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13.03.2026 16.03.2026
Gasoil ICE London ($/to) 1150.00 1163.25
Brent ICE London ($/bbl) 102.22 104.64
Rheinfracht (CHF/to) Gasoill 26.00 25.00
Wechselkurs (CHF/$) 0.7885 0.7910

Ootierungen zwischen 07.00 — 09.00 Uhr

16.03.2026

OLPREISE STEIGEN WEITER: BRENT UBER 100 DOLLAR, WTI UBER 95 DOLLAR — NAHOST-KONFLIKT TREIBT
MARKT AN

Der Olmarkt verzeichnete in der vergangenen Woche deutliche Preissteigerungen. Der européische Rohélkontrakt Brent
Uberschritt erstmals seit August 2022 wieder die Marke von 100 US-Dollar pro Barrel. Auch die US-Referenzsorte WTI
erreichte mit einem Settlement tiber 95 US-Dollar eine wichtige psychologische Schwelle. Zu Beginn der neuen Handels-
woche setzen sich die Preissteigerungen fort, hauptsachlich aufgrund der geopolitischen Spannungen im Nahen Osten.

Zentraler Preistreiber sind die Sorgen iber mdgliche Angebotsausfalle infolge eines Konflikts mit dem Iran. US-Prasident
Donald Trump forderte NATO-Partner sowie weitere Staaten, darunter China, dazu auf, sich an der Sicherung des
Schiffsverkehrs in der strategisch wichtigen Stral’e von Hormus zu beteiligen. Gleichzeitig verscharften US-Luftangriffe
auf iranische Militaranlagen auf der Insel Kharg die Lage. Sollte die dortige Olinfrastruktur beschadigt werden, kdnnten
laut Marktbeobachtern bis zu zwei Millionen Barrel Ol pro Tag dauerhaft vom Weltmarkt verschwinden.

Parallel dazu kiindigte die Internationale Energieagentur (IEA) die Freigabe strategischer Olreserven an. In der Region
Asien-Ozeanien soll diese sofort beginnen, wahrend Europa und Amerika erst Ende Marz zusatzliche Mengen auf den
Markt bringen werden. Die Marktreaktion blieb bislang begrenzt, da viele Handler diese MalRnahme bereits erwartet hat-
ten.

Kurzfristige Gewinnmitnahmen folgten zudem auf die Nachricht, dass der Hafen Fujairah in den Vereinigten Arabischen
Emiraten nach einem Drohnenangriff seinen Betrieb wieder aufgenommen hat. Von dort werden normalerweise etwa
eine Million Barrel Murban-Rohdl taglich exportiert.

In den kommenden Tagen richten Marktteilnehmer ihren Blick neben dem Nahostkonflikt auch auf die Zinssitzungen der
US-Notenbank Fed und der Europaischen Zent[albank. Obwohl keine unmittelbaren Zinsschritte erwartet werden, kénn-
ten Hinweise auf die zukiinftige Geldpolitik die Olpreise beeinflussen.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

13.03.2026

OLPREISE BELEIBEN NAHE 100 DOLLAR — HORMUS-KONFLIKT SORGT FUR EXTREME VOLATILITAT

Nach einer der volatilsten Handelswochen der letzten Jahre steuern die Olpreise am Freitag erneut auf ein Wochenplus
zu. Trotz Versuchen der USA, durch gelockerte Sanktionen fiir russisches Ol das Angebot zu erhéhen, bleibt die
Nordseesorte Brent weiterhin im Bereich von 100 US-Dollar pro Barrel. Hauptgrund ist die anhaltende Blockade der
Strale von Hormus, die der Iran faktisch geschlossen halten will.

Die International Energy Agency warnt, dass es sich um die groBte Unterbrechung der globalen Olversorgung in der Ge-
schichte des modernen Olmarktes handeln kénnte. Um die Preisspitzen zu ddmpfen, beschlossen die Mitgliedsstaaten
eine historische Freigabe strategischer Reserven von insgesamt 400 Mio. Barrel. Den gréf3ten Anteil liefern die USA mit
172 Mio. Barrel.
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Analysten sehen diese MaRRnahme jedoch eher als kurzfristige Entlastung. Laut Marktbeobachtern bleibt die strukturelle
Angebotsknappheit bestehen, da der Ausfall wichtiger Transportrouten und Férdermengen im Nahen Osten weiterhin
den Markt belastet. Auch die Terminstruktur der Olpreise deutet auf eine anhaltend enge Versorgung hin.

Die Schwankungen an den Boérsen sind entsprechend extrem: WTI bewegte sich diese Woche in einer Spanne von rund
43 Dollar, wahrend Brent etwa 38 Dollar schwankte. Solange der Konflikt im Persischen Golf ungeldst bleibt und die
Oltransporte durch die Stral’e von Hormus unsicher sind, diirfte die Volatilitat hoch bleiben.

Insgesamt bleibt die fundamentale Markteinschatzung tGberwiegend bullish, auch wenn MaRhahmen wie Reservenfreiga-
ben oder Sanktionslockerungen kurzfristig fur Entlastung sorgen kénnen.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

12.03.2026

OLREISE SPRINGEN ERNEUT - IRAN-ANGRIFFE UBERLAGERN FREIGABE STRATEGISCHER RESERVEN

Die Olpreise haben erneut deutlich zugelegt, nachdem der Iran seine Angriffe auf OI- und Transportinfrastruktur im Na-
hen Osten ausgeweitet hat. Trotz der beschlossenen Rekordfreigabe aus strategischen Olreserven wachst am Markt die
Sorge vor einer weiteren Eskalation des Konflikts und anhaltenden Stérungen im globalen Olhandel.Die Sicherheitslage

im Persischen Golf verschlechtert sich zunehmend. Oman ordnete inzwischen die Evakuierung seines wichtigsten Olha-
fens an, der zuletzt noch zu den wenigen funktionierenden Exportpunkten der Region gehdrte. Solange die Stralte von
Hormus blockiert bleibt, erwarten Marktbeobachter keine Entspannung bei den Oltransporten. Uber diese Route werden
normalerweise rund 20 Mio. Barrel Ol pro Tag transportiert.

Die Mitglieder der International Energy Agency haben daher beschlossen, bis zu 400 Mio. Barrel aus strategischen Re-
serven freizugeben. Den gréRten Anteil liefern die USA mit 172 Mio. Barrel. Dennoch zweifeln viele Analysten daran,
dass diese Mengen die aktuellen Ausfalle ausgleichen kénnen, die bereits auf etwa 6 Mio. Barrel taglich geschatzt wer-
den.

Experten sehen die Reservenfreigabe daher eher als kurzfristige Entlastung. Solange die Blockade der Stral3e von Hor-
mus anhélt und die Angriffe im Golfgebiet weitergehen, bleibt der Olmarkt angespannt. Die fundamentale Markteinschét-
zung bleibt somit bullish, was sich auch in deutlichen Preisaufschldgen bei den Inlandspreisen widerspiegelt — bei gleich-
zeitig weiterhin sehr hoher Volatilitat.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

11.03.2026

OLMARKT IM KREIGSMODUS — RESERVENFREIGABE KONNTE PREISSPITZEN DAMPFEN

Die extreme Volatilitdt an den Olbdrsen hélt zur Wochenmitte an. Nachdem die Preise am Montag zeitweise (iber 100
US-Dollar gestiegen waren, schwanken die Notierungen weiterhin stark. Haupttreiber bleibt der Krieg im Iran und die

damit verbundene Blockade der StraRe von Hormus, (iber die normalerweise rund ein Fiinftel der weltweiten Oltrans-
porte abgewickelt wird.

Die Unterbrechung der Exporte hat bereits spurbare Folgen: Gro3e Produzenten im Golf wie Irak und Saudi-Arabien
mussten ihre Forderung reduzieren. Gleichzeitig sind die Preise fur Rohdl, Erdgas sowie Produkte wie Benzin

und Diesel deutlich gestiegen. Am Markt wird deshalb (iber eine mégliche Rekord-Freigabe von strategischen Olreser-
ven diskutiert. Laut Charu Chanana von Saxo Markets kdnnte eine solche Mallnahme kurzfristig zusatzlichesAngebot
schaffen und die Panik am Markt dampfen, signalisiere aber zugleich die Ernsthaftigkeit der Versorgungslage

Fir zusatzliche Unsicherheit sorgen widerspriichliche Aussagen aus Washington. Wahrend Donald Trump ein baldiges
Ende des Konflikts in Aussicht stellte, deuten andere Signale aus der US-Regierung auf eine Ausweitung militérischer
Operationen hin. Marktbeobachter sprechen daher von einem Olmarkt, der stark auf jede neue Schlagzeile reagiert.
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Bullishe Impulse kommen zudem aus aktuellen Marktdaten: Der Monatsbericht der U.S. Energy Information Administra-
tion hob seine Preisprognosen an und senkte die erwartete globale Olproduktion. Gleichzeitig meldete das American
Petroleum Institute deutliche Lagerabbauten. Insgesamt bleibt die Markteinschatzung wegen der geopolitischen Risiken
leicht bullish, auch wenn mdgliche Reservenfreigaben stérkere Preisspriinge begrenzen kénnten.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; bearish

10.03.2026

ROHOLPREISE FALLEN DEUTLICH: NACH 120-DOLLAR SPITZE DRUCKEN TRUMPS AUSSAGEN BRENT UND
WTI ZEITWEISE AUF 85 DOLLAR

Die Rohdlpreise sind im gestrigen Tagesverlauf deutlich gefallen, nachdem sie am Morgen noch kurzzeitig die Marke
von 120 US-Dollar je Barrel erreicht hatten — ein Niveau, das zuletzt 2022 zu Beginn des Ukraine-Kriegs gesehen wurde.
Spater sorgten Aussagen von US-Prasident Donald Trump fir zusatzliche Bewegung am Markt. Seine Ankiindigung, der
Konflikt mit dem Iran kénnte bald enden, sowie Hinweise auf mogliche weitere Sanktionsausnahmen setzten die Preise
unter Druck. Brent und WTI fielen daraufhin zeitweise wieder in den Bereich um 85 Dollar je Barrel.

Marktbeobachter reagieren jedoch skeptisch auf diese Aussagen. Vandana Hari vom Analysehaus Vanda Insights be-
tont, dass Trumps Einschatzung kaum ausreiche, um die Sicherheitslage im Persischen Golf nachhaltig zu stabilisieren.
Insbesondere die wichtige Schifffahrtsroute durch die Stral’e von Hormus bleibe ein Risiko, weshalb Marktteilnehmer
aktuell stark auf Schlagzeilen reagieren und zu Panikverkaufen neigen kénnten.

Auch Suvro Sarkar von der DBS Bank sieht kurzfristige Uberreaktionen. Wéhrend der Markt zuvor stark nach oben rea-
giert habe, sei nun eine ibermaRige Gegenbewegung nach unten zu beobachten. Gleichzeitig warnt er, dass die geopo-
litischen Risiken fir Brent auf dem aktuellen Preisniveau moglicherweise unterschatzt werden.

Fundamental bleibt die Lage angespannt: Das iranische Regime zeigt bislang keine Kapitulationsbereitschaft, wahrend
mehrere Golfstaaten ihre Férdermengen aufgrund begrenzter Lagerkapazitaten reduzieren. Zudem bleibt offen, ob
Washington tatsachlich weitere Sanktionsausnahmen gewahren wird oder ob internationale Institutionen wie IEA oder
G7 durch Freigaben strategischer Olreserven eingreifen. Wichtige Impulse werden in den kommenden Tagen durch
neue Marktberichte von EIA, API, OPEC und IEA erwartet.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bearish

09.03.2026

OLPREISE EXPLODIEREN: BRENT STEIGT VON 90 AUF FAST 120 DOLLAR PRO BARREL

Der Olmarkt reagierte zu Beginn der Woche &ulerst stark auf die Eskalation im Nahostkonflikt. Der Nordsee-Rohélkon-
trakt Brent stieg von Uber 90 US-Dollar pro Barrel am Freitag auf zeitweise fast 120 Dollar am friihen Montagmorgen.
Auch die US-Olsorte WTI, die (iblicherweise mit einem Preisabschlag gegeniiber Brent gehandelt wird, néherte sich die-
sem Niveau deutlich an.

Analyst Tony Sycamore erklarte, dass der kraftige Preisanstieg vor allem auf die zunehmende Unsicherheit an den
Markten zurtckzufiihren sei. Der Konflikt im Nahen Osten habe sich zu einer Pattsituation entwickelt, in der keine Seite
bereit sei nachzugeben. Dadurch beflirchten Marktteilnehmer langfristige wirtschaftliche Schaden und eine mdgliche
Ausweitung der Krise.

Zwar entschuldigte sich Irans Prasident Masud Peseschkian bei den Golfstaaten und signalisierte, dass Iran seine An-
griffe einstellen wirde, wenn auch andere Lander der Region ihre Angriffe beenden. Gleichzeitig betonte er jedoch ge-
genuber den USA, dass Iran sich nicht bedingungslos ergeben werde. US-Prasident Donald Trump reagierte darauf mit
der Ankuindigung, die Militdrschlage der USA wiirden so lange fortgesetzt, bis Iran kapituliert oder zusammenbricht.

Neben den politischen Spannungen verstarken auch konkrete Stérungen im Olangebot die Nervositat. Aufgrund der blo-
ckierten Strafse von Hormus mussten Irak, Kuwait und die Vereinigten Arabischen Emirate ihre Fordermengen reduzie-
ren, da Ollieferungen kaum transportiert werden kénnen und Lagerkapazitaten fehlen. Zudem meldete Saudi-Arabien
einen abgewehrten Drohnenangriff auf das Shaiba-Olfeld.
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Experten betonen jedoch, dass fiir den Markt weniger Produktionsausfélle als vielmehr mogliche Unterbrechungen der
Ollieferungen (iber die StraRe von Hormus entscheidend sind. Eine Freigabe strategischer Olreserven durch die Interna-
tionale Energieagentur steht derzeit noch nicht zur Debatte. Trotz leichter Preisriickgénge bleiben die Olpreise hoch,
wodurch auch steigende Inlandspreise wahrscheinlich sind.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

06.03.2026

OLPREISE AUF MEHRMONATSHOCH — IRAN-KONFLIKT TREIBT MARKTE RICHTUNG 100-DOLLAR-MARKE

Der Angriff der USA und Israels auf den Iran hat die Rohélpreise in dieser Woche deutlich steigen lassen. An den Bérsen
ICE und NYMEX erreichten die wichtigsten Kontrakte neue Mehrmonatshochs. Die US-Rohélsorte WTI schloss erstmals
seit Januar 2025 wieder tber 80 US-Dollar pro Barrel, wahrend Brent erstmals seit Juli 2024 ein Settlement Gber 85 Dol-
lar verzeichnete. Hinweise auf mdgliche Eingriffe der US-Regierung an den Terminmarkten sorgten jedoch dafir, dass
die Preise am Freitag zunachst unter diesen psychologisch wichtigen Marken in den Handel starteten.

Entscheidend fiir den weiteren Verlauf kdnnte sein, ob Washington noch vor dem Wochen_gnde konkrete Massnahmen
zur Stabilisierung der Markte ankiindigt. Diskutiert wird unter anderem eine Freigabe von Ol aus der strategischen Re-
serve, ahnlich wie nach dem russischen Angriff auf die Ukraine im Jahr 2022. Eine Entscheidung dariiber steht jedoch
noch aus.

Unterdessen geraten Produzenten im Nahen Osten zunehmend unter Druck, da die Blockade der Strafle von Hormus
den Export massiv einschrankt. Die Lager fillen sich rasch, weshalb einige Lander — insbesondere der Irak — ihre Pro-
duktion drosseln missen. Die aktuellen Preissteigerungen werden daher weniger durch direkte Schaden an Infrastruktur
als durch Produktionskiirzungen und Angebotsengpasse gestutzt.

