gegeniiber Montag.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

01.09.2025

ANALYSTEN ERWARTEN NIEDRIGERE PREISE - FUTURES STARTEN SCHWACH IN US-FEIERTAG

Am 1. September beginnt die OPEC mit einer weiteren Anhebung ihrer Olproduktion um rund 0,55 Mio. Barrel pro Tag.
Gleichzeitig markiert der US-Feiertag ,Labor Day“ das Ende der nachfragestarken Sommersaison. Die Kombination aus
steigendem Angebot und riicklaufiger Nachfrage wirkt kurzfristig belastend auf die Olpreise. Laut LBBW-Analyst Frank
Schallenberger hat die OPEC+ wohl noch nicht das Ende ihrer Produktionsausweitungen erreicht. Derzeit scheint der
Fokus eher auf Marktanteilen als auf hohen Preisen zu liegen, was in den Jahren 2025 und 2026 zu einer Uberversor-
gung fuhren und die Preise unter Druck setzen konnte.

Auch Umfragen von Reuters und dem Wall Street Journal spiegeln eine bearishe Grundstimmung wider, wobei geopoliti-
sche Risiken als Unsicherheitsfaktor bleiben. Der Ukraine-Krieg und stockende Verhandlungen zum iranischen Atompro-
gramm erhohen das Risiko weiterer Sanktionen. Zuletzt reaktivierte die EU am 29. August Sanktionen gegen Iran, was
potenziell die Olexporte betrifft.

Fur Analyst Gao Mingyu von SDIC Essence Futures sind geopolitische Ausfalle der entscheidende Faktor. Bleiben diese
aus, durfte der Preisdruck steigen, da die OPEC+ wohl weiterhin mehr produziert.

Am 7. September findet ein virtuelles Treffen der OPEC+ statt. Sollte eine weitere Produktionssteigerung beschlossen
werden, ware das ein bearishes Signal. Zum Wochenauftakt bleibt die Marktstimmung somit leicht negativ. Infolge des
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US-Feiertags ist mit geringerem Handelsvolumen und erhohter Volatilitat zu rechnen, wahrend sich in Europa rechne-
risch leichte Preissenkungen abzeichnen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

29.08.2025

EU MIT NEUEN IRAN-SANKTIONEN - WARTEN AUF TRUMP-STATEMENT ZU RUSSLAND

Vor dem US-amerikanischen Labor Day steht den USA ein langes Wochenende bevor, was kurzfristig zu erhéhter Rei-
seaktivitat und damit gesteigerter Kraftstoffnachfrage fiihrt. Doch traditionell markiert dieser Feiertag auch das Ende der
nachfragestarken Sommersaison. Im Anschluss wird ein Rlickgang der Raffinerieaktivitat erwartet, da vermehrt War-
tungsarbeiten anstehen.

Zeitgleich plant die OPEC+ ab September eine Produktionssteigerung, weshalb Analysten wie auch die Energieagentu-
ren IEA und EIA in den kommenden Monaten von einer Uberversorgung am Olmarkt ausgehen. Diese Kombination aus
sinkender Nachfrage und steigendem Angebot belastet die Preisentwicklung an den Rohstoffbérsen ICE und NYMEX
und sorgt fiir eine allgemein bearishe Grundstimmung.

Laut Vivek Dhar von der Commonwealth Bank of Australia kénnten die weltweiten Olvorrate zunehmen, was den Brent-
Preis im vierten Quartal 2025 auf 63 Dollar driicken wiirde — ein Riickgang vom aktuellen Niveau von rund 68,24 Dollar.
Auch die Citigroup erwartet einen dhnlichen Verlauf mit einem Durchschnittspreis von 66 Dollar im laufenden Quartal
und 63 Dollar im Folgequartal.

Dennoch gibt es geopolitische Unsicherheiten, die den Markt stiitzen: mdgliche EU-Sanktionsverscharfungen gegen den
Iran sowie drohende US-Sanktionen gegen Russland. Diese Faktoren verhindern bisher ein deutliches Einpreisen der
bearishen Aussichten. Zuséatzlich sorgt der bevorstehende Frontmonatswechsel bei Brent und Produkt-Futures fir Volati-
litdt. Insgesamt bleibt die Markteinschatzung daher fundamental neutral.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

28.08.2025

TROTZ BULLISHER DOE - MARKT BLEIBT BEARISH

Die aktuellen US-Olbestandsdaten zeigen einen klar bullischen Impuls: In allen wichtigen Kategorien sind die Lagerbe-
stande gesunken, wahrend die Nachfrage auf hohem Niveau bleibt. Diese Entwicklung wird jedoch durch mehrere Fakto-
ren relativiert. Zum einen beginnt in den Raffinerien die saisonale Wartungsphase, was eine Erholung der Lagerbe-
stande erwarten lasst. Zudem steht mit dem US-Labor-Day das Ende der Sommersaison bevor — traditionell ein Wende-
punkt, ab dem die Olnachfrage zuriickgeht.

Parallel dazu sorgt die geplante Produktionsausweitung der OPEC+ ab September fiir zusatzliche Angebotsimpulse.
Russlands Olexporte bleiben trotz US-Sanktionen stabil, da Indien — als gréRter Wachstumsmarkt fiir Ol — weiterhin rus-
sisches Ol importieren will, ungeachtet der nun héheren US-Zélle auf indische Produkte. Die Sanktionen beeintréchtigen
somit eher das Wachstum Indiens als die russischen Liefermengen.

Analysten wie Goldman Sachs erwarten ab dem 4. Quartal ein Uberangebot von rund 1,8 Mio. Barrel pro Tag, was die
Marktaussichten tendenziell bearish macht. Entscheidend fir die weitere Preisentwicklung bleibt jedoch die US-Sankti-
onspolitik: Gelingt es Washington, Russlands Olexporte effektiv zu begrenzen, kénnte dies den Markt wieder stiitzen.
Auch eine mdgliche Zinssenkung der Fed hatte unterstiitzenden Effekt — jedoch langfristiger Natur.

Derzeit bleibt der Markt dank hoher Sommernachfrage stabil, zeigt jedoch ein Spannungsfeld zwischen kurzfristig bulli-
schen Impulsen und langfristig bearishen Perspektiven. Die Preisentwicklung dirfte daher in den kommenden Wochen
volatiler verlaufen.
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Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse neutral bis bearish

27.08.2025

PREISSENKUNG NACH TECHNISCHEN VERKAUFSIMPULSEN"

US-Président Donald Trump hat die angedrohte Verdoppelung der Importzélle auf indische Waren umgesetzt. Indien
zeigt sich davon bislang unbeeindruckt und setzt weiterhin auf Importe von russischem OI. Diese Entscheidung wirkt
dem Angebotsschock am Weltmarkt entgegen, da das globale Olangebot somit nicht sinkt. Dennoch belasten die erhéh-
ten Zélle das globale Wirtschaftswachstum und senken potenziell den Olverbrauch — mit entsprechend bearishen Aus-
wirkungen auf die Olmarkte.

Die Spannungen zwischen den USA und Indien kénnten sich weiter zuspitzen. Sollte Indien seine Importe aus Russland
doch reduzieren, ware ein bullisher Effekt auf die Olpreise denkbar. Aktuell jedoch schafft es Russland, mehr Ol zu ex-
portieren als erwartet. Auch die angekiindigte Férderausweitung durch die OPEC+ im nachsten Monat nimmt dem Markt
die Sorge vor Versorgungsengpassen.

Trotz geopolitischer Unsicherheiten — etwa der ungelésten Lage in der Ukraine — reagiert der Markt bislang nicht mit ei-
ner erh6hten Risikoprémie. Analysten wie Vandana Hari sehen hier noch Zuriickhaltung. Goldman Sachs prognostiziert
zudem eine kiinftige Uberversorgung des Marktes und warnt vor einem maoglichen Contango bei Brent.

Leicht bullishe Signale wie die API-Bestandsveranderungen haben bislang keinen gro3en Einfluss. Trader richten ihren
Blick auf die DOE-Daten. Auch innenpolitische Spannungen zwischen Trump und der Fed bleiben ein Risikofaktor. Ins-
gesamt bleibt die Markteinschatzung fundamental und technisch leicht bearish, was sich in sinkenden Preisen an den
US-Bdrsen ICE und NYMEX widerspiegelt.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse:bearish

26.08.2025

OLBORSEN STARTEN WEICHER — MART REAGIERT AUF US-ZOLLE UND NOTENBANK-CHAOS

Nach mehreren Tagen mit Kursgewinnen verzeichnen die Olpreise an den Bérsen ICE und NYMEX heute friih wieder
Verluste. Kurzfristig sorgen zwar ukrainische Drohnenangriffe auf russische Raffinerien und Exportterminals fir Ange-
botsrisiken und damit fir bullishen Druck. Bis zu 13 % der russischen Raffineriekapazitat konnten derzeit offline sein.
Langfristig Uberwiegen jedoch bearishe Faktoren.

Ein zentraler Belastungsfaktor ist die Einfliilhrung zusatzlicher US-Strafzélle auf indische Waren ab Mittwoch. Diese Zolle
in Hdhe von 25 % verdoppeln den bisherigen Satz und sind eine Reaktion auf Indiens anhaltende Olimporte aus Russ-
land. Da Indien der drittgréRte Olverbraucher der Welt ist, konnten die Zélle die Wirtschaft des Landes und damit auch
die Energienachfrage spirbar schwachen. Kurzfristig konnten Marktteilnehmer allerdings mit einem Preisanstieg reagie-
ren, da die Malnahmen potenziell die globalen Lieferstréme beeintrachtigen.

Zudem sorgt in den USA die Entlassung von Fed-Gouverneurin Lisa Cook durch Prasident Trump fir Verunsicherung.
Beobachter befiirchten eine Schwachung der Unabhangigkeit der Notenbank — ein sensibles Thema angesichts aktueller
Konjunktursorgen und einer moglichen Abschwachung des US-Arbeitsmarkits.

Insgesamt bleibt der Olmarkt kurzfristig volatil, mittelfristig jedoch von Uberangebot und sinkender Nachfrage gepragt.
Auch der schwache Euro tragt aktuell zur Verteuerung von Olimporten in Europa bei. Trotz morgendlicher Abschlage
liegen die Inlandspreise im Vergleich zum Vortag weiterhin im Plus.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

25.08.2025
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FED-ZINSEN, UKRAINE-KREIG, STRAFZOLLE — NEUE WOCHE, ALTE THEMEN

Die vergangene Woche endete fir die Rohdlnotierungen an ICE und NYMEX mit deutlichen Gewinnen, die sich auch zu
Beginn dieser Woche fortsetzen. Hauptursachen sind verstérkte ukrainische Angriffe auf russische Olinfrastruktur sowie
eine gestiegene Risikofreude an den Markten nach Signalen der US-Notenbank Fed zu mdglichen Zinssenkungen. Fed-
Chef Jerome Powell deutete beim Notenbanktreffen in Jackson Hole eine geldpolitische Lockerung an. Dies schwéchte

den US-Dollar und nahrte Hoffnungen auf eine konjunkturelle Belebung, was die Rohstoffpreise zusatzlich stitzte.

Trotz dieser positiven Impulse bleiben die Olpreise auf Jahressicht im Minus. Im August zeigte sich kaum Bewegung,
was auch auf den saisonal bedingt schwachen Handel zurlickzufiihren ist. Die Markte befinden sich weiterhin in einem
Spannungsfeld zwischen geopolitischen Risiken, insbesondere dem Ukraine-Krieg, Sanktionen, Handelskonflikten sowie
Angebotsentwicklungen.

Analysten weisen auf kurzfristige Einflussfaktoren hin, insbesondere auf die Auswirkungen ukrainischer Drohnenangriffe
auf russische Infrastruktur. Laut Marktanalyst Tony Sycamore verschieben sich dadurch die Risiken fiir Rohdlpreise nach
oben. Gleichzeitig warnt Gao Jian von Qisheng Futures vor noch nicht eingepreisten Abwartsrisiken, wahrend positive
Effekte mdglicher Zinssenkungen erst zeitverzdgert eintreten kénnten.

Insgesamt bleibt die Markteinschatzung kurzfristig leicht bullish, gestiitzt durch Angebotsrisiken und Zinssenkungserwar-
tungen, aber mit langerfristig eher bearishen Perspektiven. Auf dem Inlandsmarkt sorgen Euro-Starkungen fiir splrbare
Preisabschlage gegenuber dem Niveau vom Freitagvormittag.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

22.08.2025

GEOPOLITISCHE RISIKOPRAMIE WIRD WIEDER EINGEPREIST

An den internationalen Olbérsen wird derzeit wieder verstarkt eine geopolitische Risikopramie eingepreist. Dies liegt vor
allem daran, dass die Hoffnung auf eine baldige diplomatische Lésung im Ukraine-Krieg durch US-Prasident Trump ab-
genommen hat. Die zuvor durch mégliche Vermittlungserfolge ausgeldste Abwértsbewegung der Olpreise ist damit ge-
stoppt. Marktteilnehmer zeigen sich vorsichtiger bei Short-Positionen und sichern sich zunehmend gegen eine Eskalation
ab — sei es militarisch oder durch US-Sekundarsanktionen.

Analysten wie Ritterbusch and Associates bestéatigen diese Entwicklung. Sollten zusétzliche Sanktionen gegen russische
Handelspartner verhangt werden, konnte das globale Olangebot sinken, was die Preise an den Terminbérsen ICE und
NYMEX stiitzen wiirde.

Langfristig bleibt der Ausblick jedoch bearish. Laut Prognosen der IEA und OPEC+ wird es 2026 zu einem Uberangebot
kommen, was durch geplante Produktionssteigerungen verursacht wird. Auch ING-Analyst Warren Patterson rechnet ab
dem nachsten Quartal mit erheblichen Lageraufbauten.

Kurzfristig stiitzen jedoch geopolitische Spannungen, etwa im Ukraine-Krieg sowie Unsicherheiten im Handel mit China
und Indien, die Preise. Der Markt reagiert aktuell sensibel auf Nachrichten und bleibt volatil. Zusatzlich richten sich heute
viele Blicke auf AuRerungen von Fed-Chef Powell in Jackson Hole. Eine mégliche Zinssenkung kénnte den Olpreis wei-
ter stiitzen. In Deutschland zeichnen sich unterdessen steigende Inlandspreise ab, da der Euro schwéchelt und die OI-
Futures Kursgewinne behaupten.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

21.08.2025

NOTIERUNGEN NACH DOE FESTER

Die aktuellen Entwicklungen am Olmarkt werden kurzfristig durch die jiingsten DOE-Daten gestiitzt, die liberwiegend
bullish ausfielen. Besonders die starke Nachfrage, etwa bei Kerosin mit dem héchsten 4-Wochen-Durchschnitt seit 2019,
sorgt fur Auftrieb bei den Preisen. Auch die erneuten Angriffe auf russische Raffinerien belasten die Exportkapazitaten
Russlands und wirken sich preisstabilisierend aus, da sie das globale Angebot verknappen.
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Trotz dieser stutzenden Faktoren bleibt der Markt von geopolitischen Unsicherheiten gepragt. Im Zentrum steht weiterhin
der Ukraine-Konflikt. Ein méglicher Friedensschluss kénnte die Olmarkte stark beeinflussen: Die Angriffe auf russische
Infrastruktur wiirden aufhéren, Sanktionen kénnten gelockert werden — beides wiirde das Olangebot erhéhen und die
Preise unter Druck setzen. Allerdings sind laut jingsten politischen AuRerungen kurzfristige Fortschritte unwahrschein-
lich, was das Risiko verschéarfter Sanktionen mit sich bringt.

Langfristig iberwiegen jedoch bearishe Tendenzen. Das Ende der Sommersaison bringt erfahrungsgemaR eine schwa-
chere Nachfrage. Parallel dazu wird die OPEC+ im September ihre Férdermengen erhéhen. Hinzu kommt, dass neue
US-Zélle — auch wenn weniger umfangreich als erwartet — das globale Wirtschaftswachstum bremsen und damit die OI-
nachfrage dampfen.

Analyst Daniel Hynes fasst die aktuelle Lage entsprechend zusammen: Der Markt bleibt in einer abwartenden Haltung,
wahrend geopolitische Entwicklungen genau verfolgt werden. Insgesamt ergibt sich kurzfristig ein leicht bullisher, lang-
fristig aber eher neutral bis bearisher Ausblick fiir den Olmarkt.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

20.08.2025

Sommerflaute an den Markten — Trumps Ukraine-Initiative sorgt fir Gesprachsstoff, aber keine Klarheit

Der Markt befindet sich derzeit in einem klassischen Sommerloch, das stark von geopolitischen Entwicklungen beein-
flusst wird. Im Mittelpunkt steht die Debatte um einen méglichen Friedensprozess in der Ukraine, maf3geblich vorange-
trieben durch Ex-US-Prasident Donald Trump. Trotz intensiver Gesprache gibt es bislang jedoch keine konkreten Ergeb-
nisse. Trump selbst zeigt sich skeptisch gegeniber einem baldigen Durchbruch und zweifelt an Putins Verhandlungsbe-
reitschaft.

Ein mdglicher Frieden kénnte zwar positive Effekte wie sinkende Rohstoffpreise und ein héheres Olangebot mit sich brin-
gen, doch sind solche Entwicklungen derzeit spekulativ. Analysten wie Arlan Suderman von StoneX betonen, dass zwar
Hoffnung besteht, echte Fortschritte jedoch ausbleiben.

Handler agieren vorsichtig, da weder ein Friedensabkommen noch Sanktionserleichterungen gegen Russland in greifba-
rer Nahe scheinen. Die Unsicherheit am Markt bleibt hoch, was die langfristige Perspektive zunehmend negativ beein-
flusst. Auch die OPEC tragt zur Komplexitat bei, da sie im September mehr Ol liefern will, wahrend neue US-Zélle den
globalen Handel dampfen — jedoch weniger stark als urspriinglich befiirchtet.

Brent-Ol diirfte laut Vivek Dhar im vierten Quartal von 66 auf 63 US-Dollar sinken. Die jiingsten US-Olbestandsdaten

hatten keine nachhaltige Wirkung. Sollte jedoch die BP-Raffinerie in Whiting ausfallen, kdnnte dies kurzfristig preis-
stlitzend wirken. Aktuell bleibt der Markt fundamental neutral mit leicht steigenden Inlandspreisen fir Gasoil.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

19.08.2025

Zweiter Ukraine-Gipfel ohne Durchbruch — Markte bleiben in Wartestellung

Der zweite Ukraine-Gipfel brachte erneut keine konkreten Ergebnisse, was die Unsicherheit an den Markten weiter er-
héht. Zwar ist ein persdnliches Treffen zwischen den Prasidenten Russlands und der Ukraine geplant, doch bleibt ein
Ende des Kriegs ungewiss. Eine Deeskalation kénnte die Sanktionen gegen Russland lockern und so zu einer Auswei-
tung der russischen Ollieferungen filhren, was die Olpreise belasten wiirde. Aktuell wirkt die Lage aber unklar, was sich
in der Zuriickhaltung an den Olbérsen widerspiegelt.

Die USA setzen derweil mit neuen Strafzéllen Russland unter Druck. Diese kdnnten auch Drittstaaten wie Indien und
China vom Kauf russischen Ols abhalten. Rohstoffanalysten erwarten daher, dass der Olpreis in einer Seitwartsbewe-
gung verbleibt. Laut TD Securities konnte der Preis bei einer Entspannung auf bis zu 58 US-Dollar pro Barrel fallen. Eine
Verscharfung der Sanktionen wiirde hingegen einen Preisanstieg ermdglichen.
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Trotz geopolitischer Unsicherheiten bleibt die fundamentale Lage am Olmarkt bearish. Es besteht weiterhin eine erwar-
tete Uberversorgung, und die wirtschaftlichen Schwéchesignale aus China und den USA halten an. In den Fokus riickt
nun die Fed-Konferenz in Jackson Hole, von der man sich Hinweise auf mdgliche Zinssenkungen erhofft.

Kurzfristig beeinflussen ein schwacherer Euro und der starke Preisanstieg bei ICE Gasoil die Inlandspreise, die heute
friih deutlich Giber dem Vortagesniveau liegen. Marktteilnehmer warten zudem gespannt auf die aktuellen US-Olbe-
standsdaten.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

18.08.2025

Alaska-Gipfel ohne Durchbruch — Markte reagieren kaum auf ergebnislose Gesprache

Der Alaska-Gipfel am Freitagabend brachte keine greifbaren Ergebnisse — weder ein Waffenstillstand noch neue Sankti-
onen gegen Russland oder seine Partner wurden beschlossen. Entsprechend verhalten fiel die Reaktion an den Finanz-
markten aus. US-Prasident Donald Trump erklarte, aktuell keine weiteren Sekundérzélle zu planen, schloss jedoch An-
derungen in den kommenden Wochen nicht aus. Die Sorge vor einem Stopp russischer Ollieferungen lieR dadurch zu-
nachst nach.

Im Zentrum der Gesprache standen mdgliche StrafmaRnahmen gegen grofe Abnehmer russischer Energie, insbeson-
dere China. Trump verzichtete jedoch auf sofortige MafRnahmen, was laut Analystin Helima Croft den Status quo sichert.
Die politischen Fronten bleiben jedoch verhartet: Russland beharrt auf seine Gebietsanspriiche, wahrend die Ukraine
und westliche Staaten einen ,Land-gegen-Frieden“-Deal ablehnen.

Am Olmarkt richtet sich der Blick nun auf das bevorstehende Treffen zwischen Trump und dem ukrainischen Prasidenten
Selenskyj. Dieser steht unter wachsendem US-Druck, einer Friedenslésung mit territorialen Zugestandnissen zuzustim-
men. Mehrere europaische Spitzenpolitiker, darunter Ursula von der Leyen und Friedrich Merz, wollen durch ihre Teil-
nahme Solidaritat mit Kiew zeigen.

Obwohl China von Zbllen verschont bleibt und dies die Olpreise etwas stabilisiert, bleibt die Unsicherheit hoch. Die

Méarkte reagieren sensibel auf geopolitische Entwicklungen, wahrend fundamentale Faktoren wie €in erwartetes Uber-
angebot zunehmend an Bedeutung gewinnen. Seit Jahresbeginn verloren Olfutures tiber 10 %, nicht zuletzt wegen einer
Uberraschenden Foérdererhéhung der OPEC+ sowie wachsender Produktion auRerhalb des Biindnisses.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

15.08.2025

Rohodlpreise auf Talfahrt — Brent testet erneut 65-Dollar-Marke

Die Rohdlpreise an den Bdrsen ICE und NYMEX fielen gestern zeitweise auf den niedrigsten Stand seit Anfang Juni. Der
Brent-Kontrakt testete dabei die wichtige Marke von 65 Dollar pro Barrel. Hauptursache war die Erwartung eines deutli-
chen Uberangebots auf dem Olmarkt in diesem und im kommenden Jahr, wie aktuelle Monatsberichte der US-Energie-
behérde EIA und der Internationalen Energieagentur IEA bestatigten. Besonders die IEA-Prognose eines Uberangebots
von 3 Millionen Barrel pro Tag (B/T) fur 2026 setzte einen klaren Abwartsimpuls.

Im Fokus standen weniger Nachfragesorgen, sondern die erhdhten Angebotsprognosen. Hintergrund ist die geplante
Riicknahme der freiwilligen Produktionskiirzungen von acht OPEC+-Landern bis Ende Q3 2025. Diese Angebotsauswei-
tung lied die Preise weiter fallen. Zusatzlich meldete das US-Energieministerium einen Anstieg der US-Rohdlvorrate,
was weiteren Verkaufsdruck ausldste. Dieser liefs jedoch am Abend nach, da Marktteilnehmer auf das anstehende Tref-
fen zwischen US-Prasident Trump und Russlands Prasident Putin warteten.

Zentrale Frage bleibt, ob Russland zu Kompromissen im Ukraine-Konflikt bereit ist. Sollte ein Waffenstillstand naher ri-
cken, kénnte das die Olpreise zusétzlich belasten. Umgekehrt drohen bei ausbleibender Einigung neue US-Sanktionen —
insbesondere in Form von Zdllen, wie zuletzt gegen Indien angekiindigt.
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Am Morgen zeigen sich die Olfutures leicht erholt, doch ein klarer Preistrend ist weiterhin nicht erkennbar — auch bei den
Inlandspreisen bleibt die Richtung unklar.

Fundamental: neutral  Chartanalyse: neutral bis bullish

14.08.2025

OLFUTURES LEICHT ERHOLT — TRUMP DROHT RUSSLAND MIT <ERNSTHAFTEN KONSEQUENZEN»

Die Rohdlpreise an den Borsen ICE und NYMEX fielen gestern zeitweise auf den niedrigsten Stand seit Anfang Juni. Der
Brent-Kontrakt testete dabei die wichtige Marke von 65 Dollar pro Barrel. Hauptursache war die Erwartung eines deutli-
chen Uberangebots auf dem Olmarkt in diesem und im kommenden Jahr, wie aktuelle Monatsberichte der US-Energie-
behdrde EIA und der Internationalen Energieagentur IEA bestétigten. Besonders die IEA-Prognose eines Uberangebots
von 3 Millionen Barrel pro Tag (B/T) fir 2026 setzte einen klaren Abwartsimpuls.

Im Fokus standen weniger Nachfragesorgen, sondern die erhdhten Angebotsprognosen. Hintergrund ist die geplante
Ricknahme der freiwilligen Produktionskiirzungen von acht OPEC+-Landern bis Ende Q3 2025. Diese Angebotsauswei-
tung liel die Preise weiter fallen. Zusatzlich meldete das US-Energieministerium einen Anstieg der US-Rohdlvorrate,
was weiteren Verkaufsdruck ausldste. Dieser liels jedoch am Abend nach, da Marktteilnehmer auf das anstehende Tref-
fen zwischen US-Prasident Trump und Russlands Prasident Putin warteten.

Zentrale Frage bleibt, ob Russland zu Kompromissen im Ukraine-Konflikt bereit ist. Sollte ein Waffenstillstand naher ri-
cken, kénnte das die Olpreise zusatzlich belasten. Umgekehrt drohen bei ausbleibender Einigung neue US-Sanktionen —
insbesondere in Form von Zdllen, wie zuletzt gegen Indien angekundigt.

Am Morgen zeigen sich die Olfutures leicht erholt, doch ein klarer Preistrend ist weiterhin nicht erkennbar — auch bei den
Inlandspreisen bleibt die Richtung unklar.

Fundamental: neutral  Chartanalyse: neutral bis bullish

13.08.2025

OLFUTURES BAUEN VORTAGESTIEFS NACH API-DATEN WEITER AUS

An den Olmérkten herrscht gespannte Erwartung hinsichtlich des bevorstehenden Treffens zwischen US-Prasident
Trump und dem russischen Prasidenten Putin. Im Fokus steht die Méglichkeit eines diplomatischen Durchbruchs im Uk-
raine-Konflikt. Analysten sehen jedoch ohne Beteiligung der EU und der Ukraine geringe Chancen auf ein konkretes
Waffenstillstandsabkommen. Ein Fortschritt in Richtung Deeskalation kénnte dennoch schon ausreichen, um den Preis-
auftrieb am Olmarkt zu bremsen. Sollte das Treffen jedoch scheitern, kénnten neue US-Sanktionen gegen Russland die
Preise erneut stitzen.

Parallel dazu veréffentlichten OPEC und EIA ihre aktuellen Monatsberichte mit einer leichten Anhebung der globalen
Olnachfrageprognose fiir 2026 um jeweils +0,1 Mio. Barrel pro Tag (B/T). Die OPEC zeigt sich mit einem erwarteten
Nachfragewachstum von +1,4 Mio. B/T erneut optimistischer als die EIA mit +1,2 Mio. B/T. Gleichzeitig prognostiziert die
EIA fiir 2026 ein deutliches Uberangebot, insbesondere durch héhere OPEC-Produktion. Infolgedessen kénnten die
OECD-Olreserven um 113 Mio. Barrel steigen, wahrend Brent- und WTI-Preise 2026 unter den aktuellen Niveaus liegen
durften. Zudem erwartet die EIA einen Riickgang der US-Rohélproduktion auf 13,28 Mio. B/T.

Heute wird der DOE-Bericht Aufschluss uber die US-Rohdlbesténde geben, die laut API zuletzt gestiegen sein sollen. An
den Olbdrsen setzte sich der leichte Preisriickgang fort, was gemeinsam mit einem starkeren Euro heute fiir niedrigere
Inlandspreise sorgen konnte.

Fundamental: neutral  Chartanalyse: neutral

12.08.2025



BRENMSTOFFE

GREDIG
Marktinformationen

USA SETZEN STRAFZOLLE FUR CHINA AUS — GIPFELTREFFEN IN ALASKA IM FOKUS

Der Olmarkt bleibt stark von geopolitischen und wirtschaftlichen Unsicherheiten gepragt, was Anlegern eindeutige Ent-
scheidungen erschwert. Besonders im Fokus steht das bevorstehende Treffen zwischen US-Prasident Donald Trump
und Russlands Prasident Wladimir Putin am 15. August in Alaska. Ziel ist eine mégliche Friedensldésung im Ukraine-
Krieg, deren Erfolg weitreichende Folgen fiir den globalen Olhandel hatte. Im Vorfeld erhéht die US-Regierung den
Druck auf Russland, inklusive Drohungen mit Sanktionen gegen Lander wie China und Indien, sollten diese weiterhin
russisches Ol importieren.

Parallel dazu beeinflusst der schwelende Handelskonflikt zwischen den USA und China die Markte. Trump hat die Ein-
fihrung neuer Strafzolle auf chinesische Importe um 90 Tage verschoben, was die Verhandlungen bis zum 10. Novem-
ber verlangert. Auch China reagierte mit einem vorlaufigen Aussetzen der Gegenzoélle. Diese Entwicklung schirt Hoff-
nung auf eine Einigung und stabilisiert kurzfristig die Ol-Nachfrageprognosen.

Dennoch bleibt die Lage angespannt. Die Marktteilnehmer zeigen sich zuriickhaltend, was sich in einem niedrigen Han-
delsvolumen an den Borsen ICE und NYMEX widerspiegelt. Analysten erwarten bis Freitag erhdhte Volatilitét, mit einem
leicht erhéhten Risiko fallender Preise. Die kommenden Monatsberichte von OPEC und EIA kdnnten zusatzliche Impulse
liefern. Insgesamt bleibt die Markteinschatzung neutral bis leicht positiv, da geopolitische Entspannung und handelspoliti-
sche Zugestédndnisse potenziell unterstiitzend wirken. Inlandspreise zeigen nach jliingstem Preisanstieg klare Auf-
schlage.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

11.08.2025

OLFUTURES ZUM WOCHENSTART WEICHER — RUSSLAND-ULTIMATUM VERSTREICHT OHNE WEITERE US-
SANKTIONEN

In der vergangenen Woche verzeichneten die Rohdlpreise (Brent und WTI) den starksten Riickgang seit Juni. Brent fiel
deutlich unter die Marke von 70 Dollar pro Barrel, wahrend WTI unter 65 Dollar schloss. Hauptursache waren schwache
Konjunkturdaten aus China, dem zweitgroRten Olkonsumenten der Welt, die erneut Zweifel an der globalen Olnachfrage
aufkommen liel3en.

Zusatzlichen Druck erzeugten geopolitische Spannungen. US-Prasident Trump drohte China und Indien wegen ihrer
Olimporte aus Russland mit weiteren Zéllen. Obwohl solche MaRRnahmen kurzfristig stiitzend auf die Preise wirken kon-
nen, schiren sie zugleich Rezessionsangste in wichtigen asiatischen Wachstumsmarkten und wirken damit preisdamp-
fend.

Am Freitag traten zudem neue US-Strafzélle gegenliber mehreren Handelspartnern, darunter auch der EU, in Kraft. Dies
belastete die Olpreise zuséatzlich. Hoffnung auf Entspannung kam durch die angekiindigte Begegnung zwischen Trump
und Putin, was die Wahrscheinlichkeit neuer US-Sanktionen gegen Russland verringerte und die Olpreise weiter unter
Druck setzte.

Zu Wochenbeginn blieb das von Trump gesetzte Ultimatum an Russland wegen der Ukraine ohne Folgen. Sollte Trump
vor dem Gipfeltreffen mit Putin neue Sanktionsdrohungen wiederholen, konnten die Olpreise erneut steigen.

Marktteilnehmer blicken nun auf die Monatsberichte von OPEC, EIA und IEA. Aufgrund der geplanten Fordererhdhung
der OPEC+ dirfte insbesondere der Angebotsiiberschuss fiir 2025 nach oben korrigiert werden. Die Ol-Futures testeten
heute frih weitere Tiefstdnde, ohne diese jedoch zu unterschreiten. Inlandspreise zeigen aktuell Abwartspotenzial.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

08.08.2025

OLFUTURES STEUERN AUF WOCHENVERLUST ZU — DEADLINE FUR RUSSLAND HEUT IM FOKUS

Die Rohdlpreise an den Bérsen ICE und NYMEX haben in dieser Woche an jedem Handelstag Verluste verzeichnet.
Brent und WTI steuern damit auf den starksten Wochenrtickgang seit Juni zu. Hauptursache ist die Einschatzung, dass
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sich die weltweite Versorgungslage im zweiten Halbjahr entspannen kdnnte. Dies zeigte sich auch an der nachlassenden
Backwardation — einer Marktstruktur, bei der kurzfristige Lieferkontrakte teurer sind als spatere. Der Drei-Monats-Spread
bei Brent lag zuletzt bei -1,11 Dollar, so niedrig wie seit Mitte Mai nicht mehr, was auf eine Riickkehr zur Contango-Kons-
tellation hindeutet. Letztere signalisiert eine ausreichend gedeckte Marktlage.

Verantwortlich fir diese Entwicklung ist vor allem die Entscheidung von acht OPEC+-Landern, ihre freiwilligen Produkti-
onskiirzungen im September teilweise zuriickzunehmen. Zusatzlich meldete Nigeria, das nicht zu diesen acht Landern
gehort, im Juli eine Produktionssteigerung auf 1,8 Mio. Barrel taglich — (iber dem vereinbarten Limit.

Unklar ist, ob von den USA unter Trump angedrohte Sanktionen gegen Russland tatsachlich greifen werden, da neue
Gesprache mit Moskau geplant sind. Weitere geopolitische Risiken ergeben sich durch neue US-Strafzdlle gegentber
mehreren Handelspartnern, insbesondere Indien. Sekundarsanktionen kénnten auch den russischen Olhandel betreffen.
China dirfte von zuséatzlichen Zéllen verschont bleiben, um politische Spannungen zu vermeiden. Heute Morgen setzen
die Olfutures ihren Abwartstrend fort, wobei Brent und WTI ihre bisherigen Wochentiefs leicht unterschritten haben.

Fundamental: neutral  Chartanalyse: neutral bis bearish

07.08.2025

OLFUTURES STARTEN NACH VORTAGESVERLUSTEN ERHOLUNGSVERSUCH — US-ZOLLE UND RUSS-
LANDSANKTIONEN IM FOKUS

Die Rohdlpreise fielen am Mittwoch den fiinften Handelstag in Folge und erreichten neue Zwei-Monats-Tiefs. Der US-
Roholkontrakt (WTI) notierte erstmals seit dem 25. Juni wieder unter 65 Dollar pro Barrel. Hauptursache ist die anhaltend
aggressive Handelspolitik der US-Regierung unter Prasident Trump. Mit einem neuen Prasidentenerlass kiindigte Trump
weitere Zélle von 25 % auf indische Olimporte aus Russland an — ein Schritt, der sowohl Angebots- als auch Nachfrage-
sorgen verstarkt.

Die angespannte Handelssituation zwischen den USA und Indien, sowie die mdgliche Ausweitung ahnlicher Zélle auf
China, beeintrichtigen das Marktvertrauen. Marktteiinehmer befiirchten eine Abschwéchung der globalen Olnachfrage.
Gleichzeitig eroffnet dies Chancen flir Saudi-Arabien, das die Exportpreise fur asiatische Kunden angehoben hat. Sollte
sich die Nachfrage aus Indien und China auf saudisches Ol verlagern, kénnte das Land profitieren, zumal OPEC+ seine
freiwilligen Produktionskirzungen schrittweise zurtickfahrt.

Analysten wie Hiroyuki Kikukawa von Nissan Securities sehen in der geopolitischen Unsicherheit und den anstehenden
OPEC+-Produktionssteigerungen klare Belastungsfaktoren fiir die Olpreise. Eine Seitwartsbewegung des WTI zwischen
60 und 70 Dollar pro Barrel wird fiir den August erwartet.

Trotz gemeldeter US-Lagerbestandsdaten standen diese im Schatten der geopolitischen Entwicklungen. Wahrend sich
die Futures an ICE und NYMEX am Donnerstagmorgen leicht erholten, bleibt das Preisniveau im Inland weiterhin unter
Druck.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

06.08.2025

OLMARKT WAGT TRUMPS ZOLLDROHUNGEN IM RUSSLANDSTREIT AB

Nach vier Verlusttagen zeigen sich die Olpreise an ICE und NYMEX wieder leicht fester. Grund sind geopolitische Span-
nungen: Ex-Prasident Donald Trump drohte erneut mit Sekundarzéllen gegen Abnehmer russischer Energie — auch ge-
gen China und insbesondere Indien. Analysten spekulieren, ob Indien infolgedessen seine russischen Olimporte redu-
ziert, was das globale Angebot verknappen kénnte. Noch bleibt aber unklar, ob es tatsachlich zu Anderungen kommt.

Trump hat Russland zudem ein Ultimatum bis zum 8. August gesetzt, um eine Waffenruhe mit der Ukraine zu erreichen.
Vor diesem Hintergrund wird US-Sondergesandter Steve Witkoff in Russland erwartet. Der Kreml zeigt moderate Zuge-
standnisse, halt jedoch an seinen Kriegszielen fest.
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Die Markte reagieren bislang zuriickhaltend auf Trumps Drohungen. Eine Neubewertung wiirde laut Experten erst bei

tatsachlicher Umsetzung erfolgen. Parallel dazu belasten schwéachere US-Konjunkturdaten die Stimmung. Der Dienst-
leistungssektor stagnierte im Juli, und auch der Arbeitsmarkt schwachelt. Dadurch steigt die Wahrscheinlichkeit einer

Zinssenkung durch die US-Notenbank im September.

OPEC+ kiindigte an, ab September ihre Férdermengen um 547.000 Barrel taglich zu erhéhen. Dies schiirt Angste vor
einem Uberangebot in der zweiten Jahreshélfte. API-Daten deuten zwar auf einen Riickgang der US-Rohélvorréte hin (-
4,2 Mio. Barrel), doch fehlen detaillierte Zahlen. Die Marktreaktion ist daher verhalten. Die heutigen DOE-Daten werden
entscheidend fur die Preisentwicklung sein. Insgesamt bleibt die Lage neutral mit geopolitischem Risiko.

Fundamental: neutral  Chartanalyse: neutral

05.08.2025

ZUVIEL ODER ZUWENIG OL? MARKT ZWISCHEN ZOLLDROHUNGEN UND OPEC+-FORDERANHEBUNGEN

Die Olpreise haben sich nach einem Riickgang in der Vorwoche inzwischen wieder stabilisiert. Zuvor belasteten Sorgen
tiber ein Uberangebot die Markte, nachdem das OPEC+-Biindnis eine deutliche Ausweitung der Férdermenge ab Sep-
tember um 547.000 Barrel pro Tag angekiindigt hatte. Zwar bleibt die tatséachliche Umsetzung fraglich, dennoch sehen
Analysten die Gefahr eines Uberangebots und erwarten in der zweiten Jahreshélfte sinkende Preise. Der Olmarkt zeigt
sich aktuell fundamental ,bearish”, insbesondere durch die steigenden Férdermengen und schwéchelnde Konjunkturaus-
sichten in den USA.

Zuséatzliche Unsicherheit bringt die geopolitische Lage: Die USA erhéhen den Druck auf Lander wie Indien, ihre Olim-
porte aus Russland zu stoppen. Indien, inzwischen einer der grolten Abnehmer russischen Ols, kénnte von sogenann-
ten Sekundarsanktionen betroffen sein. US-Prasident Trump drohte jingst mit deutlichen Strafzéllen auf indische Ex-
porte. Ziel dieser Mallnahmen ist es, Russland wirtschaftlich weiter zu isolieren und zu Friedensverhandlungen zu bewe-
gen. Auch andere Staaten, die russisches Ol beziehen, kénnten von ahnlichen Sanktionen betroffen sein.

Die Marktteilnehmer befinden sich in einem Spannungsfeld zwischen bullishen und bearishen Faktoren. Wahrend geo-
politische Risiken stiitzend wirken, dampfen Angebotsiiberschiisse und wirtschaftliche Unsicherheiten die Preisentwick-
lung. Die Rohdl-Futures bewegen sich derzeit in einem flachen Aufwartstrend, der fast einer Seitwartsbewegung gleicht.
Inlandspreise zeigen durch den gestrigen Preisanstieg und den schwéacheren Euro leichte Aufschlage gegenliber Wo-
chenbeginn.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

04.08.2025

OLFUTURES STARTEN BEI AUSSICHT AUF WEITERE OPEC+-PRODUKTIONSSTEIGERUNGEN WEICHER

Am Freitag gaben die Preise fur die beiden wichtigen Rohdlkontrakte Brent und WTI zwar deutlich nach, verzeichneten
jedoch auf Wochensicht dennoch einen Preisanstieg. Hauptgrund dafiir war die rechtzeitige Einigung auf ein Handelsab-
kommen zwischen den USA und der EU. Zum Ende der Woche belasteten jedoch neue Angebotsaussichten seitens der
OPECH+ sowie enttduschende Konjunkturdaten aus den USA und China den Markt. Diese Faktoren weckten erneut Sor-
gen (ber eine schwéchere Nachfrage in den beiden gréRten Olverbrauchern der Welt.

