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Fondsmanager, Risiko Controller, 
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Disclaimer

06.06.2024

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

 Technische Analyse
 Finanzmärkte
 Ölmarkt

 Energiemarkt
 Wetter
 Fundamentalanalyse
 Technische Analyse

 Fragen & Antworten
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Hinweis: Kein WeeklyCall in der KW 24

5

Aufgrund eines Seminars entfällt unser 

WeeklyCall in der kommenden Woche. Wir 

sind wieder am 20.06. auf Sendung.



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

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
 Tech-Rally (KI) läuft weiter, aber Marktbreite lässt nach
 EZB-Zinssenkung am Donnerstag schon eingepreist, aber wie geht es weiter?

 Makro
 Weiterhin sehr schwache Daten in den USA – Wirken die Zinserhöhungen mit Zeitversatz?
 Abwanderung der energieintensiven Industrie geht weiter: BASF, Covestro, VCI: 20% der 

Investitionen in der deutschen Chemieindustrie gehen nach China

 Politik
 Europawahl am Sonntag
 Fragwürdige Entscheidungen und Kommunikation um Atom- und Kohleausstieg
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PMI Heatmap

10Quelle: Finanz- und Wirtschaft
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PMI Heatmap

11Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG



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

DIW Konjunkturbarometer
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Atlanta Fed - GDPNow

13Quelle: Atlanta Fed
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USA: Zinsdifferenz 10 Jahre zu 2 Jahre (inverse Zinsstruktur)

14Chart erstellt mit Tradesignal ®, Datenquelle: LSEG



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

Aktuelle Wirtschaftsdaten

www.enerchase.de 15Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelle Wirtschaftsdaten

www.enerchase.de 16

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

17

Zuletzt

Globale 
Konjunktur

USA

China

Europa

Auswirkung auf Energierohstoffe

Quelle: enerchase
Positives 
Überraschungs-
potenzial

Negatives 
Überraschungs-
potenzial

neutralLegende:
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Energiemarkt

18

Umfrage

Preisverlauf

Erdöl

Erdgas & LNG

Kohle

CO2-Zertifikate

Strom

Wetter
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Umfrage: Energiemarkt

19

 Wo sehen Sie den CO2-Preis zum Ende des Jahres 2024?

 In der Nähe der 100 Euro/t CO2

 In der Nähe der 50 Euro/t CO2

 unentschlossen

Das Ergebnis finden Sie am Ende der Präsentation.
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Preisentwicklung am Energiemarkt

20
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Preisentwicklung am Energiemarkt

21
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon



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

Positionierung der Marktteilnehmer

22
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Erdöl
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Ölmarkt: OPEC

24

 Die OPEC+ beschloss, die im November 2023 eingeführten, freiwilligen Kürzungen 
in Höhe von 2,2 Mio. Fass pro Tag von Saudi-Arabien, Russland und sechs weiteren 
Ländern von Oktober 2024 bis September 2025 schrittweise zurückzufahren. 
Allerdings behält sich die OPEC vor, diesen Plan zu pausieren oder auch zu stoppen, 
falls das notwendig sein sollte.

 Die übrigen Kürzungen in Höhe von 1,66 Mio. Fass pro Tag vom April 2023 und die 
2 Mio. Fass pro Tag vom Oktober 2022 werden bis Ende 2025 fortgeführt.

 Von Januar 2025 an dürfen die VAE 300 Tsd. Fass pro Tag mehr fördern

 Von September 2024 bis Oktober 2025 kommen also sukzessive 2,5 Mio. Fass pro 
Tag an den Markt zurück, wenn nichts passiert. Das ist mehr als das ohnehin 
unrealistisch bullische Szenario der OPEC bzgl. des weltweiten Nachfrageanstiegs 
2025. Zudem gibt es Ende 2025 dann immer noch 4,8 Mio. Fass freie Kapazitäten
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Ölmarkt

25

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

 Förderkürzung der OPEC+ erneut verlängert, 
freiwillige Kürzungen sollen ab Oktober (wie 
geplant) zurückgeführt werden

 Eskalation im Nahen Osten ist bisher 
ausgeblieben

 Geringe Lagerbestände weltweit (an Land)

 Freiwillige OPEC-Kürzungen sollen ab 
Oktober zurückgefahren werden

 Ukrainische Drohnenangriffe auf russische 
Raffinerien

 Schwache Konjunktur, insb. US-PMI 
(Einbruch am Montag nach 15h nach 
Veröffentlichung der PMI-Zahlen)

 „Driving Season“ USA startet nächste Woche

 Deutlicher Rückgang der Netto-Long-Position 
(CoT-Report), langjähriger Tiefpunkt
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Ölmarkt

26

Fundamentale 
Tendenz Ölmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

„Fundamental bearish, aber extrem niedrige Netto-Long-
Position und überverkaufte Situation.“
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Gasmarkt

27
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Gasflüsse 
Norwegen

Speicher

Gasmarkt

28

LNG-
Lieferungen

Temperatur

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

Geopolitik

Angebot Nachfrage
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Norwegische Gaslieferungen

29

Quelle: LSEG

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Lieferungen

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

30

Zuflüsse zu US-LNG-Anlagen steigen wieder an
Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG

31

 Probleme auf der Angebotsseite (Rückblick 23.6.) 