Laut Analystin Samantha Dart von Goldman Sachs kénnte Brent sogar tiber 100 Dollar steigen, falls die Blockade langer
anhalt. Aktuell ndhert sich Brent wieder der Marke von 85 Dollar, wahrend auch WTI weiter zulegt.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral

05.03.2026

OLPREISE STEIGEN WEITER — BLOCKADE DER STRASSE VON HORMUS TREIBT MARKTE

Die Olpreise setzen ihren Aufwartstrend fort, nachdem sie sich am Vortag kurz stabilisiert hatten. Haupttreiber bleibt der
Krieg im Iran und insbesondere die Blockade der StraRe von Hormus. Uber diese zentrale Handelsroute werden norma-
lerweise taglich mehr als 20 Mio. Barrel Rohél und Olprodukte transportiert. Die aktuelle Unterbrechung wirkt sich zuneh-
mend auf die globale Energieversorgung aus.

Der Irak, zweitgrof3ter Produzent innerhalb der OPEC, musste seine Férderung bereits um rund 1,5 Mio. Barrel pro Tag

senken, da Lagerkapazitaten knapp werden. Gleichzeitig hat Katar als weltweit flihnrender LNG-Produzent am Golf seine
Gasproduktion gestoppt und fiir Exporte ,Force Majeure” erklart. Branchenkreise gehen davon aus, dass es mindestens
einen Monat dauern koénnte, bis wieder normale Produktionsmengen erreicht werden.

Parallel verscharft sich die Sicherheitslage im Persischen Golf. Laut der UK Maritime Trade Operations kam es erneut zu
einer Explosion an einem Tanker vor der Kiiste Kuwaits. Iran drohte wiederholt damit, jedes Schiff anzugreifen, das die
StralRe von Hormus passieren will. Schatzungen zufolge sitzen derzeit Gber 300 Tanker im Golf fest.

Analysten von JPMorgan Chase gehen dennoch davon aus, dass bei einer Offnung der Meerenge relativ schnell wieder
Normalbetrieb mdglich ware. Kurzfristig bleibt die Lage jedoch angespannt, weshalb die Markte weiterhin eine hohe Risi-
kopramie einpreisen. Entsprechend steigen auch die Inlandspreise weiter an, unterstitzt durch den starken Anstieg des

ICE-Gasoil-Kontrakts auf den héchsten Stand seit 2022.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bullish
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04.03.2026

OLPREISE ZIEHEN WIEDER AN — ESKALATION IM GOLF TREIBT RISIKOPRAMIEN

Die Olfutures an ICE und NYMEX orientieren sich erneut nach oben und preisen wieder verstarkt das Risiko von Ange-
bots- und Exportausfallen im Nahen Osten ein. Am Vortag hatten die Notierungen kurzzeitig nachgegeben, nachdem Do-
nald Trump vorgeschlagen hatte, Handelsschiffe durch die StralRe von Hormus von der US-Marine eskortieren zu lassen.

Der VorstoR folgt auf zunehmende Stérungen entlang der zentralen Handelsroute. Marktteilnehmer zweifeln jedoch an
der raschen Umsetzbarkeit und Wirksamkeit solcher MaRnahmen. Neben operativen Fragen stehen auch stark stei-
gende Versicherungskosten im Raum. Analysten von ING Groep NV verweisen zudem darauf, dass Marineeskorten
selbst zu Angriffszielen werden kénnten.

Parallel verscharft sich die militdrische Lage: Die Israel Defense Forces meldeten eine breite Angriffswelle gegen irani-
sche Ziele, wahrend das United States Central Command die Zerstorung iranischer Schiffe und Drohnen bekanntgab.
Iran wiederum bezeichnete die Strale von Hormus als Kriegsgebiet und warnte die internationale Schifffahrt vor Rake-
ten- und Drohnengefahren.

Damit Uberlagert die Eskalation weiterhin sémtliche fundamentalen Faktoren wie Lagerdaten oder OPEC-Kommentare.
Solange keine Entspannung erkennbar ist und Exportunterbrechungen anhalten, bleibt die fundamentale Markteinschat-
zung klar bullish. Entsprechend setzen sich auch bei den Inlandspreisen erneut deutliche Aufschldge durch.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral

03.03.2026

NAHOST-ESKALATION TREIBT BRENT-OLPREIS DEUTLICH NACH OBEN - 80 DOLLAR-MARKE IM FOKUS

Die militarische Eskalation zwischen den USA, Israel und dem Iran hat die Energiemarkte stark verunsichert und zu
deutlichen Preisaufschlagen gefiihrt. Der Preis flir Brent Crude lag zum Settlement rund 5 US-Dollar tiber dem Niveau
vom Freitag. Zwar fiel der Kurs zuletzt wieder unter die Marke von 80 US-Dollar je Barrel, Gberschritt diese jedoch zwi-
schenzeitlich deutlich und zeigt weiterhin hohe Volatilitat. Auch die Kontrakte an ICE und NYMEX tendieren erneut fes-
ter.

Zentraler Preistreiber ist die faktische Blockade der Strale von Hormus. Durch die Meerenge werden im Normalfall tag-
lich bis zu 21 Millionen Barrel Rohdl sowie rund 20 Prozent des globalen LNG-Bedarfs transportiert. Laut JPMorgan
Chase sind die Rohdlexporte dort bereits auf etwa 4 Millionen Barrel pro Tag gefallen — nur noch ein Viertel des Ublichen
Volumens. Reedereien weichen zunehmend auf alternative Routen aus, was Transportzeiten verlangert und Frachtkos-
ten erhoht.

Die geplante Produktionsausweitung von acht Mitgliedern der OPEC+ um 206.000 Barrel pro Tag ab April wirkt kurzfris-
tig kaum entlastend. Einerseits kénnten Produktionsausfalle in anderen Mitgliedstaaten gegensteuern, andererseits er-
schwert die Blockade selbst bei héherer Férderung den Export.

Analysten reagieren mit deutlichen Prognoseanpassungen: Wood Mackenzie halt Preise Uber 100 US-Dollar fir realis-
tisch, wahrend Bernstein Research seine Brent-Jahresprognose auf 80 US-Dollar anhob und im Eskalationsfall sogar
120 bis 150 US-Dollar je Barrel erwartet. Produktionsunterbrechungen einzelner Unternehmen sowie ein schwacherer
Euro verstarken zusatzlich den Aufwartsdruck auf die Inlandspreise.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral

02.03.2026

NAHOST-ESKALATION TREIBT OLPRESE AUF MEHRMONATSHOCHS — BRENT UBER JAHRESHOCH, WTI MIT
18-MONATS-REKORD
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Die Olpreise reagierten zum Wochenauftakt mit deutlichen Aufschlagen auf die militirische Eskalation im Nahen Osten.
Die Nordseesorte Brent Crude stieg zeitweise auf den hochsten Stand seit Gber einem Jahr, wahrend West Texas Inter-
mediate ein 1,5-Jahreshoch markierte. Hintergrund sind Angriffe Israels und der USA auf iranische Ziele sowie iranische
Gegenmalinahmen, darunter Attacken auf Tanker in der Stralle von Hormus.

Mit rund 3,3 Mio. Barrel pro Tag steht der Iran fir etwa 3 % der weltweiten Olproduktion. Weitaus bedeutsamer ist jedoch
seine Kontrolle tiber die Strale von Hormus, durch die ein erheblicher Teil der globalen Oltransporte aus dem Persi-
schen Golf nach Asien abgewickelt wird. Die zeitweise Unterbrechung des Tankerverkehrs verstarkte die Sorge vor phy-
sischen Lieferengpassen und anhaltender Preisvolatilitat.

Marktbeobachter sehen die weitere Entwicklung stark von der Dauer des Konflikts abhangig. Die Citigroup erwartet
Brent-Preise zwischen 80 und 90 US-Dollar im Wochenverlauf. Bei langeren Unterbrechungen oder einer weiteren Ge-
fahrdung der Schifffahrt kdnnten laut Wood Mackenzie sogar wieder 100 Dollar erreicht werden. Eine schnelle Deeskala-
tion oder glaubwurdige diplomatische Signale wirden hingegen preisdampfend wirken.

Zwar beschloss die OPEC+ eine moderate Férderausweitung um 206.000 Barrel pro Tag ab April, doch operieren viele
Mitgliedstaaten nahe ihren Kapazitatsgrenzen. Selbst zusatzliche saudische Reserven waren bei blockierten Transport-
routen nur eingeschrankt wirksam.

Die International Energy Agency signalisierte Bereitschaft zur Koordination strategischer Reserven. Laut Goldman Sachs
liegen die sichtbaren globalen Besténde bei rund 7,8 Mrd. Barrel und decken etwa 74 Tage des Weltbedarfs — ein Puffer,
der kurzfristige Schocks abfedern, jedoch keine langerfristige Eskalation vollstandig kompensieren kdnnte.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bearish

27.02.2026

OLMARKT STABILISIERT SICH — DIPLOMATIE MIT IRAN UND OPEC+ IM FOKUS

Nach einem stark schwankenden Donnerstag zeigen sich die Olbérsen zum Wochenschluss zunéchst stabilisiert. Die
USA und der Iran wollen ihre Atomgesprache kommende Woche fortsetzen. Zwar blieb ein Durchbruch aus, doch auch
eine

unmittelbare militérische Eskalation wurde vermieden. Besonders das Thema Urananreicherung gilt weiterhin als zent-
rale Streitfrage, bei der beide Seiten kaum Kompromissbereitschaft erkennen lassen.

US-Prasident Donald Trump hatte zuletzt sowohl mit militarischen Mafinahmen gedroht als auch eine diplomatische L&-
sung bevorzugt. Die militarische Prasenz der USA im Nahen Osten wurde deutlich verstarkt, was die geopolitische
Risikopréamie am Olmarkt hoch halt. Marktbeobachter erwarten daher weiterhin erhebliche Preisschwankungen, da sich
diplomatische Hoffnung und Eskalationsrisiko gegeniiberstehen.

Zusatzlich rickt die OPEC+ in den Fokus. Beim Treffen am Sonntag diirfte eine moderate Produktionsausweitung ab
April beschlossen werden. Bereits im Vorfeld wurde signalisiert, dass die freiwilligen Zusatzkirzungen schrittweise zu-
rickgefiihrt werden sollen, zuletzt war von einer Anhebung um rund 137°000 Barrel pro Tag die Rede.

Trotz grundsatzlich eher bearisher Fundamentaldaten bleibt der Markt angesichts der Unsicherheiten im Nahen Osten
nervos. Solange keine klare Entspannung am Persischen Golf erkennbar ist, diirfte die erhéhte Risikopramie starkere
Preisriickgange verhindern. Bei den Inlandspreisen zeigen sich am Freitagmorgen leichte Aufschlage nach den heftigen
Schwankungen des Vortages.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

26.02.2026

OLMARKT VOR IRAN-GESPRACHEN AUF WARTEMODUS - RISIKOPRAMIE VON BIS ZU 10 DOLLAR IM FOKUS
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Am Donnerstag richten sich alle Blicke auf die Verhandlungen zwischen den USA und dem Iran in Genf. Die iranische
Delegation will Gber Vermittler darlegen, in welchen Punkten Teheran beim Atomprogramm zu Zugestandnissen bereit
ist.

Laut Warren Patterson von ING Groep NV preist der Markt derzeit eine geopolitische Risikopramie von bis zu 10 US-
Dollar pro Barrel ein. Die Ergebnisse der Gesprache durften die kurzfristige Preisentwicklung mafigeblich bestimmen.
Selbst im Falle eines Scheiterns sei jedoch nicht mit einer unmittelbaren starken Marktreaktion zu rechnen, da zunachst
das Ausmaf moglicher US-MaRnahmen gegen Iran abgewartet wiirde.

Auch Toshitaka Tazawa von Fujitomi Securities sieht erhebliches Potenzial fiir Preisschwankungen: Im Falle einer milita-
rischen Eskalation kénnte WTI kurzfristig Uber 70 US-Dollar steigen, bei begrenzten und kurzzeitigen Angriffen jedoch
wieder in eine Spanne von 60 bis 65 Dollar zurlickfallen.

Als zentrale Unbekannte gilt die mdgliche Reaktion Teherans, insbesondere eine Blockade der Strale von Hormus. Zu-
dem bleibt offen, wie die OPEC+ auf mdgliche Angebotsausfalle reagieren wiirde.

Wahrend geopolitische Risiken dominieren, riickt die US-Versorgungslage in den Hintergrund. Aktuell zeigen sich die
Futures richtungslos. Ein festerer EUR/USD-Kurs sorgt bei den Inlandspreisen bereits fiir leichtes Abwartspotenzial.

.Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

25.02.2026

OLPREISE LEICHT SCHACHER — MARKTE VOR NEUER USA-IRAN-GESPRACHRUNDE ANGESPANNT

Die Rohdlpreise gaben am Dienstag moderat nach, halten sich jedoch weiterhin deutlich Gber den Tiefstanden der Vor-
woche. Im Fokus steht die nachste Runde der indirekten Verhandlungen zwischen den USA und dem Iran, die am Don-
nerstag in Genf stattfinden soll. Die Marktteilnehmer zeigen sich allerdings skeptisch, ob eine Einigung erzielt werden
kann. Stattdessen sorgen das verstarkte US-Militdraufgebot im Nahen Osten sowie Militariibungen der iranischen Revo-
lutionsgarden fir anhaltende Unsicherheit.

Berichte der The Washington Post Uber zusatzliche Truppenentsendungen hatten die Notierungen zeitweise gestitzt.
Auch hybride Militariibungen Irans im Stiden des Landes und im Persischen Golf wirkten preisstltzend. In seiner Rede
zur Lage der Nation ausserte sich US-Prasident Donald Trump jedoch nicht konkret zu weiteren Schritten, betonte aber,
dass Iran keine Atombombe entwickeln diirfe.

Parallel bleiben Fortschritte in den Ukraine-Gespréachen aus. Wahrend das Vereinigte Konigreich neue Sanktionen ge-
gen Russland verhangte, konnte sich die EU nicht auf weitere Massnahmen einigen. Das russische Olangebot bleibt
somit eingeschrankt.

Kurzfristig richten sich die Blicke auf die DOE-Bestandsdaten. Nachdem das API einen deutlichen Aufbau der Rohélvor-
rate gemeldet hatte, kdnnten bestatigte Lagerzuwachse zusatzlichen Preisdruck ausiiben. Der starkere Euro sorgt zu-
dem fiir leichtes Abwartspotenzial bei den Inlandspreisen.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

24.02.2026

OLPREISE NACH ACHTMONATSHOCHS STABIL — GEOPOLITISCHE SPANNUNGEN ZWISCHEN USA UND IRAN
SOWIE US-ZOLLPOLITIK STUTZEN HOHES NIVEAU

Nach neuen Achtmonatshochs bei Brent Crude und West Texas Intermediate verharren die Olfutures auf erhéhtem Ni-
veau. Ausschlaggebend sind vor allem geopolitische Risikofaktoren rund um die bevorstehende Neuaufnahme der Atom-
gesprache zwischen den Vereinigte Staaten und Iran in Genf. Obwohl aktuell keine physischen Lieferunterbrechungen
bestehen und der Markt strukturell eher von einem erwarteten globalen Uberangebot geprégt ist, preisen Handler ver-
starkt ein Eskalationsszenario ein.
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Die USA haben ihre Militdrprasenz im Nahen Osten deutlich ausgebaut und nicht zwingend erforderliches Botschaftsper-
sonal aus Beirut abgezogen. Diese MaRnahmen erhéhen die Wahrscheinlichkeit eines militarischen Zwischenfalls zu-
mindest aus Marktsicht. Laut Analystenschatzungen belauft sich die geopolitische Risikopramie inzwischen auf rund 10
US-Dollar je Barrel. Der Preisanstieg basiert somit primar auf Absicherungsstrategien institutioneller Marktteilnehmer
gegen Worst-Case-Szenarien.