Acht OPEC+-Mitglieder kiindigten an, ihre freiwilligen Férderkirzungen im September, um insgesamt 547.000 Barrel pro
Tag zu lockern, da sie den Olmarkt derzeit als stabil einschatzen. Die Investmentbank Goldman Sachs hélt jedoch an
ihrer Preisprognose von 64 US-Dollar pro Barrel Brent fiir das vierte Quartal 2025 und 56 Dollar fir 2026 fest. Sie ver-
weist auf die Flexibilitdt der OPEC+-Strategie und die unsicheren geopolitischen Entwicklungen.

Im Fokus steht dabei auch der Krieg in der Ukraine. Ein US-Ultimatum an Russland zur Vorlage von Fortschritten bei
Waffenstillstandsverhandlungen lauft bald ab. Sollte Russland keine Zugestandnisse machen, kénnten neue Sanktionen
folgen, was das russische Olangebot verknappen und die Preise stiitzen wiirde. Zusétzlich bleibt unklar, wie sich die US-
Strafzélle auf die Nachfrage auswirken werden. Trotz der Unsicherheiten rechnen Marktbeobachter heute zunachst mit
leicht fallenden Inlandspreisen.
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Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

31.07.2025

BRENT UND WTI ERREICHEN TECHNISCHE PREISZIELE UND NEUE MOINATSHOCHS

Die Lage am Dieselmarkt zeigt erste Entspannungstendenzen, da sich die US-Vorrate deutlich erholt haben. Obwohl die
Bestande noch nicht komfortabel sind, haben sie das kritische Tief verlassen. Analysten hatten diese Erholung bereits
vorhergesagt, was den Markt etwas entlastet. Besonders bei Gasoil Iasst der bullishe Druck nach — sichtbar an der ge-
sunkenen Backwardation. Der Preisunterschied zwischen dem Frontmonat und dem September-Kontrakt betragt aktuell
nur noch 6,75 Dollar, verglichen mit 16,50 Dollar im Juni.

Im Fokus steht nun die Frist fir neue Handelsabkommen mit den USA. Hohe Zdlle belasten das globale Wachstum und
driicken auf die Olpreise. Sollten Deals mit den USA gelingen, kénnten diese — bei niedrigen Zinsen — stiitzend wirken.
Uberraschungen bei den Zollsatzen (zwischen 15 und 25 %) werden jedoch kaum erwartet. Kritischer ist die verkiirzte
Frist fir einen Waffenstillstand in der Ukraine. Trump droht mit 100 % Zéllen auf Importe aus Landern, die russisches Ol
kaufen — vor allem China und Indien.

Indiens Riickzug vom russischen Olmarkt wiirde kurzfristig eine schwer zu filllende Angebotsliicke erzeugen. Analysten
bezweifeln jedoch die vollstandige Umsetzung von Trumps Drohungen und sehen sie eher als Druckmittel. Auch
Barclays und ING rechnen mit abgeschwéchten Manahmen und stufen das Aufwartspotenzial am Olmarkt als begrenzt
ein. Entsprechend wurde die bisher bullishe Einschatzung auf neutral bis leicht bullish angepasst. Aktuell dominieren
Gewinnmitnahmen, was rechnerisches Abwartspotenzial fir Inlandspreise schafft.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bearish

30.07.2025

USA: FRIST FUR RUSSLAND KATAPULIERT ROHOL AUF NEUE MONATSHOCHS

Die jungsten Drohungen von Donald Trump gegen Russland und dessen Handelspartner haben den Fokus der Markte
wieder auf die globale Versorgungslage gelenkt. Zwar wurde angesichts geplanter Produktionssteigerungen der OPEC+
ab 2026 eine Uberversorgung erwartet, doch eine Eskalation kénnte dieses Bild schnell verandern. Sollte Indien den
Import von russischem Ol einstellen, miissten taglich 2,3 Mio. Barrel aus anderen Quellen bezogen werden. Dies wirde
globale Handelsrouten verandern, Ineffizienzen erzeugen und kurzfristig zu Preissteigerungen fiihren. China kdnnte wei-
terhin russisches Ol kaufen, doch ein Handelskrieg mit den USA wére denkbar — mit potenziell ddmpfendem Effekt auf
das Weltwirtschaftswachstum und die Nachfrage nach Ol.

Die USA konnen kurzfristig kaum mehr Férderung leisten, besonders bei den aktuellen Preisen. Auch die OPEC hat laut
JPMorgan-Analystin Natasha Kaneya vermutlich nicht genug Reservekapazitat, um eine Liicke schnell zu schliessen.
Zudem konnte Russland als Reaktion den kasachischen Olexport liber das Schwarze Meer blockieren.

Insgesamt fiihren die neuen politischen Spannungen zu deutlich mehr Unsicherheit. Die Markte werten die fundamentale
Lage derzeit bullish, auch wenn aktuelle API-Daten schwach waren. Mit mdglichen Anpassungen der Prognosen in den
Monatsberichten ist zudem mit hdherer Volatilitdt zu rechnen.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral

29.07.2025

ROHOLKONTRAKTE KOMMEN VON VORTAGESHOCHS ZURUCK — US-BESTANDESDATEN RUCKEN IN DEN
FOKUS

Am Montag stiegen die Olpreise deutlich: Brent-Rohél erreichte mit 70,04 Dollar pro Barrel den héchsten Stand seit dem
11. Juli. Auch der US-Rohélpreis (WTI) legte auf 66,71 Dollar zu. Hauptgrund dafiir war eine politische Entscheidung von
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US-Prasident Donald Trump. Er verkiirzte das Ultimatum an Russland von 90 auf nur noch etwa 10 Tage, um bei den
Friedensverhandlungen zur Ukraine Fortschritte zu zeigen. Andernfalls drohen neue Sanktionen, die auch Russlands
Olexporte betreffen kdnnten. Das kdnnte das weltweite Olangebot weiter verknappen.

Gleichzeitig plant das OPEC+-Biindnis, dem auch Russland angehért, im August eine Produktionssteigerung um rund
548.000 Barrel pro Tag. Ob die mdglichen US-Sanktionen diese Entscheidung beeinflussen, ist offen. Hinweise dazu
gab es vom OPEC-Kontrollgremium bisher nicht.

Ein weiteres Ereignis war das neue Handelsabkommen zwischen den USA und der EU. Zwar konnte damit eine weitere
Eskalation vermieden werden, doch die Einflihrung von 15-Prozent-Zdllen konnte die Wirtschaft in Europa bremsen —
und damit auch die Nachfrage nach Ol senken. Der starke Dollar minderte den preistreibenden Effekt des Abkommens
zusatzlich. Auch im Handelsstreit mit China gibt es Unsicherheiten. Sollte die Zollfrist tatsachlich verlangert werden,
bleibt diese Unsicherheit bis Oktober bestehen. Kurzfristig warten die Markte auf neue Daten zu den US-Olvorraten.
Erste Zahlen werden heute Nacht erwartet, genauere Daten folgen morgen. Derzeit geben die Olpreise leicht nach.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

28.07.2025

OLFUTURES STARTEN NACH HANDELSABKOMMEN ZWISCHEN USA UND EU FESTER

In der vergangenen Woche sind die Preise fiir Rohdl der Sorten Brent und WTI leicht gesunken. Das lag vor allem daran,
dass die Preise fiir Mitteldestillate wie Diesel nicht mehr so stark gestiegen sind wie zuvor, weil die Lager in den USA
wieder etwas voller wurden. Trotzdem sind die Vorrate im Vergleich zu den Vorjahren noch eher niedrig. Deshalb sehen
viele den Preisriickgang nur als kurze Pause, nicht als Beginn eines dauerhaften Abwartstrends. Die US-Rohdlvorrate
sind sogar gesunken, was den Preisverfall etwas gebremst hat.

Zusétzlich wurde bekannt, dass die US-Regierung dem Olkonzern Chevron erlaubt hat, wieder in Venezuela zu férdern.
Das sorgt fiir Unsicherheit, denn laut den Regeln darf das dortige Regime keine Einnahmen daraus bekommen. Wie
Chevron das l6sen will, ist noch unklar.

Ein weiterer wichtiger Punkt ist die Entscheidung der OPEC+-Staaten. Heute treffen sich Experten, um tber die nachs-
ten Schritte bei der Olproduktion zu sprechen. Am 3. August wird entschieden, ob die freiwilligen Férderkiirzungen weiter
gelockert werden. Das kdnnte das weltweite Angebot erhéhen — es sei denn, Krisen oder Stiirme dazwischen kommen.
Auch ein neues Handelsabkommen zwischen den USA und der EU hat zuletzt fiir etwas Erleichterung gesorgt. Niedri-
gere US-Zélle kénnten die Wirtschaft in Europa stérken. An den Olbérsen steigen die Preise dadurch wieder leicht, sind
aber noch unter dem Niveau vom Freitag.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

24.07.2025

FUTURES REAGIEREN POSITIV AUF ANNAHRUNG IM ZOLLSTREIT

Die US-Olbestandsdaten des DOE sorgten gestern fiir erhdhte Volatilitat an den Olméarkten. Wahrend steigende Destilla-
tevorrate die Preise kurzzeitig belasteten, wurden die tbrigen Daten insgesamt als bullish interpretiert. In der Folge ga-
ben die Futures nur begrenzt nach, und der Einfluss der Zahlen blieb kurzfristig.

Im Fokus der Markte stehen nun die Handelsbeziehungen zwischen den USA und der EU. Aus europaischer Sicht gibt
es Anzeichen fiur Fortschritte und eine mogliche Einigung. Die Entscheidung liegt nun bei US-Prasident Trump. Sollte er
dem ausgehandelten Kompromiss zustimmen, kénnten Aktien- und Olmérkte voriibergehend positiv reagieren. Langfris-
tig durfte ein Handelsabkommen jedoch durch neue Barrieren das Wachstumspotenzial begrenzen, so Analyst Vishnu
Varathan von der Mizuho Bank.

Auch Hiroyuki Kikukawa von Nissan Securities erwartet kurzfristig einen bullischen Effekt. Er verweist jedoch auf die be-
stehenden Unsicherheiten im US-chinesischen Handelskonflikt sowie auf die stagnierenden Friedensgesprache zwi-
schen Russland und der Ukraine. Diese Faktoren begrenzen das weitere Aufwértspotenzial der Olpreise. Kikukawa er-
wartet eine Handelsspanne von 60 bis 70 US-Dollar beim WTI.
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Fir die Gesprache mit China wird kommende Woche lediglich eine Verlangerung der Verhandlungsfrist erwartet, da zu-
satzliche Aspekte aufgenommen wurden, was die Einigung erschwert.

Fundamental ergibt sich aus dieser Gemengelage eine neutrale Markteinschatzung. Nach den gestrigen Preissteigerun-
gen deuten sich auf Inlandsebene derzeit jedoch leichte Aufschlage an.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

23.07.2025

VERHALTENE REAKTION AUF HANDESLABKOMMEN UND API DATEN

Das kiirzlich geschlossene Handelsabkommen der USA mit Japan und den Philippinen hat an den Finanzmarkten fir
eine gewisse Erleichterung gesorgt. Auch die Olbdrsen reagierten positiv, wenngleich gréssere Kursspriinge ausblieben.
Da das Abkommen vor der Frist am 1. August zustande kam und bislang keine spirbaren Sanktionen verhangt wurden,
bleibt die unmittelbare Marktreaktion verhalten. Dennoch kénnten andere Lander dem Beispiel folgen, um rasch eigene
Vereinbarungen mit den USA zu treffen.

Im Zentrum der Aufmerksamkeit stehen jedoch weiterhin die Handelskonflikte mit der EU und China. Ein Scheitern der
Verhandlungen kénnte einen umfassenden Handelskrieg auslosen, der auch den Dienstleistungssektor betreffen und die
Markte belasten wiirde. Eine Einigung hingegen kénnte stiitzend auf die Ol-Futures wirken.

Bei den US-Olbestanden zeigt sich etwas Entspannung, insbesondere bei Destillaten. Goldman Sachs erwartet eine bal-
dige Normalisierung der Vorrate, was die zuletzt bullishe Preisstruktur am Markt (Backwardation) entschéarfen dirfte. Ent-
scheidende Impulse werden heute von den DOE-Daten erwartet. Sollten diese den API-Zahlen ahneln, ist mit voriberge-
hender Marktberuhigung zu rechnen.

Die Produktionsausweitung der OPEC kdnnte kiinftig gemeinsam mit US-Zdllen preisddmpfend wirken. Analysten wie
Jim Ritterbusch und Vandana Hari rechnen daher mit einem leichten, anhaltenden Abwartsdruck. Die Méarkte bleiben

angesichts der geopolitischen Unsicherheiten nervds, was kurzfristig zu hdherer Volatilitat fihren kann. Inlandspreise
dirften infolge gestriger Verluste beim ICE Gasoil sinken.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

22.07.2025

OLFUTURES STARTEN WEICHER - ZOLLSORGEN BELASTEN

Die Rohdlpreise zeigten gestern kaum Bewegung und schlossen nahe ihren Eréffnungskursen. Im Gegensatz dazu stie-
gen die Preise fur Mitteldestillate wie Gasoil an den Bérsen ICE und NYMEX erneut an. Ein wichtiger Faktor ist das EU-
Sanktionspaket gegen Russland. Obwohl es grundsétzlich preistreibend wirkt, sorgt eine sechsmonatige Ubergangsfrist
fir weniger starke Auswirkungen auf die Preise, besonders bei Gasoil. Zusatzlich hat Grossbritannien neue Sanktionen

gegen den russischen Energiesektor angekiindigt, was fiir einen weiteren Preisanstieg sorgte.

In den USA bleiben die Vorrate an Destillaten — also Heizdl und Diesel — trotz eines gemeldeten Anstiegs weiterhin sehr
niedrig. Trader achten daher besonders auf die kommenden Lagerdaten, um Hinweise auf die zukUlnftige Nachfrage zu
erhalten. Heute Abend werden erste Schatzungen verdéffentlicht, offizielle Zahlen folgen morgen.

Ein Unsicherheitsfaktor bleibt der internationale Handel. Die USA drohen ab 1. August mit pauschalen Zéllen von 30 %
gegenuber der EU, was die Wirtschaft in beiden Regionen belasten kdnnte. Auch die Handelsgesprache mit China blei-
ben angespannt. Die USA kritisieren Chinas Kaufe von sanktioniertem Ol aus Russland und dem Iran und drohen mit
sogenannten Sekundérzollen von bis zu 100 %.Kurzfristig liegt der Fokus der Markte jedoch auf den US-Oldaten. Wah-
rend Rohdlpreise an wichtigen Unterstiitzungen Halt fanden, blieb bei Gasoil noch Raum fiir weitere Preissteigerungen.
Das konnte auch Inlandspreise in den kommenden Tagen leicht ansteigen lassen.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral
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21.07.2025

SANKTIONEN UND ATOMVERHANDLUNGEN - TRADER HALTEN SICH ZURUCK

Die Trader an den Olbérsen ICE und NYMEX reagieren bislang verhalten auf neue Sanktionen gegen russische Olex-
porte. Hauptgrund ist die zdgerliche Haltung der USA, die eine Entscheidung Uber eine Verscharfung der Strafmaf3nah-
men erst bis Ende August angekiindigt haben. Ohne die Unterstitzung der USA durften Preisdeckel und andere MaR-
nahmen nur begrenzt Wirkung zeigen. Allerdings kénnten EU-Importverbote fiir Produkte aus russischem Rohdl — vor
allem im Bereich der Destillate — erheblichen Einfluss haben. Bereits jetzt herrscht insbesondere an den wichtigen Pri-
cing-Hubs im ARA-Raum und in den USA eine angespannte Versorgungslage bei Destillaten.

Diese Knappheit hat zu starken Preisausschlagen beim Frontmonat Gasoil gefiihrt. Eine ungewdhnlich ausgepragte bul-
lishe Backwardation wurde beobachtet, bei der sich der Frontmonat deutlich von den Folgemonaten abkoppelte. Zwar
kam es am Freitag zu einer leichten Korrektur, doch mit dem naher riickenden Kontraktswechsel am 12. August kdnnte
die Volatilitdt erneut zunehmen.

Die Olversorgung wird zusatzlich durch die weiterhin ausbleibende Entlastung von der Kirkuk-Ceyhan-Pipeline beein-
trachtigt. US-Sanktionsdrohungen gegentber der EU werden vom Markt noch gelassen betrachtet — zu haufig kam es in
der Vergangenheit unter Trump zu Kurswechseln. Der Markt reagiert daher aktuell sensibel auf Nachrichten zur Versor-
gungslage, wobei besonderes Augenmerk auf die US-Lagerbestéande — insbesondere bei Destillaten — liegt. Die OPEC
hat fiir den 1. August eine Produktionssteigerung angekiindigt. Insgesamt bleibt die Marktlage fundamental neutral bis
bullish.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

18.07.2025

DEUTLICHER PREISANSTIEG — KNAPPE PRODUKTVORRATE SIND PREISTREIBER

Die Unsicherheit rund um Trumps Zollpolitik bleibt bestehen, wird von den Markten aber weitgehend ignoriert. Handels-
konflikte kdnnten zwar den Welthandel und damit den Olverbrauch beeintrachtigen, doch Trumps Politik gilt als sprung-
haft, Sanktionen werden oft kurzfristig ausgesetzt oder entscharft.

Trader richten den Blick daher starker auf greifbare Faktoren. Dazu zahit der aktuelle Produktionsausfall in Kurdistan.
Dieser ist zwar mengenmassig begrenzt, verscharft jedoch die ohnehin angespannte Versorgungslage. Zusammen mit
solider Sommernachfrage und niedrigen Bestéanden an wichtigen Hubs wie Cushing und im ARA-Raum ergibt sich ein
bullishes Umfeld.

Zwar plant die OPEC, ihre Produktion im August und September zu erhdhen. Auch aus Kurdistan kénnte durch eine
Wiederinbetriebnahme der Kirkuk-Ceyhan-Pipeline zusétzliches Ol fliessen. Dennoch bleiben vor allem die Produkt-
markte treibend: Gasoil leidet unter knappen Mitteldestillat-Bestanden, was zu starker Backwardation im Frontmonat
fuhrt — Hinweise auf mégliche Short-Squeezes.

ING sieht die fundamentale Ausgangslage im laufenden Quartal weiter bullish, erst im Schlussquartal sei mit Entspan-
nung zu rechnen. Goldman schatzt den Brent-Preis fiir H2 2025 auf etwa 66 USD, erwartet fir 2026 aber einen Rick-
gang auf 56 USD wegen Uberversorgung.

Auch unsere Einschatzung bleibt vorerst leicht bullish. Die Preiszuwachse vom Vorabend und Morgen deuten zudem auf
ein Plus bei den Inlandspreisen hin.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: bullish

17.07.2025

NEUE ZOLL-HOFFNUNGEN STUTZEN FUTURES LEICHT
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Die Rohdlpreise gerieten unter Druck, nachdem am Dienstag beide Hauptkontrakte ihre kurzfristigen Aufwartstrends
nach unten durchbrachen. Ausschlaggebend waren die vom API gemeldeten Lageraufbauten bei US-Rohélvorraten, die
sich im Verlauf des gestrigen Handelstages weiter negativ auswirkten. Zusatzliche Belastung kam durch die Nachricht,
dass sich die kurdische Regionalregierung und die irakische Zentralregierung auf ein Abkommen zur Wiederaufnahme
der Exporte aus Kurdistan geeinigt haben. Dies kdnnte zu einem Angebotsanstieg fihren und die Produktionsvorgaben
Iraks im Rahmen des OPEC+-Abkommens gefahrden, da Bagdad eigentlich noch Forderkiirzungen leisten musste.

Ein gegenlaufiger bullisher Faktor sind die jiingsten Drohnenangriffe auf kurdische Olfelder. Die KRG fordert mehr
Schutz durch die Zentralregierung, deren Reaktion noch aussteht. Der US-Energiemarkt zeigte unterdessen eine stag-
nierende Olproduktion bei 13,4 Mio. Barrel taglich. Uberraschend fielen jedoch die starken Lageraufbauten bei Benzin
und Destillaten aus. Zudem sank die Gesamtnachfrage deutlich, obwohl in der Sommer-Fahrsaison normalerweise hohe
Nachfrage herrscht.

International bleibt Chinas Olnachfrage ein Unsicherheitsfaktor, da unklar ist, ob jiingste positive Daten nachhaltig sind.
Positiv zu werten sind Fortschritte im US-chinesischen Handelsverhaltnis — etwa die Aufhebung des Exportverbots fir
KI-Chips. Auch mit der EU kénnten Zolldeals bevorstehen, was das globale Wachstum und die Olnachfrage stiitzen
wirde. Die weitere Marktentwicklung hangt nun von neuen Konjunktur- und Inflationsdaten ab.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

16.07.2025

OLFUTURES AM MOGEN IN ENGER SPANNE — DOE-BESTANDESDATEN IM FOKUS

Zur Wochenmitte steht die saisonale Markterholung im Fokus. Wéhrend mégliche US-Zdlle auf russisches Ol kaum Be-
achtung finden, riicken die heutigen DOE-Lagerdaten in den Mittelpunkt. Sie kénnten zeigen, ob der vom API gemeldete
Rohdlaufbau bertrieben war und ob die Produktnachfrage stabil bleibt.

Auch geopolitisch bleibt der Markt wachsam: Jiingste Drohnenangriffe auf kurdische Olfelder (15.07.2025) fiihrten zu
Ausfallen, deren Marktwirkung jedoch begrenzt blieb — die Region exportiert derzeit nur eingeschranki.

Der Olpreis bewegt sich in einer engen Spanne. Unterstiitzend wirkt die starke Sommernachfrage auf der Nordhalbkugel
— Reisen, Bau und US-Feiertage wie der 4. Juli kurbeln den Verbrauch an. Belastend wirken dagegen Sorgen Gber mog-
liche Zolle und deren Folgen fiir das globale Wachstum.

Aus China kamen ebenfalls positive Impulse: Trotz verlangsamtem BIP stieg die Rohdlverarbeitung im Juni um 8,5 % —
ein Hinweis auf stabile Nachfrage beim weltgrofiten Olimporteur.

Analysten sehen kurzfristig Aufwartsdruck durch die Saisonnachfrage, warnen aber vor langfristigen Risiken wie OPEC+-
Forderausweitungen und globalen Handelskonflikten.

Fazit: Der Markt zeigt sich aktuell leicht bullish. Die Inlandspreise steigen im Vergleich zu Wochenbeginn moderat.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

15.07.2025

TRUMPS «WICHTIGE MITTEILUNG» ZU RUSSLAND ENTTAUSCHT — OLFUTURES STARTEN WEICHER

Am Montagmittag erreichten die Rohdlkontrakte Brent und WTI neue Drei-Wochen-Hochs, bevor eine Abwartskorrektur
einsetzte. Ausléser war eine Ankindigung von US-Prasident Trump, der entgegen den Erwartungen keine sofortigen
neuen Sanktionen gegen Russland verhangte. Stattdessen stellte er ein 50-tagiges Ultimatum: Sollten die Feindseligkei-
ten gegen die Ukraine fortbestehen, wiirden sekundare Sanktionen in Form von 100%igen Strafzéllen auf Lander folgen,
die weiterhin russisches Ol importieren. Besonders betroffen waren China, Indien und die Tiirkei. Laut ING-Analysten
kénnten solche Massnahmen die Olmarktperspektiven drastisch verandern, da diese Lander ihre Handelsvorteile mit
Russland gegen Exportnachteile in die USA abwagen missten.
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Gleichzeitig ddmpften neue Wirtschaftsdaten aus China die Erwartungen an eine stérkere Olnachfrage: Zwar erreichten
die Rohdlimporte im Juni ein Langzeithoch, doch das BIP-Wachstum fiel im zweiten Quartal mit +5,2 % schwéacher aus
als im ersten Quartal (+5,4 %).

Im Fokus steht nun der OPEC-Monatsbericht, der Hinweise auf die Angebots- und Nachfragesituation liefern soll. Beson-
ders spannend sind die Produktionszahlen der OPEC+ fir Juni, da acht Produzenten Lockerungen ihrer Zusatzkirzun-
gen angekiindigt hatten. Sollten diese geringer ausgefallen sein als erwartet, kdnnte das die Preise stltzen.

Am Abend folgen erste US-Bestandsdaten (API), der detaillierte DOE-Bericht erscheint am Mittwoch.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

14.07.2025

OLFUTURES STARTEN NAHE HOCHS VON FREITAG — MARKT WARTET AUF TRUMPS RUSSLAND-MITTEI-
LUNG

Die Olmarkte blicken gespannt auf eine angekiindigte Mitteilung von US-Président Trump zum Thema Russland. Markt-
teilnehmer spekulieren, dass neue US-Sanktionen gegen Russland bevorstehen konnten — eine Erwartung, die bereits
Ende letzter Woche zu steigenden Olpreisen filhrte. Analyst Gao Mingyu von SDIC Essence Futures verweist zudem auf
mogliche Abschwachungen bei den US-Handelszdllen ab dem 1. August, was aus seiner Sicht im dritten Quartal zu ei-
nem hoheren Preisniveau bei kurzfristiger Volatilitat fihren kénnte.

Auch innerhalb der OPEC+ zeichnen sich Entwicklungen ab, die die Preise stlitzen durften. Nach mehreren Monaten
freiwilliger Zusatzkirzungen planen die acht betroffenen Produzenten im September zunachst eine weitere Produktions-
ausweitung, wollen danach jedoch eine Pause einlegen und die Marktlage neu bewerten. Das kénnte einer Uberversor-
gung entgegenwirken.

Der nachste Monatsbericht der OPEC, der am Dienstag erwartet wird, soll Klarheit tUber die tatsachliche Férdermenge im
Juni bringen. Aufgrund des Konflikts zwischen Israel und Iran haben einige Golfstaaten, darunter Saudi-Arabien, offen-
bar vorsorglich ihre Exporte gesteigert, um mdglichen Blockaden der Meerenge von Hormus zuvorzukommen. Saudi-
Arabien forderte daher, bei den Produktionsdaten verstéarkt die tatsdchlich vermarktete Rohélmenge zu bericksichtigen.
Das saudische Energieministerium nannte fur Juni 9,352 Mio. Barrel pro Tag, wahrend die IEA von 9,8 Mio. ausging.

Vor der Veroffentlichung der OPEC-Daten bleibt der Fokus der Markte jedoch auf Trumps Russland-Ankiindigung ge-
richtet.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

11.07.2025

EU UND USA NEHMEN RUSSLAND INS VISIER — OLFUTURES ZUM WOCHENENDE WEICHER

Am letzten Handelstag der Woche stabilisieren sich die Olpreise nach einer deutlichen Abwértskorrektur, bleiben jedoch
auf niedrigerem Niveau. Hauptbelastungsfaktoren sind die anhaltenden Zollandrohungen von Donald Trump sowie die
gesenkten Nachfrageprognosen der OPEC. Diese korrigierte in ihrem aktuellen ,World Oil Outlook 2025" insbesondere
die erwartete Olnachfrage fiir die Jahre 2026 bis 2029 nach unten. Als Grund nennt sie vor allem das verlangsamte
Nachfragewachstum in China, das durch wirtschaftliche Probleme und den zunehmenden Umstieg auf Elektromobilitat
gepragt ist.

Gleichzeitig verscharfen sich die internationalen Spannungen: Die USA planen ab dem 1. August Importzélle von 15 bis
20 % auf zahlreiche Handelspartner sowie 35 % auf kanadische Produkte. Diese MalRnahmen stof3en international auf
Kritik und schiiren Sorgen um das globale Wachstum. Zudem kiindigte Trump eine ,bedeutende Erklarung“ zu Russland
an, in Verbindung mit seiner Kritik an Putins Krieg gegen die Ukraine. Neue Sanktionen, insbesondere im Olsektor,
kénnten laut Analysten die Marktlage erheblich verandern.

Trotz Unsicherheiten bleibt der Olmarkt im Sommer auf der Nordhalbkugel angespannt, was stiitzend auf die Preise wir-
ken kénnte. Marktteilnehmer richten ihren Blick nun auf den Monatsbericht der Internationalen Energieagentur (IEA), der
méglicherweise eine ahnliche Uberangebotslage wie bereits die EIA signalisiert. Insgesamt herrscht am Olmarkt weiter-
hin ein Spannungsfeld zwischen geopolitischen Risiken, Angebotsdaten und nachlassender Nachfrage.
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Fundamental: neutral Chartanalyse: bearish

10.07.2025

TRUMP-ZOLLE SORGEN WEITERHIN FUR MARKTUNSICHERHEIT

Am Donnerstag blieben die Olpreise stabil, obwohl neue US-Daten einen starken Anstieg der Rohdélvorréte zeigten und
Ex-Prasident Donald Trump neue Strafzélle ankiindigte. Trumps aggressive Handelspolitik sorgte fiir Unruhe: So drohte
er Brasilien mit 50 % Strafzoll auf US-Importe. Weitere Zolldrohungen gingen an Lander wie die Philippinen, den Irak,
Sudkorea und Japan und schiirten globale Marktunsicherheit.

Auch in der US-Geldpolitik zeigen sich Auswirkungen: Das jiingste Protokoll der Federal Reserve offenbarte, dass nur
wenige Mitglieder eine baldige Zinssenkung befiirworten. Héhere Zinsen kénnten die Olnachfrage bremsen. Dennoch
verzeichnet der Olpreis im Wochenverlauf ein leichtes Plus — begiinstigt durch die OPEC+-Ankiindigung, im August
mehr Ol zu férdern. Analysten warnen jedoch vor einem méglichen Uberangebot.

Positive Impulse kommen von der weltweiten Sommernachfrage. Laut J.P. Morgan erreichte der globale Flugverkehr ein
Rekordhoch mit Giber 107.000 Fligen pro Tag, besonders China zeigte sich dynamisch. Auch die US-Behorde DOE be-
statigt eine starke Benzinnachfrage, obwohl gleichzeitig Destillatbestédnde auf ein 22-Jahres-Tief gefallen sind — ein un-

gewohnlich knappes Angebot im Sommer.

Zudem verscharft sich die geopolitische Lage: Huthi-Milizen attackierten erneut Frachter im Roten Meer, was fiir zusatzli-
che Unsicherheit sorgt. Trotz dieser bullischen und bearischen Einfliisse bleibt die Marktlage insgesamt ausgeglichen.
Fur den Donnerstagmorgen deuten sich jedoch leichte Preisabschlage bei Inlandspreisen gegentber Mittwoch an.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

09.07.2025

OLBORSEN ZURUCK VON MEHRTAGESHOCHS — ROHOLAUFBAUTEN UND ZOLL-SORGEN BELASTEN

Zur Wochenmitte stabilisieren sich die Olpreise, obwohl der Markt weiterhin mit widerspriichlichen Fundamen-
talfaktoren konfrontiert ist. Im Fokus steht die aggressive US-Handelspolitik unter Prasident Donald Trump, die
durch neue Zolldrohungen und fehlende Ausnahmen Unsicherheit erzeugt. Wahrend groBe Handelspartner wie
Japan, Siidkorea und die EU auf eine Einigung hoffen, reagieren kleinere Léander wie Siidafrika irritiert. Weltweit
klagen Unternehmen iiber mangelnde Planungssicherheit.

Trumps Ankiindigung zusétzlicher Zélle auf Kupferimporte verscharft die Lage. Analystin Priyanka Sachdeva
betont, dass die Markte angesichts wachsender Konjunkturrisiken erstaunlich robust bleiben. Der Energiemarkt
zeigt trotz zahlreicher negativer Schlagzeilen eine gewisse Widerstandskraft.

Der Olpreis hatte seit Jahresbeginn unter den Handelskonflikten gelitten. Zwischenzeitlich sorgte der Konflikt
zwischen Israel und dem Iran fiir Volatilitat, doch mit der Waffenruhe riickt wieder die globale Handelspolitik in
den Vordergrund. Spekulationen iiber die Forderpolitik der OPEC+ dominieren aktuell. Analyst Zhou Mi warnt
vor einem moéglichen Angebotsiiberschuss im weiteren Jahresverlauf.

Die US-Energiebehorde EIA bestétigt diesen Ausblick mit Prognosen eines Angebotsiiberschusses von iiber 1
Mio. Barrel pro Tag fiir 2025 und 2026. Neue API-Daten zeigen zudem einen lberraschenden Lageraufbau trotz
Reisesaison. Die ING bewertet diese Zahlen iliberwiegend als bearish, obwohl Produktbestinde gesunken sind.

Insgesamt bleibt der Olmarkt fundamental neutral, mit einer Tendenz zur Zuriickhaltung unter Marktteilnehmern.
Inlandspreise steigen, gestiitzt durch festere Produktfutures.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral
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08.07.2025

WEITERES SCHIFF ANGEGRIFFEN — FUTURES TROTZ NEUER US-ZOLLE FESTER

Die Lage im Roten Meer, insbesondere nahe der strategisch wichtigen Meerenge Bab el-Mandeb, spitzt sich weiter zu.
Zwei Angriffe auf Handelsschiffe innerhalb von 24 Stunden erhéhen die geopolitische Unsicherheit. Diese Ereignisse
treiben die Olpreise an — nicht nur wegen hdherer Versicherungs- und Frachtkosten, sondern auch wegen langerer
Transportwege, die das Angebot verknappen.

Parallel dazu beginnt die OPEC mit der Riickfiihrung ihrer Produktionskiirzungen. Besonders der Irak erhoht seine For-
dermenge deutlich. Fiir September rechnet man mit einer OPEC-weiten Ausweitung der Produktion um rund 550.000
Barrel pro Tag. Die OPEC rechtfertigt diese MalRnahme mit einer robusten Nachfrage — insbesondere in den USA, wo
laut der AAA die Reiseaktivitat rund um das vergangene Wochenende auf Rekordniveau lag. Das deutet auf eine gene-
rell starke Sommernachfrage hin.

Am Terminmarkt zeigt sich zudem ein sogenannter “Squeeze” beim ICE Gasoil im Frontmonat Juli. Dessen Preisent-
wicklung weist auf eine akute Verknappung kurzfristiger Dieselmengen hin. Gleichzeitig wirken mdgliche neue US-
Strafzolle unter Trump belastend, obwohl seine Ankiindigungen bislang keine konkreten wirtschaftlichen Folgen hatten.

Trotz der OPEC-Produktionsausweitungen gleichen starke Nachfrageimpulse das Uberangebot weitgehend aus. Analys-
ten wie Dennis Kissler sprechen deshalb von einer fundamentalen Neutralitat des Marktes. Kurzfristig ist mit starkerer
Volatilitdt zu rechnen — getrieben durch geopolitische Spannungen, mdgliche Zolleskalationen und die anstehenden Mo-
natsberichte. Frihzeitige Gewinnmitnahmen fiihren lokal zudem zu Preisabschlagen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

07.07.2025

OPEC+-PAUCKENSCHLAG — PRODUKTIONSBUNDNIS ERHOHT FORDERUNG STARKER ALS ERWARTET

Die (iberraschende Entscheidung der OPEC+, angefiihrt von Saudi-Arabien, ab August die Olproduktion um 548.000
Barrel pro Tag zu erhdhen, sorgt zu Wochenbeginn fiir Druck auf die Olfutures. Diese Ausweitung Ubertrifft deutlich die
bisherigen monatlichen Steigerungen und macht laut Analysten fast 80 % der friheren freiwilligen Kirzungen riickgan-
gig. Damit kénnte die OPEC+ ihre Forderkiirzungen rund ein Jahr friiher als geplant vollstdndig aufheben.

Marktbeobachter werten die Entscheidung als strategische Neuausrichtung hin zu einem aggressiveren Wettbewerb um
Marktanteile — auch auf Kosten niedrigerer Preise. Gleichzeitig tribt die nachlassende saisonale Nachfrage sowie die
globale wirtschaftliche Unsicherheit die Aussichten weiter.

Hinzu kommen geopolitische Spannungen und zunehmende Handelskonflikte. Trotz eines kurzfristigen Waffenstillstands
zwischen Israel und Iran riickt nun vor allem die US-Wirtschaftspolitik in den Fokus. Prasident Trump kindigte die Finali-
sierung mehrerer Handelsabkommen bis zum 9. Juli an und drohte mit neuen Zéllen — insbesondere gegen Lander mit
BRICS-Nahe. Zdlle zwischen 10 % und 70 % stehen im Raum.

Die Aussagen Trumps schiiren Unsicherheit an den Markten. Analysten sehen die Sorge vor den wirtschaftlichen Aus-
wirkungen der US-Zélle als dominierendes Thema der zweiten Jahreshélfte. Ein schwacher Dollar stiitzt derzeit die Ol-
preise nur begrenzt. Insgesamt fallt die Einschatzung zur neuen Férderpolitik der OPEC+ bearish aus — insbesondere
mit Blick auf einen méglichen Angebotsiiberschuss gegen Jahresende.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

04.07.2025

OLMARKT IN ABWARTEHALTUNG — ENGE KURSBEWEGUNGEN ZUM WOCHENENDE
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Am Ende der Woche zeigen sich die Olfutures in einer engen Handelsspanne. Der US-Feiertag bremst das Handelsvolu-
men zusatzlich, doch auch global herrscht Zurtickhaltung. Marktteilnehmer beobachten derzeit widerspriichliche Entwick-
lungen. Ein stabiler US-Arbeitsmarkt starkt die Erwartung, dass die US-Notenbank ihre Leitzinsen unverandert Iasst — ein
Zeichen wirtschaftlicher Stabilitét. Gleichzeitig bestehen Unsicherheiten Uber neue US-Zélle unter Préasident Trump. Ob-
wohl ein Handelsabkommen mit Vietnam verabschiedet wurde, laufen Fristen fir neue Zollerh6hungen ab, ohne dass
Deals mit wichtigen Partnern wie der EU oder Japan vorliegen.

Die OPEC+ plant unterdessen, ihre Olproduktion im August um 411.000 Barrel pro Tag auszuweiten, um Marktanteile
zurlickzugewinnen. Analysten wie Henik Fung beflirchten jedoch ein Angebotsiiberschuss von bis zu 600.000 B/T im
laufenden Quartal, was den Preisdruck erhéhen koénnte.

Geopolitisch bleibt die Lage angespannt: Die USA verschérfen MalRnahmen gegen Irans Olexporte, wahrend néchste
Woche in Oslo neue Atomgesprache zwischen den USA und dem Iran geplant sind. Analysten wie Charu Chanana von
Saxo Markets sehen mittelfristig eine Uberwiegend bearishe Tendenz am Olmarkt, bedingt durch steigendes Angebot
und sinkende Nachfrage.

Fur den heutigen Freitag wird die Marktlage als neutral eingeschatzt, da bullish und bearish wirkende Faktoren sich mo-
mentan weitgehend ausgleichen. Dennoch zeigen sich im Inland am Morgen leichte Preisabschlage im Vergleich zum
Vortag.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

03.07.2025

HANDELSPOLITIK, OPEC+-KURZUNGEN, IRAN-DEAL — SPANNUNGSFELD AM OLMARKT

Nach einem deutlichen Kursanstieg am Mittwoch verzeichnen die Olpreise an den Bérsen ICE und NYMEX heute wieder
leichte Verluste. Hintergrund sind neue Unsicherheiten im internationalen Handel sowie das bevorstehende OPEC+-
Treffen am Sonntag, das als potenziell preisbelastend eingeschatzt wird.

Der jlingste Preisanstieg wurde durch die Anklindigung Irans ausgeldst, die Zusammenarbeit mit der Internationalen
Atomenergiebehorde (IAEA) auszusetzen. Dies nahrte Beflirchtungen einer militdrischen Eskalation im Nahen Osten.
Zudem sorgte ein neues Handelsabkommen zwischen den USA und Vietnam fir kurzfristigen Optimismus am Markt. Es
signalisiert potenzielle Stabilitit im Welthandel und kénnte die globale Olnachfrage stiitzen. Dennoch bleibt die Unsicher-
heit bestehen, da eine wichtige Frist fiir weitere Handelsvertrage bereits am 9. Juli auslauft.

In den vergangenen Wochen war der Olmarkt durch geopolitische Risiken stark schwankungsanfallig. Aktuell ist die
Volatilitat allerdings ricklaufig, was unter anderem dem bevorstehenden US-Feiertag geschuldet ist. Viele Handler befin-
den sich im Urlaub, was das Handelsvolumen reduziert.

Trotz positiver Impulse dampfen schwache US-Benzinverbrauchszahlen und mdégliche Produktionsausweitungen durch
OPECH+ die Aussichten. Analysten erwarten keine nachhaltige Preisrallye. Ein weiterer Unsicherheitsfaktor ist der heute
erwartete US-Arbeitsmarktbericht, der Hinweise auf die kiinftige Zinspolitik liefern kdnnte. Eine Lockerung wiirde die
Konjunktur und Olnachfrage stiitzen. Insgesamt bleibt die Marktlage neutral bis leicht bullish — geopolitische Spannun-
gen wirken unterstltzend, wahrend Angebots- und Nachfragefaktoren fiir Druck sorgen.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

02.07.2025

OLMARKTE TRETEN AUF DER STELLE — API-DATEN GEBEN KEINE KLAREN HINWEISE

Zur Wochenmitte zeigen sich die Kursbewegungen an den Rohdlbdrsen ICE und NYMEX weiterhin verhalten. Der Markt
bleibt gepragt von Unsicherheit hinsichtlich der Angebotsentwicklung. Zwar wird aufgrund der jungsten Produktionsstei-
gerungen durch die OPEC+ ein wachsendes Angebot erwartet, gleichzeitig sorgt jedoch ein schwacherer US-Dollar fiir
Unterstitzung auf der Nachfrageseite. Die neuesten Daten des American Petroleum Institute (API) zeigen einen lberra-
schenden Anstieg der US-Rohdlvorrate um 0,7 Mio. Barrel, was fur die Sommermonate ungewohnlich ist. Klarheit zur
tatsachlichen Nachfragesituation soll der noch ausstehende DOE-Bericht bringen.
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Laut Analystin Priyanka Sachdeva von Phillip Nova spiegeln die aktuellen Preisbewegungen ein komplexes Zusammen-
spiel aus mdglichen Angebotsausweitungen, gemischten Lagerdaten, geopolitischen Spannungen und unsicherer Geld-
politik wider. Die erwartete Férderanhebung der OPEC+ sei allerdings bereits weitgehend eingepreist, was kurzfristig
keine groReren Auswirkungen auf die Olpreise erwarten |asst. Infolge des schwicheren Dollars, der am Mittwoch auf
den niedrigsten Stand seit dreieinhalb Jahren fiel, kénnte es jedoch zu leichten Preisimpulsen kommen, da Ol firr Nicht-
Dollar-Kaufer giinstiger wird.

