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Herzlich willkommen zum Energie-Brunch!

www.enerchase.de 2

Stefan Küster
Diplom-Volkswirt

Certified Financial Technician
Energiehändler, Analyst, 

Dozent

kuester@energycharts.de

Dennis Warschewitz
Diplom-Ökonom

Certified Financial Risk Manager
Fondsmanager, Risiko Controller, 

Dozent

warschewitz@energycharts.de
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Disclaimer

23.05.2024

Tradesignal® ist eine eingetragene Marke der Trayport GmbH. Nicht 
autorisierte Nutzung oder Missbrauch ist ausdrücklich verboten.

Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!

Stefan Küster, Dennis Warschewitz
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Agenda
 Makro

 Rückblick
 Politik
 Konjunktur
 Finanzmarkt

 Energiemarkt
 Wetter
 Fundamentalanalyse

 Fragen & Antworten
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Hinweis: Feiertag am 30. Mai

5

Aufgrund des Feiertags „Fronleichnam“ am 

30. Mai entfällt die Veranstaltung am 

nächsten Donnerstag.

Wir sind wieder am 6. Juni auf Sendung!
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www.enerchase-akademie.de

SeminarDatum

Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel 
(online)

13. und 14.06.2024

Technische Analyse im Energiehandel (Düsseldorf und 
online)

16. bis 18.09.2024

Praktikerseminar Power Purchase Agreements (PPA) 26.11.2024

Batteriespeicher: Der Schlüssel zur Energiewende27.11.2024

Crashkurs – Strategischer Energieeinkauf mittels 
Technischer Analyse

29.11.2024

Strategische Energiebeschaffung für Industrie- und 
Gewerbe (online)

10. und 11.12.2024
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Hinweis: Beschaffungsstudie 

7

48 Seiten
395 EUR (zzgl. Umsatzsteuer)

Die Studie untersucht in einem langfristigen 

Vergleich, wie sich die Spotmarktpreise im 

Vergleich zu unterschiedlichen langfristigen 

Beschaffungsstrategien entwickelt haben 

und zeigt damit Chancen und Risiken der 

unterschiedlichen Modelle auf.

https://enerchase.de/portfolio/erfolgsfaktor-energiebeschaffung
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Preisentwicklung

8

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelles

9

 Finanzmarkt
 Neue Rekorde an den Aktienmärkten – trotz Warnungen der Fed
 US-Zinssenkungen erst später? Fed Minutes enttäuschen den Markt

 Makro
 USA weiter mit negativen Überraschungen – Äußerungen der Fed zu positiver 

Entwicklung schwer nachvollziehbar
 Wettbewerbsposition der deutschen Industrie verschlechtert sich weiter (ifo)

 Politik
 UK: Sunak ruft vorgezogene Neuwahlen aus (4.7.), Tories droht Pleite bei 

Unterhauswahl
 Russische Grenzverschiebungen in der Ostsee?
 Hubschrauberabsturz des iranischen Präsidenten Raisi erhöht Unsicherheiten in 

Nahost
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Deutschland

www.enerchase.de 10
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China

www.enerchase.de 11

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelle Wirtschaftsdaten

www.enerchase.de 12

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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enerchase-Surprise-Index

13

Zuletzt

Globale 
Konjunktur

USA

China

Europa

Auswirkung auf Energierohstoffe

Quelle: enerchase
Positives 
Überraschungs-
potenzial

Negatives 
Überraschungs-
potenzial

neutralLegende:
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Energiemarkt

14

Umfrage

Preisverlauf

Erdöl

Erdgas & LNG

Kohle

CO2-Zertifikate

Strom

Wetter
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Umfrage: Energiemarkt

15

 Halten Sie den Ausbruch beim Strom Cal 25 Base über die Marke von 100 Euro/MWh für 
nachhaltig? 

 ja

 nein

 unentschlossen
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Umfrage 23.05.2024

16
Vielen Dank für Ihre Teilnahme!

Halten Sie den Ausbruch beim Strom Cal 25 Base über die 
Marke von 100 Euro/MWh für nachhaltig? 
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Rückblick: Umfrage 18.04.2024

17

Sehen Sie beim Strom Cal 25 Base einen Anstieg über 100 
Euro/MWh?
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Preisentwicklung am Energiemarkt
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Preisentwicklung am Energiemarkt
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Positionierung der Marktteilnehmer

20
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Erdöl
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Ölmarkt

22
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Ölmarkt

23

 Insgesamt gut versorgter Markt, viele freie 
Kapazitäten (aber durch OPEC blockiert)

 Förderkürzung der OPEC+ erneut bis Juni 
verlängert – Wahrscheinlich Verlängerung bis 
Jahresende? (Goldman)