Technisch bewegt sich Rohol weiterhin innerhalb der etablierten Sechsmonatsspanne zwischen 55 und 66,50 US-Dollar.
Ein signifikanter Ausbruch Uber die obere Begrenzung kénnte Anschlusskaufe bis in den Bereich von 70 bis 72 US-Dol-
lar auslosen. Umgekehrt wiirde eine glaubhafte diplomatische Entspannung eine Korrektur in Richtung 61 US-Dollar
wahrscheinlich machen.

Zusatzlich sorgt die US-Handelspolitik fur Unsicherheit. Neue Zolldrohungen belasten die globalen Wachstumsperspekti-
ven und damit mittelfristig die Olnachfrage. Insgesamt ergibt sich eine neutrale fundamentale Einschatzung mit kurzfristig
stabilisierender Risikopramie.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

23.02.2026

OLPREISE UNTER DRUCK: NACHLASSENDE IRAN-RISIKOPRAMIE UND NEUE TRUMP-ZOLLE BELASTEN ICE
UND NYMEX

Zum Wochenbeginn verzeichnen die Rohdl-Futures an der Intercontinental Exchange (ICE) und der New York Mercan-
tile Exchange (NYMEX) deutliche Abschlage. Ausloser ist eine Kombination aus nachlassender geopolitischer Risikopra-
mie und zunehmender makrookonomischer Unsicherheit. Die angekiindigten Gesprache zwischen Teheran und
Washington signalisieren zwar diplomatische Bewegung, doch in zentralen Fragen — insbesondere zur Urananreiche-
rung — bleiben die Positionen unvereinbar. Damit bleibt das Risiko militarischer Eskalation bestehen, was weiterhin einen
signifikanten Iran-Aufschlag im Brent-Preis rechtfertigt.

Marktanalysten schatzen diese Risikopréamie auf rund 10 US-Dollar je Barrel. Besonders kritisch ist die Lage rund um die
StralRe von Hormus, durch die etwa 20 % des globalen Olhandels transportiert werden. Schon partielle Stérungen kénn-
ten zu abrupten Preisspriingen flihren, da nahezu alle Golfproduzenten auf diese Route angewiesen sind.

Strukturell bleibt der Markt dennoch gut versorgt. Goldman Sachs prognostiziert fir 2026 einen Angebotsiiberschuss,
sofern es nicht zu nachhaltigen iranischen Exportausfallen kommt. Zwar wurden die Preisprognosen fir Q4 2026 leicht
auf 60 USD (Brent) und 56 USD (WTI) angehoben, dies reflektiert jedoch primar niedrigere OECD-Lagerbestande. Der
zuletzt stark gesunkene Brent-Time-Spread (0,42 USD) signalisiert eine abnehmende kurzfristige Knappheit, auch wenn
die Backwardation weiterhin eine relativ feste Marktstruktur anzeigt.

Zusatzlicher Preisdruck resultiert aus neuen Zollmafinahmen von Donald Trump. Die handelspolitische Unsicherheit be-
lastet Wachstumserwartungen, erhoht die Risikoaversion und wirkt ddmpfend auf die globale Olnachfrage. Insgesamt
Uberwiegen kurzfristig die bearishen Faktoren, solange keine realen Angebotsstérungen eintreten.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

20.02.2026

OLPREISE VOR ERSTEN WOCHENGEWINN SEIT DREI WOCHEN — IRAN-SPANNUNGEN TREIBEN RISIKOPRA-
MIEN

Die Olpreise setzen ihren Aufwartstrend am Freitag fort und steuern auf den ersten Wochengewinn seit drei Wochen zu.
Ausloser sind verscharfte Spannungen zwischen den USA und dem Iran. US-Prasident Donald Trump drohte Teheran
mit ,sehr schlimmen Dingen*, sollte innerhalb von 10 bis 15 Tagen keine Einigung im Atomstreit erzielt werden. Die No-
tierungen erreichten daraufhin ein Sechsmonatshoch.

Im Fokus steht erneut die StraRe von Hormus, (iber die rund 20 Prozent der weltweiten Olversorgung transportiert wer-
den. Die Sorge vor méglichen Lieferausfallen versetzt die Markte in Alarmbereitschaft. Zwar betont Iran den friedlichen
Charakter seines Atomprogramms, doch die USA vermuten militdrische Ambitionen. Beobachter verweisen auf eine
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deutlich verstarkte US-Militdrprasenz im Nahen Osten. Ein unmittelbarer Krieg gilt dennoch als eher unwahrscheinlich,
vielmehr wird mit weiterem politischem Druck gerechnet.

Geopolitische Risiken tberlagern derzeit andere Marktfaktoren wie die US-Geldpolitik. Das jliingste FOMC-Protokoll deu-
tet auf stabile oder gegebenenfalls héhere Zinsen hin, was normalerweise die Olnachfrage bremsen wiirde. Mittelfristig
bleibt zudem die Angebotsfrage relevant: JP Morgan erwartet einen anhaltenden Uberschuss, der Férderkiirzungen von
rund 2 Mio. Barrel taglich erfordern kénnte. Demgegeniber plant die OPEC+ ab April eine schrittweise Produktionsaus-
weitung. Kurzfristig dominiert jedoch eine klare bullishe Marktstimmung, die auch die Inlandspreise weiter steigen lasst.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

19.02.2026

OLPREISE BLEIBEN NACH KURSSPRUNG STABIL — IRAN-KONFLIKT HALT RISIKOPRAMIE HOCH

Nach dem stérksten Tagesanstieg seit Oktober stabilisieren sich die Rohdlpreise auf hohem Niveau. Haupttreiber bleibt
die angespannte Lage zwischen den USA und dem Iran. Obwohl die Gesprache zwischen Washington und Teheran fort-
gesetzt werden sollen, nehmen gleichzeitig die militarischen Aktivitaten auf beiden Seiten zu.

Berichten zufolge bereiten sich die USA auf mégliche militarische MalRnahmen vor, die sich Gber mehrere Wochen er-
strecken konnten. Auch Israel dréngt offenbar auf ein harteres Vorgehen. Die bisherigen Verhandlungen (ber das irani-
sche Atomprogramm brachten keine konkreten Ergebnisse. Zwar sprach Teheran von einer ,grundsatzlichen Einigung®,
ein neuer Vorschlag soll jedoch erst in zwei Wochen vorgelegt werden.

Marktexperten warnen, dass ein Scheitern zentraler Streitpunkte das Risiko einer militarischen Eskalation erhéht. Beson-
ders im Fokus steht erneut die Strae von Hormus, tber die rund 20 Prozent des weltweiten Olverbrauchs transportiert
werden. Eine Stérung des Schiffsverkehrs hatte direkte Auswirkungen auf das globale Angebot.

Die Friedensgesprache zwischen der Ukraine und Russland endeten ebenfalls ohne Durchbruch. Zusatzlich warten die
Marktteilnehmer auf die verzdgert erscheinenden DOE-Bestandsdaten. Insgesamt dominiert aufgrund der hohen Unsi-
cherheit im Nahen Osten eine deutliche Risikopramie, die die Preise weiter stiitzt und auch im Inland spiirbare Auf-
schlage verursacht.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

18.02.2026

OLPREISE ZWISCHEN ESKALTATIONSANGST UND DIPLOMATIE — IRAN ESTIMMT RICHTUNG

Die Olpreise zeigten am Dienstag eine ausgeprégte Volatilitit, getrieben vor allem durch geopolitische Entwicklungen
rund um den Iran. Berichte Gber eine mehrstiindige Sperrung der Strasse von Hormus liessen die Notierungen zunéchst
deutlich steigen. Die Meerenge gilt mit rund 21 Mio. Barrel téaglichem Transit als zentrale Schliisselroute des globalen
Olhandels. Bereits kurzfristige Stérungen schiiren Sorgen iiber Angebotsrisiken.

Im weiteren Handelsverlauf sorgten jedoch als ,konstruktiv‘ bezeichnete, wenn auch indirekte Gesprache zwischen den
USA und dem Iran in Genf fiir einen Preisrueckgang. Marktbeobachter verweisen allerdings darauf, dass eine nachhal-
tige Einigung weiterhin unsicher sei und die Méarkte entsprechend vorsichtig bleiben. Eine mdgliche Eskalation bis hin zu
einem US-Militaerschlag bleibt ein Risikoszenario, auch wenn eine offizielle Blockade der Strasse von Hormus derzeit
als unwahrscheinlich gilt. Militaeruebungen koennten dennoch fuer bullishe Impulse sorgen.

Zu den Ukraine-Gespraechen in Genf liegen bislang keine konkreten Ergebnisse vor. Neben geopolitischen Faktoren
ruecken nun auch Fundamentaldaten in den Fokus: Die API-Bestandsdaten werden feiertagsbedingt heute veroeffent-
licht, der DOE-Bericht folgt am Donnerstag. Analysten erwarten einen Anstieg der US-Rohoelvorraete um 2,3 Mio. Barrel
bei gleichzeitig sinkenden Produktbestaenden. Aktuell notieren die Futures klar ueber den Vortagestiefs, waehrend bei
Inlandspreisen rechnerisch noch Abschlagspotenzial besteht.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral
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17.02.2026

OLPREISE STEIGEN TROTZ DUNNEM HANDEL — FOKUS AUF GENF UND GEOPOLITSCHE RISIKEN

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX legten im gestrigen, feiertagsbedingt umsatzschwachen Handel zu. Brent und WTI
Uberschritten zeitweise die 7-Tage-Durchschnittslinie (GD 7), wobei sich zeigen muss, ob dieses Niveau nachhaltig ver-
teidigt werden kann. Im Mittelpunkt stehen heute die indirekten Gesprache zwischen den USA und dem Iran in Genf so-
wie die Ukraine-Friedensverhandlungen. Wahrend vom Ukraine-Dialog kaum Fortschritte erwartet werden, richtet sich
das Hauptaugenmerk auf Washington und Teheran.

Marktbeobachter betonen, dass die Preisentwicklung eng mit dem Verlauf dieser Verhandlungen verknipft ist. Entspre-
chend bleibt eine geopolitische Risikopramie eingepreist. Zusatzliche Spannungen entstehen durch Militaribungen der
iranischen Revolutionsgarden in der StraRRe von Hormus — einer Schliisselroute fiir den globalen Olhandel. Bereits ge-
ringe Risiken fur Angebotsunterbrechungen stiitzen die Notierungen.

Analysten verweisen jedoch darauf, dass bei einer Entspannung im Nahen Osten oder Fortschritten im Ukraine-Konflikt
die Risikopramie rasch abschmelzen kénnte. Citi erwartet Brent in den kommenden Monaten in einer Bandbreite von 65
bis 70 US-Dollar, sofern Restriktionen fiir russisches Ol bestehen bleiben. In diesem Fall kénnte OPEC+ mit einer Aus-
weitung der Fordermengen reagieren. Die US-Lagerdaten (APIl, DOE) werden feiertagsbedingt mit Verzégerung verof-
fentlicht und durften zusatzliche Impulse liefern.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

16.02.2026

GEOPOLITIK RUCKT IN DEN FOCUS — OLPREISE ZWISCHEN VERHANDLUNGSPOKER UND OPEC+-SPEKULA-
TIONEN STABIL

Nach der Veroffentlichung der Monatsberichte von Energy Information Administration (EIA), Organization of the Petro-
leum Exporting Countries (OPEC) und International Energy Agency (IEA) richtet sich der Blick der Markte wieder auf ge-
opolitische Entwicklungen. In Genf werden am Dienstag sowohl die indirekten Atomgesprache zwischen den USA und
Iran als auch trilaterale Verhandlungen zwischen der Ukraine, Russland und den USA fortgesetzt. Analysten bezweifeln
jedoch substanzielle Fortschritte. Sowohl im Atomstreit als auch bei den Gesprachen lber ein mogliches Friedensab-
kommen fiir die Ukraine gelten die Positionen als verhartet. Insbesondere die Territorialfrage rund um den Donbas sowie
Sicherheitsgarantien fur Kiew bleiben strittig.

Ausbleibende Fortschritte kénnten zur Wochenmitte die geopolitische Risikopramie erhéhen und damit die Olpreise an
Intercontinental Exchange (ICE) und New York Mercantile Exchange (NYMEX) bewegen. Der Wochenstart verlauft da-
gegen ruhig: In den USA bremst der Feiertag Presidents’ Day den Handel, in China bleiben die Bérsen wegen des
Mondneujahrs geschlossen.

Zudem verdichten sich Hinweise, dass acht OPEC+-Staaten ihre freiwilligen Zusatzkiirzungen ab April schrittweise zu-
riickfiihren kénnten. Eine Entscheidung wird Anfang Mérz erwartet. Aktuell notieren die Olfutures nahe dem Freitagsni-
veau, mit leichtem Abschlag bei Gasoil und moderatem Preissenkungspotenzial im Inland.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

13.02.2026

ROHOLPREISE STEUERN AUF ZWEITEN WOCHENVERLUST ZU — RISIKOPRAMIEN SINKEN TROTZ GEOPOLITI-
SCHER UNSICHERHEITEN

Die Rohdlkontrakte an der ICE und der NYMEX stehen vor dem zweiten wochentlichen Preisriickgang in Folge, da die
Risiko-Pramien der Marktteilnehmer angesichts der aktuellen US-Iran-Gesprache weiter gesunken sind. Analysten wer-
ten zuletzt geduerte US-Hinweise, dass ein Militarschlag gegen Iran in den kommenden Wochen unwahrscheinlich sei,
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als Entspannungssignal fiir den Olmarkt. Diese Erwartungen haben die Sorge iiber mdgliche Angebotsausfélle in der
Region reduziert und belasteten die Preise zusatzlich. Gleichzeitig rufen die monatlichen Berichte der EIA und der IEA
wieder Uberversorgungsangste in Erinnerung, auch wenn manche Marktbeobachter diese Einschatzung kritisch sehen.

Hinzu kommt die politische Unsicherheit in den USA: Die Aussicht auf einen erneuten teilweisen Shutdown der Regie-
rung, ausgeldst durch Differenzen im Kongress Giber den Haushalt des Heimatschutzministeriums, hat die Marktstim-
mung weiter gedriickt. Ein solcher Shutdown diirfte die gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen und den Olmarkt aber laut
Marktmeinung eher begrenzt beeinflussen, da nur ein Teilbereich betroffen ware. Die heutigen US-Inflationsdaten konn-
ten neuen Schwung geben: Ein hoher Wert wiirde die Erwartungen einer weiteren Zinssenkung durch die Fed dampfen
und kdnnte zusatzlichen Druck auf die Energiepreise auslben. Parallel behalten Investoren geopolitische Risiken im
Blick, etwa die Lage in Venezuela und die Auswirkungen des Ukraine-Kriegs auf russische Raffineriekapazitaten. Aktuell
notieren die Olfutures nahe den Vortagestiefs, was rechnerisch auf weitere Inlandspreis-Abschlage hindeutet.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

12.02.2026

OLPREISE SCHWANKEN ZWISCHEN GEOPOLITISCHER HOFFNUNG UND UBERANGEBOTSANGSTEN

Die Rohodlpreise legten zur Wochenmitte zeitweise zu: Brent stieg tiber 70 US-Dollar, WTI Uber 65 US-Dollar je Barrel.
Beide Kontrakte konnten diese psychologisch wichtigen Marken bis zum Handelsschluss jedoch nicht behaupten. Belas-
tend wirkte unter anderem die Aussage von US-Prasident Donald Trump, der ein Abkommen mit dem Iran weiterhin als
bevorzugte Lésung bezeichnete. Erst bei einem Scheitern der Diplomatie wolle er hartere MalRnahmen priifen. Dies
dampfte kurzfristig die geopolitische Risikopramie.

Marktbeobachterin Vandana Hari erwartet vorerst eine Seitwartsbewegung. Zwar kénnten verscharfte Téne gegeniiber
dem Iran die Preise stiitzen, deutliche Aufschlage seien jedoch unwahrscheinlich, solange keine unmittelbare militari-
sche Eskalation bevorstehe.