 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 neun Trains (30 
Mio. t / Jahr)

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

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Weltweite LNG-Exporte

Quelle: IEA
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Weltweite LNG-Exporte

Datenquelle: LSEG Eikon, Darstellung enerchase
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Europäische LNG-Importe

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon

34

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Europäische LNG-Importe

35

 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!
5.6.: noch immer keine 
weiteren Infos

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Weltmarkt

36

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Rückblick Gasspeicherstände Europa

37

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Rückblick Gasspeicherstände Deutschland

38

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Rückblick Gasspeicherstände Deutschland

39

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

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

40

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

überdurchschnittlich

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – Stand 05.06.

41

Quelle: LSEG Eikon

Prognose 
zurückgegangen

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

durchschnittlich

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Temperatur
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Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Importe Indien

43

Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Importe China

44

Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Importe Südkorea

45

Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Coal/Gas Switch
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Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Kraftwerksnachfrage
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Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Gasverbrauch Industrie

48

 Verlängerung der Gas-Notverordnung bis 31.3.2025

Temperatureffekt, 
leichte Belebung der Industrie

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Gasverbrauch Industrie

49

Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Positionierung Investmentfonds

50

Quelle: LSEG, Darstellung enerchase
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Geopolitik

Gasflüsse 
Norwegen

Speicher

Gasmarkt

51

LNG-
Lieferungen

Temperatur

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

Angebot Nachfrage

CoT-Daten
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Gasmarkt

52

Fundamentale 
Tendenz Gasmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

„Risikofaktoren: OMV oder mögliche LNG-Störungen“
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Kohlemarkt

53



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

Kohlemarkt: Kolumbien steigert Export massiv

54

Anstieg YoY um 96%, MoM + 23%
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Kohlemarkt: Lagerbestände ARA

55
Datenquelle: Montel; eigene Darstellung

Lagerbestände in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen
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Kohlemarkt

56

 Hohe Lagerbestände Asien Indien mit starkem Wachstum in 2024

 Schwache Nachfrage nach Kraftwerkskohle 
in Europa

 China und Indien setzen strategisch stark auf 
Kohle

 Regenfälle in China beenden Dürre, 
entlasten Wasserkraft

 Dürre in Indien belastet Wasserkraft

 Hafen von Baltimore öffnet in Kürze wieder Chinesisches Konjunkturpaket

 Deutlicher Anstieg der kolumbischen 
Exporte

 Hitzewellen Asien
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Kohlemarkt

57

Fundamentale 
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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CO2-Zertifikate

58
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CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX

59

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)

60

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



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

CO2-Zertifikate – EUA-UKA-Spread

65

Chart erstellt mit Tradesignal ®, Datenquelle: LSEG
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CO2-Zertifikate

66

 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

 Peter Liese (umweltpolitischer Sprecher 
EVP) äußert sich besorgt über 
Deindustrialisierung

 Compliance-Frist verschoben auf 30.9.
 1.6.: MSR wie erwartet
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CO2-Zertifikate

67

Fundamentale 
Tendenz EUAs

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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Strommarkt
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E, Darstellung enerchase
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Spotmarkt Europa

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
70
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Spotmarkt Deutschland

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung

71

3.6.: Intraday-Markt stößt an 
Preisobergrenze bei 9.999 
Euro/MWh, weniger PV als erwartet, 
fehlende Grenzkapazitäten
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Spread Strom Base DA Frankreich / Deutschland (OTC)

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

75Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Berechnungen, Darstellung enerchase
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Kapazität französische Kernkraft

Quelle: LSEG Eikon 76

Trockener und heißer Sommer?
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Französische Wasserkraft

Quelle: LSEG Eikon
77
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Wetter
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Ausblick Erneuerbare (DE)

Quelle: Energy Weather

79

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 

80

Fundamentale 
Tendenz Strommarkt

Zuletzt

Erneuerbare

Gas

Kernenergie

Kohle

Nachfrage DE

Angebot Nachfrage

CO2

bullish

bearish

neutral

Legende:
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Management Summary

Öl Brent Frontmonat

Gas TTF Frontjahr

Kohle API2# Frontjahr

CO2 EUA-Dez.-Kontr.

Strom DE Base Frontj.

81

Konjunktur

bullish bearish neutral

Volatilität
Energiemärkte

Fundamental Technisch
kurzfristig
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Umfrage 06.06.2024

82
Vielen Dank für Ihre Teilnahme!

Wo sehen Sie den CO2-Preis zum Ende des Jahres 2024?
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Disclaimer

06.06.2024

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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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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