Geopolitisch steigt die Unsicherheit leicht: Der Iran hat die Zusammenarbeit mit der IAEA reduziert, was die Chancen auf
neue Atomverhandlungen mit den USA mindert. Positiver wirkt hingegen ein angekiindigter Waffenstillstand im Gaza-
streifen. Insgesamt ergibt sich ein gemischtes Bild mit neutraler Marktstimmung, wahrend Inlandspreise infolge gestriger
Aufschlage steigen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

01.07.2025

ROHOLKONTRAKTE BLEIBEN DANK OPEC+-SPEKULATIONEN UNTER DRUCK

Die Olpreise blieben am Montag auf einem deutlich niedrigeren Niveau, nachdem sie in der Vorwoche infolge geopoliti-
scher Entwicklungen stark gefallen waren. Der nun als Frontmonat gehandelte Brent-Kontrakt fiir September liegt bei
66,44 US-Dollar und nahert sich der psychologisch wichtigen 65-Dollar-Marke, wahrend der WTI-Preis bereits darunter
notiert.

Ein wesentlicher preisdampfender Faktor ist die Erwartung, dass die acht OPEC+-Lander ihre freiwilligen Zusatzkirzun-
gen auch im August weiter zurlicknehmen. Analysten wie Robert Rennie von Westpac warnen vor steigenden Abwartsri-
siken fiir den Olpreis im dritten Quartal und dariiber hinaus, mit méglichen Riickgangen auf 60 Dollar pro Barrel. Eine
wichtige Entscheidung zur Produktionspolitik der OPEC+ wird am 6. Juli erwartet.

Ein weiteres potenzielles Abwartsrisiko stellt die mogliche Lockerung der US-Sanktionen gegen Iran dar, auch wenn der-
zeit keine konkrete Bewegung bei den Atomverhandlungen mit Teheran erkennbar ist.

Zuséatzlich erreichte die US-Olproduktion im April laut EIA ein Rekordhoch — ebenfalls ein bearishes Signal. Gegenlaufig
wirkt jedoch die starke Dieselnachfrage, die auf eine robuste US-Konjunktur im April hindeutet. Die weltweite Olnach-
frage bleibt indes von Handelsunsicherheiten belastet, insbesondere im Hinblick auf drohende Zdlle, sollten bis zum 9.
Juli keine Handelsabkommen mit den USA zustande kommen.

An den Olbérsen zeigen sich die Kontrakte heute insgesamt schwécher, mit Ausnahme von Gasoil. Eine klare Richtung
bei den Inlandspreisen ist noch nicht erkennbar.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

30.06.2025

MEHR OPEC+ OL IM AUGUST — NAHOST-PREISANSTIEG KOMPLETT WETT GEMACHT

In der vergangenen Woche verzeichneten die Olpreise den starksten Riickgang seit Mérz 2023. Hauptursache war die
Entspannung geopolitischer Spannungen im Nahen Osten. Nachdem lIsrael iranische Atomanlagen angegriffen und die
USA militarisch unterstiitzt hatten, stieg der Brent-Preis zunachst auf Giber 80 Dollar. Die Uberraschende Waffenstill-
standsankindigung von Prasident Trump lie® ihn jedoch auf 67 Dollar sinken. Analysten wie Tony Sycamore sehen die
geopolitische Risikopramie groftenteils wieder ausgepreist, auch wegen Trumps Andeutungen zur Lockerung der Iran-
Sanktionen.

Trotz des Riickgangs steuern die Olpreise im Juni auf den zweiten Monatsgewinn in Folge zu. Der Fokus der Méarkte
verlagert sich nun wieder auf Angebot und Nachfrage. Laut Vivek Dhar akzeptiert die OPEC+ inzwischen, dass niedri-
gere Preise notwendig sind, um Marktanteilsverluste zu verhindern. Medien berichten, dass acht Mitglieder des Biindnis-
ses beim Treffen am 6. Juli Uber eine erneute Produktionsausweitung um 411.000 Barrel pro Tag fuir August diskutieren
kdénnten — die fuinfte Erhéhung seit April.
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Rohdl liegt nun preislich nahe dem Niveau vor dem Iran-Israel-Konflikt, mit einem Quartalsverlust von rund 10 %. Zusatz-
lich riicken mégliche US-Zélle und die Entwicklung der Handelsbeziehungen zwischen den USA und China in den Fo-
kus. Zwar zeigen sich in China erste Anzeichen einer wirtschaftlichen Erholung, doch die Konjunkturdaten deuten weiter-
hin auf Schwache. Insgesamt bleibt die Marktlage am Quartalsende deutlich angebotslastig mit sinkenden Inlandsprei-
sen.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

27.06.2025

OLFUTURES STARTEN UNTERHALB DER VORTAGESHOCHS IN DEN TAG

Zu Wochenbeginn sorgte US-Prasident Donald Trump mit einem lberraschenden Post auf Truth Social fiir eine tempo-
rére Entspannung im Konflikt zwischen Israel und dem Iran. Die Aussicht auf eine mégliche Waffenruhe lieR die Olpreise
stark fallen — so stark wie seit der Corona-Pandemie nicht mehr. Unklar bleibt jedoch, ob diese Entspannung nachhaltig
ist, insbesondere im Hinblick auf eine mdgliche Wiederaufnahme der Atomverhandlungen mit dem Iran. Wahrend Trump
sich optimistisch auf3erte, zeigte sich der iranische AuRenminister bislang zuriickhaltend.

Zudem bleibt ungewiss, wie die US-Sanktionen gegen chinesische Raffineriebetreiber und Olimporteure gehandhabt
werden. Auch hier lie Trump zunachst Lockerungen anklingen, ruderte jedoch wieder zurtck.

Im Fokus der Markte steht nun die ndchste OPEC+-Videokonferenz am 6. Juli. Dort soll entschieden werden, ob die Lo-
ckerung der freiwilligen Produktionskiirzungen weitergefiihrt wird. Analysten wie Robert Rennie rechnen mit einer Pro-
duktionsausweitung um 400.000 Barrel pro Tag. Im dritten Quartal kénnte dies — bei sinkender Nachfrage und steigen-
den Lagerbestanden — zu einem Preisriickgang auf 60 bis 65 US-Dollar flihren.

Zusatzliche Unsicherheiten ergeben sich aus den ausstehenden Handelsabkommen mit den USA, deren Scheitern neue
Zolle und damit einen globalen Nachfrageeinbruch verursachen kénnte. Auch die bislang ruhige Hurrikan-Saison kénnte
kiinftige Preisbewegungen beeinflussen. Aktuell tendieren die Olpreise leicht unter dem Vortageshoch, wahrend Inlands-
preise weiter Aufwartspotenzial zeigen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

26.06.2025

OLFUTURES LEGEN AM MORGEN WIEDER LEICHT ZU — VOLATILITAT LASST NACH

Nach einer leichten Entspannung im Nahost-Konflikt haben sich die Preisschwankungen an den Rohdlméarkten ICE und
NYMEX verringert. Der Fokus der Marktteilnehmer richtet sich nun verstarkt auf fundamentale Faktoren wie Nachfrage-
entwicklung, OPEC+-Fdérderpolitik und US-Handelsgesprache. Analysten wie Yuki Takashima (Nomura Securities) se-
hen Hinweise auf eine solide Nachfrage, gestitzt durch sinkende US-Lagerbestande. Gleichzeitig herrscht weiterhin Un-
sicherheit Giber die Stabilitédt des Waffenstillstands zwischen Iran und Israel. Takashima erwartet eine Rickkehr des WTI-
Preises in die Spanne von 60-65 US-Dollar pro Barrel.

Auch die ANZ Bank verweist auf eine stabile Nachfrage. Laut DOE-Daten stieg der US-Olkonsum auf 20,5 Mio. Barrel
taglich, bei gleichzeitigem Riickgang der Lagerbestande auf den tiefsten Stand seit Januar. Analyst Zhou Mi warnt je-
doch, dass knappe Lager und saisonale Effekte kurzfristig gegen fallende Preise wirken kénnten.

Auf der Angebotsseite wartet der Markt auf die nachste Sitzung der acht OPEC+-Staaten, die bislang freiwillige Zusatz-
kiirzungen vornahmen. Eine mogliche Produktionssteigerung fir August wird erwartet, auch Russland zeigt sich hierfiir
zunehmend offen. Die US-Sanktionen gegen den Iran bleiben vorerst bestehen. US-Prasident Trump erklarte den Iran-
Israel-Konflikt fir ,beendet” und kiindigte eine Fortsetzung der Atomgesprache an.

Die Olpreise zeigen aktuell leichten Aufwértsdrang. Auch im Inland sind moderate Preissteigerungen erkennbar, wenn
auch die Dynamik begrenzt bleibt.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral
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25.06.2025

OLFUTURES NACH ZWEITAGIGEM PREISRUTSCH MIT AUFWARTSKORREKTUR — API-DATEN STUTZEN

Die Rohdlpreise haben nach einem kurzfristigen Aufwartstrend seit Mitte Juni einen deutlichen Riicksetzer erfahren.
Zwar verlieRen Brent und WTI am Montag ihre steilen Aufwartstrends, doch bestatigten sie ihre mittelfristigen, flacheren
Aufwartstrends durch den Abprall an technischen Unterstiitzungsniveaus. Die geopolitische Risikopramie, ausgelost
durch den israelischen Angriff auf den Iran am 13. Juni, ist mittlerweile wieder vollstandig aus den Preisen herausge-
preist.

Sollte die Waffenruhe zwischen Israel und dem Iran anhalten, diirfte sich der Fokus der Markte auf andere Einflussfakto-
ren wie die wirtschaftliche Lage, die OPEC+-Strategie und die US-Zollverhandlungen verschieben. Trotz der Beruhigung
geopolitischer Spannungen verzeichneten Brent und WTI zuletzt den starksten zweitagigen Preisriickgang seit 2022.
Eine leichte Gegenbewegung nach oben wird kurzfristig als méglich angesehen.

US-Prasident Trump sorgte mit einem Social-Media-Post flir Verwirrung, in dem er China signalisierte, es kdnne wieder
iranisches Ol kaufen. Das US-Finanzministerium stellte jedoch klar, dass die Sanktionen gegen den Iran weiterhin strikt
durchgesetzt werden. Der Vorsto? Trumps wird als politisches Signal im Kontext der laufenden US-chinesischen Han-
delsgesprache interpretiert.

Unterdessen riickt das Ende der Fristen flir US-Handelsabkommen mit anderen Partnern naher. Neue Zolle konnten die
globale Konjunktur und Olnachfrage dampfen. Kurzfristig richtet sich die Marktaufmerksamkeit auf die US-Nachfrageda-
ten, da der wochentliche Olmarktbericht des DOE heute verdffentlicht wird. Die Futures notieren am Morgen fester, was
auf leichtes Aufwartspotenzial bei den Inlandspreisen hinweist.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

24.06.2025

KRIEGSENDE IN SICHT? OLFUTURES GEBEN MIT HOFFUNG AUF WAFFENRUHE NACH

Die Olpreise sind am Dienstag auf den niedrigsten Stand seit Mitte Juni gefallen, nachdem Hoffnung auf eine Waffen-
ruhe und ein modgliches Kriegsende zwischen dem Iran und Israel aufkam. Laut Ex-Prasident Trump hatten beide Seiten
einer vollstandigen Waffenruhe zugestimmt, was die Sorgen vor Lieferunterbrechungen im Nahen Osten erheblich ver-
ringerte. Der Konflikt hatte zuvor zwdlf Tage angedauert und fir Unsicherheit an den Markten gesorgt.

Analysten sehen in der Aussicht auf eine stabile Waffenruhe eine Riickkehr zur Normalitat an den Olmérkten. Sollte die
Vereinbarung eingehalten werden, kdnnte der Iran als drittgréRter OPEC-Produzent seine Exporte wieder steigern, was
preisdampfend auf den Weltmarkt wirken wiirde. Der zuvor aufgebaute Risikoaufschlag auf Olpreise scheint sich laut
Analysten nahezu vollstandig aufzuldsen.

Trotz der militérischen Eskalation kam es bislang nicht zu bedeutenden Schaden an Infrastruktur oder Oltankern. Auch
die Durchfahrt durch die StraRe von Hormus, eine zentrale Olroute, verlauft weitgehend stérungsfrei, wenn auch unter
erhohter Vorsicht.

Die Marktreaktion zeigt sich in stark gesunkenen Preisen, was als Signal fiir eine vorlaufige Entspannung gewertet wird.
Dennoch bleibt die geopolitische Lage fragil. Fiir Handler ergibt sich daraus kurzfristig ein leicht bearisher Ausblick. Auch
die Inlandspreise spiegeln die aktuellen Entwicklungen wider — mit deutlichen Preisnachldssen gegentber dem Vortag.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bearish

23.06.2025

US-ANGRIFF AUF IRANS AATOMANLAGE - BISHER KEINE ANGEBOTSAUSFALLE AM OLMARKT
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Nach dem US-Angriff auf iranische Atomanlagen stiegen die Olpreise zu Wochenbeginn deutlich, gaben jedoch schnell
wieder nach. Grund dafiir ist, dass bislang keine Olanlagen getroffen wurden und es keine unmittelbaren Angebotsaus-
félle gibt. Dennoch bleibt die Lage am Olmarkt angespannt, denn etwa 20 % der globalen Rohélproduktion stammen aus
der Golfregion, darunter auch rund 3 Mio. Barrel taglich aus dem Iran — einem wichtigen Lieferanten fir China.

Eine weitere Eskalation birgt das Risiko massiver Angebotsunterbrechungen, vor allem, wenn Ol-Infrastruktur gezielt
angegriffen wird. Derzeit gehen Handler allerdings davon aus, dass das Risiko bereits eingepreist ist. Analysten warnen
jedoch davor, vorschnell Entwarnung zu geben, da Irans Reaktion auf den Angriff moglicherweise verzogert erfolgt. Ins-
besondere eine mégliche Blockade der Strale von Hormus — ein zentraler Oltransitweg — kénnte erhebliche Auswirkun-
gen auf die globale Versorgung und Preisentwicklung haben.

Auch ein Angriff auf die iranische Olverladestation Kharg, die rund 28 Mio. Barrel lagern kann, wiirde die Preise stark
beeinflussen. Ein solcher Schritt ist derzeit jedoch unwahrscheinlich, da er auch den USA wirtschaftlich schaden kénnte.

Trotz ausbleibender physischer Ausfalle bleibt die geopolitische Unsicherheit hoch. Kurzfristig kénnten die Preise weiter
steigen, langfristig ist ohne Angebotsunterbrechungen jedoch keine anhaltende Rally zu erwarten. Inlandspreise zeigen
dennoch bereits splrbare Aufschlage gegeniiber dem Freitag.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bearish

20.06.2025

Olfutures starten nach Trump-Aufschub schwicher

Nach dem US-Feiertag Juneteenth blieb das Handelsvolumen an den Olbdrsen zunachst gering, da viele US-Handler
den Bruckentag fiir ein verlangertes Wochenende nutzten. Aufgrund der angespannten Lage im Nahen Osten kdnnten
Marktteilnehmer jedoch gezwungen sein, ihre Positionen kurzfristig anzupassen. Die Olpreise der Sorten Brent und WTI
liegen aktuell iber dem Niveau vom vergangenen Freitag, jedoch unter dem vom Montag.

Im Fokus steht weiterhin der Konflikt zwischen Israel und dem Iran. Die Markte beobachten genau, ob die USA unter
Prasident Trump aktiv in den Konflikt eingreifen. Eine Entscheidung dariiber wird in den kommenden zwei Wochen er-
wartet. Diplomatische Bemiihungen laufen bereits: Europaische AuRenminister treffen sich heute in Genf mit Irans Au-
Renminister, um die Wiederaufnahme von Verhandlungen tber das Atomabkommen zu férdern.

Ein militarisches Eingreifen der USA kénnte die Olversorgung aus der Region erheblich stéren — insbesondere, falls der
Iran die StraRe von Hormus blockiert. Die OPEC+ verfligt zwar Giber Reserven, will diese aber nur im Ernstfall einsetzen.
Der saudi-arabische Energieminister betonte am Donnerstag, dass praventive MaRnahmen nicht geplant seien. Eine
weitere Eskalation kdnnte die Olpreise stark ansteigen lassen, was inflationsférdernd wére. Dies kdnnte wiederum zu
Zinserhéhungen fihren und das globale Wirtschaftswachstum belasten. Entsprechend angespannt beobachten die
Markte die diplomatischen Entwicklungen. Heute starteten die Olpreise zunéchst schwécher, tendieren mittlerweile je-
doch wieder nach oben. Inlandspreise kdnnten leicht nachgeben.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

19.06.2025

Olfutures bleiben fest - Nahostkonflikt bleibt im Fokus

Die angespannte Lage im Nahen Osten, insbesondere die anhaltenden Luftangriffe zwischen Israel und Iran, sorgt welt-
weit fir Besorgnis. Israel attackierte laut eigenen Angaben erneut 20 Ziele im Iran, darunter auch Uran-Zentrifugen nahe
Arak. Die Evakuierungsaufforderung an Bewohner in der Nahe des Reaktors unterstreicht die Eskalationsgefahr. Noch
ist unklar, ob sich die USA direkt in den Konflikt einmischen werden. Hoffnung auf diplomatische Losungen geben ge-
plante Gesprache europaischer AuRenminister mit dem iranischen AuRenminister Araghchi in Genf, die méglicherweise
eine Fortsetzung der Atomverhandlungen mit den USA beguinstigen konnten.

Analysten betonen, dass sich die geopolitische Situation weiter zuspitzt. Der Olmarkt reagiert bislang mit Preisstabilisie-
rung auf hohem Niveau, wahrend Beobachter eine mégliche Blockade der StralRe von Hormus durch den Iran derzeit fiir
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unwahrscheinlich halten. Dennoch bleibt die Region unter genauer Beobachtung, da die Meerenge zentral fir den globa-
len Olhandel ist.

Trotz geopolitischer Risiken stiitzt eine gestiegene US-Nachfrage nach Ol die Preisentwicklung. Laut US-Energieministe-
rium stieg die Nachfrage auf 20,4 Mio. Barrel taglich. Die Fed liel? derweil die Leitzinsen stabil bei 4,25-4,50 % und
stellte fiir 2025 zwei Zinssenkungen in Aussicht, blieb jedoch aufgrund mdglicher Inflationsrisiken vorsichtig.

Am Feiertag (Juneteenth in den USA) liegt der Fokus weiter auf dem Nahostkonflikt. An den Olmérkten wird kurzfristig
weiteres Aufwartspotenzial erwartet, was auch Inlandspreise beeinflussen kdnnte.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral

18.06.2025

Olfutures bleiben auf hohem Niveau - Trump fordert "bedingungslose Kapitulation" Irans

Zur Wochenmitte bleibt der Konflikt zwischen Israel und Iran das dominierende Thema an den Finanzmarkten. Insbeson-
dere wachst die Sorge, dass sich die USA unter Prasident Trump militéarisch einmischen kénnten, nachdem dieser am
Dienstag die Geduld seiner Regierung betonte. Die geopolitische Unsicherheit (iberlagert auch wichtige wirtschaftliche
Ereignisse wie die heutige Zinssitzung des US-Notenbankkomitees (FOMC) und die Pressekonferenz am Abend. Ana-
lysten wie Tony Sycamore von IG gehen davon aus, dass die Fed angesichts der angespannten Lage eine zuriickhal-
tende Geldpolitik beibehalten kénnte, ahnlich wie nach dem Hamas-Angriff im Oktober 2023. Eine Zinssenkung im Sep-
tember gilt derzeit als wahrscheinlichstes Szenario.

Zudem riicken heute Nachmittag die US-Ollagerbestandsdaten des DOE in den Fokus. Sollten diese den gemeldeten
deutlichen Riickgang des American Petroleum Institute (API) bestatigen, konnte dies kurzfristige Preisimpulse an den
Rohstoffmarkten auslésen. Andernfalls diirfte die Marktreaktion begrenzt bleiben.

Im weiteren Wochenverlauf richten sich die Blicke der Marktteilnehmer auf das fir Freitag geplante Treffen zwischen
Russlands Préasident Putin und dem OPEC-Generalsekretar al-Ghais. Diskutiert werden sollen unter anderem die Aus-
wirkungen des Nahostkonflikts auf den Olmarkt sowie die kiinftige Zusammenarbeit im Rahmen von OPEC+.

Aktuell bleiben neue Entwicklungen im Nahostkonflikt das Hauptinteresse der Trader. Die Olpreise zeigen sich nach dem
Anstieg vom Dienstag stabil mit leichtem Aufwartspotenzial bei Inlandspreisen.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral bis bearish

17.06.2025

Iran/Israel-Konflikt bleibt im Fokus - Moégliche Verhandlungen noch diese Woche?

Die anhaltenden Kampfhandlungen zwischen Israel und dem Iran sorgen fiir Unsicherheit an den Olmérkten und begren-
zen die Spielrdume fir Preisriickgange. Zwar gibt es bislang keine wesentlichen Unterbrechungen der Lieferketten, doch
bleibt die Risikopramie wegen der geopolitischen Lage hoch. Analysten wie Priyanka Sachdeva betonen, dass der Markt
weiterhin die Gefahr eines eskalierenden Krieges einpreist. Zusatzlich sorgt die bevorstehende Zinsentscheidung der
US-Notenbank fiir Zuriickhaltung bei Investoren. Der Offenmarktausschuss (FOMC) beginnt heute seine zweitagige Sit-
zung, deren Ergebnis morgen bekannt gegeben wird. Unklar ist, ob angesichts positiver Konjunktur- und Inflationsdaten
eine erste Zinssenkung erfolgt.

Trotz geldpolitischer Unsicherheit steht jedoch das Olangebot aus dem Nahen Osten starker im Fokus. Laut Olexpertin
Vandana Hari bewertet der Markt das Risiko aktuell als erhoht, jedoch ohne Panikreaktionen. Gré3ere Angriffe seien
denkbar, doch bislang sei das Angebot nicht ernsthaft gefdhrdet. Der Schiffsverkehr ist dagegen bereits betroffen: Navi-
gationsstérungen in der Stral’e von Hormus verunsichern Reedereien, was die Buchungslage belastet.

Experten wie Vishnu Varathan warnen, dass eine Blockade der StraRe von Hormus Olpreise verdoppeln kénnte. Trotz
fallender Preise bleibt die Marktstimmung daher ,bullish“. Marktberichte wie der IEA-Monatsreport oder US-Bestandsda-
ten durften kurzfristig kaum Einfluss haben. Volatile Inlandspreise reflektieren die nervose Lage, auch wenn sich die
Preise heute frih im Vergleich zu gestern stabil zeigen.
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Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral bis bearish

16.06.2025

Iran/Israel-Konflikt Giberlagert alles — Risikopramie bleibt hoch

Zum Wochenauftakt bleibt der Nahost-Konflikt zwischen Israel und dem Iran das dominierende Thema am Olmarkt. Die
Preise starteten mit einem deutlichen Anstieg, getrieben von einer erhéhten geopolitischen Risikopramie, bevor erste
Gewinnmitnahmen fir eine leichte Korrektur sorgten. Der Markt bleibt angesichts der Eskalation klar bullish eingestellt.

Die jingsten gegenseitigen Angriffe forderten zahlreiche Todesopfer und verstarken die Sorge vor einer Ausweitung des
Konflikts. Besonders brisant: Israel griff am Wochenende erstmals gezielt iranische Energieanlagen an, darunter das
wichtige Gasfeld South Pars. Dies erhéhte die Nervositat am Markt zusatzlich.

Im Mittelpunkt steht nun die strategisch wichtige Strale von Hormus. Durch diese Meerenge verlauft etwa ein Flinftel
des globalen Olhandels. Eine Blockade hatte dramatische Auswirkungen auf die weltweite Versorgungslage. Zwar gibt
es bislang keine konkreten Hinweise auf eine Sperrung, doch Experten wie Mukesh Sahdev und Toshitaka Tazawa war-
nen vor den erheblichen Preisspriingen, sollte es dazu kommen. Trotz dieser Unsicherheiten wirkt die Reservekapazitat
der OPECH+ leicht stabilisierend, da sie einen mdglichen Ausfall der iranischen Forderung teilweise kompensieren
kénnte. Dennoch bleibt die Unsicherheit hoch, zumal der Iran keine Gesprachsbereitschaft zeigt, solange israelische
Angriffe andauern.

Marktbewegende Ereignisse wie die OPEC- und IEA-Reports oder die Fed-Sitzung werden in dieser Woche kaum Ein-
fluss haben. Der Fokus liegt klar auf dem Nahen Osten — mit weiterem Aufwartsdruck auf die Olpreise.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral

13.06.2025

Angriff Israels auf Iran treibt Preise nach oben - US-Regierung distanziert sich von Angriff

Am Morgen kam es an den Olmérkten ICE und NYMEX zu einem massiven Preissprung: Die Rohélpreise von Brent und
WTI stiegen zeitweise um Uber 9 US-Dollar pro Barrel und durchbrachen deutlich die psychologisch wichtige 75-Dollar-
Marke. Hauptgrund war ein militarischer Angriff Israels auf iranische Militir- und Atomanlagen, der Angste vor einem Fla-
chenbrand im Nahen Osten ausldste. Marktteilnehmer befiirchten nun schwerwiegende Lieferausfalle aus der Region.
Diese geopolitische Unsicherheit fiihrte laut ING-Analyst Warren Patterson zu einer erhéhten Risikopramie im Olpreis.

Eine Eskalation des Konflikts kdnnte angekiindigte Produktionsausweitungen der OPEC+ wirkungslos machen, insbe-
sondere wenn Lander wie Saudi-Arabien oder der Irak betroffen wéaren. Auch ein mégliches Atomabkommen zwischen
den USA und dem Iran, das zu einer Aufhebung der US-Sanktionen und mehr iranischem Ol fiihren kénnte, wiirde an

Bedeutung verlieren, wenn Produktionsstatten beschadigt werden.

Die USA haben sich klar vom israelischen Angriff distanziert und wollen die Atomverhandlungen mit Teheran fortsetzen.
Ein nachstes Treffen ist in Oman geplant — ob Iran weiterhin gesprachsbereit bleibt, ist unklar.

Weitere geopolitische Themen, wie das Handelsabkommen USA-China oder US-Zolldrohungen gegen andere Lander,
treten angesichts der aktuellen Lage in den Hintergrund. Die Marktteilnehmer blicken nun auf die Reaktion Irans und die
Frage, ob die USA in den Konflikt hineingezogen werden. Die Volatilitat bleibt hoch, obwohl erste Gewinnmitnahmen die
Preise leicht gedriickt haben.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral

12.06.2025

Olfutures geben nach Vortagespreisrally nach — Neue Zoll-Drohungen und Gewinnmitnahmen belasten
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Zur Wochenmitte bestimmten geopolitische Spannungen erneut die Entwicklung an den Rohdimarkten. Die Preise an
ICE und NYMEX zogen deutlich an, nachdem der Iran erklarte, auf etwaige Angriffe mit Gegenschlagen zu reagieren,
die die USA zu einem Ruickzug aus dem Nahen Osten zwingen kénnten. Marktteilnehmer kalkulierten daraufhin eine
erhohte geopolitische Risikopramie ein. Eine Eskalation kénnte massive Angebotsausfalle in der Region zur Folge ha-
ben. Schon die Zweifel an einem Atomabkommen zwischen den USA und dem Iran reichten aus, um die Olpreise zu
stiitzen. Der Iran ist der drittgréRte Olproduzent innerhalb der OPEC; ein Scheitern der Verhandlungen wiirde das glo-
bale Angebot zusatzlich belasten.

Ein weiterer Einflussfaktor war das Rahmenabkommen zwischen den USA und China im Handelskonflikt. Es wurde zu-
nachst verhalten positiv aufgenommen, da konkrete Details noch ausstehen. Prasident Trump erklarte, dass China kunf-
tig Seltene Erden und Magnete an die USA liefern werde. Im Gegenzug sollen chinesische Studierende wieder Zugang
zu US-Universitaten erhalten. Trumps Anklindigung, anderen Handelspartnern bald neue Zollplane zukommen zu las-
sen, sorgte fur Verunsicherung. Laut Rodrigo Catril (National Australia Bank) handelt es sich dabei vermutlich um eine
taktische MalRnahme zur Beschleunigung der Verhandlungen.

Auf Nachfrageseite stieg laut DOE die US-Benzinnachfrage in der Woche bis zum 6. Juni deutlich um 0,9 Mio. Barrel pro
Tag auf 9,17 Mio. B/T — saisonal bedingt durch den Memorial Day. Trotz aktuell schwacherer Futures bleiben Spiel-
raume fir Aufschlage bei Inlandspreisen bestehen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

11.06.2025

Olfutures starten zégerlichen Erholungsversuch - USA und China einigen sich auf Rahmenabkommen

Der Aufwartstrend bei den Rohdlpreisen an den Bérsen ICE (Brent) und NYMEX (WTI) kam am Dienstag zum Stillstand.
Beide Sorten scheiterten an den technischen Widerstanden, die sich nach den Tiefststdnden vom 5. Marz gebildet hat-
ten. Die zuvor aufgekommene Hoffnung auf Entspannung im Handelskonflikt zwischen den USA und China reichte nicht
aus, um die Preise weiter steigen zu lassen. Zwar wurde ein Rahmenabkommen angekiindigt, doch zentrale Streitpunkte
bleiben laut Experten bestehen. Analystin Charu Chanana von Saxo Markets betont, dass der Markt zwar positiv auf den
Kurswechsel von Konfrontation zu Koordination reagieren konnte, es aber an konkreten Schritten mangelt. Auch Analyst
Tony Sycamore erwartet zwar wirtschaftliche Stabilisierung in den USA und China — und damit potenzielle Stiitzung der
C")Inachfrage —, doch die Unsicherheit bleibt bestehen.

Gleichzeitig verdffentlichte die US-Energiebehdrde EIA ihren Monatsbericht: Die Prognose fir das weltweite Nachfrage-
wachstum 2025 wurde leicht auf +0,79 Mio. Barrel pro Tag (B/T) gesenkt, wahrend das Angebotswachstum auf +1,55
Mio. B/T erhéht wurde. Daraus leitet die EIA steigende globale Lagerbestdnde und sinkende Preise ab. Der Brent-Preis
wird bis Ende 2025 auf durchschnittlich 61 USD/Barrel geschatzt (vorher: 64 USD), WTI fir 2026 auf 55,58 USD (leicht
erhoht).

Weitere Impulse werden vom DOE-Bestandsbericht erwartet, insbesondere wegen des Memorial-Day-Wochenendes,
das traditionell hohe Nachfrage signalisiert. Unsicher bleibt zudem der Zeitpunkt méglicher Atomverhandlungen zwi-
schen den USA und dem Iran, was ebenfalls Einfluss auf den Olmarkt haben kénnte.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

10.06.2025

China und USA verhandeln wieder — Hoffnung auf Zollkriegsende stiitzt Olborsen

Die Olpreise an den internationalen Borsen ICE und NYMEX setzen ihren Aufwartstrend fort. Ein Barrel Brent-Ol er-
reichte mit 67,19 US-Dollar den héchsten Stand seit Ende April. Haupttreiber ist die Hoffnung auf Fortschritte im Han-
delskonflikt zwischen den USA und China. Die ersten Gesprache wurden von US-Handelsminister Lutnick als ,fruchtbar”
bezeichnet, eine zweite Runde ist fur heute angesetzt. Ein Abkommen kénnte die Handelsbeziehungen entspannen, glo-
bale Lieferketten stabilisieren und das Wirtschaftswachstum férdern — mit positiven Effekten auf die Rohstoffnachfrage,
insbesondere bei Ol.
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Olmarktexpertin Vandana Hari weist darauf hin, dass der Markt bereits mit einer positiven Wendung rechnet, was die
jungsten Preissteigerungen erklart. Sie erwartet allerdings zunachst eine Konsolidierung, bis konkrete Ergebnisse vorlie-
gen.

Zusatzlich beeinflussen die wieder aufgenommenen Atomverhandlungen zwischen den USA und dem Iran den Markt.
Prasident Trump auRerte Kritik an Irans Forderungen, wahrend Teheran einen Gegenvorschlag ankindigte. Eine Eini-
gung kénnte zu einer Riickkehr iranischen Ols auf den Markt filhren und somit preisdampfend wirken.

Gleichzeitig blieb die OPEC im Mai unter ihren Forderzielen, was den Markt stltzt. Besonders Lander wie der Irak mis-
sen friihere Uberférderung kompensieren. Dennoch wirkt die neue OPEC+-Strategie mit monatlichen Férderanhebungen
mittelfristig bearish. Analyst Daniel Hynes warnt vor einem méglichen Uberangebot im zweiten Halbjahr 2025.

Kurzfristig dominieren jedoch bullish wirkende Faktoren: die Aussicht auf ein Handelsabkommen sowie der saisonale
Nachfrageanstieg im Sommer. Dies flihrt auch zu spiirbaren Preissteigerungen im Inland.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

06.06.2025

OLFUTURES STARTEN BEI LEICHTEN GEWINNMITNAHMEN WEICHER IN DEN LETZTEN HANDELSTAG DER
WOCHE

Die Olpreise reagierten nur kurzfristig auf die Nachricht, dass Saudi-Arabien und sieben weitere OPEC+-Staaten ihre
freiwilligen Forderkirzungen womdéglich auch im August fortsetzen. Bereits am Donnerstag erholten sich die Rohdlkon-
trakte von den Verlusten des Vortags, die durch diese Anklindigung sowie durch schwache Lagerbestandsdaten der US-
Energiebehoérde (DOE) ausgeldst worden waren. Ein wesentlicher Grund fir die Stabilisierung war ein Telefonat zwi-
schen US-Prasident Trump und Chinas Staatschef Xi Jinping. Die Markte schopften Hoffnung, dass die laufende 90-
tagige Zollpause zwischen den beiden groiten Olverbrauchern doch noch in ein Handelsabkommen miinden kénnte.
Analyst Huang Wanzhe betont, dass aufgrund verbesserter globaler Rahmenbedingungen und steigender saisonaler
Nachfrage kein drastischer Preisriickgang zu erwarten sei.

Die Unsicherheit {iber das tatsichliche zusétzliche Olangebot bleibt bestehen, da unklar ist, wie viel der im Mai angekiin-
digten 411.000 Barrel pro Tag tatsachlich auf dem Markt angekommen ist. Klarheit erhofft man sich vom OPEC-Monats-
bericht nachste Woche sowie von den EIA-Daten am Dienstag.

Zusatzliche Angebotsrisiken ergeben sich aus der beginnenden Hurrikan-Saison im Golf von Mexiko sowie durch Wald-
brande in Kanadas Olsandregion Alberta, die zu Produktionsausfallen flihren konnten.

Geopolitisch bleibt die Lage angespannt: In der Ukraine ist kein Ende des Kriegs absehbar, und Trump relativierte seine
Haltung im Gesprach mit Bundeskanzler Merz deutlich. Am Freitagmorgen tendieren Olpreise und EUR/USD-Kurs in
engen Spannen. Auswirkungen auf Inlandspreise bleiben bislang gering.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

05.06.2025

OLPREISE BELASTEN DOE-DATEN UND AUSSICHT AUF WEITERE OPEC+-STEIGERUNG IM AUGUST

Die Olpreise bleiben schwankungsanfallig und konnten ihre Gewinne zur Wochenmitte nicht halten. Brent und WTI ga-
ben am Mittwoch die Vortagesgewinne vollstandig ab. Hauptgriinde dafiir waren neue Bestandsdaten des US-Energie-
ministeriums (DOE) sowie strategische Entscheidungen Saudi-Arabiens.

Das fuhrende OPEC-Mitglied plant, im August die freiwilligen Zusatzkirzungen von acht OPEC+-Landern um weitere
411.000 Barrel pro Tag zuriickzunehmen. Ziel ist es, wahrend der nachfragestarken Sommersaison auf der Nordhalbku-
gel Marktanteile zurtickzuerobern.

Saudi Aramco senkte zudem die offiziellen Verkaufspreise (OSPs) fur Juli-Exporte in Asien — teilweise auf den niedrigs-
ten Stand seit vier Jahren. Dies zeigt den wachsenden Konkurrenzdruck am asiatischen Markt.
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Die DOE-Daten zeigten uberraschend starke Bestandszuwachse bei Benzin und Destillaten — insbesondere kritisch kurz
vor dem Memorial Day, dem Start der US-Fahrsaison. Zwar stieg die Raffinerieauslastung deutlich, doch auch die Nach-
frage nach Kraftstoffen sank. Insgesamt war die US-Gesamtnachfrage riicklaufig — sowohl auf Wochenbasis als auch im
Vier-Wochen-Vergleich (minus 0,2 Mio. Barrel/Tag).

Die chinesische Nachfrage bleibt unsicher, da keine Einigung im Handelsstreit mit den USA in Sicht ist. Neue Zdlle kénn-
ten die Nachfrage zusatzlich belasten.

Geopolitische Spannungen (Iran, Ukraine, Russland) sowie Naturereignisse wie die Hurrikansaison am US-Golf und
Waldbrande in Kanada erhéhen das Angebotsrisiko. Regenfalle haben zwar vereinzelt die Olproduktion in Kanada wie-
der erméglicht, doch die Waldbrandsaison dauert an.

Am Donnerstagmorgen notieren die Olfutures weiter auf niedrigem Niveau — mit Potenzial fiir Preisabschlage im Inland.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

04.06.2025

OLFUTURES GEBEN NACH GESTRIGEM PREISANSTIEG UND API-DATEN LEICHT NACH

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX setzten am Dienstag ihren Anstieg fort und erreichten die hochsten Settlement
Preise seit Mitte Mai. Hauptgriinde waren geopolitische Spannungen und Produktionsausfalle in Kanada durch Wald-
brande. Analysten sehen jedoch begrenztes Potenzial fiir weitere Preissteigerungen. Tsuyoshi Ueno vom NLI Research
Institute verweist auf die geplante Lockerung freiwilliger Forderklirzungen durch die OPEC+, die einer Preisrally entge-
genwirke. Gao Mingyu von SDIC Essence Futures betont, dass die OPEC+ trotz erhéhter Férderung das angespannte
Marktverhaltnis kaum entspannen kdnne.

Ob die acht Lander der Allianz ihre angekiindigten Lockerungen vollstandig umsetzen, bleibt fraglich. Saudi-Arabien
etwa erhohte seine Produktion im Mai weniger stark als mdglich. Unklar bleibt zudem die Entwicklung der globalen
Nachfrage — vor allem wegen Unsicherheiten rund um die US-Handelspolitik. Eine voriibergehende Pause bei gegensei-
tigen Zollen hatte zwar Hoffnungen auf Einigungen mit China geweckt, diese wurden jedoch durch neue Spannungen
gedampft. Prasident Trump warf China Vertragsbruch vor, wahrend ein Telefonat mit Xi Jinping angekiindigt, aber noch
nicht terminiert wurde.

Die OECD reagierte auf die US-Handelspolitik mit einer Absenkung ihrer Wachstumsprognosen, insbesondere flr die
USA. Trotz dieser Warnungen erhdhte Trump gestern die Importzélle auf Stahl und Aluminium auf 50 %, ausgenommen
GroRbritannien. Heute richten sich die Markte auf neue DOE-Daten zur US-Olnachfrage, wobei erste Zahlen bereits auf
rucklaufige Lagerbestande hindeuten

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

03.06.2025

WALDBRANDE, IRAN-SPANNUNGEN, UKRAINE-KRIEG — OLFUTURES BLEIBEN FESTER

Nach dem deutlichen Preisanstieg von rund 3 % am Vortag notieren die Olpreise aktuell stabil auf hohem Niveau. Die
Rally setzt sich zwar nicht fort, doch mehrere fundamentale Faktoren wirken preisstiitzend. Der Iran durfte einen US-
Vorschlag zur Wiederbelebung des Atomabkommens ablehnen, was eine Lockerung der Sanktionen gegen den wichti-
gen Olproduzenten erschwert. Parallel dazu beeintrachtigen massive Waldbrande in der kanadischen Provinz Alberta die
Forderung — rund 350.000 Barrel pro Tag wurden bereits vom Markt genommen.

Trotz der Entscheidung der OPEC+, die Produktionsausweitung im Juli auf 411.000 Barrel pro Tag zu begrenzen — ei-
gentlich ein bearisher Impuls —, reagierten Marktteilnehmer erleichtert, da starkere Angebotssteigerungen befirchtet wor-
den waren. Laut Saxo Markets ist die aktuelle Preisentwicklung auch auf geopolitische Unsicherheiten, steigende Reise-
saisonnachfrage und die Schwache des US-Dollars zurtickzufiihren, was zu Short-Eindeckungen gefihrt hat.
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Die geopolitische Lage bleibt angespannt: Die jingsten Gesprache zwischen Russland und der Ukraine blieben ohne
substanzielle Fortschritte. Auch die Atomverhandlungen mit dem Iran drohen zu scheitern, was zuséatzliche Exportmen-
gen aus dem Land verhindern und das globale Angebot weiter verknappen koénnte.

