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Executive summary

Bei ihrer letzten Sitzung am 4. Juni hat die OPEC Plus die Forderungsquoten fiir das Jahr 2024 bekanntgegeben. Die gesamte
Roholproduktion soll fiir OPEC- und Nicht-OPEC-Lander von derzeit 41,86 Mio. Barrel/Tag auf 40,46 Mio. Barrel/Tag beginnend ab
dem 1. Januar 2024 nach unten angepasst werden. Es handelt sich hier aber wohl nicht um eine echte Quotenklrzung, sondern
hangt damit zusammen, dass die Produktionsdaten von einigen Landern wie Nigeria und Angola neu erfasst bzw. tberpruft werden.
Eine echte Quotenklrzung hat zuletzt nicht mehr stattgefunden, sondern es ging um freiwillige Ktirzungen.

Bereits bei der Sitzung am 3. April hatte die OPEC Plus eine freiwillige Quotenklrzung einiger Lander angekindigt, von denen nun
einige teilweise umgesetzt wurden und sich in einem Riuckgang der Rohélférderung im Mai widerspiegeln. Insgesamt ist die
Produktion der OPEC Plus im Vergleich zum Vormonat um etwa 760.000 Barrel/Tag zuriickgegangen. Dieser Riickgang ist vor
allem auf die freiwilligen Kiirzungen Saudi-Arabiens von etwa 500.000 Barrel/Tag zurtckzufiihren. Es wird erwartet, dass es in den
nachsten Monaten weitere Riickgange geben wird, da Saudi-Arabien angekindigt hat, seine Rohdlproduktion bis mindestens Juli
um zusatzlich eine Million Barrel/Tag zu reduzieren. Alle anderen Kiirzungen der OPEC Plus werden bis Ende 2023 verlangert.

Russland ist vor allem fur den Produktionsriickgang bei den OPEC-Partnerlandern verantwortlich. Das Land verzeichnete einen
Ruckgang von 150.000 Barrel/Tag im Vergleich zum Vormonat auf 9,45 Mio. Barrel/Tag. Moskau hat angekindigt, die Produktion
als Reaktion auf EU-Sanktionen und die Preisobergrenze der G7 fiir russische Rohol- und Raffinerieprodukte zu verringern.

In jungster Zeit ist der Olpreis gesunken, hauptsachlich aufgrund von Befiirchtungen einer Rezession oder einer Verlangsamung
des Wirtschaftswachstums in den USA.

Die Olnachfrageprognose ist fiir 2023 nahezu unverandert geblieben. Fir die USA und Europa wurde die Prognose nach unten
angepasst, da eine Verlangsamung des Wirtschaftswachstums erwartet wird. Die Prognose fur China wurde nach oben angepasst,
was angesichts der relativ schwachen Konjunkturzahlen tberrascht.

Das nachste regulare OPEC-Treffen findet am 26. November 2023 statt. Ad-hoc-Treffen sind jederzeit mdglich.
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Preisentwicklung: In jingster Vergangenheit ist der Olpreis gefallen,
hauptsachlich aufgrund von Befurchtungen einer Rezession oder einer
Verlangsamung des Wirtschaftswachstums in den USA.
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Produktionsquoten: Im Mai ist die Produktion um 760.000 Barrel/Tag
gesunken, was auf die freiwilligen Quotenklrzungen einzelner OPEC-Lander
zurtckzufuhren ist. Beachte: Die freiwillige Quotenktrzung fliel3t nicht in die
offiziellen Angaben uber die ,,erforderliche®“ Produktion mit ein.
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Compliance von OPEC: Abweichungen von ,erforderlicher Produktion®
kommen etwas bel Saudi-Arabien, Kuwait und den VAE durch die freiwilligen
Quotenkirzungen zustande.

OPEC crude oil production - deviation from quota, 1000 barrel/day
Currently not part of the OPEC agreement: Iran, Libya, Venezuela
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Compliance der OPEC-Partner: Russland verfehlt weiterhin die ,,erforderliche*
Produktion. Gleichzeitig hat Russland aber einer freiwilligen
Produktionsklrzung zugestimmt. Diese ist mit 150.000 Barrel/Tag aber
niedriger ausgefallen, als vereinbart worden war.

OPEC partner crude oil production - deviation from quota, 1000 barrel/day
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Prognose Olnachfrage 2023: Fir die USA und Europa wurde die Prognose
nach unten angepasst, da geringeres Wachstum erwartet wird. Fur China
wurde die Prognose aufgrund hoherer Erwartungen angepasst, die eigentlich
nicht zu den Uberraschend schwachen Daten aus China passen.
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Lagerbestande der OECD: Die Lagerbestande sind weiterhin angestiegen.
Diese Zunahme ist ausschlie3lich auf raffinierte Olprodukte zurtckzufiuhren.