Fundamental bleibt der Ausblick gedampft: Die US-Energiebehdrde EIA prognostiziert fur dieses und kommendes Jahr
ein deutliches Uberangebot. Auch die OPEC sieht fiir das dritte Quartal 2026 einen leichten Angebotsliberschuss. Ent-
scheidend diirfte sein, ob OPEC+ ihre freiwilligen Zusatzkirzungen verlangert.

Gemischte US-Arbeitsmarktdaten und anstehende Inflationszahlen beeinflussen zudem die Zinserwartungen. Ein stérke-
rer Dollar kénnte die Olnachfrage belasten. Am Morgen notieren die Futures unter Vortagesniveau, mit leichtem Auf-
wartspotenzial bei Inlandspreisen.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

11.02.2026

OLPREISE ZIEHEN AN — GEOPOLITISCHE SPANNUNGEN UBERLAGERN BEARISHE EIA-PROGNOSE

Die Olpreise haben am Mittwochmorgen wieder zugelegt, nachdem Brent und WTI| am Vortag nur leicht nachgegeben
hatten. Marktstiitzend wirken weiterhin geopolitische Risiken im Nahen Osten. Aussagen von US-Prasident Donald
Trump Uber eine mogliche Entsendung eines weiteren Flugzeugtragers in Richtung Iran schiiren neue Sorgen vor einer
militdrischen Eskalation oder einer Blockade der Strale von Hormus. Beides wiirde das globale Olangebot erheblich
beeintrachtigen und die Risikopramie am Markt erhéhen.

Analysten verweisen zudem auf anhaltenden Sanktionsdruck und handelspolitische Drohungen gegeniiber dem Iran, die
das Preisniveau stabilisieren. Demgegenuber steht der jingste Monatsbericht der US-Energiebehérde EIA, der fir 2026
und 2027 ein deutliches Uberangebot prognostiziert. Hohere Produktionsschatzungen bei gleichzeitig leicht reduzierter
Nachfrageerwartung fiihren fir das laufende Jahr zu einem Angebotstiberschuss von gut drei Millionen Barrel pro Tag.
Zwar hob die EIA ihre kurzfristigen Preisprognosen leicht an, fir 2027 wurden diese jedoch gesenkt.

Kurzfristig richten sich die Blicke auf den OPEC-Monatsbericht sowie die nachgeholten US-Arbeitsmarktdaten. Letztere
gelten als wichtiger Indikator flr Konjunktur, Zinspolitik und Olnachfrage. Trotz fester Notierungen an ICE und NYMEX
deutet der starkere Euro auf leichtes Abwartspotenzial bei den Inlandspreisen hin.
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Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

10.02.2026
OLMORKTE BLEIBEN STABIL — SPANNUNGEN IM NAHEN OSTEN STUTZEN RISIKOPRAMIEN

Die Olnotierungen an ICE und NYMEX zeigen sich am Dienstag stabil, getragen von anhaltenden geopolitischen Span-
nungen im Nahen Osten. Insbesondere die jingste Warnung der USA vor einer mdglichen Geféahrdung der Durchfahrt
durch die Strale von Hormus hat die Risikopréamie an den Olbérsen erneut erhéht. Die Meerenge ist von zentraler Be-
deutung fiir den globalen Olhandel, da rund 20 Prozent des weltweiten Olbedarfs diese Route passieren. Wichtige Fér-
derlander wie Iran, Saudi-Arabien, die Vereinigten Arabischen Emirate, Kuwait und Irak exportieren den Grofiteil ihres
Rohdls uber diesen Seeweg, vor allem nach Asien.

Zwar sorgten erste Gesprache zwischen den USA und Iran Uber das iranische Atomprogramm zuletzt fiir eine gewisse
Entspannung an den Méarkten, doch von einer nachhaltigen Deeskalation kann bislang keine Rede sein. Analysten beto-
nen, dass die Unsicherheit Gber mdgliche Eskalationen, strengere Sanktionen oder Lieferunterbrechungen weiterhin eine
moderate Risikopramie rechtfertigt. Gleichzeitig besteht die Hoffnung, dass die Sorge vor steigenden Olpreisen den poli-
tischen Druck auf eine diplomatische Lésung erhéht.

Zusatzliche Aufmerksamkeit gilt den geplanten EU-Sanktionen gegen Russland, die erstmals auch Hafen in Drittstaaten
betreffen konnten und auf die Einschrankung russischer Oleinnahmen abzielen. Kurzfristig warten die Markte zudem auf
neue Impulse durch den EIA-Monatsbericht und die API-Bestandsdaten. Fundamental tGberwiegt derzeit eine leicht bul-

lish gepragte Einschatzung, auch wenn sich bei den Inlandspreisen noch keine klare Richtung abzeichnet.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

06.02.2026

OLPREISE UNTER DRUCK: ICE UND NYMEX VOR ERSTEN WOCHENVERLUSTEN SEIT DEZEMBER - FOKUS
AUF GESPRACKE ZWISCHEN USA UND IRAN

Die Rohdlpreise an den Terminbdrsen ICE und NYMEX stehen vor der Mdglichkeit, erstmals seit Dezember auf Wo-
chensicht Verluste zu verbuchen. Zwar konnten sich die Notierungen fir Brent und WTI am Morgen kurzfristig an techni-
schen Unterstltzungen stabilisieren, insgesamt bleibt die Marktlage jedoch angespannt. Ein entscheidender kurzfristiger
Einflussfaktor sind die fir heute in Maskat angesetzten Gesprache zwischen den USA und Iran. Negative Signale aus
diesen Verhandlungen konnten die Preise vor dem Wochenende noch einmal ansteigen lassen, da dann erneut geopoli-
tische Risiken eingepreist wiirden. Die zuletzt beobachtete Annaherung zwischen Washington und Teheran gilt jedoch
als Hauptgrund fur den aktuellen Preisdruck.

Nach Einschatzung der Analystin Samantha Hartke von Vortexa bauen die Olmérkte derzeit einen Teil der geopoliti-
schen Risikopréamie ab und orientieren sich stérker an den Fundamentaldaten, die auf ausreichend hohe globale Lager-
bestande hindeuten. Ein Scheitern der Gesprache wiirde diese Risikopréamie jedoch rasch wieder erhéhen.

Auch geopolitisch bleiben Unsicherheiten bestehen. Bei den trilateralen Gesprachen zwischen der Ukraine, Russland
und den USA in Abu Dhabi kam es bislang lediglich zu Fortschritten bei einem Gefangenenaustausch. Eine umfassen-
dere politische Einigung wird erst in den kommenden Wochen erwartet, sodass die westlichen Sanktionen gegen den
russischen Olsektor vorerst bestehen bleiben diirften.

Auf der Nachfrageseite richtet sich der Blick auf China und die Auswirkungen des Mond-Neujahrs auf den Olverbrauch.
Saudi Aramco signalisiert fir Marz eine robuste Nachfrage nach leichten Rohdlsorten in Asien und erhdhte entsprechend
die Exportpreise. In der kommenden Woche drften die Monatsberichte von EIA, IEA und OPEC zusatzliche Impulse
liefern. Bis dahin bleibt der Fokus klar auf den US-iranischen Gesprachen.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral
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05.02.2026

GERUCHTE UBER ABSAGE USA-IRAN-VERHANDLUNGEN TREIBEN OLPRIESE KURZFRISTIG DEUTLICH NACH
OBEN

Die Olpreise bleiben stark von geopolitischen Entwicklungen geprégt und reagieren weiterhin sensibel auf politische
Schlagzeilen. Jiingst fuhrte das Geriicht tiber eine mégliche Absage geplanter Gesprache zwischen den USA und dem
Iran zu einem Kkurzfristigen Preisanstieg an den Olbérsen. Zwar dementierte der iranische AuRenminister diese Meldung
rasch, doch Marktbeobachter verweisen weiterhin auf die hohe Unsicherheit Gber den Ausgang der Verhandlungen. Ana-
lysten warnen, dass neue Differenzen auftreten kdnnten und die geopolitische Risikopréamie daher erneut steigen diirfte.

Zusatzliche Unsicherheit geht von den wiederholt vagen Drohungen des US-Prasidenten gegeniiber dem Iran aus. Ein
mdgliches militérisches Eingreifen der USA wird vom Markt nicht vollstandig ausgepreist, da eine Eskalation Teheran
dazu veranlassen konnte, die Strale von Hormus zu blockieren — ein zentrales Nadelohr fiir den globalen Olhandel.

Parallel dazu finden trilaterale Gesprache zwischen Russland, der Ukraine und den USA in Abu Dhabi statt. Konkrete
Ergebnisse sind bislang nicht absehbar, und eine kurzfristige Einigung auf ein Friedensabkommen gilt als unwahrschein-
lich. Anhaltende militarische Spannungen sowie Forderungen der Ukraine nach zusétzlicher militérischer Unterstiitzung
sprechen gegen eine rasche Lockerung der Sanktionen gegen Russland.

Auf Angebotsseite wirkten sich zuletzt extreme Wetterbedingungen in den USA aus. Eine Kaltewelle lie® die US-Rohdol-
produktion temporar sinken, doch Marktteilnehmer rechnen mit einer schnellen Erholung, was die verhaltene Preisreak-
tion erklart.

Neben geopolitischen Risiken richtet sich der Blick der Mérkte heute auf den Zinsentscheid der EZB. Zwar werden keine
Anderungen erwartet, doch Aussagen zur jingsten Euro-Aufwertung kénnten Impulse liefern. Die Olpreise notieren aktu-
ell unter den Vortageshochs, wahrend sich bei den Inlandspreisen noch keine klare Tendenz zeigt.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

04.02.2026

OLPREISE ERHOLEN SICH: GEOPOLITISCHE SPANNUNGEN UND US-INDIEN-DEAL STUTZEN FUTURES

Die Olpreise an den Terminmarkten ICE und NYMEX konnten am Dienstag einen Teil der zu Wochenbeginn erlittenen
Verluste wieder ausgleichen. Unterstiitzt wurden die Notierungen durch den jingsten Handelsdeal zwischen den USA
und Indien sowie durch erneut aufgekommene geopolitische Spannungen im Nahen Osten. Marktteilnehmer zeigen sich
zunehmend besorgt, dass die Entspannung zwischen Washington und Teheran nur von kurzer Dauer sein kénnte. Zwi-
schenfélle mit Drohnen und Tankern in der Strafe von Hormus und im Arabischen Meer verdeutlichen die fragile Sicher-
heitslage. Analysten schatzen die daraus resultierende geopolitische Risikopramie derzeit auf 5 bis 10 US-Dollar pro
Barrel.

Entscheidend fiir die weitere Preisentwicklung wird sein, ob die angekiindigten Gesprache zwischen den USA und dem
Iran rasch Fortschritte erzielen. Eine Einigung kénnte zu einer Lockerung der Sanktionen und damit zu einem héheren
iranischen Olangebot filhren, was preisdampfend wirken wiirde. Auch die trilateralen Gespréache zwischen der Ukraine,
Russland und den USA in Abu Dhabi stehen im Fokus. Ein mdgliches Friedensabkommen wiirde voraussichtlich eben-
falls eine Ausweitung des Olangebots durch gelockerte Sanktionen gegen Russland nach sich ziehen.

Zusatzlich sorgt die OPEC+ fir Stabilitat, da sie vorerst keine Produktionssteigerungen plant. Auf der Angebotsseite rich-
ten sich die Blicke zudem auf die US-Lagerdaten: Laut API kam es zuletzt zu deutlichen Lagerabbauten, was die Preise
stiitzte. Erganzend beobachten Marktteilnehmer Konjunkturdaten aus den USA, insbesondere den ADP-Arbeitsmarktbe-
richt, sowie die weitere Entwicklung der geopolitischen Lage. Insgesamt bleibt der Olmarkt von hoher Unsicherheit und
kurzfristigen Preisschwankungen gepragt.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

03.02.2026
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OLPREISE SINKEN WEITER: ENTSPANNUNSSIGNALE AUS DEM IRAN UND STARKER DOLLAR BELASTEN DIE
MARKTE

Die Olpreise setzten am Dienstag ihren Abwartstrend fort und gaben den zweiten Tag in Folge nach. Ausschlaggebend
dafiir waren zum einen Hoffnungen auf eine diplomatische Entspannung zwischen den USA und dem Iran, zum anderen
ein festerer US-Dollar, der zusatzlichen Druck auf die Rohdlnotierungen ausiibte. Auch Spekulationen iber ein mégli-
ches neues Handelsabkommen zwischen den USA und Indien beeinflussten die Stimmung an den Markten.

Sowohl Washington als auch Teheran signalisierten zuletzt Gesprachsbereitschaft, weshalb die Atomverhandlungen
noch in dieser Woche wieder aufgenommen werden sollen. Ein erstes Treffen ist in der Tirkei geplant. Gleichzeitig erin-
nerte US-Prasident Donald Trump an die militdrische Prasenz der USA in der Region und warnte vor Konsequenzen,
falls keine Fortschritte erzielt wirden. Diese Mischung aus Dialogbereitschaft und Drohkulisse sorgt weiterhin fur Unsi-
cherheit.

Zusétzliche Aufmerksamkeit erhielt der Olmarkt durch Trumps Ankiindigung eines Rahmenabkommens mit Indien. Dem-
nach sollen US-Strafzélle gesenkt werden, wahrend Indien im Gegenzug auf Importe russischen Ols verzichten wiirde.
Eine offizielle Bestatigung aus Neu-Delhi steht allerdings noch aus. Bereits jetzt sind Indiens Einfuhren russischen Roh-
6ls auf den niedrigsten Stand seit (iber drei Jahren gefallen, was das Angebot sanktionierter Olmengen auf dem Welt-
markt erhoht.

Analysten erwarten angesichts dieser Gemengelage eine anhaltend hohe Volatilitdt. Die Preisbewegungen gelten derzeit
als stark stimmungsgetrieben, wobei ohne neue geopolitische Eskalationen kaum nachhaltige Aufwartsimpulse zu erwar-
ten sind. Ein starkerer Dollar wirkt zusatzlich dampfend auf die Nachfrage. Insgesamt tiberwiegen kurzfristig eher bearish
gepragte Faktoren, auch wenn potenzielle Angebotsverschiebungen mittelfristig unterstitzend wirken kénnten

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

02.02.2026

OLPREISE FALLEN DEUTLICH: ENTSPANNUNG ZWISCHEN IRAN UND USA DRUCKT ICE- UND NYMEX-NOTIE-
RUNGEN

Die Olpreise an den Bérsen ICE und NYMEX sind zu Beginn der neuen Woche deutlich gefallen. Ausléser ist eine spiir-
bare Entspannung im geopolitischen Verhaltnis zwischen Iran und den USA, nachdem beide Seiten ihre Bereitschaft zu
neuen Gesprachen signalisiert haben. Zuvor hatten Sorgen vor einer militarischen Eskalation die Notierungen auf Mehr-
monatshochs getrieben. Die jiingsten Signale der Deeskalation fiihrten nun zum Abbau dieser geopolitischen Risikopra-
mie.

Zuséatzlich verstarkt wurde der Preisriickgang durch die Starke des US-Dollars. Ein fester Dollar verteuert Rohdl fiir Kau-
fer aulRerhalb der USA und wirkt damit dampfend auf die Nachfrage. Marktteilnehmer werten zudem Berichte, wonach
iranische Seestreitkrafte derzeit keine aggressiven Mandéver in der Stralle von Hormus planen, als weiteres Entspan-
nungssignal.

Analysten sehen darin einen klaren Stimmungsumschwung am Olmarkt. Gewinnmitnahmen setzten ein, da die zuvor
eingepreisten Risiken an Bedeutung verlieren. Gleichzeitig riickt das fundamentale Marktumfeld wieder starker in den
Fokus und zeigt sich zunehmend bearish.