 Eskalation im Nahen Osten ist bisher 
ausgeblieben

 Geringe Lagerbestände weltweit (an Land)

 Ukrainische Drohnenangriffe auf russische 
Raffinerien

 „Driving Season“ USA startet nächste Woche

 Nahost-Unsicherheiten wieder erhöht nach Tod 
des iranischen Präsidenten

 Nächstes OPEC-Meeting 6. Juni
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Ölmarkt

24

Fundamentale 
Tendenz Ölmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

„Derzeit kein Aufwärtsimpuls vom Öl für die übrigen Energiemärkte.“
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Gasmarkt

25
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Gasflüsse 
Norwegen

Speicher

Gasmarkt

26

LNG-
Lieferungen

Temperatur

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

Geopolitik

Angebot Nachfrage
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Norwegische Gaslieferungen

27

Quelle: LSEG

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Gasflüsse Norwegen

28

Quelle: LSEG

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

21.5. Stillstand 
Kollsnes und Troll

Förderung Anfang Juni wieder auf maximaler Kapazität



+++ enerchase Energy Consulting +++
Portfolio Management, Risk Management, Trading, IT

LNG-Lieferungen

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

29

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Zuflüsse zu US-LNG-Anlagen steigen wieder an
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LNG

30

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

 Probleme auf der Angebotsseite

 Gorgon LNG (Australien) – 1 von 3 Trains weiter außer 
Betrieb (seit 30.4.), aber laut Chevron ist Reparatur im 
Zeitplan (5 Wochen waren veranschlagt)

 Stromausfall Bintulu LNG (Malaysia)  - seit 10.5. – Markt 
scheint dies mehr oder weniger zu ignorieren – einer der 
größten LNG-Komplexe der Welt mit nein Trains (30 Mio. 
t / Jahr)

 USA: Golden Pass, Insolvenz einer der am Bau tätigen 
Unternehmen (Chapter 11) – Auswirkungen erst in 2025
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Weltweite LNG-Exporte

Datenquelle: LSEG Eikon, Darstellung enerchase

31

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Weltweite LNG-Exporte

Quelle: IEA
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Europäische LNG-Importe

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Europäische LNG-Importe

34

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

 Bald EU-Sanktionen gegen russisches Gas / LNG? Trifft es Umladungen in EU-Häfen?
(Ca. 15 % der europäischen Importe noch immer aus Russland; 9% derzeit noch per Pipeline)

 Ende des Transitabkommens Ukraine / Russland verkraftbar laut HSBC

21.5.: OMV warnt vor Ende 
der russischen Lieferungen 
wegen Gerichtsurteil!
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Europäische LNG-Importe

35

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle ICIS

Sanktionen dürften Importe wenig treffen – wenn sie überhaupt kommen
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LNG-Weltmarkt

36

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Rückblick Gasspeicherstände Europa

37

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Rückblick Gasspeicherstände Deutschland

38

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Rückblick Gasspeicherstände Deutschland

39

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – Stand 15.05.

40

Quelle: LSEG Eikon

Prognose 
zurückgegangen

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts

überdurchschnittlich
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – Stand 22.05.

41

Quelle: LSEG Eikon

Prognose 
angestiegen

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts

überdurchschnittlich
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Coal/Gas Switch

42

Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Kraftwerksnachfrage
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Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Gasverbrauch Industrie

44

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

 Verlängerung der Gas-Notverordnung bis 31.3.2025

Temperatureffekt, 
leichte Belebung der Industrie

Milde Temperaturen, Niveau 
leicht über Vorjahr
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Gasverbrauch Industrie

45

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Gasverbrauch Industrie
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Speicher

Nachfrage

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: LSEG Eikon
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Positionierung Investmentfonds
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase
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Geopolitik

Gasflüsse 
Norwegen

Speicher

Gasmarkt

48

LNG-
Lieferungen

Temperatur

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

Angebot Nachfrage

CoT-Daten
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Gasmarkt

49

Fundamentale 
Tendenz Gasmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

„Das aktuelle Sentiment kann noch weiter stützen –
die Fundamentals können dies nicht erklären.“
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Kohlemarkt

50
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Kohlemarkt
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Kohlemarkt: Lagerbestände ARA

52
Datenquelle: Montel; eigene Darstellung

Lagerbestände in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen
 Niedrigster Lagerbestand 

seit Mai 2022
 21% unter Vorjahr
 Aber: Kohleverstromung 

DE 64% unter Vorjahr!
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Kohlemarkt

53

 Hohe Lagerbestände Asien Indien mit starkem Wachstum in 2024

 Schwache Nachfrage nach Kraftwerkskohle 
in Europa (aber mit steigenden Gaspreisen 
zunehmen wieder wettbewerbsfähig)