Impulse flr die weitere Marktentwicklung werden von den wdchentlichen US-Lagerbestandsdaten erwartet. Der API-
Bericht am Abend und die offiziellen DOE-Zahlen am Mittwoch kénnten neue Signale zur Versorgungslage liefern. Kurz-
fristig Uberwiegen leicht bullishe Tendenzen, wahrend mittel- bis langfristig eine eher bearishe Grundhaltung besteht.
Regionale Preisaufschlage im Inland variieren.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

02.06.2025

OPEC+-PAUKENSCHLAG BLEIBT AUS — AUFWARTSKORREKTUR ZUM WOCHENSTART

Die Olpreise an ICE und NYMEX starten trotz der jlingsten OPEC+-Entscheidung mit Aufschl&gen in die Woche. Die
beschlossene moderate Produktionsausweitung um 411.000 Barrel pro Tag war bereits weitgehend vom Markt antizi-
piert, nachdem am Freitag noch Spekulationen tber deutlich starkere Férderanhebungen kursierten. Marktanalysten,
darunter Harry Tchilinguirian von der Onyx Capital Group, werten den Preisaufschwung als Reaktion auf die ausblei-
bende negative Uberraschung.

Zusatzliche Unsicherheit resultiert aus geopolitischen Risiken: Ukrainische Angriffe auf russische Militarstltzpunkte so-
wie Spannungen um Irans Atomprogramm erhéhen das Risiko von Angebotsverknappungen. In Istanbul finden heute
erneut Gesprache zwischen Russland und der Ukraine statt, deren Ausgang flr die Bewertung kiinftiger Sanktionen rele-
vant ist. Eine Verscharfung wirde preistreibend (bullish) wirken, Lockerungen hingegen preisdampfend (bearish).

Handelspolitisch belastet die Ankiindigung von Ex-Prasident Trump, die US-Zélle auf Stahlimporte zu verdoppeln, die
globalen Konjunkturaussichten. Die damit einhergehende wirtschaftliche Abkihlung wirkt sich negativ auf die Rohélnach-
frage aus.

Innerhalb der OPEC+ mehren sich Spannungen Uber den weiteren Kurs: Wahrend Saudi-Arabien auf hohere Forderquo-
ten drangt, bevorzugt Russland eine abwartende Haltung. Dennoch gehen Analysten wie Goldman Sachs und Energy
Aspects davon aus, dass die Allianz ihre Produktion weiter erhéhen wird — gestitzt durch niedrige Lagerbestande und
stabile Fundamentaldaten.

Trotz kurzfristiger Preiszuwachse bleibt die Marktstimmung mittelfristig bearish. Die strukturelle Uberversorgung sowie
geopolitische und handelspolitische Unsicherheiten belasten den Olmarkt nachhaltig. Inlandspreise ziehen im Tagesver-
lauf splrbar an.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

30.05.2025

ZOLL-CHAOS UND OPEC+-STREIT - TURBULENTE WOCHE GEHT ZU ENDE

Zum Ende der Handelswoche verzeichnen die Olpreise an den Bérsen ICE und NYMEX ein Minus von iiber 1 %. Aus-
schlaggebend hierfir sind anhaltende Unsicherheiten im internationalen Handel sowie die bevorstehende Entscheidung
der OPEC+ Uber mégliche Produktionsausweitungen.

Die von Ex-Prasident Donald Trump verhangten Strafzélle stehen erneut im Fokus. Nachdem ein US-Gericht diese Mitte
der Woche fiir rechtswidrig erklarte und aussetzte, wurden sie tags darauf durch ein Berufungsgericht teilweise wieder in
Kraft gesetzt. Die endgiiltige Entscheidung diirfte sich angesichts einer moglichen Uberpriifung durch den Supreme
Court noch iber Monate hinziehen. Diese juristische Unsicherheit sorgt fiir Turbulenzen an den Rohstoffmarkten und
belastet die Preisentwicklung.

Parallel blicken die Méarkte auf das OPEC+ Treffen am Samstag. Die Allianz der 23 dlproduzierenden Staaten wird Gber
eine Foérderanhebung ab Juli beraten. Besonderes Augenmerk gilt dabei Staaten wie Kasachstan, die wiederholt tber
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den vereinbarten Quoten produzierten. Analysten halten eine Ausweitung uber die bisher beschlossenen 411.000 Barrel
pro Tag hinaus fiir méglich.

Aus fundamentaler Sicht dominiert aktuell ein bearishes Sentiment: Konjunktursorgen, mdgliche Angebotsausweitungen
sowie eine schwachelnde Nachfrage pragen die Erwartungen. Selbst positive DOE-Bestandsdaten konnten den Preis-
druck nicht aufhalten. In der Folge verzeichnen auch die Inlandspreise spurbare Riickgdnge gegentiber den Vortagen.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

28.05.2025

OLMARKT IM SPANNUNGSFELD ZWISCHEN ANGEBOTSAUSFALLEN UND UBERVERSORGUNG

Die Olpreise haben sich am Mittwochmorgen stabilisiert, wahrend Investoren auf das OPEC+-Treffen des Uberwa-
chungsausschusses (JMMC) warten. Gleichzeitig herrscht Unsicherheit an den Markten durch mehrere Entwicklungen:
mogliche neue US-Sanktionen gegen Russland, Waldbrande in Kanada sowie Exportbeschrankungen fir Chevron in
Venezuela. Die US-Regierung hat Chevron eine neue Lizenz erteilt, die jedoch Exporte und eine Ausweitung der Aktivi-
taten verbietet. Analyst Robert Rennie warnt, dass der Ausfall venezolanischer Lieferungen US-Raffinerien zwingt, star-
ker auf Rohdl aus dem Nahen Osten zuriickzugreifen.

Wahrend Angebotsrisiken aus Kanada und Venezuela stitzend wirken, lasten Erwartungen an eine mdgliche Férderaus-
weitung durch die OPEC+ auf den Preisen. Das JMMC trifft sich heute, entscheidende Beschliisse — etwa zur Juli-Foér-
dermenge — werden aber erst am Samstag erwartet. Eine Erhéhung um 411.000 Barrel taglich gilt als wahrscheinlich.
Die Aussicht auf ein Uberangebot in der zweiten Jahreshalfte nimmt zu — auch signalisiert die Brent-Preisstruktur mit
Contango ein Uberangebot.

Zusatzlich ricken geopolitische Spannungen in den Fokus: US-Prasident Trump erwagt neue Sanktionen gegen Russ-
land. Dies kdnnte den Markt erneut belasten. Dennoch bleibt die fundamentale Lage laut Marktexpertin Priyanka Sach-
deva bearish. Die Kombination aus Angebotsiiberschuss, schwacher Nachfrage, mangelnder Férderdisziplin in der
OPEC+ und geopolitischen Unsicherheiten flihrt zu einer neutralen Markteinschatzung. Die Inlandspreise bleiben am
Mittwochmorgen nahezu unverandert.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

27.05.2025

OLFUTURES STARTEN NACH US-FEIERTAG WEICHER

Am Dienstag nach dem verlangerten Feiertagswochenende in den USA und GroRbritannien blicken Marktteilnehmer ge-
spannt auf die Reaktion der zurtickgekehrten Trader. Am Montag bewegten sich die Rohdlpreise nur in engen Spannen
und schlossen leicht schwacher, vor allem wegen wachsender Sorgen uber ein steigendes OPEC+-Angebot. Acht Lan-
der der OPEC+ konnten im Juli ihre freiwilligen Forderkiirzungen weiter zuriickfahren, was zusatzlichen Preisdruck er-
zeugt. Die Entscheidung dazu wird nun schon am 31. Mai per Videokonferenz erwartet.

Ein weiterer Unsicherheitsfaktor bleibt das iranische Atomabkommen. Zwar gibt es Signale einer mdglichen Einigung,
doch die Aussagen aus Teheran bleiben skeptisch. Sollte eine Einigung erzielt werden, kénnten im zweiten Halbjahr
auch iranische Olmengen den Markt zuséatzlich belasten.

Kurzfristig stutzt jedoch die Abschaltung einer libyschen Pipeline, die Rohdl nach Zawiya transportiert, die Preise, auch
wenn die Dauer der Reparatur noch unklar ist. Zudem kénnten neue Sanktionen gegen Russland das Angebot weiter
einschranken.

Auf der Nachfrageseite richtet sich der Blick auf die USA, wo mit dem Memorial Day die Sommer-Fahrsaison begann.
Konkrete Daten zur Nachfrageentwicklung werden aber erst in der kommenden Woche verdéffentlicht. Global bleibt die
Nachfrage angesichts wirtschaftlicher Unsicherheiten und méglicher neuer Zélle gedampft.

Analysten sehen daher einen weiter intakten langfristigen Abwartstrend bei den Olpreisen — getrieben durch steigendes
Angebot und wirtschaftliche Belastungen auf der Nachfrageseite.
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Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

26.05.2025

TRUMP-AUFSCHUB FUR EU-ZOLLE STUTZT OLFUTURES

Die Rohdlpreise an den Borsen ICE und NYMEX verzeichneten in der vergangenen Woche leichte Verluste. WTI stabili-
sierte sich oberhalb von 60 USD pro Barrel, wahrend Brent an der 65 USD-Marke scheiterte. Zwei Hauptfaktoren pragten
das Marktgeschehen: Zum einen die anhaltenden Atomverhandlungen zwischen den USA und dem Iran, zum anderen
die Erwartung einer weiteren Produktionsausweitung durch die OPEC+ im Juli.

Zusatzliche Marktbewegung brachte US-Prasident Donald Trump mit seiner Zollandrohung gegentiber der EU. Zwar ver-
schob er die Umsetzung auf den 9. Juli, jedoch bleibt die Unsicherheit bestehen. Rohstoffstratege Warren Patterson
(ING) erwartet trotz kurzfristiger Unterstlitzung eine Angebotsausweitung der OPEC+, was die Versorgungslage in der
zweiten Jahreshalfte stabilisieren diirfte.

Die Gesprache zum iranischen Atomprogramm verliefen bislang ergebnislos, doch beide Seiten zeigten sich optimis-
tisch. Eine Einigung kénnte die Aufhebung der US-Sanktionen und damit zusatzliche Olangebote aus dem Iran ermégli-
chen. Gleichzeitig bleiben geopolitische Risiken bestehen: Israel priift laut Berichten praventive Mallnahmen gegen irani-
sche Atomanlagen, was die Lage im Nahen Osten zuséatzlich destabilisieren kénnte.

Auch Russlands jingste Luftangriffe auf die Ukraine sorgen fiir Spannungen. Trump drohte erstmals wieder mit einer
Verscharfung der US-Sanktionen. Am heutigen Montag dirfte der Handel wegen Feiertagen in den USA und GrofRbritan-
nien verhalten ausfallen. Eine klare Tendenz bei Inlandspreisen ist derzeit nicht erkennbar.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

23.05.2025

MOGLICHE OPEC-ENTSCHEIDUNG BELASTET — ATOMVERHANDLUNGEN IM FOKUS

Die OPEC diskutiert derzeit intern (iber eine mégliche Erhéhung der Olproduktion um 411.000 Barrel pro Tag ab Juli,
was preisdampfend wirken kénnte. Dennoch liegt das Hauptaugenmerk des Marktes aktuell auf den Atomverhandlungen
zwischen den USA und dem Iran, deren Ausgang massive Auswirkungen auf das globale Olangebot haben kénnte. Pré-
sident Trump drangt auf eine schnelle Einigung, weshalb der kommenden fiinften Verhandlungsrunde in Rom entschei-
dende Bedeutung zukommt. Eine Einigung kdnnte zu einem Anstieg iranischer Olexporte und damit zu sinkenden Prei-
sen fuhren. Ein Scheitern hingegen wirde die Gefahr einer militdrischen Eskalation erhdhen — insbesondere, da Israel
méglicherweise einen Praventivschlag gegen iranische Atomanlagen vorbereitet. Ein solcher Konflikt kénnte die Olpreise
in die Hohe treiben, weshalb Marktteilnehmer derzeit vorsichtig sind und bearishen Faktoren nur begrenzt einpreisen.

Der Markt steht unter hoher Spannung und kdnnte je nach Ausgang der Gesprache stark reagieren. Zwar sind die poten-
ziellen Produktionssteigerungen der OPEC ebenfalls bedeutend, doch eine endgliltige Entscheidung wird erst am 1. Juni
erwartet.

Angesichts der Unsicherheit und dem bevorstehenden Memorial Day Wochenende diirften Trader grofRere Positionen
vermeiden, was eine enge Handelsspanne zur Folge haben konnte. Aufgrund der geplanten OPEC-Ausweitung zeigt
sich kurzfristig eine leicht bearishe Einschatzung, da sie die erwartete Uberversorgung fiir 2026 beschleunigen kénnte.

Inlandspreise diirften sich nach jingsten Anstiegen nur leicht nach oben anpassen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

22.05.2025

US-OLBESTANDE UND ATOMVERHANDLUNGEN — OLPREISE RUTSCHENUNTER GD7 LINIE
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Die Lage am Olmarkt wird derzeit maRgeblich von den Atomverhandlungen zwischen den USA und dem Iran bestimmt.
Ein Abkommen kdnnte zu einem erhéhten Olangebot filhren und die Preise senken. Scheitern die Gesprache, drohen
dagegen Angebotsengpasse — insbesondere bei einer moglichen Eskalation durch israelische Angriffe auf iranische
Atomanlagen.

Diese Unsicherheit flihrt dazu, dass sich Handler zurtickhalten und groRRe Positionen vermeiden. Analyst Hiroyuki
Kikukawa von Nissan Securities sieht ein Preisniveau zwischen 55 und 65 Dollar als realistisch an.

Parallel zu den politischen Entwicklungen haben die aktuellen US-Ollagerdaten zusatzlichen Einfluss auf die Preise. Die
Bestande stiegen in allen wichtigen Kategorien — Rohdl, Destillate und Benzin — was ungewéhnlich ist. Besonders kri-
tisch wird die schwache Benzinnachfrage gesehen, da an diesem Wochenende mit dem Memorial Day die US-Fahrsai-
son beginnt. Eine geringe Nachfrage in dieser Zeit gilt als negatives Signal fiir die Gesamtentwicklung des Olverbrauchs.

Die Olpreise bewegen sich aktuell in einer neutralen Spanne: Fiir den Fall eines Atomdeals erscheinen sie zu hoch, fiir

eine Eskalation jedoch zu niedrig. Daher ist mit einer deutlichen Preisreaktion in die eine oder andere Richtung zu rech-
nen. Nach gestrigen Verlusten haben sich die Preise zwar leicht erholt, liegen aber weiter unter dem Niveau vom Vortag
— was rechnerische Preisnachlasse bei den Inlandsnotierungen zur Folge hat.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

21.05.2025

ISRAELS ANGRIFFSVORBEREITUNGEN AUF IRAN STUTZEN OLPREISE

Die Marktteilnehmer fokussieren sich heute stark auf neue Entwicklungen in den Atomverhandlungen mit dem Iran. Die
Positionen zwischen Teheran und Washington wirken weiterhin festgefahren, wahrend die militarische Rhetorik Israels
gegenuber dem Iran deutlich zugenommen hat. Ein eigenstandiger Angriff Israels gilt jedoch als wenig wahrscheinlich,
da eine enge Abstimmung mit den USA vermutet wird.

Im Mittelpunkt steht daher, wie sich US-Prasident Trump in dieser angespannten Lage positioniert. Sollte es zu einem
Scheitern der Gesprache kommen, stlinde Trump unter erheblichem Handlungsdruck, da er in diesem Fall explizit mit
einem Militdrschlag gedroht hat. Die nachste Verhandlungsrunde ist fiir das Wochenende angesetzt. Bis dahin wird mit
wenigen konkreten Fortschritten gerechnet. Eine Annaherung zwischen den USA und dem Iran konnte die Lage rasch
entspannen. Bleibt der Durchbruch jedoch aus, steigt die Wahrscheinlichkeit eines militérischen Eingreifens, was erhebli-
che Marktreaktionen nach sich ziehen kdnnte.

Entsprechend ist kurzfristig mit erhhter Volatilitat zu rechnen. Andere Marktfaktoren treten in den Hintergrund. Die heute
um 16:30 Uhr erwarteten DOE-Daten zu den US-Olbesténden durften nur dann Einfluss nehmen, wenn sie deutlich vom
Konsens abweichen.

Trotz geopolitischer Risiken bleibt der Preisanstieg im Inland moderat, da der stérkere Euro die festen Ol-Futures teil-
weise kompensiert. Die Marktlage wird fundamental leicht bullish eingeschatzt.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

20.05.2025

OLFUTURES STARTEN NACH TRUMP / PUTIN-TELEFONAT WEICHER

Nach einem schwachen Wochenstart, gepragt von Nachfragesorgen nach dem Verlust der US-Topbonitatsnote durch
Moody’s, gewannen am Montag geopolitische Themen wieder an Einfluss auf die Olmérkte. Im Fokus standen die Atom-
gesprache zwischen den USA und Iran sowie ein Telefonat zwischen US-Prasident Trump und Russlands Prasident Pu-
tin Uber einen moéglichen Waffenstillstand mit der Ukraine. Analysten sehen geringe Chancen auf schnelle Einigungen in
beiden Fallen, da die Positionen weit auseinanderliegen.

Laut Robert Rennie (Westpac) sei Brent-Ol im Bereich von 66—-67 USD (berbewertet und kénne auf 60-65 USD zuriick-
fallen, insbesondere angesichts der geplanten Riicknahme der OPEC+ Férderkiirzungen. Ein mégliches Atomabkom-
men mit dem Iran kénnte die iranische Olproduktion um 300.000 bis 400.000 Barrel pro Tag erhéhen und damit das fiir
2025 prognostizierte Uberangebot weiter verstarken. Allerdings erscheint eine Einigung derzeit unwahrscheinlich, da
beide Seiten unvereinbare Bedingungen stellen.



BRENMSTOFFE

GREDIG
Marktinformationen

Der Ubergang am Markt von einer Backwardation- in eine Contango-Struktur — ein Hinweis auf eine sich entspannende
oder gar Uberversorgte Marktlage — hat sich durch die Wiederaufnahme der Atomgesprache verlangsamt. Marktteilneh-
mer warten nun auf neue US-Lagerdaten: Das API veréffentlicht erste Zahlen am Dienstagabend, der offizielle DOE-
Bericht folgt am Mittwoch. Aktuell handeln Ol-Futures unter den Vortageshochs, wéhrend der steigende EUR/USD-Kurs
auf Spielraum fiir Inlandspreisabschlage im Vergleich zum Vortag hindeutet

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

19.05.2025

OLFUTURES ZUM WOCHENSTARZT AUF RICHTUNGSSUCHE — MOODY’S STUFT KRREDITWURDIGKEIT DER
USA HERAB

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX stiegen vergangene Woche erneut, wenn auch schwacher als zuvor. Brent-Rohdl
Uberschritt wieder die Marke von 65 Dollar pro Barrel. Der Preisanstieg wurde durch die vorlaufige Einigung im Handels-
streit zwischen den USA und China beglnstigt, bei der Strafzélle fiir 90 Tage ausgesetzt wurden. Doch die Euphorie
wich schnell, da unklar bleibt, was nach dieser Frist geschieht. Zudem fielen aktuelle Konjunkturdaten aus China schwa-
cher aus als erwartet.

Auch in den USA sorgte die Herabstufung der Kreditwurdigkeit durch Moody’s fiir Verunsicherung, obwohl das Rating
mit Aa1 weiterhin hoch bleibt. Die Herabstufung hangt weniger mit der Handelspolitik als mit dem hohen Handelsdefizit
zusammen.

Parallel beobachten die Markte gespannt die laufenden Atomgespréche zwischen den USA und Iran. Ein Abkommen
konnte die Rickkehr iranischen Ols auf den Markt ermdglichen, wird aber durch Irans Haltung zur Urananreicherung
erschwert.

Zusatzlich rlicken geopolitische Risiken wie der Ukraine-Krieg in den Fokus. Ex-Prasident Trump kiindigte Gesprache
mit Putin, Selenskyj und NATO-Vertretern an, um einen moglichen Waffenstillstand zu erreichen.

Die Olpreise zeigten sich zum Wochenbeginn volatil: Nach Tests erster Unterstiitzungen kletterten sie kurzzeitig, fielen
dann aber wieder unter ihre Tageshochs. Bei Inlandspreisen deutet sich regional Potenzial fur Abschlage an.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

16.05.2025

DIPLOMATISCHER DRAHTSEILAKT: ATOM- UND FRIEDENSVERHANDLUNGEN BESTIMMEN MARKTLAGE

Nach zwei Tagen mit deutlichen Kursverlusten haben sich die Olpreise am Freitag stabilisiert. Die Marktstimmung bleibt
jedoch negativ, da ein drohendes Uberangebot weiterhin belastet. Ein méglicher Atomdeal zwischen den USA und dem
Iran kdnnte zusatzliche Mengen auf den Markt bringen, auch wenn Experten nur moderate Effekte erwarten. Aussagen
von Donald Trump uber eine bevorstehende Einigung hatten die Preise am Donnerstag stark gedrlckt. Trotz iranischer
Gesprachsbereitschaft bestehen laut Insidern weiterhin groRe Differenzen.

Auch bei den Ukraine-Verhandlungen gibt es Riickschlage: Ein direktes Treffen zwischen Selenskyj und Putin fand nicht
statt. Stattdessen sollen trilaterale Gesprache in Istanbul mit Beteiligung der Tirkei und der USA stattfinden. Ob es zu
einem Gesprach mit allen vier Parteien kommt, ist unklar. Eine erfolgreiche Einigung kdnnte zu einer Lockerung der
Russland-Sanktionen fiihren und ebenfalls mehr Ol auf den Markt bringen — ein weiterer bearisher Einfluss.

Die fundamentale Ausgangslage bleibt damit schwach. Die Monatsberichte von EIA, OPEC und |IEA signalisieren weiter-
hin eine mégliche Uberversorgung, auch wenn OPEC und IEA ihre Einschétzung leicht verbessert haben. Die Nachfra-
geentwicklung bleibt angesichts ungeklarter Handelskonflikte unsicher. Aufgrund der Férdererh6hungen durch OPEC+
ist das Angebot aulRerst robust. Die Inlandspreise zeigen sich trotz der Kursvolatilitdt vom Donnerstag im Vergleich zum
Vortag rechnerisch weitgehend stabil.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral
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15.05.2025

KOMMT DER ATOMDEAL SCHNELLER ALS GEDACHT? — OLBORSEN GEBEN NACH

Die Olpreise sind am Donnerstagmorgen um fast einen US-Dollar gefallen, vor allem wegen Spekulationen {iber ein
mogliches Atomabkommen zwischen den USA und dem Iran. Dieses kénnte die US-Sanktionen gegen iranisches Ol
lockern und das globale Angebot erhéhen. Ein iranischer Regierungsvertreter zeigte sich offen fiir einen Deal bei gleich-
zeitiger Aufhebung der Sanktionen. Zwar wird der Markt optimistisch, doch bleibt eine vollstdndige Sanktionsaufhebung
fraglich — offizielle US-Stellungnahmen stehen noch aus.

Bereits am Mittwoch sorgten héhere US-Rohdlbestéande fiir sinkende Preise und beendeten eine viertdgige Gewinnserie.
Seit Jahresbeginn liegen die Olpreise rund 13 % im Minus. Sollte iranisches Ol wieder umfangreich exportiert werden,
droht ein Uberangebot — verstérkt durch geplante Férderanhebungen der OPEC+. Allerdings blieb deren tatséchliche
Produktion im April hinter den Zielen zuriick: Statt der vorgesehenen 138.000 B/T stieg die Férderung nur um 25.000
B/T, insgesamt sank die OPEC+-Fdrderung sogar leicht. Die fir Mai und Juni geplanten Erhéhungen um jeweils 411.000
B/T erscheinen daher fraglich.

Analysten sehen Rohdl weiter im mittelfristigen Abwartstrend. Wahrend die geopolitische Entspannung und eine Pause
im US-chinesischen Handelskonflikt die Nachfrage leicht stiitzen konnten, liberwiegt das Angebotsrisiko.

Heute wird mit Spannung der Monatsbericht der IEA erwartet, der voraussichtlich deutlich pessimistischer als der OPEC-
Bericht ausfallen wird. Insgesamt bleibt die Marktstimmung klar negativ.

Fundamental: bearish Chartanalyse: bearish bis neutral

14.05.2025

NEUE SANKTIONEN UND HANDELSABKOMMEN MIT CHINA BLEIBEN STUTZEND

Das voriibergehende Handelsabkommen zwischen den USA und China hat die Unsicherheiten am Olmarkt verringert
und zu einem Preisanstieg gefiihrt.

Analysten von Rystad sehen eine Entspannung auf der Nachfrageseite, warnen jedoch vor moglichen Spatfolgen der
zuvor geltenden Zélle. Auch laut ING-Analyst Warren Patterson hat der Olmarkt durch Handelsoptimismus und drohende
Iran-Sanktionen Rickenwind erhalten. Da die Handelsstreitigkeiten in den Hintergrund treten, richtet sich der Fokus nun
verstarkt auf das Angebot der OPEC+

Experten wie Goldman Sachs rechnen im Juli mit einer weiteren Angebotsausweitung um 411.000 Barrel pro Tag. Diese
Entwicklung wirkt preisdampfend und steht bullishen Nachrichten entgegen. Trotz der zuletzt positiven Marktstimmung
und potenziellen diplomatischen Erfolgen Trumps im Nahen Osten bleibt der Iangerfristige Ausblick fiir den Olmarkt ver-
halten. Angebot und Nachfrage bleiben entscheidend — und hier zeigt sich insbesondere fiir die zweite Jahreshalfte so-
wie flir 2026 eine eher bearish gepragte Erwartung.

Kurzfristig wird die fundamentale Lage dennoch als leicht bullish eingestuft, was sich in steigenden Preisen an ICE und
NYMEX widerspiegelt. Auch heute er6ffnen die Notierungen auf hohem Niveau, wenngleich erste Gewinnmitnahmen
sichtbar sind. Bei den Inlandspreisen deuten sich im Tagesverlauf Aufschlage gegenliber dem Vortag an, was die aktu-
elle Marktdynamik zusatzlich unterstreicht.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

13.05.2025

HANDELSDEALS, NAHOST-DIPLOMATIE UND GEOPOLITIK — OLMARKT AUF RICHTUNGSSUCHE
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Die Olpreise geben heute leicht nach und kénnen nicht an das gestrige Zweiwochenhoch ankniipfen. Zwar hatte eine
vorlaufige Entspannung im Handelskonflikt zwischen den USA und China die Preise zunachst steigen lassen — beide
Lander wollen ihre Strafzdlle fur 90 Tage senken —, doch bleibt unklar, was danach passiert. Diese Unsicherheit kénnte
die Olnachfrage weiterhin belasten.

Zudem ruckt wieder das Angebot in den Fokus: Die Férdermengen der OPEC+ steigen, was laut der ING mittelfristig zu
einer guten Versorgungslage fuhren diirfte. Entscheidend sei, ob die angekiindigten Férderausweitungen im Mai und
Juni auch wie geplant umgesetzt werden. Auch das héhere US-Olangebot bleibt ein Belastungsfaktor.

Weitere Unsicherheiten ergeben sich durch geopolitische Entwicklungen. Neue Unruhen in Libyen kdnnten das globale
Angebot kurzfristig verknappen, wahrend mogliche Fortschritte in den Atomverhandlungen mit dem Iran sowie Friedens-
gesprache zwischen Russland und der Ukraine eine Lockerung der Sanktionen und damit ein zusétzliches Angebot er-
moglichen kénnten.

Im Zentrum des Interesses steht derzeit die Nahost-Reise von US-Prasident Trump, die méglichen Gesprache zur For-
derpolitik sowie Friedensinitiativen flir Gaza und die Ukraine umfasst. Auch Signale mdéglicher Handelsabkommen mit
weiteren Partnern kénnten die Méarkte bewegen, wenn auch nur begrenzt.

Trotz positiver Einzelaspekte bleibt die fundamentale Ausgangslage neutral. Wahrend kurzfristige Impulse den Markt
stiitzen, deuten mittel- bis langfristige Prognosen weiterhin auf ein Uberangebot hin. Die Inlandspreise zeigen infolge des
gestrigen Anstiegs noch spirbare Aufschlage gegentiber Montag.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

12.05.2025

OLFUTURES STARTEN FEST IN DIE HANDELSWOCHE — OPTIMISMUS HINSICHTLICH HANDELSKRIEG ZWI-
SCHEN USA UND CHINA STUTZT

In der vergangenen Woche konnten die Rohdlkontrakte Brent und WTI einen GroRteil ihrer Verluste wieder aufholen und
notierten zuletzt oberhalb der psychologisch wichtigen Marke von 60 Dollar pro Barrel. Ob dieser Aufwartstrend anhalt,
hangt mafRgeblich von geopolitischen und handelspolitischen Entwicklungen ab.

Ein kurzfristiger Preisschub resultiert aus positiven Signalen der US-chinesischen Handelsgesprache. Konkrete Mal3nah-
men wie Zollsenkungen bleiben jedoch bislang aus. Ohne solche Fortschritte diirfte der Optimismus schnell nachlassen.
Analysten zeigen sich skeptisch und sehen das weitere Aufwartspotenzial als begrenzt an — insbesondere ohne klare
bullishe Impulse aus Makrodkonomie, Fundamentaldaten oder Geopolitik. Geopolitisch stehen zwei Entwicklungen im
Fokus: Ein mogliches neues Atomabkommen mit dem Iran kénnte zur Aufhebung von Sanktionen fiihren und zusatzli-
ches Ol auf den Weltmarkt bringen.

Auch Friedensverhandlungen zwischen Russland und der Ukraine kénnten ein Ende der Sanktionen gegen den russi-
schen Energiesektor einleiten und das Angebot weiter erhdhen. In beiden Fallen wiirde das weltweite Olangebot deutlich
steigen, was preisdampfend wirken konnte.

Zudem stehen diese Woche wichtige Marktberichte von OPEC (Mittwoch) und IEA (Donnerstag) an. Diese liefern Auf-
schluss Uber die tatséchliche Produktionsentwicklung im April, insbesondere in Bezug auf die gelockerten freiwilligen
Férderklirzungen einiger OPEC+-Lander.

Kurzfristig stutzen positive Handelsnachrichten die Preise, doch mittelfristig iberwiegen Unsicherheiten und potenziell
bearishe Faktoren. Eine nachhaltige Preisrally bleibt damit fraglich.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish
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09.05.2025

IRAN-SANKTIONEN UND HANDELSDEALS - OLFUTURES WEITER MIT RUCKENWIND

Nach dem gestrigen Kursanstieg behaupten die Olnotierungen an ICE und NYMEX heute zunachst ihre Gewinne. Die
US-Handelspolitik bleibt dabei ein zentrales Thema: Zwar wurde ein erstes Abkommen mit GroRbritannien verkiindet,
das jedoch hinter den vollmundigen Ankiindigungen von Donald Trump zurlickbleibt. Wahrend GroRbritannien Zélle auf
US-Waren von 5,1 auf 1,8 Prozent senkt, bleiben US-Zdlle auf viele britische Produkte, insbesondere auf Konsumgiiter,
weitgehend bestehen.

Dennoch nahrt der Deal die Hoffnung auf eine diplomatischere US-Linie — ein wichtiges Signal vor den morgigen Han-
delsgesprachen mit China in der Schweiz, bei denen US-Finanzminister Scott Bessent und Chinas Vizepremier He Li-
feng zusammentreffen.

Trump zeigte sich optimistisch, China hingegen bleibt skeptisch und fordert vorab Zollsenkungen — was Washington bis-
lang ablehnt.

Die angespannte US-Zollpolitik belastet weiterhin die Olpreise, die seit Jahresbeginn stark unter Druck stehen. Markiteil-
nehmer befiirchten wirtschaftliche Bremseffekte, da gleichzeitig die OPEC+ ihre Férdermengen schneller erhoht als er-
wartet.

Die Entscheidung der OPEC wird von Analysten wie Charu Chanana als strategische Kehrtwende gewertet und kdnnte
das Abwartsrisiko fir Olpreise weiter verstarken. Auch wenn iberzogene Erwartungen an die Gesprache mit China ge-
warnt wird, bleiben Anleger kurzfristig optimistisch.

Die Marktstimmung ist insgesamt zwar bearish, doch erfolgreiche Handelsgesprache und neue Iran-Sanktionen bringen
aktuell bullishe Impulse. Inlands preise setzen den Preisanstieg von gestern fort, mit deutlich splirbaren Aufschlagen
gegenuber Donnerstagvormittag.

Fundamental: neutral ~ Chartanalyse: neutral bis bullish

08.05.2025

ZOLLPOLITIK IM BRENNPUNKT — HOHE VOLATILITAT AN ICE UND NYMEX

Die Olpreise steigen am Donnerstag leicht, beeinflusst durch Donald Trumps Ankiindigung eines angeblich ,bedeuten-
den“ Handelsabkommens mit einem nicht naher genannten ,groRen und hoch angesehenen Land®, das laut Medienbe-
richten Grof3britannien sein kdnnte.

Die Unsicherheit tUber die US-Zollpolitik bleibt jedoch bestehen. Ein weiteres zentrales Ereignis ist das geplante Treffen
am 10. Mai zwischen US-Finanzminister Scott Bessent und Chinas Wirtschaftsverantwortlichem He Lifeng. Es ist das
erste direkte Gesprach nach wochenlangen Spannungen im Handelsstreit zwischen den beiden gréRten Volkswirtschaf-
ten, der weiterhin als erhebliches Risiko fiir die globale Olnachfrage gilt. Trotz des Dialogbeginns lehnt Trump Zuge-
standnisse bei Zdllen gegeniiber China ab. Finanzminister Bessent sieht die Gesprache lediglich als Einstieg.

Der Olmarkt steht zusatzlich unter Druck durch die Entscheidung der OPEC+, die Produktion auszuweiten. Analyst Ro-
bert Rennie erwartet die starksten Nachfrageeinbriiche durch den Handelskonflikt im dritten Quartal. Fir das zweite
Halbjahr prognostiziert er Olpreise in der mittleren bis oberen 50-Dollar-Spanne.

Die US-Notenbank Fed beliel die Leitzinsen erwartungsgemaf unverandert, betonte aber die zunehmende Unsicherheit
bezuglich der wirtschaftlichen Entwicklung und einer weiterhin leicht erhdhten Inflation. Insgesamt bleibt die Marktlage
fundamental neutral: Angebotssorgen wirken preisdampfend, wahrend Hoffnung auf Entspannung in Handelsfragen
stutzt. Inlandspreise reagieren deutlich auf die jingsten Preisnachlasse.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

07.05.2025
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ANNAHERUNG ZWISCHEN WASHINGTON UND PEKING GIBT OLBORSEN RUCKENWIND

Die Olpreise setzen ihren Anstieg fort, gestiitzt von der Hoffnung auf eine Entspannung im Zollkonflikt zwischen den
USA und China. Die Ankiindigung erster Gesprache zwischen Peking und Washington nahrt die Zuversicht, dass ein
konjunktureller Abschwung durch Trumps Handelspolitik doch noch abgewendet werden kann.

Zuvor hatten sinkende Preise und die Entscheidung der OPEC+, die Fordermengen schneller als geplant zu erhéhen,
Angste vor einem Uberangebot geschirt. Dies verstarkte die Sorge um eine sinkende Nachfrage durch neue US-Zélle
und drickte die Notierungen in Richtung ihrer Mehrjahrestiefs.

Gleichseitig reagiert die preissensible US-Schieferdlindustrie auf das niedrige Preisniveau mit vorsichtigeren Produkti-
onsplanen. Laut Diamondback Energy wurde der Férderhéhepunkt bereits erreicht. Auch die US-Energiebehorde EIA
senkte ihre Prognosen zur Rohdélproduktion leicht, wobei die jlingste Ausweitung der OPEC+-Produktion noch unbertick-
sichtigt blieb. Analysten wie Daniel Hynes von der ANZ Bank warnen vor einem moglichen Riickgang der US-Foérder-
mengen bei anhaltend niedrigen Preisen.

Zusatzlichen Auftrieb erhielten die Preise durch riicklaufige US-Rohdl- und Cushing-Lagerbestande laut API-Daten. Soll-
ten die heute erwarteten DOE-Zahlen diese Entwicklung bestatigen, waren weitere Preissteigerungen wahrscheinlich.
Auch die US-Zinspolitik riickt in den Fokus: Anleger erwarten Aussagen von Fed-Chef Powell zur kiinftigen geldpoliti-
schen Ausrichtung. Insgesamt zeigt der Markt derzeit eine neutrale bis leicht bullishe Tendenz.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

06.05.2025

OLFUTURES MIT RUCKKEHR DER CHINESISCHEN TRADER WIEDER FESTER

Die jingste Ankiindigung einer weiteren umfangreichen Lockerung der freiwilligen Zusatzkirzungen von acht OPEC+-
Landern fir Juni hatte Brent und WTI gestern die niedrigsten Settlementniveaus seit Februar 2021 beschert. Dabei konn-
ten sich die beiden Rohdlkontrakte von dem Preisrutsch, den sie noch am friihen Montagmorgen verzeichnet hatten, im
gestrigen Tagesverlauf sogar wieder leicht erholen. Heute Morgen setzt sich die Erholung erst einmal fort.

Der heute veréffentlichte Caixin-Einkaufsmanagerindex fiir Chinas Dienstleistungssektor signalisiert zwar Wachstum,
blieb aber hinter den Erwartungen zuriick — was die Sorgen iiber die chinesische Olnachfrage verstarken diirfte. Im Ge-
gensatz dazu iberzeugte der US-Dienstleistungsindex mit besser als erwarteten Zahlen. Analyst Yeap Jun Rong halt
den gestrigen Preisverfall furr Gibertrieben und die Erholung fiir technisch bedingt, warnt jedoch ebenso vor Risiken.

Am Markt wird heute der Monatsbericht der US-Energiebehdrde EIA erwartet, dessen Einfluss wegen veralteter Daten
zur OPEC+ jedoch begrenzt sein durfte. Spater folgen die API-Bestandsdaten, die zuletzt ungenau waren. Sollte ein
deutlicher Riickgang der Benzinvorrate bestatigt werden, kdnnten die Preise erneut steigen. Inlandspreise zeigen leich-
tes Aufwartspotenzial.

Fundamental: bearish ~ Chartanalyse: neutral bis bullish

05.05.2025

OPEC+-PRODUKTIONSPOLITIK LASST OLPRREISE ERNEUT SINKEN

Nachdem acht Lander der OPEC+-Allianz, die ihre Férdermengen seit Anfang 2024 freiwillig starker als vereinbart redu-
ziert hatten, am Samstag eine weitere umfangreiche Produktionssteigerung fir Juni anklindigten, startete der Brent-Kon-
trakt am Montag unter der psychologisch wichtigen Marke von 60 Dollar pro Barrel in den Handel. Auch WTI notierte
deutlich gunstiger. Das sich abzeichnende Tauwetter im Handelskonflikt zwischen den USA und China konnte den Preis-
verfall nicht verhindern.

Laut Analyst Ajay Parmar von ICIS kann der Produktionsanstieg ,einfach nicht aufgefangen werden®. Das Nachfrage-
wachstum bleibe schwach, insbesondere aufgrund der Einflihrung neuer Importzélle. Die Ankiindigung der OPEC+
fihrte bereits dazu, dass mehrere Analysten ihre Preisprognosen fiir die kommenden Quartale nach unten korrigierten
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Im Fokus der Marktteilnehmer steht diese Woche die zweitagige Sitzung der US-Notenbank. Anleger warten gespannt
darauf, ob sich die Zentralbank angesichts der aktuellen Marktentwicklung zu einer baldigen Zinssenkung aufert oder
zumindest Hinweise auf den Zeitpunkt eines mdglichen Schrittes gibt. Am Dienstag wird zudem der Monatsbericht der
US-Energiebehdrde EIA verdffentlicht, wahrend die Berichte von OPEC und IEA erst in der kommenden Woche folgen.

Derzeit notieren die Olfutures an den Bérsen ICE und NYMEX weiterhin nahe ihren bisherigen Tagestiefs. Bei den In-
landspreisen deutet sich aktuell ebenfalls weiteres Abwartspotenzial an — auch wegen eines im frithen Handel festeren
EUR/USD-Kurses.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

02.05.2025

OLFUTURES STARTEN NACH MAI-FEIERTAG FESTER — CHINA-HOFFNUNGEN STUTZEN

Kurz vor dem Wochenende keimt Hoffnung auf Handelsgesprache zwischen den USA und China auf, was die Markte
belebt. Eine Einigung kdnnte zu einem Abbau der Strafzélle flihren und sowohl die globale Konjunktur als auch die Ol-
nachfrage positiv beeinflussen. Infolgedessen stiegen die Olpreise am Morgen zunachst an.

Zusétzliche Impulse erhielten die Olfutures durch die Ankiindigung mdglicher US-Sekundarsanktionen gegen den irani-
schen Olsektor. Die fiir den 3. Mai geplante nachste Verhandlungsrunde zwischen Washington und Teheran zum irani-
schen Atomprogramm wurde verschoben — ein neuer Termin ist bislang nicht bekannt. Konkrete Details zu den ange-
drohten Sanktionen fehlen noch. Experten zufolge waren etwa chinesische Banken von Sekundarsanktionen betroffen,
da sie den Handel mit iranischem Ol erméglichen.

Auch die Angebotsseite steht im Fokus: Am Montag beraten die OPEC+-Lander per Videokonferenz tiber ihre Produkti-
onspolitik. Seit Anfang 2024 drosseln sie zusatzlich freiwillig ihre Férdermengen. Saudi-Arabien, das bisher den Grofteil
der Kiirzungen Gibernommen hatte, signalisiert jedoch, nicht langer allein fiir Preisstabilitat auf Kosten eigener Marktan-

teile sorgen zu wollen.

