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Verlangerung des OPEC-Forderlimits: Grunde fur einen strukturell
positiven Ausblick fur Anlagen in Rohol

So kénnen Sie sich als Anleger mit Short-, Leveraged- und Delta-1-OI-ETPs
positionieren

Anleger, die in einen 3-fach gehebelten OI-ETP investiert gewesen wéren, hatten in
der ersten Novemberwoche einen Zuwachs von Uber 15% verzeichnet, also mehr als
das Dreifache der Rendite von Front-Month-Rohdlfutures im selben Zeitraum.
Gestitzt wird dieser Trend von einem zurUckgehenden Uberangebot und einer
moglichen Verldngerung des Forderlimits durch die OPEC. Nach unserer
Einsch&tzung stUtzen beide Faktoren den strukturell positiven Ausblick fUr Anlagen in
Rohdl.

Vor dem Halbjahrestreffen der OPEC am 30. November in Wien stellen wir dar, wie
sich Anleger aus unserer Sicht mittels Short- und Leveraged-ETPs bzw. ungehebelten
OI-ETCs angemessen positionieren kdnnen.

Sich verengende Fundamentaldaten stitzen Backwardation von Rohol

Zum ersten Mal seit dem Jahr 2014 befindet sich Rohdl in Backwardation. Grafik 1
zeigt, wie sich diese Situation in positiven bzw. nahezu positiven Spreads von Front-
Futures fUr die Olsorten Brent und WTI widerspiegelt.

Da der  Spread dem Preisunterschied  zwischen Einmonats-  und
Viermonatskontrakten entspricht, steht ein positiver Spread fur eine in Backwardation
befindliche Futures-Kurve, wobei ldnger laufende Kontrakte ginstiger als KurzlGufer
sind. Andererseits befindet sich der Markt bei einem negativen Spread im Contango.
Hierbei sind I&nger laufende Kontrakte teurer als KurziGufer.
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Seit dem Jahr 2014 befand sich die Roholsorte WTI tiefer im Contango als die Sorte
Brent. Zu dieser Situation war es gekommen, weil WTI fOr US-Rohdl die wichtigste
Benchmark darstellt und eine hdhere Sensitivitdt gegenuber der Férderung aus US-
Schieferformationen aufweist, die in den vergangenen Jahren durchgehend in
einem Uberangebot resultierte. Dieses fUhrte fUr WTI-Frontkontrakte zu einer
Ausweitung der Spreads im Vergleich zu Brent und ebenso zu einer VergroBerung
des Preisunterschieds zwischen Brent und WTl auf USD 7 — den seit dem Jahr 2015
hochsten Wert.

Trotz dieser Entwicklung ergibt sich aus den sich verbessernden Fundamentaldaten
fOor Brent und WTI, die am Rickgang der US-Olvorrédte um 15% seit dem Héchststand
Mitte Mdarz ablesbar sind, fur beide Rohdlsorten erneut eine Bewegung in Richtung
Backwardation. Vermutlich ist dieser Trend auf die Erreichung der festgelegten
Produktionsziele in Russland und den OPEC-Staaten zurUckzufUhren. Dabei wird die
auBerhalb der OPEC verzeichnete Steigerung der Olférderung  um
1.1 Mio. Barrel/Tag durch die Absenkung der Produktion um insgesamt
1,5 Mio. Barrel/Tag in Russland und in den OPEC-Landern mehr als kompensiert. Im
bisherigen Jahresverlauf ist die weltweite Rohdlférderung um 400.000 Barrel/Tag
gefallen, und dieser RUckgang setzt sich weiter fort.

Nicht nur die Entscheidung der OPEC zur Begrenzung der Férdermenge hat sich mit
Blick auf die sich fur Rohdl immer deutlicher in den Backwardation-Bereich
verschiebende Futures-Kurve und das jungste Anziehen des Rohdlpreises als richtig
erwiesen. Auch andere Erddlférderlénder sehen sich nun dazu ermutigt, zur
Limitierung des Angebots beizutragen. Dazu gehdrt unter anderem Nigeria. Das
Land war zundchst nicht Teil der ursprunglichen OPEC-Vereinbarung, hat allerdings
seine UnterstUtzung bei der Umsetzung kUnftiger Produktionsbeschrénkungen
bekundet. GCleiches gilt mdglicherweise auch fir die Nicht-OPEC-Lander
Turkmenistan und Usbekistan.