 China und Indien setzen strategisch stark auf 
Kohle

 DBX: Anstieg der Exporte aus Kolumbien 
und USA

 Dürre in Indien belastet Wasserkraft

 Indische Kohleimporte dürften 2024 zum 
ersten Mal seit Covid sinken

 Chinesisches Konjunkturpaket

 Regenfälle in China beenden Dürre, 
entlasten Wasserkraft

 Hitzewellen Asien

 Hafen von Baltimore öffnet in Kürze wieder, 
noch im Mai werden 8 Schiffe erwartet
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Kohlemarkt

54

Fundamentale 
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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CO2-Zertifikate

55
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CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX

56

Angebot 2024 ca. 
16% über 2023!

Ab 2027 aber 
deutlich weniger 
Angebot!

Quelle: homaio.com
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CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX

Quelle: EEX (Darstellungen EnerChase)

57

Angebot zu hoch ausgewiesen, Abzug 
für MSR wird im Juli veröffentlicht.
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CO2-Zertifikate – Cover Ratio

Quelle: EEX (Darstellungen enerchase)
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CO2-Zertifikate – Verfallstaganalyse

Quelle: EEX (Darstellungen enerchase)
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CO2-Zertifikate – Verfallstaganalyse

Quelle: EEX (Darstellungen enerchase)
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CO2-Zertifikate – CoT-Report
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase
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CO2-Zertifikate

62

 Drosselung der Energienachfrage in der 
Industrie, Rezession in 2024
 Schwache Cover Ratio in den    

Primärmarktauktionen

 Markt ab 2027 unterversorgt

 Zusätzliche Mengen aus MSR werden 
versteigert (Frontloading), Anstieg des 
Angebots in 2024 um 16%

 Politischer Rechtsruck in Europa – Zukunft 
des Emissionshandels? – Europawahl im 
Juni

 Compliance-Frist verschoben auf 30.9.
 Rückgang der Emissionen in 2023 um 15,5% laut EU-Kommission, -24% im Energiesektor 
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CO2-Zertifikate

63

Fundamentale 
Tendenz EUAs

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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Strommarkt

64
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E, Darstellung enerchase
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Spotmarkt Europa

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
66
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Spotmarkt Deutschland

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Frontjahre Base Europa

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Frontjahre Base Europa

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Terminkurve

70Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Berechnungen, Darstellung enerchase
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Kapazität französische Kernkraft

Quelle: LSEG Eikon 71
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Französische Wasserkraft

Quelle: LSEG Eikon
72
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Wetter
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Ausblick Erneuerbare (DE)

Quelle: Energy Weather

74

GFS: Global Forecast System, Wettermodell des US  National Weather Service
EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts
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Wasserkraft

Strommarkt 

75

Fundamentale 
Tendenz Strommarkt

Zuletzt

Erneuerbare

Gas

Kernenergie

Kohle

Nachfrage DE

Angebot Nachfrage

CO2

bullish

bearish

neutral

Legende:



+++ enerchase Energy Consulting +++
Portfolio Management, Risk Management, Trading, IT

Agenda
 Makro

 Rückblick
 Politik
 Konjunktur
 Finanzmarkt

 Energiemarkt
 Fundamentalanalyse
 Wetter

 Technische Analyse
 Finanzmärkte 
 Ölmarkt
 Kohlemarkt
 Emissionsrechte
 Gasmarkt
 Strommarkt

 Fragen & Antworten
 Umfrage-Ergebnis
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Software und Daten:
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Management Summary

Öl Brent Frontmonat

Gas TTF Frontjahr

Kohle API2# Frontjahr

CO2 EUA-Dez.-Kontr.

Strom DE Base Frontj.

77

Konjunktur

bullish bearish neutral

Volatilität
Energiemärkte

Fundamental Technisch
kurzfristig
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Disclaimer

23.05.2024

Tradesignal® ist eine eingetragene Marke der Trayport GmbH. Nicht 
autorisierte Nutzung oder Missbrauch ist ausdrücklich verboten.

Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!

Stefan Küster, Dennis Warschewitz

78



+++ enerchase Energy Consulting +++
Portfolio Management, Risk Management, Trading, IT

Disclaimer

79
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Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit!

Kontakt

Schreiben Sie uns:

research@energycharts.de

Oder melden Sie sich telefonisch:

+49 2154 880 938 0

EnerChase GmbH & Co. KG
Taubnesselweg 5
47877 Willich
Deutschland

Sitz: Willich
HRA 7101 / HRB 18393 (Amtsgericht Krefeld)
Geschäftsführer Stefan Küster und Dennis 
Warschewitz
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