Analyst Yeap Jun Rong von IG Asia Pte sieht im Zusammenspiel aus steigendem Angebot, sinkender Nachfrage und
strategischen Neuausrichtungen bei groflen Produzenten wie Saudi-Arabien Belastungsfaktoren fiir den Olpreis — auch
wenn derzeit leichte Stabilisierungstendenzen erkennbar sind.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

30.04.2025

SCHLECHTE STIMMUNG AN DEN OLBORSEN - PREISE FALLEN WEITER

An den Olbérsen herrscht derzeit eine gedriickte Stimmung. Schlechte Wirtschaftsdaten und die Ankiindigung einer hé-
heren OPEC+-Produktion lassen kaum Spielraum fiir steigende Olpreise. Jiingst haben Barclays, Fitch und die Weltbank
ihre Preisprognosen fiir Brent-Ol fiir 2025 und teils 2026 gesenkt — im Einklang mit friilheren Anpassungen durch andere
Analysten im April. Hauptgrund ist der Handelskrieg zwischen den USA und China, der das globale Wirtschaftswachstum
bremst und somit die Olnachfrage deutlich senkt

Gleichzeitig plant die OPEC+ ab Mai eine Erhéhung der Férdermenge um 411.000 Barrel taglich. Kasachstan kindigte
zudem an, sich nicht mehr strikt an die OPEC+-Vorgaben zu halten, wahrend weitere Mitgliedsstaaten eine schnellere
und deutlichere Ausweitung der Produktion im Juni unterstiitzen kénnten. Analysten wie Ole Hansen (Saxo Bank) und
Vivek Dhar (Commonwealth Bank) warnen vor den erheblichen Risiken dieser Angebotsstrategie fiir die Preisentwick-
lung.

Zusatzlich kénnten die bisherigen US-Konjunkturdaten das volle Ausmaf des Handelskonflikts noch nicht widerspiegeln.
Analysten beflirchten eine weitere Abschwachung der globalen Nachfrage.

Trotz bereits eingepreister Risiken bleibt der Marktausblick deutlich negativ, solange es keine Lésung im Handelsstreit
gibt und die Angebotslage sich weiter verscharft. Die Verluste an den Terminbérsen ICE und NYMEX deuten weitere
Abwartspotenziale bei den Inlandspreisen an.
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Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

29.04.2025

KEINE ANNAHERUNG IM HANDELSKRIEG — OLFUTURES KOMMEN WIEDER STARKER UNTER DRUCK

Nach den deutlichen Kursverlusten vom Vortag bleiben die Olpreise an ICE und NYMEX auch am Dienstag weiter unter
Druck. Die Marktausrichtung bleibt klar bearish: Die Nachfrageperspektiven sind schwach, wahrend gleichzeitig das Ri-
siko eines steigenden Angebots zunimmt.

Ein zentrales Thema bleibt die US-Zollpolitik. Trotz vereinzelter positiver Signale aus Washington gibt es im Handels-
streit mit China weiterhin keine Fortschritte. Chinas Auflenminister bezeichnete die USA jlingst als ,Tyrannen“ und
schloss ein Einlenken kategorisch aus. Eine baldige Einigung erscheint daher wenig realistisch. Der eskalierende Kon-
flikt zwischen den beiden gréRten Volkswirtschaften und Olkonsumenten der Welt hat viele Analysten dazu veranlasst,
ihre Wachstums- und Preisprognosen deutlich nach unten zu korrigieren. Die Sorge vor einer globalen Rezession
wéchst.

Auch von Angebotsseite ist kaum Entspannung zu erwarten. Die Gesprache zwischen den USA und dem Iran verlaufen
offenbar konstruktiv, was auf ein mégliches Ende der Sanktionen hinweist. Zudem rechnet der Markt mit einer weiteren
Foérderausweitung durch die OPEC+ im Juni. Bereits fiir Mai wurde eine beschleunigte Riicknahme der Kiirzungen ange-
kiindigt. Unter diesen Voraussetzungen fallt die fundamentale Markteinschatzung fir Rohdl auch heute klar negativ aus.
Die Inlandspreise notieren entsprechend splrbar unter dem Vortagesniveau, was vor allem auf den starken Preisrutsch
vom Montagnachmittag zurtickzuflhren ist.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

28.04.2025

ATOMABKOMMEN, OPEC+ UND HANDELSKRIEG BLEIBEN BESTIMMENDE MARKTTHEMEN

Nach der volatilen Vorwoche zeigen sich die Olpreise am Montag stabiler. Die Marktteilnehmer beobachten weiterhin
geopolitische Entwicklungen sowie Fortschritte im Handelsstreit zwischen den USA und China. Trotz positiver Aussagen
von US-Finanzminister Bessent bleibt unklar, ob direkte Gesprache mit China stattfinden. Analystin Vandana Hari erwar-
tet, dass Investoren auf Entspannung im Handelskonflikt hoffen, zugleich aber das bevorstehende OPEC+ Treffen im
Blick behalten. Die Aussicht auf eine Verlangerung der erhéhten Férdermengen belastet die Preise zusatzlich.

Die europaische Olsorte Brent steuert auf den groRten Monatsverlust seit 2022 zu — eine Folge der doppelten Belastung
durch Handelsstreitigkeiten, die das globale Wirtschaftswachstum dampfen, und der erwarteten Angebotsausweitung
durch OPEC+. Auch Fortschritte in den Atomverhandlungen zwischen den USA und dem Iran kénnten sich preisdamp-
fend auswirken, da eine Lockerung der Sanktionen iranisches Ol zuriick auf den Weltmarkt bringen wiirde.

Zudem kam es am Samstag zu einer Explosion im iranischen Hafen Schahid Radschaei, einem strategisch wichtigen
Punkt fiir den Olhandel. Obwohl keine Hinweise auf einen militarischen Hintergrund vorliegen, bleiben die Markte wach-
sam.

Am Rande der Beisetzung von Papst Franziskus trafen sich US-Prasident Trump und der ukrainische Prasident Se-
lenskyj erneut. Das Gesprach verlief konstruktiver, dennoch deutete Trump weitere Sanktionen gegen Russland an. Ins-
gesamt bleibt das Marktumfeld unsicher und bearish

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

25.04.2025

OLBORSEN STARTEN FESTER IN DEN TAG — MARKT BLEIBT VOLLER UNSICHERHEITEN
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Die Olbérsen orientieren sich zwar im frilhen Freitagshandel wieder leicht nach oben, insgesamt bleiben die Kurse aber
auf dem besten Weg, in dieser Woche Verluste zu machen. Dabei lastet vor allem die Aussicht auf eine Angebots-
schwemme durch mehr OPEC+ Férderung auf den Preisen, wahrend die grundsétzlichen Unsicherheiten zoll- und geo-
politischer Natur ihr Ubriges tun.

Mit dem Irak steht zudem noch ein weiteres OPEC+ Mitglied im Fokus, das im Falle einer Einigung mit den USA mehr Ol
auf den Markt bringen kénnte. Nachdem es Mitte der Woche noch Kritik von Teheran an neuen US-Sanktionen gegeben
hatte, erklarte der iranische AuRenminister Abbas Araqchi am Donnerstag, er sei bereit, zu Gesprachen Uber das Atom-
programm nach Europa zu reisen.

Erfolgreiche Gesprache liber das iranische Atomprogramm (bzw. dessen Abbau) mit Europa und den USA wiirden wahr-
scheinlich zu einer Aufhebung der aktuell extrem strengen Sanktionen gegen iranische Olexporte filhren und kénnten
aus Expertensicht bis zu 1 Mio. B/T Ol zusétzlich auf den Weltmarkt spilen. Der Iran ist hinter Saudi-Arabien und dem
Irak der drittgréRte Olproduzent der OPEC.

Eigentlich bleibt damit wenig Bullishes auf der fundamentalen Haben-Seite stehen, auch wenn die Olfutures sich am letz-
ten Handelstag der Woche noch einmal nach oben orientieren. Auch bei den Inlandspreisen setzt sich diese Aufwartsdy-
namik durch, so dass heute im Vergleich zu gestern Vormittag — trotz der gestrigen Abschldage am Nachmittag — nur ge-
ringe Preisunterschiede spurbar sind.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

24.04.2025

OLFUTURES BLEIBEN NACH GESTRIGEM PREISRUTSCH GESCHWACHT — OPEC+-ENTWICKLUNGEN BELAS-
TEN

Hoffnung auf eine Annaherung im Handelskonflikt zwischen den USA und China liel die Markte kurzzeitig aufatmen.
Eine mogliche Einigung liber Zollsenkungen kénnte die Wirtschaft beider Lander sowie die globale Olnachfrage starken.
Doch das WeilRe Haus stellte klar, dass es keine einseitige Senkung der Zolle geben werde. Analysten von Rystad
Energy erwarten bei einem langer andauernden Handelskrieg ein deutlich abgeschwéchtes Nachfragewachstum nach Ol
in China — mit potenziell nur 90.000 Barrel pro Tag im Jahr 2025, halb so viel wie im Vorjahr.

Gleichzeitig gerat die Angebotsseite zunehmend unter Druck. Innerhalb der OPEC+ nehmen die Spannungen zu: Ka-
sachstan kiindigte an, kiinftig eigene Interessen vorrangig zu vertreten, und freiwillige Produktionsklrzungen einzelner
Mitglieder konnten auslaufen oder gar ganz entfallen. Dies schwacht die Koharenz des OPEC+-Bilindnisses splrbar.
Sollte zudem eine Einigung im Atomstreit zwischen den USA und Iran erzielt werden, kénnte iranisches Ol vermehrt auf
den Markt gelangen, was das globale Angebot weiter erhéht. Die Kombination aus schwacherer Nachfrage — insbeson-
dere aus China — und steigendem Angebot ist ein klar bearisher Faktor.

Heute Morgen deuten die Preise an ICE und NYMEX auf weiteres Abwartspotenzial hin. Sinkende Inlandspreise erschei-
nen daher weiterhin wahrscheinlich und kénnten sich in den kommenden Wochen noch verstarken.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

23.04.2025

OLFUTURES STARTEN NACH API-DATEN UND TRUMP-KOMMENTAREN FESTER

Die Finanz- und Olmérkte zeigen sich weiterhin nervds angesichts widerspriichlicher Aussagen von US-Prasident Trump
zur Geldpolitik und dem Handelskonflikt mit China. Obwohl Trump derzeit bestreitet, Fed-Chef Powell entlassen zu wol-
len, bleiben Investoren misstrauisch. Auch beim Handelsstreit schwankt Trump: Nach harten Strafzéllen zeigt er plétzlich
Gesprachsbereitschaft gegeniiber Peking. Dies nahrt Hoffnungen auf eine Entspannung im Handelskonflikt und eine
Stabilisierung der Weltwirtschaft. Der IWF reagierte jedoch bereits und senkte seine Wachstumsprognosen fir die USA
(2,7 %) und China (4,0 %) deutlich.

Auch geopolitisch bleibt es spannend: Die Wiederaufnahme der Atomgespréche mit dem Iran kdnnte zu einem Ende von
Olsanktionen fuihren und das globale Angebot erh6hen. Zugleich verhangte das US-Finanzministerium neue Sanktionen
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gegen iranische Akteure im Flussiggasgeschaft. Im Fokus steht zudem die Entwicklung der OPEC+-Férdermengen, da
mehrere Mitglieder ihre freiwilligen Kiirzungen im April reduzieren wollten. Kurzfristig richten sich die Blicke auf den Ol-
marktbericht des DOE: Nach Angaben des API sind die US-Rohdl-, Benzin- und Destillatbestande tberraschend stark
gesunken. Sollte das DOE dies bestatigen, kénnten die Olpreise weiter steigen. Brent und WTI notieren derzeit nahe
ihrer Vortageshochs, mit Aufwartspotenzial auch bei Inlandspreisen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

22.04.2025

FINANZMARKT-CHAOS UND IRAN-AUSSICHTEN — OLFUTURES NACH OSTERN AUF RICHTUNGSSUCHE

Nach den deutlichen Kursverlusten am Ostermontag stabilisieren sich die Olpreise am Dienstagmorgen wieder. Die
Markte reagieren auf mehrere Unsicherheitsfaktoren: mégliche Fortschritte bei den Atomverhandlungen mit dem Iran, die
anhaltende Furcht vor einer Rezession infolge des Handelsstreits sowie zunehmende Spannungen in der US-Geldpolitik.
Analyst Hiroyuki Kikukawa von Nissan Securities sieht kurzfristig keine starken Preisbewegungen beim WTI, erwartet
jedoch anhaltende Schwankungen zwischen 55 und 65 US-Dollar — bedingt durch die Unklarheit rund um Trumps Zollpo-
litik sowie die sinkende globale Nachfrage.

Zusatzlich sorgen die wachsenden Spannungen zwischen der US-Regierung und der Notenbank fiir Unruhe an den
Markten. Prasident Trump bekraftigte seine Kritik an Fed-Chef Jerome Powell und drohte mit dessen Rauswaurf, sollte
dieser die Zinsen nicht senken. Diese Aussagen schiren bei Investoren die Angst um die Unabhangigkeit der Fed. Die
Konsequenz: US-Aktienmarkte rutschen ab, der Dollar-Index fallt auf ein Dreijahrestief, und auch der Olpreis gibt deut-
lich nach.

Analystin Vandana Hari erklart, dass aktuell kaum bullische Impulse fiir den Olmarkt erkennbar sind. Investoren hoffen
nun auf wegweisende Aussagen der Weltbank und des IWF, die neue Impulse liefern kdnnten. Insgesamt dominiert eine
von Unsicherheit gepragte, bearish gestimmte Marktstimmung.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

17.04.2025

DOE, OPEC+ UND CHINA-FUTURES LEGEN VOR LENGEM WOCHENENDE ZU

Der Markt befindet sich noch immer im Stimmungstief nach den Trump_—Z(’jIIen, die die Finanzmarkte vor 2 Wochen bis
ins Mark erschittert hatten. Wie stark die Weltwirtschaft und auch die Olnachfrage davon negativ beeinflusst wird, zei-
gen die Prognosen der WTO aber auch die Monatsreports von EIA, IEA und OPEC.

Der Handelskrieg ist momentan bestimmend fiir die Finanzmarkte aber auch fiir die Olblérsen. Jedes Anzeichen einer
Entspannung, jeder Schritt hin zu einer Normalisierung der internationalen Handelsbeziehungen, stutzt die Markte. Ent-
sprechend dankbar greift man diese Meldungen auf und hofft auf eine Losung der Konflikte und dass die Worst Case
Prognosen nicht eintreffen.

Alles steht und fallt in den kommenden Tagen und Wochen mit den Entwicklungen der US-Z6lle, da diese einen erhebli-
chen Einfluss auf das kurz- bis mittelfristige Wirtschaftswachstum und damit auch auf die Olnachfrage haben.

Die Grundstimmung im Markt schatzen wir mit dem noch immer ungelésten Handelskonflikt als weiterhin leicht bearish
ein. Die aktuellen Anzeichen einer mdglichen Entspannung sowie kleinere bullishe Meldungen zu OPEC+, Sanktionen
und DOE veranlassen uns jedoch die Marktlage kurzfristig als neutral einzustufen. Die Notierungen ziehen in den Mor-
genstunden an und Uberschreiten dabei die Vortageshochs. Damit entsteht auch bei den Inlandspreisen rechnerisches
Aufwartspotenzial.

Fundamental: neutral  Chartanalyse: neutral bis bullish
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16.04.2025

FUTURES TESTEN SCHLUSSELUNTERSTUTZUNG NACH BEARISHEN MONATSBERICHTEN

Die jiingsten Monatsberichte von EIA, OPEC und IEA zeichnen ein deutlich verandertes Bild des Olmarktes. Die Nach-
frage wachst langsamer als erwartet, wahrend das Angebot — vor allem durch die Lockerung der OPEC+-Forderkirzun-
gen — starker zunimmt. Die Internationale Energieagentur (IEA) prognostiziert daher eine anhaltende Uberversorgung,
die sich bis Ende 2026 hinziehen kdnnte. Erste Analysten wie Goldman Sachs und HSBC haben daraufhin ihre Preis-
prognosen fir Brent gesenkt, weitere Korrekturen durch andere Institute sind wahrscheinlich.

Analysten betonen, dass sich der Olpreis ohne Unterstiitzung von den Aktienmérkten kaum erholen wird. Aktuell liegt
WTI bei rund 60 bis 65 US-Dollar. Die Markte reagieren empfindlich auf geopolitische Entwicklungen — insbesondere auf
die unberechenbare US-AufRenpolitik und aufgenommenen Verhandlungen zum iranischen Atomabkommen. Ein erfolg-
reicher Deal kénnte die Sanktionen gegen Teheran lockern und zuséatzliches Ol auf den Markt bringen, was preisdamp-
fend wirken wiirde. Ein Scheitern kénnte hingegen zu einem militarischen Konflikt flihren und die Preise in die Hohe trei-
ben.

Auch strukturell verandert sich der Markt: Die Backwardation — ein Anzeichen fiir kurzfristige Angebotsknappheit — flacht
ab, wahrend sich fiir 2026 eine leichte Contango-Situation abzeichnet. Trotz einer temporaren Beruhigung der Lage
bleibt die Unsicherheit hoch. Fundamentale Daten deuten auf einen eher schwachen Markt hin, weshalb die Gesamtein-
schatzung weiterhin bearish ausfallt. Kurzfristig sind die Auswirkungen auf Inlandspreise jedoch begrenzt.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

15.04.2025

OLBORSEN STABILISIEREN SICH — REZESSIONS- UND NACHFRAGESORGEN BLEIBEN THEMA NR. 1

Die Olpreise zeigen sich an den Bérsen ICE und NYMEX im friilhen Handel stabil, nachdem bereits am Vortag nur ge-
ringe Schwankungen verzeichnet wurden.

Grund ist die Unsicherheit rund um die US-Handelspolitik unter Prasident Trump. Neue Ausnahmen bei Elektronik- und
moglichen Autozéllen lassen die Markte zwar kurzfristig aufatmen, doch Trumps unvorhersehbare Politik sorgt fur zuneh-
mende Skepsis.

Analysten wie Tina Teng und Huang Wanzhe betonen, dass die Markte aktuell eine Phase der vorsichtigen Erholung
durchlaufen. Nachdem die erste Schockwelle durch die Zollpolitik verarbeitet wurde, richtet sich der Blick nun auf mogli-
che Auswirkungen auf die Olnachfrage — vor allem im Kontext eines drohenden globalen Wirtschaftsabschwungs. Der
Olpreis ist im Monatsverlauf bereits um rund zehn US-Dollar gefallen.

EIA und OPEC zeigen sich in ihren aktuellen Prognosen deutlich pessimistischer. Auch die Gesprache zwischen den
USA und dem Iran sorgen fiir Aufmerksamkeit. Obwohl sie konstruktiv verlaufen seien, ist eine rasche Einigung wegen
fundamentaler Differenzen eher unwahrscheinlich. Insgesamt bleibt die Stimmung am Olmarkt angespannt und pessi-
mistisch — auch wenn sich der starke Preisverfall zunachst beruhigt hat. Inlandisch sind derzeit kaum Preisveranderun-
gen spurbar.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

14.04.2025

AUSNAHMEN IM ZOLLKRIEG UND POSITIVE IRAN-GESPRACHE — OLFUTURES STARTEN WEICHER

Die Olbdrsen starten wieder etwas weicher in die neue Woche, da die Marktteilnehmer auch weiterhin die jiingsten Ent-
wicklungen im globalen Zoll- und Handelsstreit abwagen. Wahrend Prasident Donald Trump am Freitagabend die Ein-
fuhrzdlle auf einige Elektronikprodukte ausgesetzt hatte, stellte er am Wochenende schon wieder neue, spezifische Zélle
in Aussicht.
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Seit der mit Anfang des Monats von den USA stetig vorangetriebenen Eskalation im Handelskrieg mit China und den
aggressiven Zollen gegen den Rest der Welt hatten Brent und WTI etwa 10 Dollar verloren, da mit der steigenden Angst
vor einer Rezession auch die Angst vor Nachfrageeinbriichen immer gréRer wurde.

Heute Nachmittag dirfte sich der Fokus am Markt unter anderem auch auf den neuesten OPEC Monatsreport richten.
Erst am Donnerstag hatte das EIA in seinem monatlichen Marktbericht ein klar bearishes Bild gezeichnet.

Insgesamt bleibt die fundamentale Ausgangslage auch in der neuen Woche eher bearish, die starke Volatilitat an den
Olbérsen hat sich allerdings schon in der vergangenen Woche wieder abgeschwicht. Bei den Inlandspreisen macht sich
heute noch der Preisanstieg von Freitagnachmittag bemerkbar, so dass heute im Vergleich zu Freitagvormittag mit Auf-
schlagen zu rechnen ist.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

11.04.2025

AUF UND AB AN OLBORSEN GEHT WEITER - EIA SENKT PREISPROGNOSEN DEUTLICH

Die Erleichterung ber die 90-tédgige Pause bei den reziproken Zéllen der USA, die Prasident Trump am Mittwochabend
angekiindigt hatte, verflog an den Olbérsen relativ schnell. Schon am Donnerstagabend hatten die beiden Rohélkon-
trakte Brent und WTI den Preissprungs von Mittwoch zum Teil wieder ausradiert, sodass WTI zum gestrigen Settlement-
zeitpunkt nur knapp oberhalb von 60 Dollar notierte.

Einer der Hauptgriinde dafiir, dass sich die Preisrally nicht durchsetzen konnte, ist die Ausnahme Chinas von der Zoll-
pause. Stattdessen hatte die US-Regierung den Zollsatz fiir den gréten Rohdlimporteur der Welt noch weiter angeho-
ben. Und im Verlauf des gestrigen Tages stellte das Weille Haus dann noch richtig, dass der Zollsatz fir Importe aus
China damit mittlerweile nicht bei 125 Prozent, wie noch am Donnerstagmorgen verbreitet, liege, sondern bei 145 Pro-
zent. Die Differenz von 20 Prozent sei dadurch zustande gekommen, dass wegen der Rolle der Volksrepublik bei der
Herstellung der Droge Fentanyl bereits eingefiihrte Zolle in dieser Hohe zunéachst nicht einberechnet waren.

Insgesamt bleibt die fundamentale Lage derzeit erst einmal bearish, wenngleich die Olfutures an ICE und NYMEX aktuell
einen Erholungsversuch starten und die ersten Widerstande testen. Angesichts des deutlichen Preisriickgangs von ges-
tern zeichnet sich bei den Inlandspreisen heute Morgen allerdings immer noch Potenzial fir Abschlage ab.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

10.04.2025

OLFUTURES STARTEN NACH GESTRIGER ZOLL-RALLY DEUTLICH FESTER

Hatten die Rohdlfutures an ICE und NYMEX am Mittwochnachmittag ihre tags zuvor markierten Vier-Jahres-Tiefs zu-
nachst noch weiter ausgebaut, so sind Brent und WTI heute Morgen schon wieder mehrere Dollar teurer. Einmal mehr
haben Ausserungen von US-Président Trump an den Finanzmérkten im Allgemeinen und an den Olmérkten im Speziel-
len eine starke Reaktion ausgeldst.

Abgesehen von den US-Zéllen und der chinesischen Nachfrage bleibt die Produktionssteigerung der OPEC+ ein ent-
scheidender Faktor fiir die weitere Entwicklung der Olpreise. Angesichts dieser Gemengelage verschob die EIA sogar
die Verdffentlichung ihres April-Monatsberichts. Dieser stand urspringlich bereits am Dienstag aus, wird nun aber erst
am heutigen Abend erscheinen, da die Statistiker des US-Energieministeriums ihre Prognosen angesichts der neuen
fundamentalen Einflussfaktoren und des starken Preisrutsches, zu dem es von vergangenem Donnerstag bis zum Diens-
tag gekommen war, anpassen mussten.

Heute Morgen kamen die Olfutures von ihren bisherigen Tageshochs erst einmal wieder leicht zuriick. Bei den Inlands-
preisen zeichnet sich allerdings aufgrund des starken Preisanstiegs von gestern Abend heute Morgen im Vergleich zu
gestern immer noch Potenzial fiir starkere Aufschlage ab.

Fundamental: neutral bis bearish ~ Chartanalyse: neutral
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09.04.2025

OLFUTURES BAUEN LANGZEITTIEFS NACH INKRAFTTRETEN DER REZIPROKEN ZOLLE WEITER AUS

Obwohl es am Dienstagmorgen noch danach ausgesehen hatte, als wiirden sich die Olpreise von den Vortagesverlusten
wieder erholen, verzeichneten Brent und WTI am Ende des Tages noch neue Vier-Jahres-Tiefs. Der Settlementpreis des
US-Rohdlkontrakts WTI lag dabei erstmals seit April 2021 wieder unter 60 Dollar pro Barrel und auch Brent ndherte sich
dieser Marke zuletzt rapide an. Verzeichnete der Nordsee-Rohdlkontrakt gestern noch einen Settlementpreis von 62,82
Dollar pro Barrel, notierte er im bisherigen Tagestief heute bereits bei 60,18 Dollar.

Der Preisverfall an den Olbdrsen wird weiterhin angetrieben durch die Handelspolitik der USA und verstérkt durch die
Reaktion Chinas auf die reziproken Zélle der Trump-Regierung.

Sollte das DOE die eher bullishen Bestandsdaten des API bestéatigen, kdnnte es am spaten Nachmittag noch zu einer
Aufwartskorrektur kommen, die méglicherweise durch technische Faktoren noch verstarkt wird. Eine nachhaltige Preis-
rally diirfte daraus allerdings nicht werden, gibt es in puncto Zblle keine klar bullishen Impulse. Bei den Inlandspreisen
deutet sich heute Morgen im Vergleich zu gestern angesichts des Preisrutsches von Dienstagabend, der sich heute Mor-
gen fortsetzte, rein rechnerisch noch betrachtliches Potenzial fir Abschlage an, was durch den Anstieg des EUR/USD-
Kurses von heute Morgen noch verstarkt wird.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

08.04.2025

ZOLLSPIRALE DREHT SICH WEITER — WASHINGTON SIGNALISIERT VERHANDLUNGSBEREITSCHAFT

Nach drei Tagen Preisrutsch hat sich die Richtung am Olmarkt heute wieder gedreht und die Notierungen an ICE und
NXMEX erholen sich etwas. Mit der Aussicht darauf, dass Washington tatsachlich verhandlungsbereit ist, kehrt ein vor-
sichtiger Optimismus an die globalen Markte zurtick.

Am Montag waren die Olpreise um zwei Prozent gefallen und hatten damit ein neues Vierjahrestiefmarkiert — getrieben
von Sorgen, dass Trumps Eskalation im Handelsstreit eine weltweite Rezession ausldsen und die Energienachfrage
schwachen kénnte. Trump hatte zuletzt mit einer weiteren Erhdhung der Zolle auf chinesische Importe um 50 Prozent
gedroht, sollte Peking seine Gegenzdlle von 34 Prozent nicht zuriicknehmen.

Heute Abend werden die Marktteilnehmer zudem noch auf die US-Olbestandsdaten des APl und den EIA-Monatsbericht
achten. Beide haben theoretisch die Méglichkeit, zum Tagesende hin noch einmal Richtungsimpulse zu geben, vor allem
im Lichte der jingsten Rezessionsangste.

Aus fundamentaler Sicht bleibt die Einschatzung mittelfristig noch bearish, kurzfristig wirken die von Washington in Aus-
sicht gestellten Verhandlungen allerdings leicht bullish. Insgesamt bleibt die Sorge um die konjunkturelle Entwicklung
grof3, auch wenn die Kurse an ICE und NYMEX sich heute etwas erholen. Bei den Inlandspreisen setzen sich damit im
Vergleich zu gestern Vormittag recht klare Preisaufschldge durch, was nach dem Verfall der beiden Vortage nicht ver-
wunderlich ist.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse:neutral

07.04.2025

OLBORSEN KONNEN REZESSIONS- UND NACHFRAGESORGEN NICHT ABSCHUTTELN

Die Marktteilnehmer konnten ihren Panikmodus am Wochenende nicht abschitteln und so rutschen die Notierungen an
ICE und NYMEX zum Wochenstart direkt weiter ab. Neben den aggressiven neuen Zollen aus Washington belastet auch
weiterhin die OPEC+ Entscheidung zur Beschleunigung ihrer Férderanhebung.
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Wahrend die zunehmenden Handelsspannungen — vor allem zwischen den USA und China — die Angst vor einer Rezes-
sion befeuern, weckt die OPEC+ Entscheidung eher die Beflirchtung eines Uberangebotes, das der Markt dann nicht
mehr absorbieren kann. Mit diesen bearishen Aussichten hat auch die Saudi Aramco ihre Mai-Preise erst einmal ge-
senkt.

,Die Markte beginnen die Woche immer noch in Panik®, sagt Vandana Hari, Vanda Insights. Niemand habe den Mut,
,Sich dem Verkaufs-Tsunami in den Weg zu stellen®, so die Expertin, die anfigt: ,Es ist schwer, einen Boden fiir Rohdl
zu sehen, solange die Panik an den Markten nicht nachlasst. Und das wiederum wird wohl nicht passieren, bevor Trump
nichts sagt, um die zunehmenden Angste vor einem globalen Handelskrieg und einer Rezession zu stoppen.*

Aus fundamentaler Sicht bleibt die Lage heute weiterhin klar bearish. Dies zeigt sich auch an den Inlandspreisen, wo
sich von Freitag auf Montag ein Preis-Gap ergeben hat und damit im Vergleich zu Freitagvormittag auch mehr oder we-
niger deutliche Abschlage entstehen.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

04.04.2025

OLFUTURES BLEIBEN NACH GESTRIGEM PREISRUTSCH GESCHWACHT

Durch den heftigen Preisrutsch von gestern konnten die Rohdlpreise heute auf Wochensicht den starksten prozentualen
Rucksetzer seit Oktober (Brent) bzw. Januar (WTI) verzeichnen. Ob die heute Nachmittag fallige US-Arbeitsmarktstatis-
tik fir Marz den Preisriickgang noch verscharfen oder wieder etwas abschwachen wird, bleibt noch abzuwarten. Fakt ist
allerdings, dass die monatlichen Arbeitsmarktdaten, die fiir gewdhnlich vom Markt mit groBer Spannung erwartet wer-
den, von der Handelspolitik der Trump-Regierung und den OPEC+-Beschlissen zur geplanten Produktionssteigerung im
Mai in dieser Woche in den Hintergrund gedrangt wurden.

Dariber hinaus ist auch die Frage, wie stark die Zélle der Trump-Regierung die Inflation in den USA wieder steigen las-
sen und damit letztlich Einfluss auf den Zinskurs der Fed nehmen. Legt die Preisteuerungsrate in den Vereinigten Staa-
ten wieder deutlich zu, kénnte die Fed namlich ihre aktuelle Pause bei den Zinssenkungen nicht nur weiter verlangern,
sondern sich mdglicherweise sogar gezwungen sehen, die Zinsen wieder zu erhéhen. Dadurch kdnnte die Konjunktur
und die Olnachfrage noch stérker in Mitleidenschaft gezogen werden.

Heute Morgen orientierten sich die Olfutures angesichts der jiingsten Entwicklungen daher zwar oberhalb der Vortage-
stiefs, orientieren sich mittlerweile allerdings schon wieder nach unten. Bei den Inlandspreisen deutet sich im Vergleich
zu gestern weiterhin Potenzial fir Abschlage an.sich daher im Vergleich zu gestern Potenzial fiir deutliche Abschlage ab.

Fundamental: bearish Chartanalyse: bearish

03.04.2025

TRUMPS ZOLLSALVE LASST PREISE SINKEN

Die Bekanntgabe der reziproken Zdlle, die die US-Regierung ab Samstag bzw. ab Mitte nachster Woche auf Importwa-
ren von zahlreichen Handelspartnern erheben will, sorgte an den Olbérsen nach dem Settlement von Brent und WTI
noch einmal fiir einen Preisrutsch. Und das, obwohl Energieimporte wie Rohdl, Produkte und Erdgas von den Zéllen
nicht betroffen sein sollen.

Trotz dieser Ausnahmen befiirchten die Marktteilnehmer némlich, dass sich die Zélle letztlich negativ auf die Olnach-
frage auswirken werden, da sie der Konjunktur schaden durften.

Wie stark die OPEC und ihre Partner ihre Fordermengen im April steigern werden, bleibt noch abzuwarten. Nichtsdestot-
rotz durften die Marktteilnehmer darauf gespannt sein, was die Allianz heute nach ihrer Telefonkonferenz zu sagen hat,
im Rahmen derer auch die Uberproduktion einiger Léander thematisiert werden soll. Vor allem Kasachstan hatte zuletzt
mehr Ol geférdert als eigentlich vereinbart. Damit war auch von den fiir das Land vorgesehenen Kompensationskiirzun-
gen keine Spur.
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Heute Morgen starteten die Olfutures erst einmal deutlich schwécher in den Tag. Die ersten Unterstiitzungen erwiesen
sich bislang jedoch noch als zahl. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich daher rein rechnerisch im Vergleich zu gestern
Potenzial fiir deutliche Abschlage ab.

Fundamental: neutral bis bearish ~ Chartanalyse: bearish

02.04.2025
API-DATEN BELASTEN ROHOLKONTRAKTE AM STICHTAG FUR REZIPROKE ZOLLE DER USA

Dem Nordsee-Rohdlkontrakt wollte am Tag vor der Verkiindung der reziproken Zélle der US-Regierung kein Settlement
oberhalb von 75 Dollar gelingen, zumal mit dem Beginn des zweiten Quartals nun auch die Spannung im Hinblick auf die
von der OPEC+ angekindigte Produktionssteigerung zunimmt. Wann und wie stark diese die Versorgungslage tatsach-
lich beeinflussen wird, dirfte sich allerdings erst nach und nach abzeichnen.

So steht zur Wochenmitte erst einmal die Handelspolitik der Trump-Regierung im Vordergrund, wobei diese schon seit
langerem fiir Verunsicherung und Bedenken hinsichtlich der Entwicklung von Konjunktur und Olnachfrage sorgt. So ging
auch das Handelsvolumen zuletzt deutlich zurtick, was Analyst Chris Weston von der Pepperstone Group wie folgt er-
klart: “Die Marktteilnehmer bauen ihre Risikopositionen ab und wollen am ‘Tag der Befreiung’ weniger anféllig fur mogli-
che Kursschwankungen sein, da sie wissen, dass die letztendliche Reaktion auf die Zollankindigung véllig unvorherseh-
bar ist".

Heute Morgen orientieren sich die beiden Rohdlkontrakte allerdings erst einmal an den Vortagestiefs, belastet von den
starken Bestandsaufbauten, die das APl meldete. Wahrend die US-Produktkontrakte nahe den Vortageshochs gehandelt
werden, tut sich auch Gasoil schwer, vom gestrigen Tief loszukommen. Daher deutet sich bei den Inlandspreisen rein
rechnerisch im Vergleich zu gestern leichtes Abwartspotenzial an.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

01.04.2025
ZOLLCHAOS, BOMBENDROHUNGEN UND ALLGEMEINE UNSICHERHEIT — PREISRALLY AN ICE UND NYMEX

Nach der beeindruckenden Preisrally von gestern stabilisieren sich die Olfutures an ICE und NYMEX heute auf hohem
Niveau. Die Drohungen von US-Prasident Donald Trump, Sekundarzdlle auf russisches Rohdl zu erheben und den Iran
anzugreifen, bleiben auch heute bullishe Marktfaktoren, auch wenn die Anleger abwagen, wie glaubwurdig Trump in sei-
ner aggressiven Rhetorik ist.

Zwar kamen heute Nacht gute Konjunkturdaten aus China, wo die Produktionstatigkeit im Marz so schnell gewachsen ist
wie seit einem Jahr nicht mehr. Die wirtschaftlichen Aussichten fiir den gréten Olimporteur der Welt bleiben jedoch
triibe. Dazu tragt neben den ohnehin vorhandenen Krisen im Land auch der neu hinzugekommene Handelsstreit mit den
USA bei.

Von fundamentaler Seite ergibt sich damit zwar langfristig ein weiterhin bearishes Bild, kurzfristig Gberwiegen zur Zeit
aber die bullishen Sorgen um starkere Angebotsausfalle durch Sekundarzélle oder Angriffe gegen Russland und den
Iran. Bei den Inlandspreisen ergeben sich damit heute sehr klare Preisaufschlage im Vergleich zu gestern Vormittag.

Fundamental: bullish Chartanalyse: neutral

31.03.2025
TRUMP DROHT PUTIN MIT STRAFZOLLEN — OLFUTURES AM MONTAG DENNOCH WEICHER

Zum Start in die neue Woche bleiben die Kurse an ICE und NYMEX weiter unter Druck nachdem sie schon am Freitag
deutliche Verluste hatten einstreichen miissen. Trotz Donald Trumps Androhung von Strafzéllen gegen russisches Ol
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und dem konstanten Preisanstieg der letzten drei Wochen steuern die Kurse damit auf einen Quartalsriickgang zu — es
ware der zweite in Folge.

Trumps jiingste Zollandrohung erfolgt im Vorfeld der schon vor einigen Wochen verkiindeten reziproken US-Zélle gegen
die EU und andere, die ab Ubermorgen greifen sollen. Sie dirften die von Washington angezettelten Handelskriege be-
feuern und damit fir zunehmende Verunsicherung in Sachen Konjunktur- und Nachfrageentwicklung sorgen.

Die Einschatzung der fundamentalen Lage bleibt damit auch am letzten Handelstag im Marz neutral. An der von Unsi-
cherheiten gepragten Marktlage, in der bullishe und bearishe Faktoren die Waage halten, hat sich auch mit den jlingsten
Trump-Kommentaren nichts gedndert. Bei den Inlandspreisen setzen sich damit heute Frih klare Abschlage gegenuber
Freitagmorgen durch.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

28.03.2025

OLFUTURES STEUERN AUF DRITTEN WOCHENGEWINN IN FOLGE ZU

Zum Ende der Woche geben die Notierungen im frihen Handel zwar leicht nach, halten sich aber insgesamt auf hohem
Niveau in der Nahe ihrer gestrigen Monatshochs. Damit steuern Brent und WTI auch auf den dritten Wochengewinn in
Folge zu.

Gestlitzt hatten zuletzt vor allem die strengen Iran-Sanktionen der USA, sowie die drohenden US-Strafzdlle gegen Kau-
fer von venezolanischem Ol. Letztere sollen gemeinsam mit Donald Trumps reziproken Zoéllen am 2. April in Kraft treten.
Seit Anfang Marz waren die Preise an ICE und NYMEX tendenziell gestiegen, da die Anleger mégliche Lieferunterbre-
chungen durch die von Prasident Donald Trump verhdngten Sanktionen und Zélle einkalkulierten.

Infolgedessen rechnen Analysten nicht damit, dass die starken Zuwéchse bei den Olpreisen im gegenwartigen Umfeld
von Dauer sein werden. So heil3t es etwa von der BMI: ,Wahrend der Markt unter extremen Unsicherheiten leidet, halten
wir an unserer Prognose fest, dass Brent-Rohdl im Jahr 2025 durchschnittlich 76 Dollar pro Barrel kosten wird, gegen-
Uber 80 Dollar pro Barrel im Jahr 2024°.

Die fundamentale Lage bleibt auch am letzten Handelstag der Woche neutral, da das Spannungsfeld aus bullishen und
bearishen Faktoren bestehen bleibt. Bei den Inlandspreisen ergeben sich damit kaum Veranderungen im Vergleich zu
Donnerstagvormittag.

Fundamental: neutral ~ Chartanalyse: neutral

27.03.2025

TRUMP VERHANGT AUTOZOLLE - OLFUTURES LEICHT UNTER DRUCK

Auch in der zweiten Wochenhalfte bleiben Sanktionen und Strafzélle das Hauptthema am Olmarkt. Washingtons Druck
auf den Iran und Venezuela stiitzt dabei weiterhin die Preise, wahrend die neu angekiindigten Strafzdlle auf Autoimporte
die Unsicherheit der Marktteilnehmer erhéhen.

Marktexperte Sarkar halt es dennoch fiir unwahrscheinlich, dass die Preise wieder auf das hdhere Niveau von Anfang
2025 zuriickkehren werden, da ,die Nachfragesorgen aufgrund der politischen Unsicherheit in den USA und der Zoll-
kriege den Markt friilher oder spater wieder einholen werden®. Damit kdnnte er recht behalten, denn Washington hat mit
der Verfigung neuer Strafzélle auf Autoimporte seine globalen Handelsstreits weiter eskaliert.

Insgesamt bleibt also auch dieser neue Zollstreich Donald Trumps ein enormer Unsicherheitsfaktor an den Markten, so
auch am Olmarkt. Es bleibt somit schwer, eine fundamentale Einschatzung zu treffen. Nach wie vor herrschen wider-
streitende Faktoren am Olmarkt, die fiir ein Spannungsfeld aus Unsicherheiten sorgen.

Bei den Inlandspreisen deuten sich dank eines Anstieges beim Euro am Morgen erste Preisnachldsse an. Im Vergleich
zu gestern Morgen bleiben aber durch den Preisanstieg von Mittwochmittag rein rechnerisch noch spirbare Aufschlage
bestehen.
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Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bearish

26.03.2025

RUSSLAND FORDERT SANKTIONSENDE — OLPREISE BLEIBEN ZUR WOCHENMITTE FESTER

Die Notierungen an ICE und NYMEX stabilisieren sich zur Wochenmitte auf vergleichsweise hohem Niveau. Gestitzt
werden sie auch im frlhen Handel noch von einem sehr eindeutig bullishen API-Bestandsbericht.

Dieser sieht nicht nur bei den Produkten deutliche Rickgange, sondern meldete einen Abbau der Rohodlbestande von -
4,6 Mio. Barrel. Sollte sich diese Prognose heute im DOE-Bericht bestatigen, ware das der starkste Abbau seit Novem-
ber letzten Jahres.

Gleichzeitig wagt man am Olmarkt die Aussichten auf einen Waffenstillstand zwischen Russland und der Ukraine im
Schwarzen Meer ab. Auf einen solchen Vorschlag haben sich die Verhandler in Saudi-Arabien Anfang der Woche geei-
nigt. Der Kreml fordert allerdings die Aufhebung zahlreicher Sanktionen, bevor er ganzlich zustimmt. Die USA signalisier-
ten entgegenkommen, auch wenn bisher noch keine Sanktionen offiziell aufgehoben wurden.