FUOr sich genommen wird der Beitrag dieser Lander allerdings nur einen geringen Teil
der Reduzierung des globalen Rohdlangebots ausmachen. Dennoch ist diese
Entwicklung Ausdruck der wachsenden Bereitschaft der Erddlforderldnder zu einer
gemeinsamen Verknappung des Angebots, um dem aus der Produktion aus
Schieferformationen entstehenden Risiko zu begegnen und mdglicherweise einen
Aufwartstrend der Rohdlpreise zu férdern. Auf dem OPEC-Halbjahrestreffen wird es
am 30. November in Wien also wohl nicht darum gehen, ob das Foérderlimit
Uberhaupt verldngert wird, sondern eher um den Zeitraum einer solchen
Verldngerung. Hieraus ergeben sich Chancen fur Handelstransakfionen mit Rohal.

Instrumente fur lhre Positionierung

Im Zuge der sich intensivierenden Spekulationen Uber eine Verldngerung des OPEC-
Deals rechnen wir in den ndchsten Wochen mit einer héheren Volatilitat des
Olpreises. Aus unserer Sicht kénnte daher fir Anleger der ideale Zeitpunkt
gekommen sein, um sich mittels Short- und Leveraged-OI-ETPs auf geeignete Weise
zu positionieren. Diese Instrumente ermdglichen das Eingehen von Rohdl-
Engagements sowohl unter optimistischen als auch unter pessimistischen Annahmen.
Zudem koénnten Investoren erwdgen, auf eine mogliche Ausweitung oder
Verengung des WTI-Brent-Spreads zu setzen. Von ebenso groBer Bedeutung ist die
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mit einem gehebelten ETP verbundene Moglichkeit der Steigerung der
Kapitaleffizienz. So erfordert ein 3-fach gehebelter OI-ETP bei identischer
GréBenordnung des Engagements lediglich ein Drittel des Kapitalbetrags, der for
das Eingehen einer ungehebelten Position einzusetzen ware.

Investoren, die nach einer kostengunstigen Rohdlanlage suchen, ké&nnen hierfor
auch ungehebelte ETCs in Erwdgung ziehen. Im Unterschied zu gehebelten
Instrumenten unterliegen diese Anlageprodukte keiner taglichen Kumulierung. lhre
geringere Volatilitat lasst sie als geeigneter fur eine Kauf- und Haltestrategie
erscheinen.

FOr Anleger, welche die genannten Uberlegungen umsetzen mdchten, stehen
folgende Produkte zur VerflUgung:

Produktname Bérsencode ISIN

Boost WTI Qil 3x Leverage Daily ETP 30IL Eggg’gi\?&%g
Boost WTI Qil 2x Leverage Daily ETP 20IL SEE%%%XZZB%%'X%
Boost WTI Qil 1x Short Daily ETP OlLZ D:EE(?(?(?XQFégFQs\fIQ
Boost WTI Oil 2x Short Daily ETP 2015 D'Egggigé%g%
Boost WTI Oil 3x Short Daily ETP 301s D'Eggglgg%g s
Boost Brent 3x Leverage Daily ETP 3BRL D'Eggglgl—géé
Boost Brent 3x Short Daily ETP 3BRS DHIEE(())%%Z\;]X;?)YZ%Q
Boost WTI Oil ETC WTID IIDEE%%BO\//AI\:]Z 8C|;—|%02‘jr5

Boost Brent Oil ETC BRND El)i%%%\f]z %%]3]3

Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von WisdomTree und Bloomberg.

This material is prepared by WisdomTree and its affiliates and is not intended to be relied upon as a forecast,
research or investment advice, and is not a recommendation, offer or solicitation to buy or sell any securities or
to adopt any investment strategy. The opinions expressed are as of the date of production and may change as
subsequent conditions vary. The information and opinions contained in this material are derived from proprietary
and nonproprietary sources. As such, no warranty of accuracy or reliability is given and no responsibility arising
in any other way for errors and omissions (including responsibility to any person by reason of negligence) is
accepted by WisdomTree, its officers, employees or agents. Reliance upon information in this material is at the
sole discretion of the reader. Past performance is not a reliable indicator of future performance.