Das jiingste OPEC+-Treffen blieb weitgehend unbeachtet, brachte jedoch keine Uberraschungen. Die Férdergemein-
schaft bestatigte die bestehende Forderpause auch fir Marz und vertagte weitergehende Entscheidungen auf das
nachste Treffen Anfang Marz. Trotz der weiterhin betonten Flexibilitat durfte die OPEC+ ab April schrittweise mit Férder-
anhebungen beginnen, da sie ein starkes Uberangebot weniger kritisch einschatzt als der Markt.

Zusatzlich belastend wirkt das Abklingen der Kaltewelle in den USA, wodurch Angebotsausfalle unwahrscheinlicher wer-
den. In der Folge ergeben sich auch bei den Inlandspreisen deutliche Abschlage gegeniiber dem Wochenschluss, mit
weiter fallender Tendenz.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; bearish
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30.01.2026

IRAN-SPANNUNGEN TREIBEN OLPREISE AUF MEHRMONATSHOCHS — OPEC+ RUCKT IN DEN FOKUS

Die zunehmenden Spannungen zwischen den USA und dem Iran haben die Rohdlpreise an ICE und NYMEX auf neue
Mehrmonatshochs getrieben. Auf Wochensicht steuern die Notierungen damit auf den starksten Preisanstieg seit Mona-
ten zu. Zusatzlich wirkte die anhaltende Kalte in Europa und den USA preisstlitzend, wenn auch weniger stark als in der
Vorwoche.

Im Zentrum der Sorgen steht die Mdglichkeit einer Blockade der Strafle von Hormus, einem zentralen Nadel6hr fur den
globalen Olhandel. Militérische Drohgebérden Teherans sowie entsprechende Reaktionen aus Washington haben die
geopolitische Risikopramie deutlich erhéht. Die Citigroup schatzt diesen Aufschlag aktuell auf sieben bis zehn Dollar je
Barrel, geht jedoch mittelfristig von einer De-Eskalation aus.

Trotz der angespannten Lage sind bislang keine realen Angebotsausfélle zu verzeichnen. Entsprechend erwartet der
Markt, dass die OPEC+ bei ihrem Treffen am Sonntag die Pause bei der Rickfiihrung freiwilliger Férderkiirzungen be-
statigen wird. Auch Entwicklungen in Venezuela dirften daran wenig andern, obwohl die USA neue Lizenzen fiir den
Umgang mit venezolanischem Ol erteilt haben.

Kurzfristig agieren Marktteilnehmer vorsichtig, da der anstehende Kontraktwechsel und der festere US-Dollar die Volatili-
tat erhéhen. Insgesamt bleiben die Preise risikogetrieben, mit klarer Abhangigkeit von weiteren geopolitischen Schlagzei-
len.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bearish

29.01.2026

IRAN-DROHUNGEN TREIBEN OLPREISE WEITER NACH OBEN - RISIKOPRAMIE UBERLAGERT UBERANGE-
BOT

Die Olfutures an ICE und NYMEX verzeichneten den dritten kréftigen Anstieg in Folge. Ausldser waren erneute Drohun-
gen von Donald Trump gegen den Iran, sollte Teheran kein neues Atomabkommen abschlieen. Damit haben sich die
Sorgen vor geopolitischen Verwerfungen und maéglichen Lieferunterbrechungen im Nahen Osten erneut verscharft und
die geopolitische Risikopramie am Olmarkt deutlich erhéht.

Iran ist trotz bestehender Sanktionen mit rund 3,2 Mio. Barrel pro Tag der viertgroBte Produzent innerhalb der OPEC.
Ein militérischer Konflikt kdnnte nicht nur iranische Exporte gefahrden, sondern auch Lieferungen aus der gesamten Re-
gion beeintrichtigen, aus der etwa ein Drittel des weltweiten Olangebots stammt. Besonders kritisch wére eine Stérung
der Strafl’e von Hormus, Uber die taglich rund 20 Mio. Barrel Ol transportiert werden.

Die Citigroup schatzt, dass die Iran-Spannungen die Olpreise aktuell um drei bis vier Dollar je Barrel verteuern. Gleich-
zeitig wirken weitere bullishe Faktoren unterstiitzend, darunter wetterbedingte Produktionsausfalle in den USA und riick-
laufige Rohollagerbestande.

Die unveranderte Zinspolitik der Federal Reserve trat dabei in den Hintergrund. Insgesamt dominiert kurzfristig ein klar
bullishes Marktumfeld, auch wenn der strukturelle Angebotsiiberschuss langfristig bestehen bleibt. Entsprechend zeich-
nen sich auch bei den Inlandspreisen weitere Aufschlage ab.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral

28.01.2026

KALTEWELLE, IRAN-RISIKEN UND SCHWACHER DOLLAR STUTZEN OLPREISE

Die Olfutures an ICE und NYMEX setzten ihren Aufwartstrend fort, auch wenn es zwischenzeitlich zu einer technischen
Korrektur kam. Unterstiitzend wirkt vor allem die anhaltende Kéltewelle in den USA nach dem Schneesturm Fern. Markt-
teilnehmer erwarten, dass niedrige Temperaturen in den kommenden Wochen zu spiirbaren Riickgangen der US-
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Olvorréte fiihren kénnten. Erste Hinweise liefern die API-Daten, wéhrend die offiziellen Zahlen des Department of Energy
noch ausstehen.

Zusatzlich riicken geopolitische Risiken wieder stérker in den Fokus. Donald Trump bekraftigte erneut die militérische
Prasenz der USA im Nahen Osten, wodurch die Spannungen mit dem Iran hoch bleiben. Dies stitzt die geopolitische
Risikopramie am Olmarkt. Gleichzeitig belastet die politische Unsicherheit den US-Dollar, was Ol fiir Kaufer auerhalb
der USA giinstiger macht und die Nachfrage unterstitzt.

Auch die Angebotsseite sorgt fir gemischte Signale. Die langsame Erholung der Produktion am kasachischen Tengiz-
Olfeld dampft kurzfristige Sorgen, wahrend die mdgliche Verlangerung der Férderpause der OPEC+ unterschiedlich in-
terpretiert wird. Einerseits begrenzt sie das Angebot, andererseits verweist sie auf eine saisonal schwachere Nachfrage

Hinzu kommt eine ausgeprégtere Backwardation am Terminmarkt, die auf eine kurzfristig angespannte Versorgungslage
hindeutet. Insgesamt bleiben die Olpreise gestutzt, auch wenn geldpolitische Signale der Federal Reserve kurzfristig
Einfluss auf den Dollar und damit auf den Olmarkt nehmen kdénnten.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

27.01.2026

KALTEWELLE TREIBT EUROPAISCHE ERDGASPREISE AUF LANGZEITHOCH - GASOIL FOLGT, GIBT ABER
NACH TECHNISCHER GEGENWEHR WIEDER NACH

Die Energiepreise in Europa standen zuletzt stark unter dem Einfluss extremer Witterungsbedingungen. Eine Kaltewelle
in mehreren Teilen Europas trieb die Erdgaspreise an den europaischen Borsen kurzfristig auf neue Langzeithochs, be-
vor eine technische Gegenbewegung einsetzte. In diesem Umfeld legte auch der européaische Gasoil-Kontrakt zunachst
zu, konnte das héhere Preisniveau jedoch nicht halten und gab anschlieRend leicht nach.

Auch die Rohélmarkte profitierten zum Wochenauftakt von wetterbedingten Impulsen. Ein massiver Wintereinbruch in

den USA flhrte laut Energy Aspects zeitweise zu Produktionsausféllen von rund 2 Mio. Barrel pro Tag, was etwa 15 %
der gesamten US-Rohdlproduktion entspricht. Die Geschwindigkeit der Erholung bleibt unsicher, da weiterhin niedrige
Temperaturen und mdégliche Schneestiirme erwartet werden. Zusatzlich erschweren logistische Probleme, etwa einge-
schrankte Erreichbarkeit von Anlagen fiir Fachpersonal, den Produktions- und Raffineriebetrieb.

Im weiteren Wochenverlauf riickt erneut die OPEC+ in den Fokus der Marktteilnehmer. Die acht Lander, die seit Anfang
2024 freiwillige Zusatzkurzungen umsetzen, beraten am 1. Februar uUber ihre Férderstrategie fur Marz. Zwar gilt der be-

stehende Plan grundséatzlich als stabil, Anpassungen bleiben jedoch méglich. Parallel beobachten Handler geopolitische
Risiken, insbesondere die Spannungen zwischen den USA und Iran sowie die laufenden Gesprache zur Ukraine.

Belastend wirkten zuletzt Meldungen zur moglichen raschen Erholung der Forderung am kasachischen Tengiz-Olfeld
sowie erste Lagerdaten aus den USA. Entsprechend gerieten die Olpreise am Morgen unter Druck, was auch bei den
Inlandspreisen zu ersten Abschlagen fihrte.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral

26.01.2026

OLPREISE BLEIBEN DANK KALTEWELLE UND GEOPOLITISCHEN RISIKEN ZUM WOCHENSTART GESTUTZT

Die Olpreise bleiben zu Beginn der neuen Woche stabil bis leicht unterstiitzt, nachdem sie infolge ausgepréagter Kélte-
wellen in Europa und den USA zuletzt deutlich zugelegt hatten. Zwar konnte der Preisanstieg vom Freitag zunachst nicht
weiter ausgebaut werden, dennoch stehen witterungsbedingte Angebotsrisiken weiterhin im Fokus der Marktteilnehmer.
Vor allem Produktionsausfalle in den USA wirken kurzfristig preisstitzend und relativieren voriibergehend das vorherr-
schende Narrativ eines erwarteten globalen Uberangebots im Jahr 2026.

Der Wintersturm ,Fern® fiihrte entlang der US-Kiiste zu erheblichen Einschrankungen in der Ol- und Gasférderung sowie
zu Belastungen der Strominfrastruktur. Nach Schatzungen von JPMorgan sind rund 250.000 Barrel pro Tag
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wetterbedingt auRer Betrieb, insbesondere in wichtigen Forderregionen wie dem Bakken-Feld sowie Teilen von Texas.
Diese Angebotsunterbrechungen beeintrachtigen die physischen Lieferflisse und sorgen fiir eine moderate Aufwértsbe-
wegung an den Olbérsen.

Parallel dazu bleiben geopolitische Risiken ein zentraler Unsicherheitsfaktor. Die angespannten Beziehungen zwischen
den USA und dem Iran haben sich zuletzt erneut verscharft. Die Ankiindigung einer méglichen US-Militarprasenz im Per-
sischen Golf hat die Sorgen vor potenziellen Lieferunterbrechungen verstarkt und einen zusatzlichen Risikozuschlag in
die Olpreise eingepreist. Auch wenn eine militarische Eskalation weiterhin als wenig wahrscheinlich gilt, erhéht jede rhe-
torische Zuspitzung die Volatilitdt am Markt.

Kurzfristig sind damit kaum bearish wirkende Impulse erkennbar. Wetterbedingte Verknappungen und geopolitische Un-
sicherheiten tberlagern aktuell die langfristig eher ddmpfenden Angebotsprognosen. Aus fundamentaler Sicht Giberwie-
gen daher vorerst bullishe Tendenzen, was sich auch in steigenden Inlandspreisen widerspiegelt.

Fundamental; bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

23.01.2026

OLMARKT OHNE KLARE RICHTUNG - IRAN-RISIKEN TREFFEN AUF UBERANGEBOT UND SCHWACHEN DOL-
LAR

Zum Wochenschluss zeigen sich die Olpreise an den internationalen Bérsen richtungslos. Nach der deutlichen Abwérts-
korrektur vom Vortag sorgten ein schwacherer US-Dollar sowie neue geopolitische Spannungen fiir eine leichte Stabili-
sierung. Zuvor hatten sich Brent und WTI um rund zwei Prozent verbilligt, nachdem sich der Fokus der Anleger erneut
auf die bearishen Angebotsaussichten und steigende Lagerbestande gerichtet hatte.

Belastend wirkten insbesondere die jlingsten Bestandsdaten des American Petroleum Institute und des Department of
Energy, die deutliche Vorratsaufbauten bei Rohél und Olprodukten auswiesen. Bereits zu Wochenbeginn hatte auch die
International Energy Agency ihre Einschatzung eines anhaltenden Uberangebots bekréftigt. Diese Faktoren unterstrei-
chen die strukturell bearishen Fundamentaldaten des Marktes.

Gleichzeitig stiegen jedoch die geopolitischen Risiken wieder an. Donald Trump verscharfte erneut den Ton gegeniiber
dem Iran und drohte mit militarischem Eingreifen bei einer Eskalation der Lage. Iran zahlt zu den grofiten Produzenten

innerhalb der OPEC und ist ein wichtiger Lieferant fiir China, weshalb entsprechende Aussagen die Risikopramie stiit-

zen.

Trotz der jungsten Verluste steuern Brent und WTI auf ein leichtes Wochenplus zu. Insgesamt bleibt die fundamentale
Einschatzung neutral, da sich geopolitische Risiken, schwache Wahrungseffekte und ein deutliches Uberangebot gegen-
seitig ausgleichen. Inlandspreise diirften hingegen von der gestrigen Korrektur noch spurbar belastet sein.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral

22.01.2026

OLPREISE MIT RUCKENWIND — GEOPOLITISCHE ENTSPANNNG TRIFFT AUF STRUKTURELLES UBERANGE-
BOT

Die Olpreise erhalten in der zweiten Wochenhélfte neuen Riickenwind, nachdem sich der Streit um Groénland deutlich
entspannt und Donald Trump tberraschend von geplanten Strafzéllen gegen Europa abgerickt ist. Nach seinem Auftritt
beim Weltwirtschaftsforum in Davos erklarte Trump, man habe die Grundlage fir Gesprache gelegt, wodurch das Risiko
eines Handelskonflikts zwischen den USA und Europa gesunken ist. Diese Entwicklung stltzt die globale Konjunktur und
damit auch die Olnachfrage.

Zusatzlich wirken anhaltende Produktionsausfalle in Kasachstan preisstiitzend, auch wenn Marktteilnehmer davon aus-
gehen, dass diese zeitlich begrenzt bleiben. Der Iran bleibt zwar ein geopolitischer Unsicherheitsfaktor, hat zuletzt aber
an Marktbedeutung verloren. Trump betonte, militérische Schritte vermeiden zu wollen, schloss ein Eingreifen bei einer
Eskalation jedoch nicht vollstdndig aus. Entsprechend bleibt eine moderate Risikopramie im Markt.
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Gleichzeitig begrenzen die Fundamentaldaten das Aufwartspotenzial. Die International Energy Agency bestatigte in ih-
rem aktuellen Monatsbericht ein deutliches Uberangebot von rund 2,4 Mio. Barrel pro Tag fiir das laufende Jahr. Auch
die jingsten US-Bestandsdaten des American Petroleum Institute zeigten starke Lageraufbauten. Insgesamt ergibt sich
damit ein neutrales Marktbild: geopolitische Entspannung stabilisiert die Preise, das strukturelle Uberangebot verhindert
jedoch nachhaltige Preisrallys.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bullish

21.01.2026

OLMARKT UNTER DRUCK: IEA-BERICHT UND HANDESRISIKEN BELASTEN PREISE

Die Olpreise gaben zur Wochenmitte leicht nach, da sich die Aufmerksamkeit der Anleger auf mehrere potenziell bearish
wirkende Faktoren richtet. Im Fokus steht vor allem der heute erwartete Monatsbericht der International Energy Agency,
der traditionell eine eher pessimistische Einschatzung der Angebotslage liefert. Bereits im Vormonat hatte die IEA fiir
den globalen Olmarkt eine deutliche Uberversorgung prognostiziert, und Marktteilnehmer erwarten kaum eine spiirbare
Revision dieser Einschatzung.