Die fundamentale Einschatzung fallt heute inmitten dieses eher unibersichtlichen Spannungsfeldes leicht bullish aus, da
der API-Bestandsbericht seine kurzfristige Wirkung entfaltet. Sollte das DOE den bullishen Grundton heute Nachmittag
nicht bestatigen, kdnnte sich diese Einschatzung schnell wieder &ndern.

Bei den Inlandspreisen setzen sich heute im Vergleich zu gestern Vormittag recht deutliche Preisaufschlage durch.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

25.03.2025

VORTAGESHOCHS BREMSEN BRENT UND WTI AUS

Nach den Gesprachen zwischen der Delegation aus den USA und den Gesandten aus Russland am gestrigen Montag
wollen sich am heutigen Dienstag nun laut dem ukrainischen Prasidenten Wolodymyr Selenskyj noch einmal die Vertre-
ter der Ukraine mit den US-Delegierten zusammensetzen, um uber die weiteren Entwicklungen in der Ukraine zu spre-
chen. Eine gemeinsame Stellungnahme zum gestrigen Treffen zwischen den USA und Russland wurde fur den heutigen
Dienstag angekundigt.

Heute Abend wird das APl auRerdem seinen wéchentlichen Bericht zur Entwicklung der US-Olbesténde bekannt geben.
Die Daten, die um 21:30 Uhr fallig sind, werden morgen Frih auf unseren Seiten verfligbar sein, allerdings keine Zahlen
zur Nachfrage oder Olproduktion der USA enthalten. Diese werden wie (iblich erst mit dem offiziellen Bericht des DOE
am Mittwoch erscheinen. Im friihen Handel heute Morgen kamen Brent und WTI nicht Gber die Widerstande im Bereich
der Vortageshochs hinaus. Die Mitteldestillatkontrakte haben bis zu diesen heute Morgen noch wesentlich mehr Spiel-
raum und da sich die Olfutures aktuell wieder leicht nach unten orientieren, zeichnet sich bei den Inlandspreisen bislang
noch keine klare Richtung ab.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

24.03.2025
OLFUTURES ZUM WOCHENSTART AUF RICHTUNGSSUCHE — UKRAINE-GESPRACHE IM FOKUS
Nachdem die Rohélpreise an der ICE in der Woche zum 14. Marz noch einen eher geringen Preisanstieg verzeichnet

hatten, fiel das Plus in der vergangenen Woche bereits deutlich starker aus. Dies hatte in erster Linie mit angebotsseiti-
gen Faktoren zu tun.

So verscharfte die Trump-Regierung einmal mehr ihre Sanktionen gegen den Iran, was das (“)Ia_ngebot der Islamischen
Republik zusatzlich beeintrachtigen durfte. Iran ist nach Saudi-Arabien und Irak der drittgré3te Olproduzent der OPEC,
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sodass die Aussicht auf starkere Einschnitte in das iranische Olangebot eine bullishe Wirkung hat, auch wenn das Land
in der Vergangenheit trotz zahlreicher Sanktionen immer wieder Mittel und Wege gefunden hatte, sein Ol auf den Markt
zu bringen.

Fir heute stehen jedoch erst einmal die Gesprache zwischen den Delegationen der USA und Russlands zur Ukraine in
Saudi-Arabien im Fokus der Marktteiinehmer. Die Hoffnung auf eine Annéherung hatte die Olfutures an ICE und NYMEX
am frthen Morgen zunachst sinken lassen. Mittlerweile haben die Kontrakte allerdings die Richtung geandert und orien-
tieren sich leicht nach oben. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich rein rechnerisch im Vergleich zu Freitag Potenzial fiir
leichte Aufschlage ab.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

21.03.2025

IRAN-SANKTIONEN UND OPEC+-KOMPENSATIONSPLAN STUTZEN ZUM WOCHENENDE

Die neuen US-Sanktionen gegen den Iran und ein aktualisierter Kompensationsplan der OPEC+ sorgen dafir, dass sich
die Olpreise zum Wochenende auf hohem Niveau stabilisieren. Sie sind damit auf dem besten Weg, einen zweiten Wo-
chengewinn in Folge zu markieren.

Es ist schon die vierte Runde von Sanktionen gegen den Iran seit Donald Trump im Februar seine Kampagne des ,maxi-
malen Drucks” gestartet hatte. Ankniipfend an seine erste Amtszeit, wahrend der die USA das Atomabkommen mit Te-
heran einseitig aufgekiindigt und die strengen Sanktionen wieder in Kraft gesetzt hatten, ist auch dieses Mal das Ziel, die
Exportmengen des Landes auf Null zu driicken.

Unterdessen hat die OPEC einen neuen, langfristigen Kompensationsplan vorgelegt, der detailliert zeigt, wie die Sorgen-
kinder Irak, Kasachstan und Russland in den kommenden 15 Monaten ihre bisherige Uberproduktion abbauen wollen.
Allein die Kiirzungen des Irak kompensieren dabei einen Grofteil der ab April geplanten Angebotserhéhung, die die
OPEC+ Anfang des Monats bekraftigt hatte zumindest theoretisch.

Auch, wenn sich erst noch zeigen muss, wie ernst es die OPEC+ Mitglieder mit den Ausgleichskiirzungen meinen, wirkt
der gestern veroffentlichte Plan doch erst einmal bullish. Entsprechend fallt die fundamentale Einschatzung zum Wo-
chenende leicht bullish aus, was sich auch bei den Inlandspreisen abzeichnet.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

20.03.2025

FED SENKT WACHSTUMSPROGNOSEN — OLMARKT IM SCHWEBEZUSTAND

Die Olpreise orientieren sich am Donnerstagmorgen wieder leicht nach oben, nach einer neuerlichen Preisrallye sieht es
bisher aber nicht aus. Thema am Markt bleiben die Konjunkturaussichten in den USA, nachdem die US-Notenbank ihre
Zinssatze gestern unverandert beliel3.

Unterdessen ging gestern Abend die zweitagige Zinssitzung der Fed zu Ende. Der Zinssatz blieb unverandert, aber Fed-
Chef Jerome Powell wies auf die hohe Unsicherheit durch die Politik von Ex-Prasident Donald Trump hin, insbesondere
in Bezug auf Handelsfragen. Neue Prognosen der Fed zeigen eine Absenkung der Wachstumserwartungen fur das lau-
fende Jahr bei gleichzeitig héheren Inflationsprognosen.

Powell erklarte, dass die Inflation teilweise als Reaktion auf neue Strafzdlle gestiegen sei und sich weitere Fortschritte
bei der Inflationsbekdmpfung verzégern kénnten. Dennoch betonte er, dass die Zentralbank nicht unter Druck stehe, die
Zinssatze kurzfristig zu andern, und man auf klarere Hinweise zur wirtschaftlichen Entwicklung warten musse.

Bis es jedoch soweit ist, bleibt der Markt in einer Art Schwebezustand und muss mit einer enormen Menge an Unsicher-
heiten klarkommen. Insgesamt gleichen sich bullishe und bearishe Faktoren dabei aktuell aber aus, so dass aus funda-
mentaler Sicht eine neutrale Haltung eingenommen werden kann. Bei den Inlandspreisen ergeben sich aufgrund des
gestrigen Preisanstieges allerdings recht klare Preisaufschldge im Vergleich zu Mittwochvormittag.
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Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral

19.03.2025
TEILERFOLG IM UKRAINE-FRIEDENSPROZESS — OLFUTURES BLEIBEN UNTER DRUCK

Die Olpreise bleiben am Mittwoch unter Druck, nachdem Russland zugestimmt hat, die Angriffe auf die Energieinfra-
struktur zwischen Moskau und Kiew vorlibergehend einzustellen. Diese Einigung kénnte dazu fuhren, dass zukulnftig
wieder mehr russisches Ol auf den Weltmarkt gelangt.

Die Markte blicken nun heute noch gespannt auf die Zinsentscheidung der US-Notenbank Federal Reserve und die an-
schlieRenden Kommentare von Fed-Chef Jerome Powell. Dabei erhofft man sich vor allem Signale fiir die mittel- und
langerfristige Zukunft der Geldpolitik im Lichte der neuen Politik aus Washington. Die Unsicherheit tiber die wirtschaftli-
che Entwicklung und ein jiingster Ausverkauf an den Aktienmarkten hatten zuletzt die Risikoscheu der Anleger verstarkt.

Insgesamt ist die fundamentale Marktlage damit wieder ins eher Bearishe gekippt, zumal die Spannungen im Nahen Os-
ten den Anlegern am Olmarkt bisher keine echten Sorgen bereiten. Bei den Inlandspreisen machen sich heute vor allem
die starken Nachlasse von gestern Nachmittag bemerkbar, so dass hier heute im Vergleich zu gestern Vormittag klare
Preisabschlage zu erwarten sind.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: bearish

18.03.2025

OLFUTURES LEGEN ANGESICHTS GEOPOLITISCHER SPANNUNGEN WIEDER ZU

Die geopolitischen Faktoren scheinen sich in dieser Woche wieder zunehmend in den Vordergrund zu drangen. Hatten
die Marktteilnehmer diesbeziiglich in der vergangenen Woche ihre Aufmerksamkeit noch hauptsachlich auf die Entwick-
lungen im Bezug auf den Ukraine-Krieg gerichtet, so traten zuletzt auch wieder die Konflikte Gazastreifen und (damit
zusammenhangend) in der Region in und um das Rote Meer in den Vordergrund.

Hinblick auf die Ukraine steht das Telefonat Trumps mit Russlands Prasidenten Wiadimir Putin im Fokus, das fiir den
heutigen Dienstag angekulindigt wurde. Wenngleich Trump zuletzt Optimismus verspriiht hatte, was das Erreichen eines
Waffenstillstandsabkommens fir die Ukraine anbelangt, so blieb Putins Reaktion auf den von den USA und der Ukraine
unterbreiteten Vorschlag zu einer Waffenruhe bislang zuriickhaltend.

Heute Morgen orientieren sich die Olfutures an ICE und NYMEX aufgrund der geopolitischen Faktoren erst einmal wie-
der nach oben. Bis zu den Vortageshochs haben die Kontrakte allerdings noch Spielraum. Bei den Inlandspreisen zeich-
net sich derzeit im Vergleich zu gestern allerdings noch keine klare Richtung ab.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

17.03.2025
SPANNUNGEN ZWISCHEN USA UND HUTHI STUTZEN OLFUTURES ZUM WOCHENSTART

Die Rohélpreise an den Olbérsen legten in der vergangenen Woche erstmals seit mehreren Wochen wieder zu, auch
wenn es sich dabei nur um einen sehr schwachen Preisanstieg handelte. EIA und OPEC hatten im Verlauf der Woche
bullishe Monatsberichte verdffentlicht und weitere Sanktionen der Trump-Administration gegen den Iran und Russland
trugen ebenfalls zu dem leichten Anstieg der Rohdlpreise auf Wochensicht bei.

Davon abgesehen versetzte Moskau mit seiner zurtickhaltenden Reaktion auf den von USA und Ukraine besprochenen
Vorschlag zu einer 30-tagigen Waffenruhe den Hoffnungen auf ein baldiges Ende des russischen Angriffskrieges einen

Dampfer. Und wahrend Washington die Sanktionen gegen Russlands bereits wieder etwas verscharft hat, kdnnten auch
die G7-Staaten bald weitere StrafmalRnahmen gegen das Land in Angriff nehmen.
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Derweil fielen die Daten zur Entwicklung der Einzelhandelsumsétze und der Industrieproduktion Chinas heute Morgen
besser aus, als fur Januar und Februar erwartet, wobei die Industrieproduktion jedoch einen schwacheren Anstieg auf-
wies als noch im Dezember. Die Konjunkturdaten der Volksrepublik werden im Januar und Februar fir gewdéhnlich als
gemeinsamer Datensatz veréffentlicht, was daran liegt, dass die Feierlichkeiten zum Wechsel des chinesischen Mond-
jahres im Februar allein zu starken Verzerrungen fihren wirden.

Nachdem die Olfutures am frilhen Montagmorgen zunéchst noch stiegen, notieren sie mittlerweile unterhalb ihrer bisheri-
gen Tageshochs.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

14.03.2025

SANKTIONSSCHLINGE ZIEHT SICH ENGER ZUSAMMEN - IRAN UND RUSSLAND IM VISIER

Die Volatilitat an den Olbérsen nimmt zu und so orientieren sich die Notierungen an ICE und NYMEX heute wieder leicht
nach oben. Der Londoner Rohélkontrakt ist damit auch wieder zurtick tber 70 Dollar, nachdem er gestern um deutliche
1,5 Prozent nachgegeben hatte. Brent steht damit kurz vor einem vierten Wochenverlust, wahrend WTI sogar zum ach-
ten Mal in Folge auf Wochensicht Verlust machen kdnnte — der langste Riickgang seit 10 Jahren!

Wahrend die neuen Sanktionen, sowohl gegen Russland, als auch gegen den Iran, heute einen bullishen Impuls geben,
hat sich an den enormen Unsicherheiten, von denen der Olmarkt aktuell gepragt ist, wenig verandert. Dennoch fallt die
Gesamteinschatzung aus fundamentaler Sicht zum Wochenende leicht bullish aus. Ob die Anleger jedoch genug Risiko-
bereitschaft aufbringen, um am Ende der Woche auf Long zu gehen, bleibt abzuwarten.

Bei den Inlandspreisen profitiert man heute vorwiegend vom Preisnachlass von gestern Abend. Je nach Region ergeben
sich damit im Vergleich zu gestern Morgen entweder kaum nennenswerten Veranderungen, oder sogar kleinere Preisab-
schlage.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

13.03.2025

TRUMP BEFEUERT HANDELSKRIEG — MOSKAU ZIERT SICH MIT ZUSTIMMUNG ZU WAFFENRUHE

Die Olpreise an ICE und NYMEX stabilisieren sich heute nach dem stérksten Anstieg seit zwei Wochen. Getrieben
wurde dieser auch weiterhin durch einen schwachen Dollar, doch auch die nachlassende US-Inflation und ein eher bul-
lisher DOE-Bestandsbericht stiitzten die Preise.

Die Verbraucherpreisindizes flr Februar zeigten gestern eine riicklaufige US-Inflation, obwohl Experten im Vorfeld mit
einem Anstieg gerechnet hatten. Offenbar hat sich Donald Trumps aggressive Handelspolitik aber (noch) nicht auf die
Preisteuerung ausgewirkt.

Insgesamt bleibt der Markt von starken Unsicherheiten gepragt, wahrend sich bullishe und bearishe Fundamentaldaten
mehr oder weniger die Waage halten. Dieses Spannungsfeld fuhrt uns heute zu einer fundamental neutralen Einschat-
zung. Bei den Inlandspreisen werden heute jedoch die Preissteigerungen von gestern spirbar, so dass sich im Vergleich
zu Mittwochvormittag leichte Aufschlage ergeben kénnen.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bullish

12.03.2025

OLFUTURES GEBEN AM MORGEN LEICHT NACH — API-DATEN BELASTEN ROHOLKONTRAKTE
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Die aggressive Handelspolitik der Trump-Regierung macht derzeit auch dem Dollar zu schaffen, zumal mittlerweile sogar
die Beflirchtung aufgekommen ist, die USA kdnnten doch noch in eine Rezession schlittern. An sich macht ein schwa-
cherer Dollar die in der US-Wéhrung gehandelten Olkontrakte giinstiger fir Kaufer auRerhalb der Vereinigten Staaten,
was am gestrigen Dienstag besonders am Vormittag zu einer Erholung der an ICE und NYMEX gehandelten Olfutures
fuhrte.

Unter der Préamisse, dass die OPEC+ ihre Produktionskiirzungen allmahlich zuriicknehmen wird und die Olférderung von
Landern, die nicht der Allianz angehéren, steigen wird, erwartet die EIA jedoch zum Ende des laufenden Jahres und fiir
das gesamte Jahr 2026 wieder einen Anstieg der Bestande.

Im heutigen Tagesverlauf werden nun allerdings erst einmal der aktuelle Monatsbericht der OPEC, die Inflationsdaten
aus den USA sowie die offiziellen Bestandsdaten des DOE fiir die Woche zum 7. Méarz im Mittelpunkt stehen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

11.03.2025

BRENT ZURUCK UNTER 70 DOLLAR — UKRAINE-GESRACHE, EIA-MONATSBERICHT HEUTE IM FOKUS

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX gaben zum Wochenbeginn wieder nach, nachdem es am Freitag zu einer voriber-
gehenden Aufwartskorrektur gekommen war. Die Unwagbarkeiten, mit denen die Marktteilnehmer derzeit umgehen mis-
sen, sorgen auch weiterhin fir eine gewisse Zuriickhaltung.

Zu dieser Verschlechterung der Stimmung trug zuletzt mafgeblich das Hin und Her der US-Regierung im Hinblick auf
die Strafzodlle gegen die Nachbarlander Kanada und Mexiko bei, sowie die Zollspirale, in die die USA und China hinein-
zuschlittern scheinen. Die Mdglichkeit, dass die Strafzdlle der US-Konjunktur erst einmal schaden kdnnten, bevor sie ihr
(vielleicht) nutzen, treibt die Trader dabei nicht erst seit dem jlingsten Interview Trumps mit dem Fernseh-Sender Fox
News um.

Heute Morgen notiert der Nordsee-Rohdlkontrakt leicht unterhalb dieser psychologisch wichtigen Preismarke, allerdings
bereits oberhalb des am friihen Morgen notierten vorlaufigen Tagestiefs. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich derzeit im
Vergleich zu gestern immer noch Potenzial fiir Abschlage ab, zumal auch Gasoil das Vortagestief am friihen Morgen
unterschritten hatte und derzeit nur leicht oberhalb davon notiert.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bearish

10.03.2025
OLFUTURES STARTEN BEI BLEIBENDER UNSICHERHEIT SCHWACHER IN DIE NEUE HANDELSWOCHE

An den Olbérsen fielen die Rohélpreise in der vergangenen Woche unter die bisherigen Unterstiitzungen der Aufwarts-
trends, in denen sie sich seit April 2020 entwickelt hatten und schrieben auerdem neue Langzeittiefs. Mehrere bearishe
Faktoren hatten den fir WTI siebten und fiir Brent vierten Preisriickgang auf Wochensicht begiinstigt.

Dazu gehorte gleich Anfang der Woche die Bestatigung der Produktionssteigerung der OPEC+-Produktion ab Anfang
April, die — zumindest laut Russlands Vize-Ministerprasident Alexander Nowak — nichts mit dem Druck zu tun hat, den
US-Prasident Trump kurz nach seinem Amtsantritt im Januar aufgebaut hatte, indem er die OPEC dazu aufrief, die For-
dermengen zu steigern, um die Preise sinken zu lassen. Dass man nun nach mehreren Verschiebungen tatsachlich zum
zweiten Quartal mit der Rickfiihrung der freiwilligen Zusatzkiirzungen einiger OPEC+-Lander beginnen will, soll laut No-
wak einzig und allein mit dem erwarteten saisonalen Nachfrageanstieg zusammenhangen.

Angesichts dieser Gemengelage versuchen die Olfutures an ICE und NYMEX zu Beginn der neuen Handelswoche erst
einmal eine Richtung zu finden. Dabei notieren die Kontrakte leicht unterhalb der Schlussniveaus von Freitag. Der
EUR/USD hat heute Morgen zwar etwas Boden verloren, bei den Inlandspreisen zeichnet sich allerdings im Vergleich zu
den Erhebungspreisen von Freitag dennoch Potenzial fiir Abschlage ab.

Fundamental: bearish ~ Chartanalyse: neutral
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07.03.2025

CHINAS IMPORTE BRECHEN EIN — TRUMPS ZOLLCHAOS SORGT FUR VERUNSICHERUNG

Obwohl sich die Notierungen an ICE und NYMEX seit gestern stabilisiert haben, steht den Olbérsen nicht nur der gréite
Wochenverlust seit letztem Oktober bevor, es ist auch der siebte wdchentliche Riickgang in Folge. Dagegen kann auch
Donald Trumps neuerlicher Richtungswechsel in Sachen Strafzélle nichts ausrichten, zumal die Verunsicherung am
Markt deutlich spurbar bleibt.

Es sieht so aus, als ob die Finanzmarkte in vollem Panikmodus sind und sich nicht mehr so leicht durch Trumps einmo-
natige Aufschiibe und Ausnahmen bei den Importzéllen beruhigen lassen.

Dennoch stellt Trumps Entscheidung von gestern eine deutliche Kehrtwende in der Politik des Prasidenten dar, der erst
am Dienstag die grofite Zollerhdhung seit einem Jahrhundert angekundigt hatte, um dann 48 Stunden spéater zuriickzu-
rudern, nachdem die Wall Street einbrach und die Republikaner ihre Besorgnis lber die wirtschaftlichen Folgen zum
Ausdruck brachten.Es zeigt sich aber, dass sich die Anleger nach dem nun schon Wochen dauernden Hin und Her in

Trumps Zoll-Theater nicht so leicht beruhigen lassen. Zwar ist der jlingste Preiseinbruch gestoppt, doch fiir einen Kurs-
wechsel reicht das noch lange nicht, zumal es am Markt noch einige weitere bearishe Faktoren gibt.

Die Risiken fiir die Olpreise sind nach wie vor eher abwartsgerichtet, da erwartet wird, dass das neue Angebot der
OPEC+- und Nicht-OPEC-Produzenten den Markt weit in Richtung eines Uberangebots drangen wird. Erst am Montag
hatte die OPEC+ bestatigt, ab April schrittweise ihre freiwilligen Férderkirzungen abbauen zu wollen.

Am Olmarkt treibt die Anleger die Frage um, ob die globale Nachfrage stark genug sein wird, um diese Mengen aufneh-
men zu kénnen. Die juingsten Zahlen aus China, dem gréften Olimporteur der Welt, lassen daran heute wieder berech-
tigte Zweifel aufkommen.

Aus fundamentaler Sicht bleibt die Einschatzung bearish. Dennoch (iberwiegen Verunsicherung und Nachfragesorgen,
so dass die Risikostimmung eher schwach bleibt. Bei den Preisen ergeben sich damit heute Abschlage im Vergleich zu
gestern Vormittag.

Fundamental: bearish ~ Chartanalyse: neutral

06.03.2025

ROHOL ERHOLT SICH VON MEHRJAHRESTIEFS — ZOLLPOLITIK BLEIBT THEMA NR. 1

Nach dem heftigen Preisverfall der vergangenen Handelstage orientieren sich die Notierungen an ICE und NYMEX
heute Morgen wieder etwas nach oben. Brent war angesichts anhaltender Zollunsicherheiten und der Aussicht auf eine
OPEC+ Angebotssteigerung gestern auf den tiefsten Stand seit Dezember 2021 gefallen und auch WTI markierte mit
dem tiefsten Stand seit April 2023 ein Mehrjahrestief.

Damit ist der Markt allerdings in stark Uberverkauftes Territorium eingetreten, so dass Aufwartskorrekturen wahrschein-
lich werden. Darauf weist auch IG-Analyst Yeap Jun Rong hin: ,Der drastische Einbruch der Olpreise unter die Schliis-
selmarke von 70,00 Dollar kdnnte in der heutigen Sitzung zu einer leichten Verschnaufpause flihren, da die technischen
Bedingungen einen Stabilisierungsversuch aus dem Uiberverkauften Bereich heraus erlauben®.

Insgesamt bleibt die fundamentale Ausgangslage auch in der zweiten Wochenhalfte bearish, nachdem die Rohdlbe-
stande in der letzten Woche deutlich gestiegen sind und Trumps Zoll-Chaos sich langst noch nicht gelichtet hat. Trotz
der leichten Aufwartsbewegung an den Bérsen, die sich auch auf die Inlandspreise Ubertragt, ergeben sich Gber den RPI
Regio-Preis-Index heute klare Abschlage im Vergleich zu Mittwochvormittag.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

05.03.2025
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VORHANG AUF FUR TRUMPS ZOLLTHEATER — OLFUTURES BLEIBEN UNTER DRUCK

Die Olfutures an ICE und NYMEX bleiben auch zur Wochenmitte unter Druck und die Anleger versuchen abzuwégen,
wie sich OPEC+ Angebotssteigerungen, Strafzélle, Handelskriege und geopolitische Risiken auf die weitere Olmarktent-
wicklung auswirken werden.

Die ,Entscheidung der OPEC+, die Produktion wieder zu erhéhen, ist eine wesentlich nachteilige Entwicklung, die die
Markte zu einer Zeit belastet, in der sich die US-Makrodaten abschwéchen®, kommentieren die Analysten von Citi die
jungste Bestéatigung der Gruppe, ihre geplanten Férderanhebungen ab April tatséchlich durchzuziehen.

Tatsachlich sind sich die meisten Fachleute einig, dass die von den USA angezettelten Handelskriege ein Garant fir
weniger Arbeitsplatze, langsameres Wachstum und héhere Preise sind, was sich sicherlich auf die Olnachfrage in den
USA auswirken dirfte. Handler und Analysten gehen davon aus, dass die Benzinpreise im US-Einzelhandel in den kom-
menden Wochen steigen werden, weil die neuen Zolle die Kosten fur Energieimporte erhéhen.

Bis dahin bleibt die fundamentale Ausrichtung inmitten der enormen Unsicherheiten durch Trumps Zoll-Theater und der
erwarteten Angebotssteigerung durch die OPEC+ bearish. Dies Uibertragt sich auch auf die Inlandspreise, bei denen sich
heute im Vergleich zu gestern Vormittag wieder sehr deutlichen Preisabschlagen ergeben.

Fundamental: bearish Chartanalyse: neutral

04.03.2025

ROHOLKONTRAKTE BAUEN VORLAUFIGE JAHRESTIEFS AUS — US-STRAFZOLLE UND OPEC+-MELDUNGEN
BELASTEN

Nachdem Brent und WTI am gestrigen Montag neue Jahrestiefststande erreichten, setzten sie ihre Talfahrt heute fort.
Die jungste Abwartsdynamik wird gleich von mehreren Seiten befeuert.

,Ol steht an zwei Fronten unter Druck®, so Warren Patterson, leitender Rohstoffstratege der ING Groep NV, der auf den
gestern durch die OPEC+ bestatigte Produktionssteigerung ab April und die US-Zdlle verweist. Die Strafzélle der USA
bedeuten laut Patterson ,wahrscheinlich eine weitere Eskalation, die die Wachstums- und Nachfrageaussichten nur wei-
ter eintriben wird"“.

Was die Riickfiihrung der freiwilligen Zusatzkirzungen von einigen OPEC+-Landern ab April anbelangt, bleibt die Wir-
kung auf das Angebot abzuwarten und wird auch davon abhangen, wie sich die Lander der Allianz an die angekiindigten
Kompensationen halten. Vorerst ruft die jingste Ankiindigung der OPEC+ bei den Marktteilnehmern Bedenken hervor,
dass es zu einem Angebotsliberschuss kommen diirfte.

Wie hoch die Olproduktion der USA in der vergangenen Woche war, wird US-Olmarktbericht des DOE am Mittwoch zei-
gen. Der API-Bericht, der heute um 22:30 Uhr fallig ist, gibt nur einen Anhaltspunkt fiir die Entwicklung der US-Olbe-
stande. Durch den starken Preisriickgang von gestern, der sich heute Morgen zunéchst fortsetzte, deutet sich bei den
Inlandspreisen aktuell weiterhin Potenzial flir Abschlage im Vergleich den Erhebungspreisen von gestern an.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

03.03.2025

EKLAT ZWISCHEN TRUMP UND SELENSKYJ FUHRT AN OLBORSEN ZU VERUNSICHERUNG

Zu Beginn der neuen Handelswoche erhielten die Olfutures zundchst Auftrieb aus mehreren Richtungen. Allen voran war
das Zerwurfnis zwischen dem US-Prasidenten und seinem Amtskollegen aus der Ukraine, zu dem es am Freitag gekom-
men war, als Selenskyj entgegen den Erwartungen den Rohstoff-Deal zwischen der Ukraine und den USA ohne Sicher-
heitsgarantien aus Washington nicht unterzeichnen wollte. Davon abgesehen stutzten auch Konjunkturindikatoren aus
China sowie die Tatsache, dass die Wiederaufnahme der irakischen Rohdlexporte uber die Kirkuk-Ceyhan Pipeline auch
nach dem Wochenende offenbar immer noch in der Schwebe sind.

Derweil steht mit dem morgigen Dienstag das Inkrafttreten der US-Strafzdlle gegen Kanada und Mexiko kurz bevor. Hier
bleibt die Frage, ob diese in letzter Minute erneut verschoben werden, oder nun tatsachlich fallig werden. Letzteres
durfte vor allem WTI noch einmal stiitzen, da Kanada der wichtigste Rohdllieferant der USA ist. Bei den Inlandspreisen
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deuten sich aktuell Potenziale fiir Abschlage im Vergleich zu Freitag ab, nachdem der anfangliche Preisanstieg an ICE
und NYMEX mittlerweile bereits in Gewinnmitnahmen tibergegangen ist.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

28.02.2025

OLFUTURES KOMMEN VON VORTAGESHOCHS ZURUCK

Hatte das Thema Strafzélle zuletzt eher auf der hinteren Herdplatte gesimmert, so lieRen es die jingsten Kommentare
von US-Prasident Trump in dieser Woche wieder aufkochen. Damit nahmen, ganz ohne Zutun Chinas, die Bedenken
hinsichtlich des weltweiten Nachfragewachstums wieder deutlich zu, wobei auch schlechter als erwartete Konjunkturindi-
katoren aus den USA ihren Teil dazu beitrugen. Die Strategie die der Trump-Administration gegen den Iran und Vene-
zuela wieder mit starkerem Druck vorzugehen, verhinderte in dieser Woche dagegen noch starkere Verluste.

Angesichts der Tatsache, dass sich die Auswirkungen der Handels- und Auf3enpolitik der USA sowie auch die Entwick-
lung der Friedensgesprache zur Ukraine erst mittel- bis langfristig herauskristallisieren werden, ist sich offenbar auch die
OPEC+ noch nicht sicher, ob sie ihre Produktion wirklich schon ab April steigen soll. Gerlichte aus Kreisen der Allianz,
dass diesbeziiglich noch Uneinigkeit besteht, gibt den Olfutures derzeit etwas Unterstiitzung. Auf Monatssicht werden
die Rohodlpreise allerdings dennoch ein Minus verzeichnen.

Aktuell kommen die Kontrakte an ICE und NYMEX von den gestrigen Tageshochs auch wieder zuriick, wenngleich bis
zu den Tiefs von Donnerstag noch wesentlich mehr Spielraum besteht. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich daher im
Vergleich zu gestern weiterhin Potenzial fir Aufschlage ab.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bullish

27.02.2025

OLFUTURES STARTEN OBERHALB DER VORTAGESTIEFS — TRUMP KNOFT SICH VENEZUELA VOR

Nach Brent und WTI verzeichneten am gestrigen Mittwoch die Produktkontrakte an ICE und NYMEX neue Jahrestiefs.
Vor allem bei Gasoil und Heating Oil trugen dazu die US-Olbestandsdaten und die Wetteraussichten fiir die USA bei. Die
Zoll-Drohungen von Prasident Trump blieben unterdessen ein weiterer bearisher Faktor.

Trotz der zuletzt weiter aufgestockten US-Sanktionen gegen den Iran und der geltenden Sanktionen gegen Russland
steuern die Rohdlpreise derzeit auf Monatssicht auf den starksten Riickgang seit September zu. Dies liegt einerseits da-
ran, dass man Angesichts der Gesprache zwischen den USA und Russland liber einen moglichen Frieden in der Ukraine
am Markt darauf baut, dass zumindest die Sanktionen gegen Russland bald wegfallen kénnten, was das Olangebot des
Landes wieder steigen lassen dirfte.

Bis dahin diirfte der Markt weiterhin von Unsicherheit geprégt sein und die Spielraume der Olpreise sowohl nach oben,
als auch nach unten hin begrenzt bleiben. Heute Morgen notieren die Olfutures an ICE und NYMEX erst einmal im Be-
reich der Schlusswerte von Mittwoch. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich nach dem neuerlichen Preisriickgang von
Gasoil am Mittwoch im Vergleich zu gestern weiterhin Potenzial fiir Abschlage ab.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

26.02.2025

BRENT UND WTI STARTEN NCH PREISRUTSCH IM BEREICH DER UNTEREN BOLLINGER BANDER

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX sanken am gestrigen Dienstag um mehr als eineinhalb Dollar, wobei der US-Rohdl-
kontrakt WTI erstmals seit 26. Dezember auch wieder ein Settlement unterhalb des psychologisch wichtigen Preisni-
veaus von 70 Dollar pro Barrel verzeichnete. Der erneute Preisrutsch resultierte hauptsachlich daraus, dass die
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Nachfragesorgen angesichts enttauschender Konjunkturindikatoren aus Deutschland und den USA wieder die Oberhand
gewannen.

Wahrend man weiter gespannt ist, ob es im Hinblick auf die Ukraine bald zu einer Friedensvereinbarung kommen wird,
die auch zu einem Wegfall der meisten Sanktionen gegen Russlands Energiesektor fihren kénnte, wartet man am heuti-
gen Mittwoch noch auf die offiziellen wéchentlichen US-Olbestandsdaten des DOE. Sollte das US-Energieministerium
die vom AP| gemeldeten Abbauten bei den Rohdlvorraten bestatigen, ware dies der erste Rickgang seit Mitte Januar.
Die Analysten gehen im Schnitt allerdings davon aus, dass die Rohdlvorrate der USA in der Woche zum 21. Februar um
1,7 Mio. Barrel zugelegt haben. Am frilhen Mittwochmorgen kénnen sich die Olfutures daher noch nicht recht von den
Vortagestiefs abheben. Bei den Inlandspreisen deutet sich im Vergleich zu gestern daher immer noch nennenswertes
Abwartspotenzial an.

Fundamental; bearish Chartanalyse; neutral

25.02.2025

NEUE IRAN-SANKTIONEN STUTZEN — MARKTUMFELD BLEIBT UNSICHER

Die Notierungen an ICE und NYMEX legen heute erneut zu und machen damit einen weiteren Teil des Kursrutsches von
Freitag wieder wett. Gestlitzt werden die Bérsen heute vor allem von den neuen Sanktionen gegen den Iran, die
Washington gestern Abend verkindet hat.

Gleichzeitig bleiben Unwagbarkeiten wie die Situation im Ukraine-Krieg bestehen, die nur bedingt Prognosen zulassen.
Sollte eine Befriedung des Landes gelingen, kdnnten einige der vielen Russland-Sanktionen fallen und mehr Mengen
zuriick auf den Weltmarkt gelangen. Im Lichte der Annaherung zwischen Moskau und Washington kénnten Lockerungen
oder Aufhebungen der Sanktionen allerdings auch schon friiher kommen. Welche Auswirkungen diese aber tatsachlich
hatten, I&sst sich nur schwer abschatzen.

Ebenfalls unklar sind weiterhin die Auswirkungen von Donald Trumps neuer Zollpolitik, auch wenn die meisten Analysten
und Experten mit einer Belastung der Konjunktur und damit auch der Olnachfrage rechnen. Bisher blieben dramatische
Handelskriege aus, was allerdings vor allem daran lag, dass die Trump-Regierung die Zolle vor allem als Drohmittel be-
nutzt. In Kraft sind sie bisher nur gegen China, auch wenn der US-Prasident gestern beteuerte, dass die Importzélle ge-
gen Mexiko und Kanada ab Marz greifen sollen.

Fundamental; bearish Chartanalyse; neutral

24.02.2025

BAREN BLEIBEN AM RUDER - OLPREISE NACH FREITAGSRUTSCH WEICHER

Die Olfutures an ICE und NYMEX starten verhalten in die neue Woche, nachdem sie am Freitag den stérksten Kursver-
lust des Jahres hatten hinnehmen missen. Auch heute belastet der offenbar kurz bevorstehende Restart der Olexporte
aus Kurdistan die Preise ebenso wie die Aussicht auf Sanktionslockerungen und Friedensverhandlungen in Russland.

Nach der Einigung zwischen Irak und Kurdistan sollen nun erst einmal 185.000 B/T aus Kurdistan durch die Kirkuk-
Ceyhan-Pipeline ans Mittelmeer gepumpt werden. Dies gab das irakische Olministerium am Sonntag an und fiigte hinzu,
dass alle Verfahren abgeschlossen seien, um die Wiederaufnahme der Exporte durch die irakisch-tirkische Pipeline zu
ermdglichen. Nun heillt es also Abwarten, wann genau der kurdische Olhahn wieder aufgedreht wird.

Warten miissen die Olmarktteilnehmer auch auf weitere Verhandlungen in Sachen Ukraine-Krieg. Der Angriff Russlands
auf seinen Nachbarn im Westen jahrt sich heute zum vierten Mal und eine echte Aussicht auf Frieden in der Ukraine be-
steht aktuell wohl noch nicht — trotz der iberraschenden Annaherung zwischen Putin und Trump. Ein Termin fur die zwi-
schen den beiden Machthabern angestrebten Gesprache steht immer noch nicht fest.

Fundamental; bearish Chartanalyse; neutral bis bearish
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21.02.2025

OLFUTURES STARTEN NACH GESTRIGEM PREISANSTIEG MIT GEWINNMITNAHMEN

Die Olpreise an ICE und NYMEX steuern im Vergleich zur Vorwoche auf einen Anstieg zu, auch wenn die Kontrakte
nach der gestrigen Aufwartsbewegung heute Morgen zunachst nachgeben. Die Angebotssorgen behielten in dieser Wo-
che die Oberhand, auch wenn es weiterhin zahlreiche Faktoren gibt, die den Preisanstieg dampfen.

Derweil bleibt die Handelspolitik der Trump-Regierung ein bearisher Faktor, da sie auf Seiten der Fed weiterhin fiir Zu-
rickhaltung sorgt, was weitere Zinssenkungen anbelangt. Das Protokoll zur letzten FOMC-Sitzung brachte diesbezliglich
nichts wirklich Neues, sondern bestatigte hauptsachlich, dass es die obersten Notenbanker und Notenbankerinnen der
USA nicht eilig haben, die Zinsen weiter nach unten zu setzen.

Die wochentlichen Bestandsdaten des DOE zeigten gestern fir die Woche zum 14. Februar weder bei der Nachfrage,
noch bei der Rohélproduktion der USA Veranderungen zur Vorwoche. Allerdings kdnnte zumindest die Nachfrage in den
kommenden Wochen noch durch saisonale Wartungsarbeiten beeintrachtigt werden. Aufgrund einer Kaltewelle war die
Raffinerieauslastung in den USA bereits im Januar deutlich zuriickgegangen.

Nach dem gestrigen Preisanstieg geben die Olfutures an ICE und NYMEX heute Morgen erst einmal wieder leicht nach.
Bei den Inlandspreisen zeichnet sich daher im Vergleich zu gestern Potenzial fiir Abschlage ab, zumal der EUR/USD
nahe dem Hoch von Donnerstag bleibt.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

20.02.2025

ROHOL STARTET NACH API-DATEN WEICHER IN DEN TAG

Nachdem sich Delegierte der USA und Russlands in der ersten Wochenhalfte ohne Vertreter der Ukraine in Riad zusam-
mensetzten, um Uber die Bedingungen fiir einen Frieden in der Ukraine zu sprechen, hatte es zunachst danach ausge-
sehen, als wirde Washington die Sanktionen gegen Russland mdglicherweise schon bald aufheben. Dies wurde jedoch
wenig spater vom US-AuRenminister dementiert, sodass die Beschrankungen fiir das russische Olangebot wohl erst ein-
mal weiter gelten werden.

Die akuten Ausfille, die beim Angebot an Ol, das iiber die Tengis-Noworossijsk Pipeline der CPC aus Kasachstan ex-
portiert wird, gaben den Olfutures in den letzten Tagen ebenfalls Auftrieb, zumal es zuletzt hieB, dass die Reparturen der
Anlage Monate dauern kénnte. Russlands Prasident Wladimir Putin verwies diesbeziiglich darauf, dass die Pipeline auch
aus Teilen besteht, die aus dem Westen geliefert worden seien und die aktuellen Sanktionen gegen Russland ein Hin-
dernis flr die Reparatur darstellen wiirden. Dariiber hinaus unterstellte er dem Westen eine Mitschuld an dem Angriff auf
die Pipeline, da die Ukraine fiir die Lokalisierung der Energieanlagen Russlands seiner Meinung nach auf Standortinfor-
mationen des Westens zurlickgreifen miissten.Davon abgesehen hatte auch die Sorge, dass ein erneuter Kalteeinbruch
in einigen Regionen der USA die Rohdlproduktion jenseits des Atlantiks sinken lassen kénnte, zuletzt eine preistreibende
Wirkung.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

19.02.2025

KURZFRISTIGE ANGEBOTSSORGEN STUTZEN DIE OLBORESEN

Zur Wochenmitte setzen die Notierungen an ICE und NYMEX ihren Preisanstieg fort, da die Unterbrechung der kasachi-
schen Olstréme weiterhin leicht stiitzend wirkt. Dariiber hinaus haben die gestrigen Gesprache zwischen Russland und
den USA keine neuen Erkenntnisse gebracht, wobei Donald Trump am Dienstag erneut betonte, Verhandlungen mit
Wiladimir Putin fihren zu wollen.

Akutere Angebotssorgen macht man sich aktuell auch wieder in den USA, denn hier droht eine erneute Kaltewelle. Be-
troffen diesmal unter anderem North Dakota an der Grenze zu Kanada, wo die North Dakota Pipeline Authority schatzt,
dass die Produktion im drittgroRten Forderstaat des Landes um bis zu 150.000 B/T sinken kdnnte. Schon im Januar war
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zwischenzeitlich bis zu 12 Prozent der taglichen Forderung im Bundesstaat durch extrem niedrige Temperaturen ausge-
fallen.

