CIO View
Chart of the Week

/DWS

13. Marz 2020

OL INS FEUER

Werbemitteilung

Der Olpreis hat gleichzeitig mit schwacher Nachfrage und héherem Angebot zu kamp-

fen. Wie geht es weiter?

Einige Folgen des Ausbruchs vom Coronavirus (Covid-19)
waren leichter absehbar als andere. Zum Beispiel mehren
sich erste Anzeichen einer wirtschaftlichen Erholung in
China. Fiir die globalen Olmarkte kann die daraus folgende
Genesung der chinesischen Nachfrage kaum frih genug
kommen. Die Olpreise sind in den letzten Tagen zusammen-
gebrochen. Sie hatten gleichzeitig mit schwacher Nachfrage
und héherem Angebot zu kdmpfen

Unserer Ansicht nach ist der Grund fur diesen unwahrschein-
lichen Verlauf der Ereignisse, dass die OPEC und Russland
einen Preiskampf vom Zaun gebrochen haben. Dafuir haben
sie ausgerechnet den jetzigen Zeitpunkt gewahlt, an dem die
Nachfrage aufgrund vom Coronavirus ohnehin gedampft ist.
"Es scheint als haben sich nun beide von einer Strategie zur
Preiserhaltung (erreicht durch Produktionskiirzungen) zur
Marktanteilserhaltung (erreicht durch Produktionssteigerung)
gewandelt", erklart Darwei Kung, Leiter fur Rohstoffanlagen
bei DWS.

Wir gehen davon aus, dass der Wettbewerb um Marktanteile
Uber einen langeren Zeitraum andauern wird. Angesichts der
angespannten Staaatshaushalte sowohl in Russland als
auch in Saudi-Arabien (dem filhrenden OPEC-Hersteller)

glauben wir nicht, dass der Angebotsschock auf unbestimmte
Zeit anhalten kann. Wahrend der Kampf um Marktanteile wei-
tergeht, wird der Olpreis jedoch unter Druck stehen. Kleine
bis mittelgroRe US-Schieferdlproduzenten dirften die Haupt-
last der Marktanteilsverluste tragen. Wenn der Preis fur die
Sorte West Texas Intermediate (WTI) Uber einen langeren
Zeitraum unter 35 Dollar je Fass bleibt, wird es fiir die meisten
Schieferdlproduzenten wohl schwierig, gentigend Cashflow
zu generieren, um die zur Aufrechterhaltung des bestehen-
den Produktionsniveaus erforderlichen Investitionen zu finan-
zieren.

Der Wunsch, einen Teil des US-Olproduktionswachstums in
den letzten Jahren umzukehren, ist wahrscheinlich ein Grund
fur die Unnachgiebigkeit Russlands. Nachdem das Abkom-
men zwischen der OPEC und Russland und einigen anderen
Herstellern zusammengebrochen ist, kdnnte es jedoch
schwierig sein, es wiederherzustellen. Vergangene Perioden
der Instabilitat des Olmarktes waren selbst fiir Saudi-Arabien
schwer zu kontrollieren. Und zumindest in absoluten Zahlen
war der Zusammenbruch historisch gesehen nicht allzu grof3,
wie unser "Chart of the Week" zeigt.
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Prognosen basieren auf Annahmen, Schéatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt
herausstellen kdnnen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verléasslicher Indikator fir zukiinftige Wertentwicklungen.
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GLOSSAR

Organisation erddlexportierender Lander (OPEC)
Organisation zur Festlegung von Forderquoten fiir die einzelnen Mitglieder und zur Absicherung der Erddlproduktion

Schieferdl
Erddl, das durch hydraulisches Aufsprengen unterirdischer Gesteinsschichten geférdert wird

West Texas Intermediate (WTI)
Eine Rohdl-Sorte, die als Benchmark fiir den Olpreis herangezogen wird

WICHTIGE HINWEISE

Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung.

DWS ist der Markenname unter dem die DWS Group GmbH & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften ihre Geschéfte betreiben. Die jeweils
verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechenden Ver-
tragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.

Alle Meinungséauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern
kann.

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die zukiinftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schétzungen, Ansichten
und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen kénnen.

Wertentwicklungen der Vergangenheit, [simuliert oder tatsachlich realisiert], sind kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen gentigen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreinge-
nommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der Verdffentli-
chung solcher Empfehlungen. Die Vervielfaltigung, Veréffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.
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Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.
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