Oil inventories (crude and products) of OECD countries according to the data of OPEC, most recent development and five year average
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Hintergrund: OPEC-Lander und OPEC-Partner

OPEC

+ Algerien
* Angola
+ Kongo
« Aquatorialguinea
+ Gabun
+ lIrak
* Kuwait
* Nigeria
+ Saudi-Arabien

» Vereinigte Arabische Emirate

Von der Vereinbarung aufgrund politischer Schwierigkeiten ausgenommen:

* Libyen
* Jran

* Venezuela
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OPEC Partner

Aserbaidschan

+ Bahrain

* Brunei

+ Kasachstan

* Malaysia

* Mexiko

* Oman

* Russland

* Sudan

» Sildsudan
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Haftungsausschluss

« Die in dieser Prasentation enthaltenen Marktinformationen dienen nur zu Informationszwecken.

+ Sie kann keine eigene Marktforschung oder gesonderte Rechts-, Steuer- und Finanzberatung und -information ersetzen. Bei dieser Information handelt es sich um eine
Marketingmitteilung im Sinne des § 63 Abs. 6 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) und Artikel 24 Abs. 3 der Richtlinie 65/2014/EU. Diese Informationen enthalten keine "Informationen
mit Empfehlungen oder Anregungen zu Anlagestrategien" oder "Anlageempfehlungen” ("Finanzanalysen") im Sinne von 8 2 Abs. 9 Nr. 5 WpHG oder Artikel 3 Abs. 1 Nr. 34 und Nr. 35
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014. Daher wird diese Information nicht in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Anforderungen zur Férderung der Unabhéngigkeit der Finanzanalyse
erstellt und unterliegt keinem Verbot des Handels vor der Verbreitung der Finanzanalyse. Diese Prasentation stellt kein Angebot zum Kauf oder Verkauf bestimmter Vermégenswerte
dar.

» Die Hamburg Commercial Bank AG weist darauf hin, dass die hier verdffentlichten Marktinformationen nur fiir Anleger gedacht sind, die Uber eigene wirtschaftliche Erfahrungen
verfigen, die Risiken und Chancen des/der hier besprochenen Marktes/Markte einschétzen konnen und die selbst in der Lage sind, Recherchen in verschiedenen Quellen
durchzufiihren. Die in dieser Prasentation enthaltenen Aussagen und Daten beruhen entweder auf grindlichen Recherchen der Hamburg Commercial Bank AG oder auf Quellen, die
als zuverlassig gelten, aber nicht Gberprift werden konnen. Die Hamburg Commercial Bank AG halt die verwendeten Quellen fiir zuverlassig, kann deren Zuverlassigkeit jedoch nicht
mit letzter Sicherheit beurteilen. Einzelne Informationen konnten nur auf ihre Plausibilitat hin Uberprift werden; eine Beurteilung ihrer Richtigkeit wurde nicht vorgenommen. Dariber
hinaus enthalt diese Prasentation Schatzungen und Vorhersagen, die auf zahlreichen Annahmen und subjektiven Bewertungen der Hamburg Commercial Bank AG sowie externer
Quellen beruhen. Diese Informationen dienen lediglich dazu, eine unverbindliche Einschatzung der Méarkte und Produkte zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Prasentation zu geben.
Die Hamburg Commercial Bank AG und ihre Mitarbeiter haben sorgféltig an dieser Prasentation gearbeitet, kénnen jedoch keine Gewahr fir die Vollstandigkeit, Aktualitat und
Richtigkeit der bereitgestellten Informationen und Prognosen tibernehmen.

+ Dieses Dokument darf nur in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften in den jeweiligen Landern verteilt werden, und Personen, die in den Besitz dieses Dokuments
gelangen, sollten sich tber die geltenden ortlichen Vorschriften informieren und diese einhalten.

+ Dieses Dokument enthélt nicht alle wesentlichen Informationen, die fur wirtschaftliche Entscheidungen erforderlich sind, und die bereitgestellten Informationen und Prognosen kénnen
von denen anderer Quellen/Marktteilnehmer abweichen. Die Hamburg Commercial Bank AG sowie ihre Organe und Mitarbeiter kénnen nicht fur Verluste verantwortlich gemacht
werden, die aus der Verwendung dieser Prasentation, ihres Inhalts oder fur Verluste, die in irgendeiner Weise mit dieser Prasentation zusammenhangen, entstehen.

+ Die Hamburg Commercial Bank AG weist darauf hin, dass es nicht gestattet ist, diese Prasentation oder einen Teil ihres Inhalts zu verbreiten. Schaden, die der Hamburg Commercial
Bank AG durch die unerlaubte Weitergabe dieser Prasentation oder eines ihrer Inhalte entstehen, sind vom Weitergebenden zu ersetzen. Der Verbreiter hat die Hamburg Commercial
Bank AG von allen Anspriichen, die sich aus der unerlaubten Verbreitung dieser Prasentation oder eines ihrer Inhalte ergeben, sowie von allen Rechtskosten im Zusammenhang mit
diesen Anspriichen freizuhalten. Dies gilt insbesondere fir eine Verbreitung dieser Prasentation an U.S. Personen oder Personen, die sich in GroRbritannien befinden.
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