Aus fundamentaler Sicht muss die Einschatzung heute leicht bullish ausfallen, da der Markt mit einigen kurzfristigen An-
gebotsausfallen umgehen muss. Insgesamt bleibt das Marktumfeld aber von Unsicherheiten gepragt und bildet ein
Spannungsfeld aus bullishen und bearishen Faktoren. Bei den Inlandspreisen ergeben sich heute im Vergleich zu ges-
tern Morgen zunachst leichte Aufschlage.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; bullish

18.02.2025

KASACHISCHE OLEXPORTE UNTERBROCHEN, KURDISCHE OLEXPORTE BALD WIEDER ONLINE

Die Notierungen an ICE und NYMEX legen am Dienstag leicht zu, nachdem ein Drohnenangriff auf eine Pumpstation in
Russland den Durchfluss der kasachischen Olexporte durch die CPC-Pipeline unterbrochen hat. Gleichzeitig werden die
Gewinne aber durch die Aussicht auf einen baldigen Anstieg des kurdisch-irakischen Olangebotes begrenzt.

Heute treffen sich daflr erstmals seit Jahren wieder hohe Staatsvertreter aus den USA und Russland. In Riad empfangt
der Kronprinz Mohammed Bin Salman die beiden Aufienminister Marco Rubio und Sergej Lawrow. Nicht mit am Tisch:
Die EU und die Ukraine selbst, auch wenn diese — zumindest nach russischen Beteuerungen — an tatsachlichen Frie-
densgesprachen beteiligt werden soll. Wann genau diese stattfinden sollen, ist noch unklar, ein Treffen zwischen Putin
und Trump ist allerdings in Planung.

Am Olmarkt beobachtet man die Entwicklungen genau, auch wenn klar sein diirfte, dass der Weg zu einem echten Waf-
fenstillstand noch sehr weit sein durfte. Allein die Briiskierung der EU und der Ukraine, die bei der Annaherung zwischen
USA und Russland komplett ignoriert wurden, zeigt, dass sich der Tonfall geandert hat und sich die weltpolitischen Alli-
anzen weiter verschieben.

Entsprechend orientieren sich auch die Inlandspreise im frithen Handel leicht nach oben und zeigen im Vergleich zu ges-
tern Vormittag einen leichten Preisaufschlag.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

17.02.2025

OLFUTURES NACH SCHWACHEM START IN DIE NEUE HANDELSWOCHE MIT ERHOLUNGSVERSUCH

Wahrend der Preis des Roholkontrakts Brent am Freitag auf Wochensicht erstmals seit Mitte Januar wieder einen ge-
ringfligigen Anstieg verbuchte, sank der Preis des US-Rohdlkontrakts WTI die vierte Woche infolge. Im Vergleich zu den
Verlusten der vorangegangenen drei Wochen fiel der Preisriickgang bei WTI vergangene Woche allerdings sehr gering
aus und letztendlich konnte sich der US-Rohélkontrakt auch oberhalb der psychologisch wichtigen Marke von 70 Dollar
pro Barrel halten.

Am heutigen Montag durften die aktiven Trader sich tendenziell eher zuriickhalten, was risikoreichere Positionsmandver
angeht, denn in den USA ist heute ein gesetzlicher Feiertag (President’'s Day). Zwar ist der elektronische Handel an der
US-Rohstoffbérse NYMEX Globex (mit verkiirzten Handelszeiten) méglich, viele amerikanische Trader durften sich aller-
dings ein verlangertes Wochenende génnen. So blieb die erste Unterstiitzung bei WTI knapp oberhalb von 70 Dollar
trotz eines insgesamt schwécheren Starts der Olfutures heute Morgen stabil und die Olfutures orientieren sich derzeit
wieder nach oben. Bei den Inlandspreisen deuten sich aktuell im Vergleich zu Freitag allerdings dennoch Potenzial fir
Abschlage an.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

14.02.2025
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VERZOGERUNGEN BEI US-GRENZZOLLEN SORGEN AN OLBORSEN FUR ERLEICHTERUNG

Nachdem die Ankiindigung von Gesprachen zwischen US-Prasident Trump und seinem russischen Amtskollegen Wladi-
mir Putin am Donnerstagmorgen noch fiir einen heftigen Preisrutsch an ICE und NYMEX gesorgt hatte, konnten Brent
und WTI ihre anfanglichen Verluste im Tagesverlauf grofitenteils wieder einholen. Die US-Rohélsorte blieb damit ober-
halb der psychologisch wichtigen Marke von 70 Dollar pro Barrel.

Zum Ende der Woche sorgten liberraschenderweise gerade Meldungen zum Thema US-Zélle fiir leichten Auftrieb, da
bei den am gestrigen Donnerstag von Prasident Trump angekindigten und auch gleich in die Wege geleiteten wechsel-
seitigen Zolle auf Guter von zahlreichen Handelspartnern der USA noch Verhandlungsspielrdume bestehen.

Aktuell scheint bei den Marktteilnehmern allerdings der Optimismus zu Uberwiegen, dass es trotz zahlreicher US-Zélle
keine ausgewachsenen Handelskriege zwischen den Vereinigten Staaten und deren Handelspartnern geben diirfte. An
den Olbérsen handeln die Kontrakte heute Morgen in sehr enger Spanne nahe dem Niveau der Vortageshochs, sodass
sich bei den Inlandspreisen im Vergleich zu gestern Aufwartspotenzial andeutet.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

13.02.2025

OLPREISE FALLEN NACH TRUMP-KOMMENTAREN ZUR UKRAINE UND VERGELTUNGSZOLLEN WEITER

Die beiden Rohdlkontrakte Brent und WTI waren zum Settlementzeitpunkt am gestrigen Mittwoch knapp 2 Dollar pro
Barrel glinstiger als beim Vortages-Settlement. Gleich mehrere bearishe Faktoren hatten die Preise an ICE und NYMEX
belastet.

So hatte die EIA in ihrem Dienstag verdffentlichten Monatsbericht fiir 2025 und 2026 ein umfangreicheres Uberangebot
in Aussicht gestellt als noch in ihrem vorherigen Bericht und auch der signifikante Anstieg der US-Rohdlvorrate, den das
API in seinen Bestandsschatzungen fir die vergangene Woche gemeldet hatte, belastete die beiden Rohdlkontrakte.
Der eher bullishe Monatsbericht, den die OPEC am friilhen Nachmittag herausgab, konnte den Preisriickgang an ICE
und NYMEX nur kurzzeitig bremsen, ohnehin ist die Organisation dafiir bekannt, dass sie in Sachen Nachfrageprogno-
sen meist optimistischer ist als die EIA oder die IEA.

Und auch US-Prasident Trump sorgte mit seinen AuRerungen zur Wochenmitte wieder einmal fiir sinkende Olpreise.
Einerseits, weil er die Sorgen der Marktteilnehmer (iber die Entwicklung der Konjunktur und der Olnachfrage weiter be-
feuerte, indem er mit Vergeltungszéllen drohte, sollten die Handelspartner der USA mit GegenmaRnahmen auf die
Strafzdlle der USA reagieren, andererseits indem er Gesprache mit Wladimir Putin Gber ein Ende des Ukraine-Kriegs
ankundigte.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; bearish

12.02.2025

OLFUTRURES STARTEN VOR US-INFLATIONSDATEN ETWAS WEICHER

Nachdem die Rohélpreise an den Olbdrsen an den vergangenen drei Handelstagen zunahmen, starten sie zur Wochen-
mitte etwas schwicher. Vor allem Sorgen im Hinblick auf das Olangebot hatten die Preise zuletzt vor dem Hintergrund
der verscharften US-Sanktionen gegen Russland und Iran gestitzt. Hinzu kamen die Langzeithochs bei den européi-
schen Gaspreisen, die auch die Olfutures mit nach oben trieben, da die Industrie angesichts der hohen Gaspreise wieder
verstarkt auf Ol als Energietrager zuriickgreifen kénnte.

Wie sich die Rohélproduktion der USA in der vergangenen Woche entwickelt hat, wird der wéchentliche Olmarktbericht
des US-Energieministeriums (DOE) heute um 16:30 Uhr zeigen. Dabei dirften die Marktteiinehmer auch gespannt sein,
ob das DOE den massiven Aufbau der landesweiten Rohdlbestande bestatigt, den das APl gemeldet hat. Sollten die
Vorrate tatsachlich um 9 Mio. Barrel gestiegen sein, ware dies der starkste Aufbau seit etwa einem Jahr.

US-Notenbankchef Jerome Powell bekraftigte erneut, dass die Fed angesichts der robusten US-Konjunktur nicht unter
Druck stehe, die Zinsen zlgig weiter zu senken.
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So ist die fundamentale Konstellation fiir die Olbérsen heute Morgen eher bearish einzustufen. Bei den Inlandspreisen
zeichnet sich derzeit im Vergleich zu gestern allerdings noch keine klare Richtung ab.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

11.02.2025

FESTERE OLBORSEN TORTZ TRUMP-ZOLLEN — RUSSISCHE OLFODERUNG SINKT

Die Rohdlfutures legten gestern den starksten Preisanstieg seit fast vier Wochen hin und ignorierten damit die neuen
Zollankindigungen aus Washington. Beide Rohdlkontrakte verzeichneten am Montag nach drei Wochenverlusten in
Folge Gewinne von fast zwei Prozent.

Zum Jahreswechsel hatten die neuen, strengen Sanktionen gegen Russland fiir Probleme am Spotmarkt gesorgt, wah-
rend gleichzeitig die starke saisonale Produktnachfrage die Preise gestltzt hatte. Mit Trumps aggressiver Handels- und
Zollpolitik hatten sich diese Kursgewinne dann allerdings schnell wieder revidiert, da langer anhaltenden Handelskriege
neben der globalen Konjunktur auch die globale Nachfrage schwéachen wiirden.

Erst gestern hatte Trump in einem Rundumschlag Zdélle auf Stahl- und Aluminiumimporte in die USA auf 25 Prozent an-
gehoben, um die angeschlagene US-Industrie zu unterstiitzen. Die Zélle werden Millionen von Tonnen Stahl- und Alumi-
niumimporte aus Kanada, Brasilien, Mexiko, Stidkorea und anderen Landern treffen. Letzte Woche hatte Trump grund-
satzliche Einfuhrzolle fir Waren aus China verhangt, auf die Peking sofort mit Gegenzdllen reagierte.

Aus fundamentaler Sicht bleibt die Einschatzung weiterhin neutral, da das Marktumfeld zwar von Unsicherheiten gepragt
ist, sich insgesamt jedoch bullishe und bearishe Faktoren die Waage halten. Bei den Inlandspreisen setzen sich heute
die Preisanstiege von gestern splirbar durch, so dass im Vergleich zu gestern mit klaren Aufschldgen zu rechnen ist.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

10.02.2025

FESTERER WOCHENSTARRT TROTZ NEUER ZOLL-FORDERUNGEN AUS WASHINGTON

Trotz neuer Zolldrohungen Donald Trumps starten die Olfutures diesseits und jenseits des Atlantiks fester in die neue
Woche. Die Anleger scheinen entweder weniger Angst vor neuen Handelskriegen zu haben als noch in der vergangenen
Woche, oder stumpfen langsam gegen die immer neuen Ideen und Drohungen des neuen Prasidenten in Washington
ab.

Erst vor einer Woche hatte der Prasident Einfuhrzolle gegen Kanada, Mexiko und China angekiindigt, die Abgaben fiir
die beiden Nachbarlander jedoch am nachsten Tag erst einmal wieder ausgesetzt. Die als Vergeltungsmalinahme von
Peking angekindigten chinesischen Zolle auf US-Waren sollen am heutigen Montag in Kraft treten, ohne dass es bisher
Anzeichen fir Gesprache oder Verhandlungen zwischen Peking und Washington gibt. Letzte Woche hatte die Sorge,
dass es zwischen den beiden groRten Volkswirtschaften der Welt zu einem ausgewachsenen Handelskrieg kommt, die
Olbérsen noch deutlich belastet.

Aus fundamentaler Sicht bleibt die Ausgangslage am Olmarkt auch in der neuen Woche neutral. Wahrend drohende
Handelskriege und Strafzélle bearish wirken, bleiben die Sanktionen gegen Russland und die neuen MalRnahmen gegen
den Iran bullishe Faktoren. Bei den Inlandspreisen machen sich allerdings dennoch deutliche Preisaufschlage gegen-
Uber Freitagvormittag bemerkbar, die nicht zuletzt mit dem schwacheren Euro zusammenhangen.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

07.02.2025

OLFUTURES LEGEN VOR US-ARBEITSMARKTDATEN WIEDER LEICHT ZU
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Anfang der Woche wurden die Preise zwar noch durch die von Trump am Wochenende verabschiedeten Strafzoélle ge-
gen Kanada und Mexiko gestutzt, dann erhielten die beiden Lander allerdings doch noch Aufschub. Fir China traten Im-
portzélle in Kraft und die Volksrepublik reagierte zugleich mit Vergeltungszéllen. Trotz der zun&chst bullishen Wirkung
der Strafzélle iberwog bei den Tradern letztlich insgesamt die Befiirchtung, dass es zwischen den beiden gréfiten Ol-
konsumenten der Welt zu einem Handelskrieg kommen kénnte, der nicht nur die Konjunktur, sondern auch die Olnach-
frage der beiden Lander beeintrachtigen wiirde.

Die Iran-Politik der US-Regierung sorgte in dieser Woche dagegen zeitweise fiir steigende Preise, bislang erwiesen sich
diese jedoch nicht als nachhaltig. Die Marktteilnehmer warten diesbeziiglich noch ab, wie stark die neuen Sanktionen
sowie die strengere Umsetzung bereits bestehender Sanktionen gegen die iranische Olindustrie das Angebot des
OPEC-Mitglieds tatsachlich reduzieren werden.

Kurz vor dem Wochenende richtet sich die Aufmerksamkeit der Trader nun noch auf den offiziellen US-Arbeitsmarktbe-

richt fir Januar, der den Preisen noch einmal maRgebliche Impulse geben kénnte. Den Verlust auf Wochensicht durften

die Rohélpreise dadurch aber auch nicht mehr wettmachen kénnen. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich aktuell im Ver-
gleich zu gestern allerdings groRtenteils noch leichtes Aufwartspotenzial ab.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

06.02.2025

OLFUTURES STARTEN NACH BEARISHEN DOE-DATEN NAHE VORTAGESTIEFS

Der Preisanstieg, den die Olfutures aufgrund von Trumps Iran-Memorandum noch am Dienstag vollzogen hatten, war
am Mittwochabend bereits wieder Geschichte. Mit 1,60 Dollar sank der Brent-Kontrakt gestern im Vergleich zum Eroff-
nungsniveau so stark wie seit dem 25. November nicht mehr. WTI markierte zumindest den starksten Verlust seit unge-
fahr zwei Wochen.

Besonders fiir den Nordsee-Rohdlkontrakt stellte auch die Wiederaufnahme des Produktionsbetriebs am Johan Sver-
drup Olfeld einen bearishen Faktor dar, schlieRlich ist das Olfeld das groRte West-Europas. Am Montag hatte ein Strom-
ausfall an dem Offshore-Olfeld zu einer Unterbrechung der Produktion gefiihrt. Da die Stérung allerdings schnell beho-
ben werden konnte, war auch der bullishe Einfluss des Ausfalls schnell verwirkt.

Im heutigen Tagesverlauf diirfte die Anhebung der saudischen Exportpreise fiir Marz den Olfutures noch einmal leicht
bullishe Impulse geben, wahrend die Trader neben weiteren potenziellen durch den US-Prasidenten verursachten
Schlagzeilen auch einige wichtige Konjunkturindikatoren aus den USA im Fokus haben werden, darunter die Zahlen zur
Produktivitat der amerikanischen Wirtschaft unden wdchentlichen Arbeitslosenzahlen. Bei den Inlandspreisen deutet sich
aktuell im Vergleich zu gestern aufgrund des starken Preisriickgangs bei Gasoil am gestrigen Mittwoch weiterhin Ab-
wartspotenzial an.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

05.02.2025

OLFUTURES BLEIBEN NACH TRUMPS IRAN-MEMORANDUM NAHE VORTAGESHOCHS

Hatte bis Dienstagnachmittag noch das Thema US-Strafzélle das Marktgeschehen an ICE und NYMEX dominiert, riickte
gegen Handelsschluss in Europa die Politik der Trump-Administration gegeniiber dem Iran wieder in den Fokus. Nach-
dem Brent kurz zuvor noch unter das psychologisch wichtige Preisniveau von 75 Dollar gerutscht war, notierte der Nord-
see-Rohdlkontrakt zum Settlement daher wieder oberhalb dieser Marke.

Auf kurze Sicht wirkt auf der Angebotsseite auch weiterhin der Produktionsausfall am norwegischen Olfeld Johan Sver-
drup bullish, der am Dienstag durch einen Stromausfall verursacht wurde. Laut einem Sprecher von Equinor, dem Betrei-
ber des Olfelds, wurden die Reparaturarbeiten bereits eingeleitet und an einem Zeitplan fiir die Wiederaufnahme des
Produktionsbetriebs gearbeitet. Die Marktteilnehmer sind nun gespannt darauf, wann die Férderung an dem Olfeld wie-
der losgehen soll. Je ndher in der Zukunft der von Equinor vorgesehene Starttermin liegt, desto starker nimmt auch der
bullishe Einfluss des Produktionsausfalls ab.
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Heute Morgen bleiben die Olfutures angesichts der Iran-Thematik erst einmal in der Nahe der Vortageshochs, wenn-
gleich sie unterhalb davon notieren. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich allerdings nach der Preisrally von Dienstag-
nachmittag immer noch Aufwartspotenzial zu den Erhebungspreisen von gestern ab.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

04.02.2025

ZOLLE FUR MEXIKO UND KANADA PAUSIERT — HANDELSSTREIT MIT CHINA DROHT

Die Olpreise bleiben unter Druck, obwohl Donald Trump nach Mexiko nun auch Kanada eine Schonfrist von 30 Tagen
eingeraumt hat. Die Strafzélle fir China bleiben aber offenbar in Kraft, weshalb Peking inzwischen ebenfalls Einfuhrzélle
auf US-Glter eingeleitet und damit die Voraussetzungen fiir einen neuen Handelskrieg zwischen den beiden grofiten
Volkswirtschaften der Welt geschaffen hat.

Erst gestern hatten die OPEC und ihre Verblindeten beim regelmaRigen JMMC-Meeting, dem Treffen des Ministerialen
Planungsgremiums, das noch im letzten Jahr beschlossene Vorgehen bestatigt, demzufolge ab April in kleinen Schritten
die freiwilligen Zusatzkiirzungen von 2,2 Mio. B/T abgebaut werden sollen. Die Forderung des US-Présidenten, die OI-
preise sofort zu senken, ignorierte die Gruppe weiterhin. Dieser hatte kurz nach Amtsantritt MaRnahmen von der OPEC+
gefordert, daer der Meinung ist, dass ein niedrigerer Olpreis den Ukrainekrieg beenden wiirde.

Insgesamt bleibt der Fokus der Anleger aber weiterhin vorwiegend auf Donald Trumps Handelspolitik, so dass die funda-
mentale Einschatzung inzwischen bearish ausfallen muss. Ein sich anbahnender Handelskrieg mit China diirfte die Kon-
junktur beider Lander schwachen und damit auch die Nachfrage in beiden Volkswirtschaften in Mitleidenschaft ziehen.

Bei den Inlandspreisen setzen sich damit heute die Preisabschlage von gestern fort . Im Vergleich zu Montagvormittag
ergeben sich heute sehr deutliche Nachlasse.

Fundamental; bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

03.02.2025

OLFUTURES STARTEN NACH ZOLLEINFUHRUNG FESTER

Nach wochenlangem Hin und Her hat Donald Trump am Wochenende also Ernst gemacht und die angedrohten

Strafzdlle gegen Mexiko, Kanada und China verhangt. Zum Handelsstart am Montag machten die Notierungen damit erst
einmal einen Satz nach oben, gaben dann aber sofort wieder ein gutes Stiick nach. Offenbar tberwiegt die langerfristige
Schwachung der Konjunktur und Nachfrage durch die Strafzélle die kurzfristigen Sorgen um eine Angebotsverknappung.

Ob vor allem Letzteres den Tatsachen entspricht, kénnte sich moglicherweise schon heute zeigen, denn die OPEC+ Mit-
glieder kommen heute in ihrem regelmaRigen JMMC-Meeting zusammen. Das per Videokonferenz abgehaltene Pla-
nungstreffen des Joint Ministerial Monitoring Committee wird sicherlich die geplanten Férderanhebungen ab April zum
Thema haben, wobei hier aktuell am Markt nicht mit einer Anderung der Plane gerechnet wird.

Aus fundamentaler Sicht fallt die Einschatzung zum Wochenstart nicht ganz leicht, denn kurzfristig bilden die neuen Zolle
ein bullishes Risiko, da es zunachst zu Angebotsausfallen kommen kdnnte. Langerfristig betrachtet iberwiegen jedoch
klar die bearishen Faktoren eines Handelskrieges, der die Konjunktur schwacht und damit auch die Nachfrage belastet.

Bei den Inlandspreisen macht sich heute Morgen vor allem die Preisliicke bemerkbar, die von Freitag auf Montag ent-
standen ist. Entsprechend muss heute im Vergleich zu Freitagvormittag mit sehr deutlichen Preisaufschlagen gerechnet
werden.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

31.01.2025
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STRAFZOLL-CHAOS: ROHOL KONNTE VON ABGABEN AUSGENOMMEN SEIN

Am letzten Handelstag der Woche und des Monats bleiben die Olpreise in der Nahe ihrer Vortageshochs. Gestern hatten
die Kurse an ICE und NYMEX zugelegt, nachdem Donald Trump sich erstmals seit Wochen personlich zu den geplanten
Strafzéllen fir Waren aus Kanada und Mexiko duferte.

Kurzfristig richtet sich der Fokus der Anleger nun erst noch einmal auf die OPEC+, die am Montag das nachste virtuelle
JMMC-Planungsmeeting abhalten wird. Das Joint Ministerial Monitoring Committee tritt in regelmaRigen Abstéanden zu-
sammen, um Uber die aktuelle Marktlage zu beraten und méglicherweise Empfehlungen zu einer Anpassung der Forder-
politik zu geben. Marktbeobachter gehen davon aus, dass das Biundnis am Montag ihre aktuelle Marschrichtung bestati-
gen wird.

Insgesamt bleibt die Marktlage heute von Unsicherheiten gepragt, so lange nicht klar ist, ob Olimporte aus Kanada und
Mexiko von den Strafzéllen ausgenommen sind oder nicht. Entsprechend durfte die Handelsspanne damit erst einmal
eng bleiben.

Bei den Inlandspreisen schlagt heute allerdings der Preisanstieg von gestern zu Buche, so dass hier im Vergleich zu
Donnerstagvormittag mit deutlichen Preisaufschlagen gerechnet werden muss.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

30.01.2025

FED POSITIONIERT SICH GEGEN TRUMP — STRAFZOLLE BLEIBEN IN ALLER MUNDE

Nach dem Fed Zinsentscheid geben die Notierungen an ICE und NYMEX etwas nach. Das Hauptthema am Markt bleibt
aber auch heute Donald Trumps Zoll-Karussell. Vor allem warten die Anleger auf konkrete Hinweise, wie es mit den an-
gekuindigten Importzdllen fiir Mexiko und Kanada weitergehen soll.

Die Olmarkte von Kanada und den USA sind stark miteinander verwoben und durch zahlreiche Kooperationen gekenn-
zeichnet. Allein 2023 stammte fast 70 Prozent der in den Raffinerien im Mittleren Westen der USA verarbeiteten Rohdl-
mengen aus Kanada. Experten beflirchten deshalb einen splrbaren Preisanstieg, sollten die Strafzoélle tatsachlich kom-
men.

Ahnliches gilt fiir die Importe aus Mexiko, die mit gut 700.000 B/T allerdings vergleichsweise niedriger ausfallen. Wirt-
schaftsminister Marcelo Ebrard gab an, dass das Land eine Strategie habe fiir den Fall, dass Trump seine Zollverspre-
chen am 1. Februar einhalt. Einzelheiten nannte er jedoch keine.

eben den méglichen Strafzdllen beschéaftigt die Anleger auch wieder vermehrt die OPEC+, da hier am Montag das
nachste Planungsmeeting des JMMC (Joint Ministerial Monitoring Committee) stattfindet. Man werde in diesem Rahmen
auch Trumps Bemuhungen diskutieren, die US-Olférderung anzukurbeln, hiel3 es gestern von OPEC+ Mitglied Kasachs-
tan.

Bei den Inlandspreisen ergeben sich aufgrund der gestrigen Preisschwankungen in enger Spanne nur geringe Abwei-
chungen zu Mittwoch.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bearish

29.01.2025
WEISSES HAUS BEKRAFTIGT STRAFZOLLE AB FEBRUAR - VOLATILER HANDEL SETZT SICH FORT
Die Olfutures starten am Mittwoch wieder etwas weicher, nachdem am Dienstagabend noch neuer Trubel um Trumps

Strafzoélle ausgebrochen war. Die API-Bestandsdaten, die den ersten Anstieg der Rohdlvorrate seit November in Aus-
sicht stellten, ignorierten die Marktteilnehmer dabei zunachst.

Donald Trump hatte zu seiner Amtseinflihrung am Montag letzte Woche nicht sofort Zélle verhangt, wie er es zuvor ver-
sprochen hatte, sondern den 1. Februar als Stichtag genannt. Was letzte Woche noch wie lautes Nachdenken klang, soll
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nun wohl tatsachlich in die Tat umgesetzt werden und Kanada und Mexiko kénnten ab Samstag mit Importzéllen von
25% belegt werden.

Noch ist unklar, wie diese Zélle genau aussehen sollen und ob sie beispielsweise auch fiir Rohdl gelten sollen. Nach
Angaben der Energy Information Administration lieferte Kanada im Jahr 2023 allein etwa 3,9 Mio. B/T in die USA, also
etwa die Halfte der Gesamtimporte des Jahres. Aus Mexiko kamen im vergangenen Jahr immerhin noch 733.000 B/T an
Rohdl.

Bei den Inlandspreisen kommt es heute dank der Abwartsbewegung bei ICE Gasoil erneut zu deutlichen Preisabschla-
gen gegenuber Dienstagvormittag. Der zaghafte Erholungsversuch beim EUR/USD tut sein Ubriges und verstarkt den
Ruckgang im Inland.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

28.01.2025

OLFUTURES NACH GESTRIGEM PREISRUTSCH AUF ERHOLUNGSKURS

Der Abwértstrend, den die Olpreise bislang in der zweiten Januar-Halfte verfolgen, bleibt weiterhin intakt, wobei der US-
Roholkontrakt WTI gestern nun bereits den dritten Handelstag in Folge ein Settlement unterhalb der psychologisch wich-
tigen Marke von 75 Dollar verzeichnete. Wahrend die saisonale Nachfrage, die die Preise in der ersten Monatshalfte
noch gestitzt hatte.

Unterdessen bleibt abzuwarten, wie die OPEC und ihre Partner mit der Forderung Trumps umgehen, die Olpreise zu
senken. Am Markt geht man davon aus, dass das Gremium zur Planung und Kontrolle der Produktionskiirzungen der
OPEC+ ,das seine nachste regulare Sitzung am kommenden Montag per Videokonferenz abhalten wird, empfehlen wird,
bei der bisherigen Strategie zu bleiben, die eine Produktionssteigerung erst ab Anfang des zweiten Quartals vorsieht.

Heute Morgen setzen die Olfutures die leichte Erholung, die nach dem Erreichen der gestrigen Tagestiefs am frilhen
Abend einsetzte fort, wobei jedoch vor allem die Rohdlkontrakte noch sehr viel Spielraum bis zu den Vortageshochs ha-
ben. Bei den Inlandspreisen hat sich zumindest das Abwartspotenzial, das sich am spaten Montagabend ergeben hatte,
mittlerweile wieder zurtickgebildet. Im Vergleich zu den Erhebungen von Montagmorgen besteht allerdings noch Poten-
zial fur leichte Abschlage.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

27.01.2025

PUTIN SIEHT GESPRACHSBEDARF — OLFUTURES STARTEN WEICHER IN DIE NEUE WOCHE

In der vergangenen Woche haben die Olpreise nachgegeben, was vor allem daran lag, dass US-Prasident Trump an-
ders als erwartet in seiner ersten Woche im Amt noch nicht mit Strafzdllen um sich warf. Auch Auerungen Trumps zu
den Olpreisen und der Produktionsstrategie der OPEC belasteten die Kontrakte an ICE und NYMEX.

Im Hinblick auf die Kaltewelle in den USA werden die Marktteiinehmer beim wéchentlichen Olmarktbericht des DOE in
dieser Woche einen besonders genauen Blick auf die Entwicklung der US-Rohdlproduktion werfen. In der vergangenen
Woche berichtete nur der US-Bundesstaat North Dakota von kéltebedingten Produktionsausféllen, wohingegen der For-
derbetrieb in der wichtigsten Schieferélregion der USA, dem Permian Basin, dem ersten Anschein nach nicht beeintrach-
tigt wurde. Die Daten des DOE, die in dieser Woche wieder wie tblich am Mittwoch um 16:30 Uhr fallig sind, werden dar-
Uber jedoch mehr Aufschluss geben.

Heute Morgen haben die Olfutures an ICE und NYMEX die Tiefs von Freitag bereits leicht unterschritten, wobei techni-
sche Unterstiitzungen die Verluste erst einmal begrenzten. Da Gasoil allerdings zuletzt wieder im Bereich seines bisheri-
gen Tiefs notierte, deuten sich bei den Inlandspreisen heute Morgen erneut weitere Abwartsspielraume zu Freitag an.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bearish
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24.01.2025

OPEC SOLL PREISE SENKEN — OLFUTURES BEILBEN UNTER DRUCK

Die Olfutures an ICE und NYMEX sind zum ersten Mal in diesem Jahr auf dem Weg, einen Wochenverlust zu markieren.
Seit Ende letzter Woche hatten die Notierungen den starken Anstieg seit Jahresbeginn nach unten korrigiert, wobei auch
der Trump-Faktor eine nicht geringe Rolle spielte.

Donald Trumps erste Woche im Amt war gepragt von verschiedensten Straffzollandrohungen, von denen bisher aller-
dings noch keine umgesetzt wurde. In der Schusslinie standen diese Woche neben China auch wieder Mexiko und Ka-
nada, sowie die EU. Gestern Abend sagte Trump allerdings in einem Interview mit Fox News, dass er lieber auf Zolle
gegen China verzichten wolle.

Stattdessen hatte er sich bei seiner Rede in Davos an die OPEC gewandt und von der Gruppe verlangt, die Olpreise zu
senken. Wie auch in der Vergangenheit, wenn aus Washington dhnliche Forderungen kamen, ignoriert die OPEC+
diese.

Experten weisen zudem darauf hin, dass ,niedrigere Olpreise auch ein Hindernis fiir eine deutliche Erhéhung der US-
Olproduktion* waren. Und diese hat sich Donald Trump mit seinem Motto ,Drill, Baby! Drill“ ja immerhin deutlich auf die
Fahnen geschrieben. Zu seinen ersten Amtshandlungen gehdrte deshalb auch die Aufhebung strenger Umweltschutzre-
gularien fiir die Ol- und Gasférderung.

Allerdings war es nicht nur Donald Trump, der in dieser Woche Einfluss auf die Olmérkte hatte. Die anhaltende Kélte-
welle in den USA sorgte fiir eine verstarkte saisonale Nachfrage und wirkt damit ebenso bullish, wie die jingsten, noch
von Joe Biden verabschiedeten, Sanktionen gegen Russland.

Diese stéren den Lieferfluss aus Russland offenbar so massiv, dass sich Indien als bisher wichtigster Kunde Russlands
fieberhaft nach neuen Lieferanten umschaut und in Asien die Raffinerien wegen der hohen Preise ihren Betrieb drosseln

Damit halten sich inmitten der Abwartskorrektur an den Bérsen nach wie vor fundamental bullishe Faktoren am Markt.
Bei den Preisen ergeben sich Preisnachlasse im Vergleich zu gestern Vormittag.

Fundamental; neutral rearish Chartanalyse; neutral

23.01.2025

TRUMP-FAKTOR UND BEARISHE APIE-DATEN — OLFUTURES BLEIBEN UNTER DRUCK

Die Olfutures setzen ihre Abwartskorrektur auch in der zweiten Wochenhalfte fort, wobei heute friih auch die eher bearis-
hen API-Daten helfen. Insgesamt bleibt Donald Trumps zweite Amtszeit das Gesprachsthema Nummer eins an den Bor-
sen, da die Anleger nach wie vor nicht sicher sind, welche Auswirkungen seine vorgeschlagenen Zélle und energiepoliti-
schen MaRnahmen auf die Olmérkte haben werden.

Seit Trumps Amtseinfihrung am Montag kamen aus Washington jeden Tag neue Androhungen von Strafzéllen. Erst
gestern richtete der US-Prasident diese gegen Russland, falls das Land keine Einigung zur Beendigung des Krieges in
der Ukraine erziele und fligte an, dass diese auch auf ,andere teilnehmende Lander* angewendet werden kdnnten.

Zuvor hatte Trump die EU mit méglichen Strafzéllen unter Druck gesetzt, damit die Union mehr US-Energie importiert.
Mexiko und Kanada drohte er mit Importzéllen in Héhe von 25 Prozent ab Februar, China misse sich hingegen auf Zélle
von 10 Prozent einstellen, weil von dort Fentanyl in die USA geliefert werde. Konkret umgesetzt wurde bisher allerdings
keine dieser Drohungen,

Mittelfristig betrachtet bleibt Trump also ein Unsicherheitsfaktor, bis erste klare Zollentscheidungen getroffen wurden,
oder auf andere Art eine deutliche Auswirkung auf die Konjunktur und/oder den Olmarkt spiirbar wird. Dies ist bisher
noch nicht der Fall, so dass die Anleger die Gelegenheit nutzen, nach dem etwas Uiberhitzten Preisanstieg seit Jahresbe-
ginn, Gewinne mitzunehmen.



BRENMSTOFFE

GREDIG
Marktinformationen

Heute Nachmittag kdnnten dabei auch die DOE-Bestandsdaten helfen, sollten sie den bearishen Ton des API-Wochen-
berichtes bestatigen. Dabei wird es vor allem darauf ankommen, ob auch das DOE einen ersten Anstieg der Rohdlbe-
sténde seit acht Wochen verzeichnet hat, oder ob ein neuer Mehrjahrestiefstand erreicht wurde.

Bei den Preisen ergeben sich damit auch heute wieder teilweise Preisabschlage.

Fundamental; neutral bis brearish ~ Chartanalyse; neutral bis bearish

22.01.2025

TRUMP 2.0 SORGT WEITERHIN FUR VERUNSICHERUNG - OLFUTURES BLEIBEN WEICHER

Die Olfutures treten zur Wochenmitte erst einmal auf der Stelle. Hauptthema am Markt bleiben die von Donald Trump
angedrohten Strafzélle, die die Sorgen um veritable Handelskriege etwa mit China oder auch der EU befeuern. Trump
selbst hatte Abgaben in Hohe von 25 Prozent fir China und Kanada ins Spiel gebracht, die schon ab Februar greifen

kdnnten.

Die Anleger wagen dartiber hinaus auch die Erklarung des nationalen Energienotstands und deren Auswirkungen auf
das Angebot ab. Gestern hatten die Kurse nachgegeben, nachdem Trump einen weitreichenden Plan zur Maximierung
der amerikanischen Ol- und Gasproduktion vorgestellt hatte, der unter anderem die Aufhebung von UmweltschutzmaR-
nahmen und den Rickzug der USA aus dem Pariser Klimaabkommen vorsah.

Die Marktteilnehmer versuchen, die gemischten Signale zu verdauen, die Trump 2.0 fiir die Entwicklung der Olpreise mit
sich bringt. Die Aufmerksamkeit des Olmarktes wendet sich langsam von den russischen Sanktionsrisiken ab und dem
sehr realen Risiko einer Eskalation der Handelsspannungen zu.

Insgesamt betrachtet halten sich bullishe und bearishe Faktoren mehr oder weniger die Waage, wobei der Markt vorwie-
gend von einer spirbaren Unsicherheit in Sachen Trump-Politik gepragt ist. Diese diirfte sich erst in den kommenden
Tagen und Wochen lichten, wenn mehr Klarheit Gber die tatsachliche Marschrichtung bei den Strafzdllen und anderen
Punkten auf Trumps Agenda herrscht.

Kurzfristig kdnnten heute die API-Bestandsdaten am spateren Abend fiir Richtungsimpulse sorgen, bevor dann morgen
auch die Bestandsdaten des DOE erscheinen werden. Bei den Preisen macht sich heute die Abwartsbewegung von ges-
tern Vormittag bemerkbar, die dafir sorgt, dass die Preise nachgeben.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bearish

21.01.2025

OLFUTURES STARTEN NACH AMTSANTRITT TRUMPS ERST EINMAL WEICHER

Die Olfutures notieren heute Morgen oberhalb, aber noch in der Néhe der Tiefs von Montag, wobei sich Brent wieder bis
in den Bereich von 80 Dollar zuriickgekampft hat. Die ersten Amtshandlungen des neuen US-Prasidenten Donald Trump
gaben den Olmarkten gemischte Impulse.

Trump beauftragte seine Leute zunachst einmal, unfaire Handelspraktiken anderer Lander unter die Lupe zu nehmen.
Sofortige Strafzélle fur Importe aus China blieben daher ebenfalls erst einmal aus. Damit besteht zwar die Hoffnung,
dass es nicht zu einem Handelskrieg der beiden Volkswirtschaften kommen wird, wodurch der weitere dampfende Fak-
tor, der dadurch fiir die Konjunktur und auch die Olnachfrage Chinas entstehen wiirde, zumindest zum Teil wegfallen
wuirde, andererseits bleibt die Unsicherheit hinsichtlich der weiteren Handelsbeziehungen zwischen den beiden gréfiten
Volkswirtschaften der Welt vorerst einmal weiter bestehen.

Die Waffenruhe im Gazastreifen scheint unterdessen weiterhin zu halten. Die Huthi-Rebellen die nach Beginn des Kriegs
angeblich aus Solidaritat gegeniiber dem palastinensischen Bevoélkerung im Gazastreifen immer wieder internationale
Handelsschiffe im Roten Meer angriffen, stellten zuletzt in Aussicht, kinftig keine Schiffe der USA und GroRbritanniens
anzugreifen, sollte das Waffenstillstandsabkommen tatséchlich auch tber die noch ausstehende zweite Phase hinweg
erfolgreich sein. Bei einem Ende der Angriffe auf Handelsschiffe im Roten Meer wiirden sich auch die Routen fir einen
groRten Teil der internationalen Ollieferungen (iber den Seeweg wieder verkiirzen.
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Heute Morgen tun sich die Olfutures noch schwer, sich von den Vortagestiefs zu I16sen. Der Markt wartet nach dem gest-
rigen Feiertag in den USA nun auf die Reaktion der amerikanischen Trader auf Trumps-Amtsantritt. Bei den Preisen deu-
tet sich aktuell Abwartspotenzial an.

Fundamental; bullish ~ Chartanalyse; bearish

20.01.2025

ROHOL TESTET BEREITS ERSTE UNTERSTUTZUNGEN - TRUMP-AMTSEINFUHRUNG AM HEUTIGEN US-FEIER-
TAG IM FOKUS

Wenngleich das Handelsinteresse an ICE und NYMEX heute aufgrund des US-Feiertages zu Ehren von Martin Luther
King etwas niedriger sein durfte als tblich, werden die USA heute dennoch im Fokus stehen. Schliellich findet heute die
Amtseinfiihrung des designierten Prasidenten Donald Trump statt, auf die — davon geht der Markt derzeit aus — unmittel-
bar zahlreiche Prasidentenverfiigungen folgen diirften, die auch den Energie- bzw. Olsektor betreffen.

Trumps Kandidat fiir den Posten des US-Finanzministers hatte bei seiner Anhérung vor dem Finanzausschuss des Se-
nats vergangene Woche bereits deutlich gemacht, dass er eine weitere Verscharfung der Sanktionen gegen Russlands
Olindustrie unterstiitzen wiirde, was das russische Olangebot noch starker beeintrachtigen kénnte, als es die bisher gel-
tenden Sanktionen bereits tun.

Dariber hinaus sind die Marktteilnehmer gespannt, ob und wenn ja, wie stark sich in dieser Woche ein neuerlicher Win-
tereinbruch im Siiden und an der Ostkiiste der USA auf die Olindustrie auswirken wird. Dabei stehen vor allem die Be-
firchtungen, dass die Produktion durch kaltebedingte Ausfalle der Férderanlagen am wichtigsten Schieferdlfeld der Ver-
einigten Staaten mal3geblich reduziert werden kénnte.

Unterdessen bleibt der Fokus im Nahen Osten zunachst einmal auf dem Gazastreifen, wo am gestrigen Sonntag der
Waffenstillstand zwischen Israel und der radikalislamischen Hamas gilt. Nach anfénglichen Verzégerungen scheint die
Waffenruhe bisher zu halten. Wahrend der bearishe Einfluss des Waffenstillstands eher schwach ist, da der Krieg im
Gazastreifen nicht zu umfangreicheren Ausfillen des Olangebots aus dem Nahen Osten gefiihrt hatte, kénnte ein Bruch
des Abkommens dazu fuhren, dass die Marktteilnehmer zumindest voriibergehend wieder einen leichten Risikoaufschlag
auf die Olfutures einpreisen.

Am frithen Montagmorgen zeichnet sich bei den rechnerischen Preisen aktuell leichtes Abwartspotenzial ab.

Fundamental; neutral bis bullish ~ Chartanalyse; bearish

17.01.2025

ERSTE TECHNISCHE VERKAUFSIMPULSE — OLPREISE BLEIBEN ZUNACHST NOCH AUF HOHEN NIVEAUS

Die scharfen US-Sanktionen haben nicht nur die Olpreise an ICE und NYMEX nach oben getrieben, auch die Volatilitat
hat sich damit enorm gesteigert. Die kurzfristige Marktbetrachtung hat sich damit klar zum Bullishen verschoben, denn
nicht nur auf Angebotsseite gibt es aufwarts gerichtete Faktoren, auch bei der Nachfrage war die Einschatzung zuletzt
stitzend.