Zusétzlich belasten die anstehenden US-Olbestandsdaten die Stimmung. Aufgrund des Feiertags in den USA erschei-
nen die Zahlen mit Verzdgerung, wobei sowohl das API als auch das DOE laut Umfragen einen deutlichen Lageraufbau
signalisieren. Dies wurde die Angebotsangste weiter verstarken. Temporare Produktionsausfalle in Kasachstan treten
dagegen in den Hintergrund, da sie zeitlich begrenzt sind.

Ein weiterer Unsicherheitsfaktor ist der politische Streit um Grénland. Die Ankiindigung neuer US-Strafzélle und magli-
che Aussagen von Donald Trump auf dem Weltwirtschaftsforum in Davos schiiren Sorgen vor neuen Handelskonflikten.
Diese kdnnten das globale Wachstum und damit die Olnachfrage belasten.

Insgesamt tiberwiegen aus fundamentaler Sicht die bearishen Argumente. Zwar sorgt die geopolitische Unsicherheit fur
erhohte Volatilitat, doch das strukturelle Uberangebot und mégliche Nachfrageeinbuf’en sprechen weiterhin fiir Ab-
wartsrisiken am Olmarkt.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bullish

20.01.2026

OLPREISE ERHOLEN SICH NACH ZOLL-SORGEN - FEIERTAG UND KONTRAKTWECHWSEL BERGEN NEUES
VOLATILITATSRISIKO

Die internationalen Olpreise zeigten zuletzt ein volatiles Bild. Nachdem Zoll-Drohungen des US-Préasidenten im Zusam-
menhang mit Grénland sowie von der EU diskutierte VergeltungsmaRnahmen die Olfutures zunéchst belasteten, konn-
ten sich Brent und WTI im weiteren Tagesverlauf wieder erholen. Die Kursbewegungen waren dabei auch durch den US-
Feiertag gepragt, der zu einem geringeren Handelsvolumen fiihrte. Mit der Riickkehr amerikanischer Marktteilnehmer
und dem anstehenden Frontmonatswechsel bei WTI kénnten kurzfristig neue Schwankungen auftreten.

Fundamental erhalt der Olmarkt Unterstiitzung durch optimistischere Konjunkturerwartungen. Der Internationale Wéh-
rungsfonds rechnet fir 2024 mit einem starkeren globalen Wirtschaftswachstum und hob seine Prognosen fiir die USA
und China jeweils um 0,3 Prozentpunkte an, was die Olnachfrage begiinstigen diirfte. Zusatzlich stiitzend wirkte eine
voriibergehende Produktionsunterbrechung am Tengiz-Olfeld in Kasachstan. Gleichzeitig hat sich das zuvor erhéhte
geopolitische Risiko eines moglichen US-Militarschlags gegen den Iran deutlich abgeschwacht.

Damit riicken jedoch erneut Sorgen iiber eine Uberversorgung des Olmarktes in den Vordergrund. Analysten sehen in
einem moglichen Angebotsiberschuss sowie in einer Eskalation der Handelskonflikte zwischen den USA und der EU
klare Abwartsrisiken fiir die Preise. Die US-Energiebehorde EIA erwartet fiir 2026 einen Angebotsiiberschuss von 2,83
Millionen Barrel pro Tag, wahrend die IEA sogar von einem noch héheren Uberangebot ausgeht. Die OPEC bleibt hinge-
gen bei ihrer Einschatzung eines weitgehend ausgeglichenen Marktes.
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In den kommenden Tagen dirften Aussagen vom Weltwirtschaftsforum in Davos sowie verspatet verdffentlichte US-La-
gerdaten zusatzliche Impulse liefern. Derzeit notieren die Olpreise nahe ihren jingsten Hochs, ohne diese nachhaltig zu
Uberwinden.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis

19.01.2026

OLPREISE STEIGEN WEG IRAN-SORGEN — RISIKOPRAMIE NACH US-SANKTIONEN WIEDER REDUZIERT

Die Olpreise fiir Brent und WTI stiegen in der vergangenen Woche weiter an und erreichten zeitweise neue Mehrmonats-
hochs. Haupttreiber waren zunehmende geopolitische Risiken, ausgeldst durch Spekulationen Uber einen moglichen US-
Militarschlag gegen den Iran. Nachdem Washington jedoch zunachst neue Sanktionen ankiindigte, reduzierten Marktteil-
nehmer einen GrolYteil der zuvor eingepreisten Risikopramie wieder.

Zum Start der neuen Handelswoche riickt die Zollthematik erneut in den Fokus. Die Drohung des US-Présidenten,
Strafzolle gegen acht europaische Lander zu verhangen, falls kein Abkommen Uber den Kauf Grénlands zustande
kommt, kénnte das globale Wirtschaftswachstum und damit die Olnachfrage belasten. Entsprechend sensibel reagieren
die Méarkte auf politische Signale.

Zusatzliche Aufmerksamkeit gilt dem Weltwirtschaftsforum in Davos. Aussagen von Prasident Trump zu Zéllen, Geopoli-
tik oder zur Nachfolge von Fed-Chef Jerome Powell kdnnten neue Impulse fiir die Finanz- und Rohstoffmarkte liefern.
Powell wird sein Amt im Mai abgeben, weshalb geldpolitische Erwartungen ebenfalls eine Rolle spielen.

Konjunkturdaten aus China lieferten ein gemischtes Bild. Das BIP wuchs im vierten Quartal 2025 um 4,5 Prozent und
damit schwécher als im Vorquartal. Wahrend Einzelhandelsumsatze enttduschten, entwickelte sich die Industrieproduk-
tion besser als erwartet. Unterstitzend wirkt der fur 2025 prognostizierte Anstieg der chinesischen Rohdlverarbeitung auf
ein Rekord Niveau.

Im weiteren Wochenverlauf richtet sich der Blick auf den Monatsbericht der Internationalen Energieagentur. Da diese
Institution haufig eine pessimistische Markteinschatzung vertritt, werden eher bearishe Signale erwartet. Gleichzeitig
bleiben geopolitische Risiken prasent, da ein US-Militarschlag gegen den Iran weiterhin nicht ausgeschlossen wird. Aktu-
ell stehen die Olpreise jedoch unter leichtem Abgabedruck zum Wochenbeginn insgesamt.

Fundamental; neutral Chartanalyse; neutral bis bearish

16.01.2026

OLPREISE KORRIGIEREN DEUTLICH — GEOPOLITISCHE RISIKEN VERLIEREN AN GEWICHT

Abwartskorrektur seit Juni. Ausléser war vor allem die nachlassende Gefahr eines militdrischen Konflikts zwischen den
USA und dem Iran, wodurch die zuvor stark gestiegene geopolitische Risikopramie spiirbar schrumpfte. Brent und WTI
hatten zuvor Mehrmonatshochs erreicht, nachdem Unruhen im Iran sowie Drohungen von Donald Trump die Sorgen vor
Versorgungsunterbrechungen angeheizt hatten.

Inzwischen haben beide Seiten beschwichtigende Signale gesendet. Experten gehen davon aus, dass das Risiko eines

unmittelbaren Angriffs deutlich gesunken ist, auch wenn die Lage angespannt bleibt. Marktbeobachter betonen, dass mit
zunehmender Zeit ohne Eskalation die geopolitische Pramie weiter abschmelzen dirfte und die Fundamentaldaten wie-

der starker in den Fokus ricken.

Diese sprechen weiterhin fur ein bearishes Umfeld. Der aktuelle Monatsbericht der Energy Information Administration
zeigt, dass das globale Olangebot nicht nur 2026, sondern auch 2027 deutlich liber der Nachfrage liegen durfte. Damit
bleibt die strukturelle Uberversorgung ein zentrales Thema.

Insgesamt halten sich kurzfristig stlitzende geopolitische Faktoren und langfristig belastende Angebotsrisiken die
Waage. Die fundamentale Einschatzung fallt daher aktuell neutral aus. Entsprechend zeigen sich bei den Inlandspreisen
nur geringe Veranderungen gegenuber dem Vortag.
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15.01.2026

OLPREISE BEENDEN RALLY — ENTSPANNUNGSSIGNALE AUS IRAN DRUCKEN RISIKOPRAMIE

Nach sechs Tagen deutlicher Gewinne haben die Olpreise ihre Rally beendet und geben spiirbar nach. Ausléser waren
jungste Aussagen von Donald Trump, die die Sorge vor einem unmittelbar bevorstehenden US-Militarschlag gegen den
Iran abschwéchten. Brent und WTI hatten zuvor noch um mehr als ein Prozent zugelegt, verloren ihre Gewinne jedoch
rasch wieder, nachdem Trump erklarte, Teheran habe zugesichert, die Tétung von Demonstrierenden einzustellen. Da-
mit sank das Risiko von Forderausfallen in Iran sowie einer Blockade der Stral’e von Hormus.

Trotzdem bleibt die Lage angespannt. Zeitweise Luftraumsperren liber Teheran und die Verlegung von US-Personal in
der Region unterstreichen die weiterhin fragile geopolitische Situation. Kurzfristig stiitzend wirkende Risikopramien dirf-
ten jedoch kleiner geworden sein.

Zusatzlichen Abwartsdruck lieferten die jingsten DOE-Bestandsdaten mit deutlich héheren Lageraufbauten als erwartet.
Auch die Entspannung zwischen den USA und Venezuela belastet die Preise, da Produktion und Exporte des OPEC-
Mitglieds wieder anlaufen. Parallel halt die OPEC an ihrer vergleichsweise optimistischen Einschatzung fest und sieht fiir
2026 ein nahezu ausgeglichenes Marktverhaltnis, was weitere Produktionssteigerungen rechtfertigt.

Insgesamt fallt die fundamentale Bewertung aktuell neutral aus: Die geopolitische Risikopramie ist gesunken, bearishen
Faktoren fehlt jedoch noch die klare Dominanz. Inlandspreise zeigen erste leichte Abschlage.

Fundamental; neutral Chartanalyse; bearish

14.01.2026

OLMARKT ZWISCHEN UBERANGEBOT UND IRAN-RISIKEN — PREISE LEGEN VERSCHNAUFPAUSE EIN

Nach vier Tagen kraftiger Gewinne legen die Olpreise an ICE und NYMEX eine Pause ein und geben leicht nach. Auslé-
ser sind zum einen das Ausbleiben eines US-Militdrschlags gegen den Iran, zum anderen klar bearishe Fundamentalda-
ten aus den USA. Die aktuellen Bestandsdaten des American Petroleum Institute zeigten unerwartet starke Lagerauf-
bauten in allen Kategorien. Zusatzlich verscharfte die Energy Information Administration ihre Angebotsprognosen deut-
lich und erwartet fiir 2026 ein Uberangebot von 2,83 Mio. Barrel pro Tag sowie auch 2027 einen klaren Angebotsiiber-
schuss.

Trotzdem bleiben die geopolitischen Risiken der zentrale Preistreiber. Die anhaltenden Unruhen im Iran und die von Do-
nald Trump angedrohte Militirintervention halten eine hohe Risikopramie im Markt. Die iranische Olférderung von rund
3,3 Mio. Barrel pro Tag gilt dabei als potenziell gefahrdet, auch wenn sich die Proteste bislang nicht auf die wichtigsten
Forderregionen ausgeweitet haben. Entsprechend sieht die Citigroup die Risiken derzeit eher politisch und logistisch als
angebotsseitig.

Die jlingste Rally iberrascht vor dem Hintergrund eines seit Monaten erwarteten Uberangebots. Der Markt bleibt damit
im Spannungsfeld zwischen strukturellem Angebotsdruck und geopolitischen Risiken. Kurzfristig ist die Tendenz weiter
leicht bullish, eine technische Korrektur bleibt jedoch wahrscheinlich.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bearish

13.01.2026

SORGEN UM US-LUFTSCHLAGE GEGEN IRAN TREIBEN ROHOLPREISE TROTZ VENEZUELA-ANGEBOT NACH
OBEN
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Die jiingsten Unruhen im Iran haben die geopolitische Risikopréamie am Olmarkt spiirbar erhéht und die Rohélpreise an
den Bdrsen ICE und NYMEX gestutzt. Hintergrund ist die Sorge, die USA kdénnten militérisch in die Entwicklungen im
Iran eingreifen, was potenzielle Ausfélle des iranischen Olangebots nach sich ziehen wiirde. Laut Barclays Bank hat sich
die geopolitische Risikopramie dadurch um etwa 3 bis 4 US-Dollar je Barrel erhéht. Diese Unsicherheit tiberlagerte zu-
letzt sogar die Aussicht auf umfangreiche Verkaufe venezolanischen Rohéls durch die USA.

Zwar kiindigte US-Prasident Trump vorerst keinen Militarschlag an, stellte jedoch Strafzélle von 25 % auf Importe aus
Landern in Aussicht, die weiterhin Handel mit dem Iran treiben. Auch diese MaRnahme tragt nach Einschatzung von
Marktbeobachtern zur Risikopramie bei. Entscheidend fiir die weitere Preisentwicklung bleibt jedoch, ob aus der politi-
schen Rhetorik konkrete und durchsetzbare Maflnahmen folgen, die tatsachlich zu Angebotsengpassen oder zu einer
Abschwachung der globalen Nachfrage flihren.

Besonders betroffen von méglichen VergeltungsmaRnahmen waren China und Indien. China ist der wichtigste Abnehmer
iranischen Ols, das aufgrund westlicher Sanktionen giinstiger angeboten wird. Ein erneuter Handelskonflikt zwischen
den USA und China kénnte sowohl das Wirtschaftswachstum als auch die Olnachfrage belasten. Indien steht bereits
wegen seiner Importe von russischem Ol unter Druck und kénnte durch zusatzliche US-Zélle weiter beeintrachtigt wer-
den.

Auf der Angebotsseite stiitzen zudem maogliche neue Sanktionen gegen Russland die Preise, da sie die Férderung eines
wichtigen OPEC+-Produzenten weiter reduzieren kdnnten. Zusatzliche Impulse erwarten die Markte von den anstehen-
den Monatsberichten der EIA, OPEC und IEA sowie von den wdchentlichen US-Lagerdaten. Kurzfristig deutet die aktu-
elle Marktlage, auch aufgrund eines schwacheren Euro, auf leicht steigende Inlandspreise hin.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral

12.01.2026

IRAN RUCKT IN DEN FOKUS: GEOPOLITISCHE SPANNUNGEN TREIBEN OLPREISE STARK NACH OBEN

Der Olmarkt wurde zuletzt maRgeblich von geopolitischen Risiken geprégt, wobei sich der Fokus der Marktteilnehmer

zunehmend vom Thema Venezuela auf den Iran verlagert hat. Das gewaltsame Vorgehen der iranischen Regierung ge-
gen anhaltende Proteste nahrt die Sorge vor einem mdglichen militarischen Eingreifen der USA. Vor diesem Hintergrund
verzeichneten die Preise fir Brent- und WTI-Rohdl in der vergangenen Woche den starksten Anstieg seit Mitte Oktober.

Ein mdglicher Militdrschlag gegen den Iran kénnte Olexporte von nahezu 2 Millionen Barrel pro Tag gefahrden. Zudem
wird laut Analysten das Risiko unterschatzt, dass es zu Stérungen der Ollieferungen durch die StralRe von Hormus kom-
men kénnte, tiber die taglich rund 20 Millionen Barrel Ol transportiert werden. Zwar hat der Iran diese Route bislang nie
blockiert, entsprechende Drohungen erhéhen jedoch die Risikopramie am Markt. Zusatzlich kdnnten Streiks in der irani-
schen Olindustrie die Produktion auch ohne militérische Eskalation beeintrachtigen.

Parallel dazu plant das Handelshaus Trafigura die Wiederaufnahme venezolanischer Rohdlexporte in die USA. Die mog-
lichen zusétzlichen Liefermengen von bis zu 50 Millionen Barrel kdnnten das Aufwartspotenzial der Olpreise begrenzen.
Politische Spannungen entstehen jedoch durch unterschiedliche Positionen zur Investitionsbereitschaft US-amerikani-
scher Olkonzerne in Venezuela.

Weitere Unsicherheiten ergeben sich aus erneuten ukrainischen Drohnenangriffen auf russische Olanlagen sowie aus
der Moglichkeit zusatzlicher US-Sanktionen gegen Russland. Insgesamt zeigen sich die Olfutures derzeit richtungslos,
da sich geopolitische Risiken und potenziell preisdampfende Angebotsfaktoren gegenseitig ausgleichen.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

09.01.2026

OLPREISE PORFITIEREN VON GEOPOLITIK — ANGEBOTSRISIKEN BLEIBEN MITTELFRISTIG DOMINANT

Die Olpreise an ICE und NYMEX bleiben zum Wochenschluss gestiitzt und steuern auf ein Wochenplus zu, nachdem
eine kraftige Rally am Vortag die Kurse nach oben getrieben hat. Ausschlaggebend sind vor allem zunehmende
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geopolitische Spannungen. Im Fokus stehen weiterhin die Entwicklungen in Venezuela, zusatzlich riickt aber auch der
Iran starker in den Blick der Marktteilnehmer.

US-Prasident Donald Trump verscharfte zuletzt den Ton gegeniiber Teheran und drohte mit einem harten Vorgehen bei
weiterer Eskalation der Unruhen. Gleichzeitig stellte er neue Sanktionen gegen Russland in Aussicht, die insbesondere
Abnehmer russischen Ols wie China und Indien treffen kénnten. Diese Risiken sorgen kurzfristig fiir Angebotsangste und
stlitzen die Preise, obwohl fiir 2026 weiterhin ein deutliches Uberangebot erwartet wird.

Strukturell bleibt der Olmarkt damit in einem Spannungsfeld zwischen geopolitischen Risiken und steigenden Férder-
mengen. Vor allem Venezuela spielt dabei eine zentrale Rolle: Die USA wollen kiinftig die Olverkéufe des Landes kon-
trollieren und fordern weitgehenden Zugang zum Energiesektor. Gleichzeitig kdnnten héhere Produktionsmengen aus
Venezuela und anderen Forderlandern die Preise im weiteren Jahresverlauf wieder unter Druck setzen.

Kurzfristig iberwiegen daher bullish gepragte Impulse, wahrend die mittelfristige Perspektive aufgrund der Angebotslage
klar bearish bleibt.

Fundamental; neutral bis bullish Chartanalyse; neutral bis bullish

08.01.2026

UBERANGEBOTSANGSTE BELASTEN OLPREISE — VENEZUELA BLEIBT SCHLUSSELFAKTOR

Die Rohodlpreise an der ICE und der NYMEX standen am Mittwoch erneut unter Druck, da die Erwartungen eines globa-
len Uberangebots fiir das laufende Jahr weiter anhalten. Trotz eines stérker als erwarteten Riickgangs der US-Rohélbe-
stédnde, gemeldet vom API, konnten sich die Preise nicht stabilisieren. Ausschlaggebend waren vor allem deutliche La-

geraufbauten bei Destillaten und anderen Olprodukten in den USA.Im Mittelpunkt der Aufmerksamkeit bleibt Venezuela.

Experten gehen davon aus, dass die Umleitung venezolanischer Olstréme mittelfristig erhebliche Auswirkungen auf den
globalen Markt haben wird. Besonders betroffen diirfte China sein, das zuletzt zu den wichtigsten Abnehmern venezola-
nischen Rohdls zahlte. Die politische Einflussnahme der USA verscharft dabei die Unsicherheit zusatzlich.

Langfristig ist offen, ob und wie schnell sich Venezuelas Olindustrie erholen kann. Zwar wird spekuliert, dass eine ver-
besserte Infrastruktur zu niedrigeren Olpreisen fiihren kénnte, doch fehlen dafiir bislang die Voraussetzungen. Gleichzei-
tig stellt sich die Frage, wie die OPEC+ auf einen mdglichen Produktionsanstieg reagieren wiirde, nachdem sie jingst
die Riicknahme freiwilliger Forderklrzungen verschoben hat.

Zusatzliche Unsicherheit kommt vom US-Arbeitsmarkt: Schwache Konjunkturdaten nahren Nachfragesorgen, wecken
aber auch Hoffnungen auf weitere Zinssenkungen durch die Federal Reserve. Insgesamt bleibt der Olmarkt richtungslos
und von Unsicherheit gepragt.

Fundamental; bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

07.01.2026
US-VENEZUELA-POLITIK VERSTARKT UBERANGEBOT AM OLMARKT

Die Lage in Venezuela bleibt das dominierende Thema am Olmarkt, doch die Bewertung hat sich verandert. Zunehmend
wird deutlich, dass es den USA weniger um politische Stabilitat als vielmehr um den Zugang und die Kontrolle tGber die
venezolanische Olindustrie geht. Zusétzlichen Preisdruck l6ste ein Statement von Donald Trump aus, wonach Vene-
zuela den USA bis zu 50 Millionen Barrel Ol iiberlassen kénnte. Diese Aussage verstarkte die Sorgen vor einem weiter
steigenden globalen Olangebot.

Die derzeitigen Ausfélle der venezolanischen Produktion und Exporte infolge der US-Tankerblockade werden durch das
fir dieses Jahr erwartete Uberangebot am Weltmarkt mehr als kompensiert. Marktbeobachter sehen darin ein klares Sig-
nal, dass Washington eher an einer Ausweitung als an einer Begrenzung des Olangebots interessiert ist. Die Angst vor
einer anhaltenden Uberversorgung nimmt dadurch weiter zu.
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Bereits 2025 waren die Olpreise aufgrund steigender Férdermengen bei gleichzeitig schwacher Nachfrage um rund 20
Prozent gefallen — der starkste Jahresverlust seit 2020. Zusatzlich riickt ein méglicher Fortschritt im Ukraine-Friedens-
prozess in den Fokus. Eine Lockerung der Sanktionen gegen russisches Ol kénnte das Angebot weiter erhdhen. Insge-
samt bleibt der fundamentale Ausblick klar bearish, mit weiterem Abwartspotenzial fiir die Preise.

Fundamental; bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

06.01.2026

VERNEZUELA IM FOKUS: US-SANKTIONEN DAMPFEN KURZFRISTIG DIE AUSWIRKUNGEN AUF DEN OL-
MARKT

Die internationale Aufmerksamkeit richtet sich derzeit auf Venezuela und die méglichen Folgen fiir den globalen Olmarkt.
Kurzfristig sind jedoch keine wesentlichen Veranderungen zu erwarten, da die USA ihre Sanktionen und die Blockade
venezolanischer Olexporte weiterhin aufrechterhalten. Entsprechend bleibt das zusatzliche Olangebot aus Venezuela
begrenzt. Auch gréRere Produktionssteigerungen gelten als unwahrscheinlich, da sie erhebliche Investitionen erfordern
wirden, deren Wirkung erst nach mehreren Jahren eintreten kénnte. Mittelfristig sehen Experten lediglich ein Zusatzpo-
tenzial von rund 0,5 Millionen Barrel pro Tag, was das bestehende Uberangebot am Weltmarkt weiter erhohen wiirde.

Gleichzeitig ist der Olmarkt von hoher geopolitischer Unsicherheit gepragt. Neue auRenpolitische Spannungen, ausge-
16st durch Aussagen der US-Regierung zu Kuba, Kolumbien und insbesondere Gronland, sorgen fur Nervositat unter
Marktteilnehmern. Diese Unsicherheiten fiihren zur Einpreisung einer zusatzlichen Risikopramie, insbesondere falls
neue Konfliktherde entstehen oder sich der Ukrainekrieg weiter verscharft und das Verhaltnis zwischen EU und USA
belastet wird.

Ohne neue geopolitische Eskalationen wiirde ein politischer Wandel in Venezuela langfristig zu einem steigenden Olan-
gebot beitragen und den Angebotsiiberschuss weiter festigen. Analysten, unter anderem von Citi, erwarten daher insge-
samt einen eher preisdampfenden Effekt. Gleichzeitig wird davon ausgegangen, dass die OPEC+ unter Fiihrung Saudi-
Arabiens bei steigenden Lagerbestdnden mit Produktionskurzungen reagieren wirde, um den Brent-Preis im Bereich
von 55 bis 60 US-Dollar je Barrel zu stabilisieren.

Insgesamt bleibt der physische Olmarkt iberversorgt. Trotz diffuser geopolitischer Risiken wird die Marktlage weiterhin
leicht bearish eingeschéatzt, auch wenn sich kurzfristig moderate Aufwartspotenziale bei den Inlandspreisen zeigen.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral

05.01.2026

OLPREISE FALLEN TROTZ MADURO-FESTNAHME — ANLEGER SEHEN KEINE GEFAHR FUR GLOBALES ANGE-
BOT

Trotz der spektakuldren Festnahme des venezolanischen Machthabers Nicolas Maduro durch US-Streitkrafte zeigten
sich die internationalen Olmarkte zu Wochenbeginn schwécher. Sowohl an der ICE als auch an der NYMEX gaben die
Preise nach. Zwar verlief der frihe asiatische Handel zunachst volatil mit kurzen Kursgewinnen, doch dominierten rasch
Gewinnmitnahmen. Marktteilnehmer gehen derzeit nicht davon aus, dass die politischen Umwalzungen in Venezuela
splirbare Auswirkungen auf das globale Olangebot haben.

Venezuela spielt trotz seiner groen Reserven heute nur noch eine untergeordnete Rolle im Olmarkt. Die Férderung ist
in den vergangenen Jahren massiv eingebrochen und liegt inzwischen bei unter einem Prozent der weltweiten Produk-
tion. Gleichzeitig sieht sich der Markt 2024 mit einem deutlichen Uberangebot konfrontiert, da OPEC+ sowie andere Fér-
derlander ihre Produktion ausgeweitet haben. Entsprechend kénnen selbst groflere Ausfalle in Venezuela leicht kompen-
siert werden.

Analysten wie Neil Shearing von Capital Economics erwarten, dass das globale Angebotswachstum die Olpreise mittel-
fristig unter Druck setzt und diese in Richtung 50 US-Dollar treiben kénnte. Auch Goldman Sachs und JP Morgan sehen
aufgrund des Uberangebots nur begrenzte kurzfristige Risiken, langfristig sogar zusatzliche Angebotsrisiken bei einem
moglichen Regimewechsel und spateren Sanktionslockerungen. Eine vollstdndige Aufhebung der Sanktionen gilt jedoch
als unwahrscheinlich und wiirde ohnehin Zeit benétigen.
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Insgesamt Uberlagert das hohe Angebot derzeit geopolitische Risiken — auch aus dem Nahen Osten — und sorgt fur eine
leicht bearish gepragte Markteinschatzung. Auf den Inlandspreisen wirkt sich dies jedoch nur begrenzt aus, da diese zu-
letzt deutlich angezogen hatten.

Fundamental; neutral bis bearish Chartanalyse; neutral bis bearish

22.12.2025

GEOPOLITISCHE RISIKEN STUTZEN OLPREISE TROTZ STRUKTURELLEM UBERANGEBOT

Die konsequente Durchsetzung der US-Seeblockade gegen Venezuela wirkt sich kurzfristig preisstabilisierend auf den
globalen Olmarkt aus. Durch die Einschréankung venezolanischer Exporte wird insbesondere das Angebot schwerer Roh-
oOlsorten verknappt, die nur begrenzt durch andere Qualitaten ersetzt werden kénnen. Zwar stehen in Westafrika groRere
Mengen zur Verfligung, deren leichtere Qualitét kann den Ausfall venezolanischen Ols jedoch nicht vollstandig kompen-
sieren. Entsprechend starteten die Olpreise im friihen Handel oberhalb der Niveaus vom Freitag und tiber der kurzfristig
wichtigen technischen Unterstiitzung.

Parallel dazu bleibt ein Durchbruch im Ukraine-Konflikt aus. Weitere mdgliche Sanktionen aus den USA und der EU so-
wie verstarkte Angriffe der Ukraine auf russische Exportinfrastruktur erhéhen die Risiken fir russische Lieferungen, ins-
besondere nach China. Diese geopolitischen Faktoren wirken aktuell preisstiitzend, obwohl das fundamentale Marktum-
feld weiterhin als bearish gilt.

Analysten sehen die jiingsten Entwicklungen als Ausgleich zu den anhaltenden Sorgen (iber ein globales Uberangebot.
Der Markt verliert zunehmend die Hoffnung auf eine schnelle Friedenslésung zwischen Russland und der Ukraine, was
die geopolitische Risikopramie erhdht. Kurzfristig verschiebt sich dadurch das Chancen-Risiko-Verhaltnis zugunsten stei-
gender Preise.

Dennoch bleibt der mittelfristige Ausblick gedampft. Wahrend bis zum Jahresende eine leicht bullishe Tendenz gesehen
wird, rechnen Marktbeobachter aufgrund der strukturellen Uberversorgung im kommenden Jahr wieder mit deutlich nied-
rigeren Brent-Preisen. Fir die Inlandspreise ergeben sich aktuell nur moderate Aufschlage.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: bullish

19.12.2025

UBERANGEBOTSANGSTE DRUCKEN OLPREISE — BRENT BLEIBT UNTER 60 DOLLAR

Die Rohélpreise an den internationalen Olbdrsen steuern auf Wochenbasis erneut auf Verluste zu. In der letzten voll-
standigen Handelswoche vor dem Jahreswechsel markierten sowohl Brent als auch WTI neue Langzeittiefs. Besonders
bemerkenswert ist, dass Brent mehrere Tage in Folge unter der psychologisch wichtigen Marke von 60 Dollar pro Barrel
schloss. Hauptursache hierfiir sind anhaltende Erwartungen eines strukturellen Uberangebots im kommenden Jahr, das
geopolitische Risiken derzeit deutlich tberlagert.

Marktbeobachter gehen davon aus, dass selbst Spannungen in wichtigen Férderregionen wie Russland oder Venezuela
aktuell nicht ausreichen, um die Preise nachhaltig zu stiitzen. Analysten sprechen von einer klar verankerten Uberange-
botsmentalitat, die die geopolitischen Risikopramien begrenzt halt. Zwar sorgen Unsicherheiten tUber die konkrete Um-
setzung der US-Blockade venezolanischer Schiffe sowie Hoffnungen auf einen méglichen, von den USA vermittelten
Friedensprozess in der Ukraine kurzfristig fuir Stabilisierung, eine nachhaltige Trendwende bleibt jedoch aus.

Zusatzliche Dynamik erhalt der Markt durch mégliche weitere US-Sanktionen gegen Russland, sollte es keine Fort-
schritte in den Friedensverhandlungen geben. Gleichzeitig zeigte sich US-Prasident Trump zuletzt optimistisch hinsicht-
lich eines baldigen Kriegsendes. Laut Analysten der Bank of America dirfte das niedrige Preisniveau mittelfristig aller-
dings dazu beitragen, dass unrentable Férdermengen vom Markt verschwinden und ein starkerer Preisverfall verhindert
wird.

Zum Wochenschluss notieren die Olfutures nahe ihrer Tiefstdnde, wodurch sich auch fiir die Inlandspreise weiteres Ab-
wartspotenzial ergibt.
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Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral

18.12.2025

OLPRIESE UBER 60 DOLLAR STABIL — INFLATIONSDATEN UND UBERANGEBOTSANGSTE BREMSEN AUF-
TRIEB

Nach einer leichten Erholung am Vortag starteten die Rohdlpreise an ICE und NYMEX erneut fester in den Handel. Brent
notierte wieder oberhalb der psychologisch wichtigen Marke von 60 Dollar pro Barrel, konnte ebenso wie WTI jedoch
nicht tber die Wochenhochs vom Mittwoch hinaus zulegen. Belastend wirkte insbesondere der jingste DOE-Bericht, der
fur die vergangene Woche lediglich einen Riickgang der US-Rohélvorrate um 1,3 Mio. Barrel auswies und damit deutlich
hinter den deutlich bullishen API-Schatzungen zurtickblieb.