Darauf treffen die Sanktionen gegen die Schattenflotte, die insbesondere von Russland und dem Iran genutzt werden.
Bei Goldman Sachs sieht man als Folge der Sanktionen einen potenziellen Wegfall von bis zu 1,7 Mio. B/T im Angebot.

Kurzfristig bleibt der Markt von der fundamentalen Seite her neutral bis bullish einzuschatzen, da ein Grof3teil der Wir-
kung von Nachfragesteigerung und Angebotsausféllen wohl schon eingepreist sein dirfte, wahrend die Unsicherheit um
Trumps Amtseinfihrung und den Waffenstillstand in Gaza gréReren Gewinnmitnahmen entgegensteht. Die spate Ab-
wartsbewegung gestern haben die Futures mit einer Gegenbewegung in den Morgenstunden weitestgehend wieder aus-
geglichen, sodass sich bei den Inlandspreisen aktuell keine grofRere Preisveranderung abzeichnet.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bearish
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16.01.2025

NIEDRIGE US-OLBESTANDE UND RUSSLAND-SANKTIONEN — OLPREIS BLEIBT HOCH

Die Olpreise sind am Mittwoch erneut stark gestiegen, so dass Brent und WTI den héchsten Stand seit Juli 2024 mar-
kierten. Stlitzend wirkten neben den gestrigen DOE-Bestandsdaten, die bei Rohdl mit dem achten Abbau in Folge den
langsten Riickgang seit 2021 verzeichneten, nach wie vor die grundsatzlichen Sorgen um die Sanktionsverscharfungen
gegen Russland.

Diese hatten schon letzte Woche den Olmarkt in Aufruhr versetzt und die IEA in ihrem Monatsbericht gestern dazu ver-
anlasst, vor ,erheblichen Stérungen® in den Liefer- und Vertriebsketten Russlands zu warnen. Dass jedoch gleichzeitig
auf die hohe Reservekapazitat der OPEC+ Lander hinweist, die einen Angebotseinbruch schnell ausgleichen koénnte,
scheint man am Markt geflissentlich zu ignorieren.

Stattdessen macht man sich weltweit auf die Auswirkungen der neuen Sanktionen gefasst. Schon jetzt sehen sich lang-
jahrige Abnehmer russischer Rohdle nach anderen Quellen um, wahrend die Mengen des vor der Kiiste Chinas auf Ent-
ladung wartenden Ols aus Russland immer groRer werden. In Indien beeilt man sich unterdessen, die letzten russischen
Kéaufe vor Ablauf der Frist im Marz noch schnell abzuwickeln.

Die Sanktionen gegen Russland in Verbindung mit der robusten Nachfrage aus China und dem Rest der Welt haben zu
einer deutlichen Anhebung der Preise fir Rohdl gefihrt.

Die Olpreise setzten damit ihren Preisanstieg der letzten Wochen unbeirrt fort. Allein seit Jahresbeginn ist die européi-
sche Referenzsorte Brent um etwa 10 Prozent gestiegen. Zusatzlich zu den Sanktionen gegen Russland fiirchtet man
am Olmarkt zudem die von der neuen Trump-Regierung erwarteten Sanktionen gegen den Iran und die angedrohten
Strafzélle auf Importgiiter, die den Olhandel stéren oder zumindest neue Handelskriege nach sich ziehen kénnten.

Unter all diesen bullishen Faktoren geht der Waffenstillstand zwischen Israel und der Hamas — zumindest am Olmarkt —
sang-und klanglos unter. Was wohl noch vor ein paar Wochen zumindest fiir eine kurzfristige Abwartskorrektur gesorgt
hatte, lockt heute keinen Baren mehr hinter dem Ofen hervor. Das mdgliche Kriegsende in Gaza hat damit aktuell keinen
Einfluss auf den Olmarkt

Und so bleibt die fundamentale Einschatzung auch heute liberwiegend bullish. Die Angst vor einem ausgemachten An-
gebotsdefizit hat die Anleger an ICE und NYMEX damit fest im Griff und Gbertragt sich auch auf die Preise, welche heute
im Vergleich zu gestern Vormittag erneut starken Aufschlagen ausweisen.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

15.01.2025

OLFUTURES STARTEN VOR WEITEREN MONATSBERICHTEN UND US-INFLATIONSDATEN ERHOLUNGSVER-
SUCH

Obwohl es gestern an den Olbérsen zu einer leichten Abwartskorrektur kam, blieben die Preise im Vergleich zu den ver-
gangenen Wochen auf héherem Niveau. Die neuen Sanktionen der scheidenden US-Regierung gegen Russland treiben
die Marktteilnehmer immer noch um.

Die Schlusselfrage bleibt, wie viel russisches Angebot auf dem Weltmarkt verloren geht und ob alternative MaRnahmen
das Defizit ausgleichen kénnen. Klarheit Gber die US-Nachfrageentwicklung auf Wochensicht wird heute Nachmittag der
offizielle Bestandsbericht des US-Energieministeriums (DOE) liefern.

In ihrem Monatsbericht von Dezember hatte die EIA fiir 2025 noch ein geringfligiges Angebotsdefizit prognostiziert. Aller-
dings wurden bei den Prognosen des Januar-Berichts die neuen US-Sanktionen gegen Russland noch nicht beriicksich-
tigt.

Diese stellen ebenso wie die Energiepolitik der kommenden US-Regierung noch ein groRes Fragezeichen dar, was die
Entwicklung der Versorgungslage anbelangt. Analysten gehen davon aus, dass die Olpreise nun erst einmal in einer en-
geren Spanne bleiben werden, da sich die Trader im Vorfeld der bevorstehenden Amtseinfuhrung Trumps mehr Klarheit
tiber seine Energiepolitik in Bezug auf die US-Olproduktion erhoffen.
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Auf (sehr kurze Sicht) warten die Marktteilnehmer auch noch auf die aktuellen Monatsberichte von IEA und OPEC, die
im heutigen Tagesverlauf veréffentlicht werden. Akutell kehren die Olfutures an ICE und NYMEX von den vorlaufigen
Tagestiefs zurlick, wobei die Produktkontrakte den Vortageshochs naher sind als Brent und WTI. Bei den Preisen zeich-
net sich derzeit im Vergleich zu gestern daher bislang nur leichtes Abwartspotenzial ab.

Fundamental; neutral bis bullish ~ Chartanalyse; neutral

14.01.2025

OLFUTURES SETZEN ZU ABWARTSKORREKTUR AN — EIA-MONATSBERICHT UND API-DATEN IM FOKUS

Das neue Sanktionspaket der Biden-Administration gegen Russland lieR die Rohdlpreise an ICE und NYMEX auch am
gestrigen Montag noch steigen, nachdem erste Meldungen diesbezlglich bereits vor dem Wochenende fiir einen starken
Preisanstieg gesorgt hatten.

Wie die US-Regierung — beziehungsweise die Energy Information Administration (EIA) — die Versorgungslage im laufen-
den Jahr mittlerweile einschatzt, wird sich heute Abend zeigen. Dann geben die Statistiker des US-Energieministeriums
namlich ihren aktuellen Monatsbericht heraus. Die Monatsberichte von IEA und OPEC folgen am morgigen Dienstag.
Bereits im Monatsbericht von Dezember hatte die EIA ihre Prognose zum weltweiten Olangebot fiir 2025 um 0,4 Mio.
B/T gesenkt, wahrend sie die Nachfrageprognose mit 30.000 B/T kaum merklich nach unten korrigiert hatte.

Hinsichtlich der geopolitischen Risiken kénnte ein Abkommen Uber einen Waffenstillstand im Gazastreifen fiir neue bea-
rishe Impulse sorgen. Zu Wochenbeginn gaben einige Vertreter der Vermittlerstaaten an, ein solches Abkommen kénne
schon bald getroffen werden, nachdem es bei den Verhandlungen einen Durchbruch gegeben hatte.

Heute Morgen orientieren sich die Olfutures an ICE und NYMEX erst einmal nach unten, wobei die Tiefs von Montag
noch nicht erreicht sind. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich allerdings bereits nennenswertes Abwartspotenzial im Ver-
gleich zu gestern ab, was auch daran liegt, dass der Euro gegeniiber dem Dollar Boden gutmachen konnte.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bearish

13.01.2025

NEUES SANKTIONSPAKET GEGEN RUSSLAND LASSEN PRIESE EXPLODIEREN

Vergessen scheinen die gerade einmal ein paar Wochen alten Prognosen einer bearishen Uberversorgung. Statt dessen
machen die Olpreise auch zum Start in die neue Woche einen weiteren Sprung nach oben, der den Londoner Kontrakt
sogar Uber 81 Dollar befordert. Gestlitzt werden die Preise nach wie vor von einem saisonalen Nachfrageanstieg, doch
auch die Sorgen um eine Angebotsverknappung nehmen zu.

Hauptfaktor ist dabei das neue Sanktionspaket der USA gegen Russland, aus Expertensicht das umfassendste und
strengste seit Beginn des Ukrainekrieges vor fast drei Jahren. Sie durften, so die Befiirchtung, die Exportmengen Rich-
tung China und Indien beschranken, so dass diese Lander sich auf dem Weltmarkt nach Alternativen umschauen mis-
sen.

Das Biindnis aus 23 Férderlandern, zu denen auch Russland gehort, hatte eigentlich schon vergangenen Oktober mit
dem Abbau der freiwilligen Férderkirzungen von 2,2 Mio. B/T beginnen wollen. Der Starttermin dieser schrittweise ge-
planten Angebotserhéhung wurde seitdem aber immer wieder verschoben und soll nun erst im April liegen.

Aus fundamentaler Sicht bleibt die Marktlage auch heute klar bullish und treibt die Olpreise am Morgen schon wieder auf
neue Mehrmonatshochs. Bei den Inlandspreisen machen sich damit massive Preisanstiege im Vergleich zu Freitagvor-
mittag bemerkbar.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral
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10.01.2025

NIEDRIGE GASBESTANDE UNDWINTERNACHFRAGE SORGEN FUR HOHE PREISE.

Der Markt scheint derzeit vor allem nachfragegetrieben zu sein, da die aktuellen Wetterbedingungen auf der Nordhalbku-
gel insgesamt zu einem erhéhten Heizbedarf und damit einer steigenden Olnachfrage fiihrt.

Auch der Trump-Faktor bleibt in den Kdpfen der Trader. Auch wenn es aktuell Verwirrung darum gibt, ob China kiinftig
unverandert Ol aus Russland und Iran importieren wird, besteht zumindest die Moglichkeit, dass es die beiden Lander
unter Trump schwerer haben werden Abnehmer fiir ihr Ol zu finden. Dies kénnte zum Amtsantritt von Trump fiir Vertei-
lungsprobleme im ersten Quartal, potenziell auch firr die erste Jahreshalfte sorgen, womit die Preise an den Olbdrsen
gestitzt werden.

Das sich die kurzfristig bullisher geworden ist, zeigt sich auch in der verstarkten Backwardation-Konstellation. Bei Brent
werden die Futures mit kurzer Laufzeit teurer gehandelt als solche mit einer langeren Laufzeit. Der Frontmonat ist aktuell
bei 2,96 Dollar teurer als eine Lieferung 6 Monate spater, was die starkste Backwardationauspragung seit Ende August
letzten Jahres ist.

Fundamental bleiben wir heute Morgen auf Grund der steigenden Ol- und Gasnachfrage bei unserer bullishen Marktein-
schatzung. Die gestiegenen Preise von gestern Nachmittag und Abend sorgen bei den Inlandsnotierungen zum Auftakt
momentan fur rechnerische Preissteigerungen.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral

07.01.2025

PREISRALLYE BEENDET — MARKTUMFELD BLEIBT VON UNSICHERHEITEN GEPRAGT

Nach fiinf Handelstagen in Folge haben Brent und WTI ihre Neujahrsrallye gestern beendet. Heute stabilisieren sich die
Kurse zwar auf recht hohem Niveau, aber deutlich unterhalb der Mehrmonatshochs, die sie gestern noch markiert hat-
ten. Sowohl von technischer, als auch von fundamentaler Seite deutet viel darauf hin, dass der Preisanstieg der letzten
Tage wohl etwas zu Uberhitzt war.

So diirfte es den Rohélkontrakten schwer fallen, angesichts des nach wie vor drohenden Uberangebotes im Jahresver-
lauf und der schwachen Nachfrageentwicklung des Importriesen China ihre jliingsten Gewinne auszubauen. Zudem
bleibt die globale Wirtschaftsentwicklung und daran geknipft die Zinspolitik der Notenbanken ein Wackelfaktor fir die
Olbérsen.

Hier spielt zudem mit Donald Trumps Amtsantritt Ende Januar ein wichtiger Unsicherheitsfaktor mit hinein, der es den
Anlegern an ICE und NYMEX schwer macht, den weiteren Verlauf der Kurse sicher abzuschatzen.

Aus fundamentaler Sicht hat sich heute an der leicht bullishen Einschatzung nichts getan, zumal die OPEC angeblich
ihre Férdermengen im Dezember reduziert hat und damit der drohenden Uberversorgung entgegenwirkt. Aufgrund der
eher technisch motivierten Abwartskorrektur von gestern ergeben sich bei den Inlandspreisen aber dennoch leichte
Preisabschlage, zumindest im Vergleich zu gestern friih und auch gestern Nachmittag.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bearish

06.01.2025

PREISRALLYE ZUM JAHRESWECHSEL — FOLGT HEUTE DIE ABWARTSKORREKTUR

In der letzten Woche waren die Olpreise nach dem Jahreswechsel deutlich gestiegen und erstmals seit Oktober aus der
eher engen Handelsspanne ausgebrochen, die die Bérsen zuletzt begrenzt hatte. Auch zum Start in die zweite Handels-
woche des Jahres bleiben die Notierungen in der Nahe ihrer Mehrmonatshochs vom Freitag, kénnen diese zunachst
aber nicht ausbauen und geben in den friilhen Handelsstunden wieder nach.
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Grundsétzlich bleiben die alten Sorgen am Olmarkt damit auch nach dem Jahreswechsel die neuen Sorgen. Ob es die
Unsicherheiten sind, die die Nachfrageentwicklung in China umgibt, oder die, die etwa mit Donald Trumps Amtsiber-
nahme einhergehen — das Marktumfeld bleibt fir die Anlegerinnen und Anleger schwer einzuschéatzen.

Insgesamt bleibt das altbekannte Spannungsfeld aus bullishen und bearishen Fundamentalfaktoren auch im neuen Jahr
unverandert bestehen. Entsprechend bahnt sich im heutigen Morgenhandel auch schon eine Abwartskorrektur der jings-
ten Preisrallye an, obwohl die bullishen Nachrichten aktuell eigentlich noch iberwiegen. Dennoch geben die Olpreise
spurbar nach. Dies macht sich auch bei den Mitteldestillaten bemerkbar, die sich wiederum auf die Inlandspreise auswir-
ken. Hier ergeben sich mit friihen Preisnachlassen teilweise sogar sehr deutliche Abschlage im Vergleich zu Freitagvor-
mittag.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bearish

03.01.2025

3-MONATSHOCH ZUM JAHRESAUFTAKT — GASLIERFERSTOPP UND KALTES WETTER

Der gestrige Preisanstieg ist durchaus bemerkenswert, da damit ein Ausbruch aus der Handelsspanne gelungen ist, die
die Preise in den letzten 2,5 Monaten in Schach gehalten hatte. Mit dem Jahresauftakt haben die bullishen Kréafte zu-
nachst die Oberhand gewonnen, wenngleich sich eigentlich nicht viel fir den Olmarkt geandert hat.

Vielmehr ist es wohl die Kombination aus vielen kleinen Dingen in Verbindung mit der Riickkehr der Trader aus den
Weihnachtsfeiertagen, die den Ausschlag gegeben haben. Fiir 2025 erwartet die Mehrheit der Analysten weiter ein nied-
rigeres Preisniveau als in 2024 und eine Uberversorgung, doch Trumps Amtsantritt am 20. Januar kénnte fiir Unruhe
sorgen. Verscharfung der Sanktionen gegen den Iran haben hier das Potenzial die Versorgungslage zunachst zu ver-
knappen, bevor sich die erwartete Uberversorgung am Markt einstellt.

Die Stimmung ist damit unter den Tradern zumindest aktuell wieder leicht bullish Einzustufen, wéhrend die Olpreise an
ICE und NYMEX ihre gestrigen Kursgewinne weitestgehend verteidigen kénnen. Da auch der Euro deutlich nachgege-
ben hat, deuteten sich bei den Inlandspreisen aktuell weitere starke Aufwartskorrekturen an.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

30.12.2024

DOE-DATEN, CHINA-NACHFRAGE, GEOPOLITIK — OLFUTURES VOR JAHRESWECHSEL FESTER

Die Olfutures starten am letzten Montag des Jahres noch einmal fester in den Handel. Allerdings bleibt das Handelsvolu-
men zwischen den Jahren erwartungsgemaf diinn. Die wenigen Trader an ICE und NYMEX machen sich unterdessen
vor allem Gedanken, wie das neue Jahr an den Olbérsen aussehen wird.

Aktuell steuert der Olmarkt allerdings erst einmal wieder auf einen Jahresverlust zu, wobei der Handel seit Mitte Oktober
mehr oder weniger konsolidiert und in einer relativ engen Spanne stattfindet. Das vierte Quartal war dabei gepragt von
widerstreitenden bullishen und bearishen Marktfaktoren, darunter die anhaltenden Unruhen im Nahen Osten oder eben
die Besorgnis iber die Nachfrage in China.

Insgesamt hat sich am mittel- und langfristigen Gesamtbild am Olmarkt bisher wenig geéndert und die Prognosen blei-
ben insgesamt eher bearish. Kurzfristig prasentieren sich die fundamentalen Marktfaktoren allerdings eher bullish, nach-
dem das DOE fur gestern deutliche Abbauten bei Rohél meldete und die chinesische Regierung inzwischen offenbar
bereit ist, die ganz groRen Geschiitze im Kampf gegen die Konjunkturschwache aufzufahren. Somit fallt die Einschat-
zung heute leicht bullish aus, was sich auch an den Inlandspreisen zeigt. Diese zeigen heute im Vergleich zu Freitag
klare Preisaufschlage.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral
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27.12.2024

INLANDSPREISE KOMMEN RECHNERISCH WICHER DURCH DIE FEIERTAGE

Wenig (iberraschend tat sich iiber die Weihnachtsfeiertage wenig an den Olbérsen. Die Ankiindigung von chinesischen
Konjunkturprogrammen stiitzte zwar voriibergehend, allerdings bleiben generell Zweifel an der chinesischen Olnach-
frage bestehen, deren Korrelation zur chinesischen Konjunktur zuletzt abgenommen hatte.

Das API meldete fiir die US-Rohdlbestdnde Abbauten von -3,2 Mio. Barrel, was mehr als der erwartete Riickgang von -
1,1 Mio. Barrel ist. Die Zahlen des DOE werden erst heute Abend um 17 Uhr veroffentlicht und konnten dann wieder et-
was Schwung in den Markt bringen.Auffallig an den Olbérsen ist, dass vor allem die Mitteldestillate (iber die Feiertage im

Vergleich zu Rohdl weicher blieben und sogar neue 2 Wochentiefs markierten, wahrend Brent und WTI momentan hdher
als am Montag notieren. Dies deutet auf eine schwache Produktnachfrage hin, was zum Teil auch auf einen bisher ver-
gleichsweise milden Winter zurlickzufiihren ist, wahrend in den USA fiir die kommenden 2 Wochen weiter Uiberdurch-
schnittliche Temperaturen fiir die Heizregionen vorhergesagt sind.

Die fundamentale Ausgangslage bleibt fiir uns heute Morgen somit zunachst einmal neutral, wobei die DOE Daten heute
Nachmittag wohl gré3ter Impulsgeber werden kénnten. Bei den Inlandspreisen zeichnen sich zumindest zum aktuellen
Zeitpunkt deutliche Preisnachlasse im Vergleich zu Montag ab.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

23.12.2024

OLFUTURES STARTEN FESTER IN DIE VERKURZTE HANDELSWOCHE

In die Weihnachtswoche starteten die Olfutures heute fester, was Analyst Tony Sycamore von IG unter anderem auf die
Daten zum Konsum der US-Privathaushalte zurtickfiihrt, die am Freitagnachmittag die Hoffnungen auf mehr Fed-Zins-
senkungen im kommenden Jahr seiner Ansicht nach wieder etwas steigen lieRen.

Was das Olangebot anbelangt, so miissen sich die Trader zum Jahreswechsel vorerst einmal nicht auf eine Riickfiihrung
der OPEC+-Produktionskiirzungen vorbereiten, nachdem diese mittlerweile auf Ende des ersten Quartals verschoben
wurde. Angesichts der weiteren Verlangerung der Kiirzungen, sowie neuer Sanktionen des Westens bzw. der USA ge-
gen Russland und den Iran wetteten die spekulativ tatigen Trader (wie beispielsweise Hedgefonds) in der Woche zum
17. Dezember wieder so stark auf einen steigenden Brent-Preis wie seit Anfang Juli nicht mehr, wie die Netto-Long-Posi-
tionen beim Nordsee-Rohdlkontrakt zeigen.

Wenngleich die aktuelle Handelswoche feiertagsbedingt verkiirzt sein wird, stehen noch einzelne wichtige Konjunkturin-
dikatoren aus den USA zur Veréffentlichungen an. Dazu gehort heute beispielsweise der vom Conference Board erho-
bene Index zum Verbrauchervertrauen fiir Dezember. Heute Morgen testeten die Olfutures an ICE und NYMEX bereits
die ersten Widerstande, die bislang jedoch noch stabil sind. Bei den Inlandspreisen deutet sich derzeit im Vergleich zu
Freitag immer noch Potenzial fiir leichte Aufschlage an.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

20.12.2024

OLFUTURES NEHMEN AUF WOCHENSICHT KURS AUF VERLUST

Nachdem die Olfutures in der vergangenen Woche noch zulegten, steuern sie in dieser Woche wieder auf einen Preis-
ruckgang zu. Dies liegt einerseits vor allem daran, dass sich die Bedenken hinsichtlich der chinesischen Nachfrageent-
wicklung trotz konjunkturstitzender MaRnahmen Pekings nicht ausmerzen lassen.

Die OPEC+ konnte die Unsicherheit der Marktteilnehmer nach Ansicht Jamils nur mindern und die Preise stiitzen, wenn
sich die Produzenten der Allianz an die vereinbarten und mittlerweile bis zum Ende des ersten Quartals 2025 verlanger-
ten Forderklrzungen halten.
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Die geopolitischen Risiken und die Mdglichkeit von weiteren Sanktionen gegen Russland und den Iran reichten bislang
nicht aus, um die Preise wieder starker und vor allem nachhaltig steigen zu lassen. Ob sich dies mit einem niedrigeren
Preisdeckel, den die G7-Staaten offenbar mittlerweile in Erwagung ziehen, &ndern wiirde, wird sich wohl erst zeigen,
wenn dieser tatsachlich verabschiedet und umgesetzt wird.

Heute Morgen starteten die Olfutures an ICE und NYMEX unterhalb der Tiefs von Donnerstag und versuchen derzeit
zbgerlich, von den bisherigen Tagestiefs loszukommen. Bei den Inlandspreisen deutet sich allerdings derzeit im Ver-
gleich zu gestern immer noch Potenzial fir Abschlage an.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bearish

19.12.2024

NACHFRAGESORGEN UND FED-ZINSAUSBLICK BELASTEN OLFUTURES

Wie angenommen, stellten die AuRerungen von US-Notenbankchef Jerome Powell zum weiteren Zinskurs der Fed am
gestrigen Mittwoch den stéarksten Impulsgeber fiir die Olpreise an ICE und NYMEX dar. Nachdem die Olfutures am frii-
hen Abend noch neue Tageshochs geschrieben hatten, fielen Brent und WTI nach der Pressekonferenz zur jlingsten
FOMC-Sitzung noch auf neue Tagestiefs.

Im Hinblick auf die Olnachfrage Chinas sorgte der staatliche Raffineriebetreiber Sinopec heute Morgen mit seinen Prog-
nosen zum Nachfragewachstum der Volksrepublik fiir weiteren Druck auf die Olfutures, denn der Konzern rechnet spa-
testens bis 2027 mit einem Ende des Wachstums.

Was das Angebot anbelangt, so bleiben die Sanktionen des Westens gegen Russland und den Iran ein Faktor, den die
Marktteiinehmer weiterhin im Auge behalten werden. Gleiches gilt fiir die geopolitischen Risiken. Die US-Rohdlproduk-
tion blieb derweil laut DOE in der vergangenen Woche auf ihnrem bisherigen Rekordniveau von 13,6 Mio. B/T.

Heute Morgen versuchen die Olfutures an ICE und NYMEX erneut, eine klare Richtung zu finden und notieren aktuell
noch nahe den Schlusswerten von gestern. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich damit derzeit im Vergleich zu gestern
weiterhin Aufwartspotenzial ab.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

18.12.2024

OLFUTURES AM MORGEN IN ENGER SPANNE — MARKT WARTET AUF FED

Der wichtigste Impuls fiir die Olfutures an ICE und NYMEX kénnte am heutigen Mittwoch erst nach Ende des européi-
schen Handels entstehen. Dann namlich wird die Fed ihren aktuellen Zinsbeschluss verkiinden und mdéglicherweise
auch konkretere Hinweise auf ihren weiteren Zinskurs geben. Letzteres hoffen zumindest die Marktteilnehmer.

Wahrend die Rohdlproduktion der USA zuletzt mit einem neuen Rekordhoch von 13,6 Mio. B/T glanzte, fragt man sich
am Markt momentan, wie stark das Olangebot aus Russland durch die Ausweitung bzw. striktere Umsetzung der Sankti-
onen des Westens beeintrachtigt werden wird. Und auch das Angebot an iranischem Ol kénnte wieder deutlich nachlas-
sen, den unter der kommenden Trump-Regierung ist mit einer weiteren Verscharfung der US-Sanktionen gegen den OI-
sektor der Islamischen Republik noch einmal. Die Biden-Administration drehte kurz vor dem Regierungswechsel zuletzt
auch noch einmal an den Daumenschrauben, die dem Iran mit den Sanktionen angelegt worden waren.

Heute Morgen orientieren sich die Olfutures an ICE und NYMEX nun aber erst einmal an den Schlussniveaus von Diens-
tag, wahrend er EUR/USD leicht zulegt. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich daher aktuell im Vergleich zu gestern im-
mer noch Potenzial fiir Abschlage ab.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bearish
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17.12.2024

RUHIGER, VORWEIHNACHTLICHER HANDEL - BLICK AUF FED-ENTSCHEIDUNG AM MITTWOCH

Nach der Rallye in der Vorwoche nahmen die Trader gestern vornehmlich Gewinne mit, was laut Analyst Tony Scymore,
von |G so auch zu erwarten war. Vor allem die schlechten Konjunkturdaten hatten die Marktteilnehmer wieder eingenor-
det, nachdem die Erwartungen weiter Sanktionen gegen Russland und Iran die Notierungen stutzten.

Mittlerweile durfte wohl kaum noch einer erwarten, dass sich die enttduschende Nachfrage aus China in absehbarer Zeit
erheblich andert, nachdem die CNPC scheinbar davon ausgeht, dass die Peak-Nachfrage des Landes bereits iberschrit-
ten ist.

Auch wenn Zinssenkungen sowie geopolitischen Risken die Preise an ICE und NYMEX stltzen kénnen, so bleibt die
schleppende Nachfrageentwicklung ein Hauptproblem — insbesondere fiir die OPEC.

Diese Einschatzung unterstreicht das Spannungsfeld am Markt aus kurzfristig bullishen Faktoren, wie geopolitischer Ri-
siken, und der langfristig bearishen Marktlage, die einzig und allein durch die OPEC+ Kiirzungen in Schach gehalten
wird. Von daher bleiben wir heute Morgen bei unserer fundamental neutralen Markteinschatzung. In Morgenstunden blie-
ben die Notierungen im Bereich der Vortagestiefs, konnten zuletzt aber anziehen, sodass sich bei den Inlandspreisen
aktuell leichte Aufschlage abzeichnen.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

13.12.2024

OLFUTURES NACH ERBEBNISREICHER WOCHE AUF KURS ZU WOCHENGEWINN

Derzeit sieht es so aus, als kdnnten die beiden Rohdlkontrakte Brent und WTI nach zwei Wochen mit Verlusten in dieser
Woche wieder einen Preisanstieg verbuchen. Aktuell notieren Brent und WTI mehr als 2 Dollar pro Barrel oberhalb der
Settlementpreise von vergangenem Freitag.

Die am Mittwoch falligen US-Inflationsdaten sorgten vor ihrer Veroffentlichung zudem dafir, dass der Preisanstieg in der
ersten Wochenhalfte nicht Gber die Hochs der letzten Woche hinausging. Hinzu kam der Monatsbericht der EIA, die zwar
ihre Erwartungen zum Nachfragewachstum fiir 2025 leicht nach oben korrigierte, die Preisprognosen fur Brent und WTI
allerdings deutlich senkte. Der Monatsbericht der OPEC, der am Mittwoch herauskam, bremste den Preisanstieg mit der
erneuten Abwartskorrektur der Prognosen zum Nachfragewachstum ebenfalls eher aus, ebenso wie das neue Rekord-
hoch der US-Rohélproduktion, die das DOE in seinem wéchentlichen Olmarktbericht am Mittwochnachmittag meldete.

Heute Morgen starteten Brent und WTI erst einmal unterhalb der Vortageshochs in den Tag und auch Gasoil notiert ak-
tuell leicht unterhalb des Hochs von Donnerstag. Bei den Inlandspreisen zeichnet sich zumindest im Vergleich zu ges-
tern Nachmittag in den meisten Regionen aber dennoch weiterhin leichtes Potenzial fiir Aufschlage ab.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

12.12.2024

OLFUTURES STARTEN NACHE VORTAGESHOCHS — AUSSICHT AUF WEITERE RUSSLAND-SANKTIONEN
STUTZEN

Die Preise an den Olbdrse__n haben seit Anfang der Woche kontinuierlich zugelegt, sodass es zumindest aktuell danach
aussieht, als konnten die Olfutures in dieser Woche ein Plus verzeichnen, nachdem es in den beiden Vorwochen noch
zu einem Preisrickgang gekommen war.

Die OPEC bezifferte die Rohdlproduktion Irans in ihrem gestern veréffentlichten Monatsbericht fir November mit 3,3 Mio.
B/T. Da sich das Land nicht an den freiwilligen Produktionskiirzungen der OPEC+ beteiligt, konnten scharfere US-Sank-

tionen gegen die Islamische Republik das Olangebot im ersten Quartal des kommenden Jahres noch weiter dezimieren,

da die Mitglieder des Produzentenbilindnisses ihre Kiirzungen zumindest noch bis Ende Marz beibehalten wollen.
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Im Hinblick auf die Nachfrage werden die Marktteilnehmer auch weiterhin auf die Entwicklung in China blicken, wahrend
die US-Olnachfrage im kommenden Jahr zumindest laut EIA etwas stérker ausfallen diirfte, als bisher erwartet. An ICE

und NYMEX testen die Olfutures heute Morgen erneut ihr Aufwértspotenzial. Die ersten Widersténde begrenzen dieses
jedoch noch. Bei den Inlandspreisen deutet sich derzeit im Vergleich zu gestern allerdings dennoch Potenzial fur deutli-
che Aufschlage an.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

11.12.2024

OLFUTURES ZIEHEN TROTZ BEARISHEN APII-DATEN ERNEUT AN

Die beiden Rohdlkontrakte Brent und WTI konnten sich zwar auch am gestrigen Dienstag nicht nachhaltig Gber den star-
ken Widerstandsbereich aus GD7 und GD21 hinwegsetzen, nichtsdestotrotz verzeichneten sie den dritten Handelstag in
Folge einen Preisanstieg. Ob sie diesen heute weiter fortsetzen, wird vor allem auch von den US-Inflationsdaten abhan-
gen, die heute Nachmittag veroffentlicht werden.

Obwohl die Ankiindigung einer lockerere Geldpolitik in China in den vergangenen Tagen unter den Marktteilnehmern
wieder fur etwas mehr Optimismus hinsichtlich der Nachfrageentwicklung im Reich der Mitte sorgte, korrigierte die EIA
ihre Prognose zur chinesischen Olnachfrage fiir 2025 um -0,01 Mio. B/T auf 16,74 Mio. B/T nach unten. Die Nachfrage
der USA diirfte dagegen mit 20,53 Mio. B/T im kommenden Jahr etwas hoher ausfallen, als es die EIA noch im Novem-
ber prognostiziert hatte. Wie sich die Olnachfrage und die Versorgungslage in den USA in der vergangenen Woche ent-
wickelt hat, werden die offiziellen US-Olbestandsdaten des DOE heute um 16:30 Uhr zeigen.

Die Marktteilnehmer werden weiterhin die geopolitischen Entwicklungen im Auge behalten, wobei aktuell die Lage in Sy-
rien im Zentrum des Interesses steht. An ICE und NYMEX testen die Olfutures heute Morgen bereits die ersten Wider-
sténde, sodass sich bei den Inlandspreisen im Vergleich zu gestern Potenzial fir Aufschlage abzeichnet.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

10.12.2024

OPTIMISMUS AUS CHINA — OLFUTURES VERTEIDIGEN GESTRIGE GEWINNE

Nach dem Preisanstieg von gestern haben die Kurse zwar wieder ein Stiick nachgegeben, der GroRteil der Gewinne
konnte bisher aber verteidigt werden. Nach wie vor stiitzen recht optimistische Meldungen zur Nachfrage aus China,
ebenso wie die geopolitische Risikolage im Nahen Osten.

Dennoch bleibt der politische Umbruch in Syrien ein Unsicherheitsfaktor. Das Land ist zwar selbst kein grof3er Olprodu-
zent, liegt aber strategisch nahe an anderen wichtigen Olnationen und unterhalt zudem enge Beziehungen zu Russland
und dem Iran. Ein Regimewechsel wie er sich aktuell vollzieht, kdnnte also durchaus noch zu regionaler Instabilitat fih-
ren.

Auf der Nachfrageseite bleibt hingegen weiterhin China im Fokus. Wahrend die Konjunkturdaten der letzten Tage eher
triibe Stimmung verbreiteten, sind zumindest die Olimporte im November erfreulich stark angestiegen. Zudem kiindigte
die Regierung in Peking gestern die erste geldpolitische Lockerung seit 14 Jahren an, um das Wirtschaftswachstum wei-
ter anzukurbeln.

Die fundamentale Einschatzung fallt bis dahin erst einmal leicht bullish aus, da die Risikolage im Nahen Osten und die
etwas optimistischeren Nachfrageaussichten in China und in den USA preisstiitzend wirken. Bei den Inlandspreisen er-
geben sich damit heute im Vergleich zu gestern Vormittag teilweise sehr deutliche Preisaufschlage.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

09.12.2024
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OLFUTURES TROTZ VERSCHIEBUNG DER OPEC+-PRODUKTIONSSTEIGERUNG WEICH

Mit Start in die neue Woche tritt am Olmarkt wieder der Nahostkonflikt in den Vordergrund, nachdem der syrische Macht-
haber Baschar al-Assad nach 24 Jahren Regierungsgewalt am Wochenende von Rebellen gestirzt wurde und nach
Russland geflohen ist. Damit breitet sich die politische Instabilitat in der Region weiter aus und am Olmarkt wéchst er-
neut die Gefahr moglicher Versorgungsunterbrechungen.

Akuta nimmt damit Bezug auf die Tatsache, dass der saudische Staatskonzern Aramco, der gréite Olexporteur der
Welt, seine Januar-Preise fiir Ol an asiatische Kunden gesenkt haben soll. Offizielle Daten hat die Aramco noch nicht
veroffentlicht, doch aus Unternehmenskreisen hiel es, die Original Selling Prices seien aufgrund der schwache Nach-
frage des Hauptimporteurs China auf den niedrigsten Stand seit Anfang 2021 gesenkt worden.

Die fundamentale Einschatzung bleibt heute neutral, das zwar das Risiko im Nahen Osten leicht gestiegen ist, dafiir aber
auch die Nachfragesorgen in China durch die wahrscheinliche Preissenkung der Aramco wieder ins Bewusstsein der
Anleger zurlickgekehrt sind. Bei den Inlandspreisen Uberwiegt in den Morgenstunden der Aufwartsdynamik, so dass sich
zu den Preisen von Freitagvormittag inzwischen kaum noch Abschlage bemerkbar machen.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

06.12.2024

OLFUTURES TROTZ VERSCHIEBUNG DER OPEC+-PRODUKTIONSSTEIGERUNG WEICH

Wie von vielen Marktteilnehmern und Analysten im Vorfeld der gestrigen OPEC+-Sitzung bereits vermutet, beschlossen
die Mitglieder der Produzentenallianz, die geplante Rickflihrung der Férderkiirzungen noch einmal zu vertagen. Erst ab
dem zweiten Quartal 2025 will man nun damit beginnen, die Produktionsmengen wieder nach und nach zu steigern.
Nachhaltigen Auftrieb gab diese Entscheidung den Rohélpreisen an den Olbérsen nicht.

Eine groRe Unbekannte, die die Olpreise mittelfristig aus Richtung des Angebots maRgeblich beeinflussen kdnnten, stel-
len die geopolitischen Konflikte dar. Eine nachhaltige bullishe Wirkung auf die Preise hatten diese allerdings erst, wenn
sie zu umfangreichen Angebotsausfallen fiihren. Da dies bislang nicht der Fall war, konnten die Olpreise die Nachfrage-
sorgen nicht abschitteln und blieben trotz immer wieder auftretender Preisspriinge insgesamt auf eher niedrigem Ni-
veau.

Heute Morgen testen die Kontrakte an ICE und NYMEX auch bereits wieder ihr Abwartspotenzial, prallten von den ers-
ten Unterstutzungen jedoch erst einmal ab. Bei den Inlandspreisen deutet sich im Vergleich zu gestern allerdings den-
noch erneutes Abwartspotenzial an, zumal der EUR/USD nur knapp unterhalb des Vortageshochs notiert.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

05.12.2024

OLFUTURES GEBEN VOR OPEC+-VIDEOKONFERENZ WEITER NACH

An den Olbérsen radierten Brent und WTI am gestrigen Mittwoch den Preisanstieg des Vortages gréRtenteils wieder aus,
sodass sich die US-Rohdlsorte WTI erneut nicht oberhalb der psychologisch wichtigen 70 Dollar-Marke halten konnte.
Enttauschende Konjunkturindikatoren aus den USA, ein neues Rekordhoch der US-Rohdlproduktion sowie die Abwarte-
haltung vor der heutigen OPEC+-Videokonferenz veranlassten die Trader am Mittwochnachmittag dazu, Gewinne aus
dem anfanglichen Preisanstieg der Kontrakte mitzunehmen.

Der gestern vom US-Energieministerium veroffentlichte Wochenbericht zum Olmarkt in den USA wies fiir die vergan-
gene Woche einen Riickgang der US-Olnachfrage aus. Allerdings diirften die Marktteilnehmer bei den wéchentlichen
DOE-Daten gestern auch besonders auf die Entwicklung der US-Rohdlproduktion geachtet haben, die mit 13,5 Mio. B/T
einmal mehr ein Rekordhoch verzeichnete. Das Produktionswachstum in den USA und anderen Landern auRerhalb der
OPEC+ wird zusammen mit dem nachlassenden weltweiten Nachfragewachstum als Hauptfaktor fir das im kommenden
Jahr erwartete Uberangebot genannt.
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Am heutigen Donnerstag wird nun allerdings erst einmal die OPEC+-Videokonferenz im Fokus der Marktteilnehmer sein.
An den Olbérsen testen die Kontrakte aktuell weiter ihr Abwértspotenzial, wobei die ersten Unterstiitzungen noch nicht
eindeutig durchbrochen wurden. Bei den Inlandspreisen deutet sich im Vergleich zu gestern Potenzial fiir Abschlage an,
zumal der EUR/USD derzeit erneut sein Aufwartspotenzial testet.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bearish

04.12.2024

OELFUTURES TROTZ BEARISHER API-DATEN NAHE VORTAGESHOCHS

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX legten im gestrigen Tagesverlauf um mehr als zwei Dollar pro Barrel zu. Der Preis-
anstieg war zwar teils technisch bedingt, aber auch von fundamentaler Seite erhielten die Olfutures.

Da waren zum einen die zunehmenden Hinweise auf eine weitere Verschiebung der geplanten OPEC+-Produktionsstei-
gerung. So scheint die Allianz vor ihrer morgen anstehenden Videokonferenz mittlerweile bereits dartber zu diskutieren,
die MaRnahme gleich um mehrere Monate zu verschieben, sodass man zumindest im ersten Quartal nicht noch selbst
zur Entstehung eines Uberangebot beitrégt.

Ebenfalls heute Nachmittag stehen die offiziellen US-Olbestandsdaten des DOE auf der Agenda. Das API hatte gestern
Nacht entgegen den Erwartungen der Analysten fir die Woche zum 29. November einen Anstieg der landesweiten Roh-
oOlvorrate der USA gemeldet und auch bei Benzin und Destillaten Bestandsaufbauten in Aussicht gestellt.

Die geopolitischen Konflikte bergen zudem weiterhin Potenzial fiir unverhoffte starkere Impulse. Am gestrigen Dienstag
erwies sich beispielsweise erneut die briichige Waffenruhe zwischen Israel und der Hisbollah als zusatzlicher preistrei-
bender Faktor. Aber auch die Entwicklungen im Ukraine-Krieg behalten die Marktteilnehmer im Auge.

An den Olbérsen bleiben die Futures heute Morgen im Bereich der Vortageshochs. Angesichts des gestrigen Preisan-
stiegs deutet sich auch bei den Inlandspreisen heute Potenzial fiir Aufschlage ab.

Fundamental; neutral Chartanalyse; bullish