Zusatzlich agieren Marktteilnehmer vor der Veroffentlichung der US-Inflationsdaten zuriickhaltend. Auch wenn Fed-Chef
Jerome Powell zuletzt signalisiert hatte, dass im Januar keine weitere Zinssenkung zu erwarten sei, kdnnten die Inflati-
onszahlen erneut Erwartungen an den weiteren geldpolitischen Kurs beeinflussen und damit sowohl den US-Dollar als
auch die Olpreise bewegen.

Geopolitisch bleiben Venezuela und Russland im Fokus. Die von US-Prasident Trump angekindigte Blockade sanktio-
nierter venezolanischer Oltanker stiitzt die Preise nur kurzfristig, da das Land lediglich rund 1 % der globalen Olnach-
frage deckt. Groflieres Preispotenzial hatte eine Verscharfung der Sanktionen gegen Russland, sollte es zu keiner Eini-
gung im Ukraine-Konflikt kommen.

Dennoch dominiert weiterhin das Narrativ einer Uberversorgung, wodurch sich der Markt mit nachhaltigen Preissteige-
rungen schwertut. Die Futures gaben von ihren Tageshochs nach, notieren aber noch uber den Vortagessettlements. Bei
den Inlandspreisen zeigt sich bislang keine klare Tendenz.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: bullish

17.12.2025

VENEZUELA-SPANNUNGEN STUTZEN OLPREISE KURZZEITIG TROTZ UBERANGEBOTSANGSTEN

Nach deutlichen Verlusten in den vergangenen Tagen haben sich die Olpreise an ICE und NYMEX wieder etwas erholt.
Zuvor waren sie angesichts fortschreitender Ukraine-Gesprache und der Erwartung eines deutlichen Uberangebots im
kommenden Jahr auf Mehrmonatstiefs gefallen; WTI markierte dabei kurzzeitig sogar ein neues Finfjahrestief. Die heu-
tige Gegenbewegung wurde durch eine Verscharfung des US-Kurses gegenuber Venezuela ausgeldst. US-Prasident
Donald Trump ordnete die Blockade sanktionierter venezolanischer Oltanker an, was kurzfristig eine héhere geopoliti-
sche Risikopramie in die Preise brachte. Brent erholte sich in Richtung 60 Dollar, wahrend WTI nahe 56 Dollar notiert.

Handler betonen jedoch, dass die Aufwartsbewegung vor allem stimmungsgetrieben sei. Die Exportmengen Venezuelas
gelten im globalen Kontext als begrenzt, weshalb der Markt weiterhin stark auf die Gesprache zwischen Russland und
der Ukraine blickt. Mehrere Marktteilnehmer sehen den Anstieg daher als kurzfristig und teilweise als Gelegenheit zum
Aufbau von Short-Positionen. Auch Analysten verweisen darauf, dass der Markt angesichts der fur 2026 erwarteten
Uberversorgung vergleichsweise gelassen auf Angebotsrisiken reagiert.

Eine nachhaltige Eskalation in Lateinamerika bleibt abzuwarten. Insgesamt steuern die Olpreise weiter auf ein Jahresmi-
nus zu, belastet durch steigende Férdermengen der OPEC+ und anderer Produzenten bei gleichzeitig gedampfter Nach-
frage. Kurzfristige Impulse kénnten noch vom DOE-Olbericht ausgehen.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish

16.12.2025

OLPREISE FALLEN AUF OKTOBER-TIEF — HOFFNUNG AUF UKRAINE-WAFFENRUHE BELASTET MARKT
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Die Olpreise haben ihre Verluste zuletzt deutlich ausgeweitet und sind auf den tiefsten Stand seit Mitte Oktober gefallen.
Haupttreiber der Abwartsbewegung sind wachsende Hoffnungen auf eine mdgliche Waffenruhe im Ukraine-Krieg, die
perspektivisch zu einer Lockerung der Sanktionen gegen russische Olexporte filhren kénnte. Marktteilnehmer preisen
damit ein zusatzliches Angebot ein, das auf einen ohnehin gut versorgten globalen Olmarkt treffen wiirde.

Unterstitzt wird diese Einschatzung durch Signale aus den USA, die der Ukraine Sicherheitsgarantien nach NATO-Vor-
bild in Aussicht gestellt haben. Dies nahrt die Erwartung eines moglichen diplomatischen Durchbruchs. Analysten wie die
ANZ sehen den Olpreis daher unter Druck, da ein Friedensszenario mit einer Riickkehr russischen Ols auf den Welt-
markt verbunden ware. Gleichzeitig bleibt die Unsicherheit hoch, da Russland bislang kaum Kompromissbereitschaft
signalisiert hat. Experten wie Robert Rennie von der Westpac Banking Corp. rechnen deshalb weiterhin mit einer volati-
len Seitwartsbewegung des Brent-Preises zwischen 60 und 65 US-Dollar je Barrel.

Unabhangig vom geopolitischen Umfeld steuert der Olmarkt auf ein negatives Jahresergebnis zu. Erwartet wird ein zu-
nehmendes globales Uberangebot, da die OPEC+ stillgelegte Férdermengen reaktiviert und andere Produzenten ihre
Foérderung ausweiten. Zusatzlicher Preisdruck kommt von der Nachfrageseite: Schwache Konjunkturdaten aus China,
dem groéRten Olimporteur der Welt, schiiren Zweifel an der globalen Olnachfrage, insbesondere mit Blick auf 2026.

Insgesamt iberwiegen damit kurzfristig die bearishen Faktoren. Handler bleiben vorsichtig, und auch die Inlandspreise
zeigen klare Riickgange. Eine nachhaltige Erholung der Olpreise erscheint vorerst unwahrscheinlich.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

15.12.2025

ROHOLPREISE FALLEN AUF OKTOBER-TIEF — UBERANGEBOTSANGSTE DAMPFEN MARKT TROTZ ANHAL-
TENDER GEOPOLITISCHEN RISIKEN

In der vergangenen Woche sind die Rohdlpreise an den Borsen ICE und NYMEX deutlich gefallen. Sowohl Brent als
auch WTI erreichten zwischenzeitlich den niedrigsten Stand seit Oktober. Hauptursachen waren die jiingsten Monatsbe-
richte der EIA und IEA, die erneut Sorgen vor einem globalen Uberangebot bestatigten. Gleichzeitig setzte der Markt auf
eine mogliche baldige Einigung im Ukraine-Konflikt, was den Preisdruck zusatzlich verstarkte. Zu Beginn der neuen Han-
delswoche ist eine solche Einigung jedoch weiterhin nicht absehbar, wahrend die Spannungen zwischen Venezuela und
den USA die geopolitischen Risiken bestehen lassen.

Marktbeobachter betonen, dass geopolitische Faktoren zwar weiterhin relevant sind, derzeit aber vor allem als Preisun-
tergrenze wirken. Laut Charu Chanana von Saxo Markets wird die geopolitische Pramie aktuell von der Uberangebots-
narrative verdrangt. Auch Tsuyoshi Ueno vom NLI Research Institute sieht geopolitische Risiken eher als stabilisieren-
den Faktor, der starkere Preisriickgénge verhindert. Ohne eine deutliche Eskalation kénnten die WTI-Preise Anfang
kommenden Jahres dennoch unter 55 US-Dollar fallen.

Zusatzliche Unsicherheit entsteht durch jungste ukrainische Drohnenangriffe auf russische Energieinfrastruktur, darunter
eine beschadigte Olbohranlage im Kaspischen Meer. Von der Nachfrageseite kamen gemischte Signale aus China:
Wiahrend Einzelhandel und Industrie schwiacher wuchsen als erwartet, legten Olnachfrage und Raffinerieaktivitat im Jah-
resvergleich zu.

Im weiteren Wochenverlauf richten sich die Blicke auf Konjunkturdaten aus den USA und der Eurozone sowie auf den
Zinsentscheid der EZB. An den Olmarkten fehlt derzeit eine klare Richtung, wahrend die Inlandspreise rechnerisch noch
Abwartspotenzial zeigen.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

12.12.2025

OLFUTURES STARTEN NACHGESTRIGEM PREISRUTSCH FESTER

Die Rohdlpreise an ICE und NYMEX fielen am Donnerstag zeitweise auf den tiefsten Stand seit dem 21. Oktober. Trotz
der Beschlagnahme eines venezolanischen Oltankers durch US-Soldaten und neuer US-Sanktionen gegen das Umfeld
von Prasident Maduro dominierten erneut die Sorgen Uber ein Uberangebot am Olmarkt. Geopolitische Risiken werden
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zwar wahrgenommen, gelten laut Analysten jedoch eher als kurzfristige Storfaktoren ohne strukturelle Wirkung, solange
Handelsstrdme und Schifffahrtswege nicht nachhaltig beeintréachtigt werden. Entsprechend zeichnet sich auf Wochen-
sicht ein Preisrickgang ab.

Weiterhin richten sich die Blicke auf mdgliche Friedensverhandlungen zwischen Russland und der Ukraine. Eine Eini-
gung koénnte westliche Sanktionen gegen russisches Ol lockern und zusétzliche Mengen auf den Markt bringen, was den
Angebotsdruck erhdhen wiirde. Die IEA rechnet fiir das kommende Jahr mit einem Uberangebot von rund 3,8 Mio. Bar-
rel pro Tag und meldet die héchsten globalen Olbesténde seit vier Jahren.

Die OPEC schatzt die Nachfrage nach OPEC+-OI fiir 2026 auf 43 Mio. Barrel pro Tag, was bei unveranderter Férderung
ein Gleichgewicht bedeuten wiirde. Kurzfristig bleibt die Forderpolitik jedoch vorsichtig. Zusatzlicher Angebotsdruck
kdénnte aus Brasilien kommen, wahrend die US-Geldpolitik aufgrund begrenzter Zinssenkungsaussichten kaum Nachfra-
geimpulse liefert. Technisch starteten die Futures heute etwas fester, eine klare Richtung bei den Inlandspreisen fehit
jedoch.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral bis bullish

11.12.2025

OLFUTURES GEBEN NACH FED-ZINSSITZUNG NACH

Die Rohodlpreise an ICE und NYMEX stiegen am Mittwoch leicht an, nachdem sie zu Wochenbeginn unter Druck geraten
waren. Hauptgrund war die Zinssenkung der US-Notenbank um 25 Basispunkte, die Aktienmarkte und Roholkontrakte
stltzte. Allerdings dampfte Fed-Chef Jerome Powell in der anschliefenden Pressekonferenz die Erwartungen auf eine
weitere Zinssenkung im Januar deutlich, was die Olfutures wieder belastet. Da niedrigere Zinsen iiblicherweise Kredit-
kosten senken, den Dollar schwéchen und damit die Olnachfrage unterstiitzen, wirkt die sinkende Zinssenkungswahr-
scheinlichkeit kurzfristig bearish.

Gegenlaufig kdnnte sich heute eine erhdhte geopolitische Risikopramie auswirken: US-Soldaten haben vor der Kiiste
Venezuelas einen Oltanker beschlagnahmt. Laut Rystad-Analyst Jorge Leon stellt dies eine Eskalation von Finanz- zu
physischen Sanktionen dar und erhéht das Risiko fiir venezolanische Exporteure. Solche Eingriffe kdnnen bereits durch
geringe Mengen eine geopolitische Preisuntergrenze schaffen.

Analyst Tony Sycamore erwartet, dass die Venezuela-Entwicklungen den Olpreis iiber 55 Dollar pro Barrel halten — so-
fern kein Uberraschendes Ukraine-Friedensabkommen zustande kommt. Heute richtet sich der Marktblick auf die neuen
Monatsberichte von IEA und OPEC. Besonders die OPEC hatte zuletzt liberrascht, indem sie den Markt flr das dritte
Quartal als klar Uberversorgt einstufte.

Derzeit testen die Olfutures ihr Abwértspotenzial weiter. Fiir die Inlandspreise ergibt sich rechnerisch weiteres Ab-
schlagspotenzial gegenulber gestern.

Fundamental: neutral bis bearish Chartanalyse: neutral

10.12.2025

UBERVERSORGUNG UND FRIEDENSGESPRACHE — OLPREISE UNTER DRUCK

Die Olmarkte bleiben in einer engen Handelsspanne, da Trader weiterhin auf die Fortschritte der Friedensgesprache
zwischen Russland und der Ukraine blicken. Kiew betont gegenliber 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 wirden. 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.



BRENMSTOFFE

GREDIG
Marktinformationen

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 stiitzen,
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 diirften.

Fundamental: neutral Chartanalyse: neutral bis bearish

09.12.2025

UBERVERSORGUNG UND FRIEDENSVERHANDLUNGEN - OLPREISE UNTER DRUCK

Die Olmarkte stehen weiterhin ganz im Zeichen der unsicheren Friedensgesprache zwischen Russland und der Ukraine.
Handler beobachten besonders die diplomatischen Bemihungen Kiews mit europaischen Partnern, die klar eine Lésung

ablehnen, welche die Ukraine zu Gebietsabtretungen zwingen wirde. 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 Gespriche 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
verhaltener Nachfrage — zuriickgekehrt sei. Brent-Ol fiel wieder in Richtung 62 US-Dollar, was den Markterwartungen fir
Dezember entspricht.

Eine mogliche Zinssenkung der US-Notenbank kdnnte Brent voriibergehend 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 mdglichen Produk-
tionsausweitungen. Besonders Saudi-Arabien hat seine offiziellen Verkaufspreise deutlich gesenkt, um Marktanteile zu
sichern — ein Zeichen fir schwachere Nachfrage zum Jahresbeginn 2026.

China profitiert von diesen niedrigeren Preisniveaus und erh6ht momentan seine Rohdlimporte spirbar. 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 mdgliche 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
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Lieferungen trotz Sanktionen ihren Weg auf den Markt finden, was die Olpreise 2026 schrittweise in Richtung 60 Dollar
driicken 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 fiinrte Russlands Président Wladimir Putin nach
eigenen Angaben ,sehr nitzliche” 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.

Zusétzlich blickt der Markt auf die Entwicklungen in Venezuela. US-Prasident Trump kiindigte 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 API 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.

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 dinnen Handels am Thanksgiving-Briickentag
zunéchst fiir 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 kunftiger Produktionskapazi-
taten flr das Jahr 2027 gefiihrt, ohne jedoch konkrete Marktsignale zu setzen.

Wesentlich stérkere 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 zusatzlicher 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 beeintréachtigen. Die jlingsten AuRerungen von US-Prasident Trump trugen zeitweise
zur Nervositat bei.
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Kurzfristig richtet sich der Blick wieder auf die US_-OIbestandsdaten. Erwartet wird ein Rickgang der Rohdlvorrate bei
gleichzeitig hoheren Produktbestanden. An den Olmarkten 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
{iber ein mégliches Uberangebot dominierten.

Zusatzliche Unterstltzung fir die Preise kommt aus neuen geopolitischen Spannungen. Das Kaspische Pipeline-Konsor-
tium (CPC) musste nach einem schweren ukrainischen Drohnenangriff seine Exporte tber den russischen Hafen Nowo-
rossijsk stoppen, was unmittelbar zu Angebotsausfallen flhrte. Gleichzeitig verscharfen sich die diplomatischen Span-
nungen zwischen den USA und Venezuela. Zwar relativierte US-Prasident Donald Trump seine Ankiindigung einer Luft-
raumschlieBung tUber Venezuela rasch wieder, doch bleiben die Markte angesichts mdéglicher 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 mdgliche Waffenstillstandslésung kénnte mittel- bis langfristig zu einer Lockerung
von Sanktionen und damit zu héheren russischen Exportmengen fiihren.

Zum Wochen- und Monatsstart iberwiegt dennoch eine leicht bullishe Grundhaltung: Die OPEC+-Politik, die exportbe-
dingten Ausfalle in Noworossijsk und die Unsicherheiten in Venezuela sorgen bereits am Morgen fiir spiirbare Preisstei-
gerungen im Inland.

Fundamental: neutral bis bullish Chartanalyse: neutral bis bullish



