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Herzlich willkommen zum Energie-Brunch!  §%

@ inside _enerchase

m energycharts

Stefan Kister Dennis Warschewitz
Diplom-Volkswirt Diplom-0Okonom
Certified Financial Technician Certified Financial Risk Manager
Energiehandler, Analyst, Fondsmanager, Risiko Controller,
Dozent Dozent
kuester(@enerchase.de warschewitz@enerchase.de
+++ enerchase Energy Consulting +++ www.enerchase.de
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Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!

Risikohinweis

Die genannten Stoppmarken und Kursziele sind als Orientie-
rungspunkte und Anlaufzonen zu verstehen und hangen maB-
geblich vom eigenen Risiko- und Moneymanagement ab.

Bitte achten Sie auf die genannten Unterstitzungen und Wi-
derstande, sie konnen entscheidende Marken fur die weitere
Kursentwicklung darstellen. Setzen Sie zudem bei Ihren Han-
delsaktivitaten selbstandig Ihren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und Ihres zur Verfugung stehenden Ri-
sikokapitalsl

Charts erstellt mit Tradesignal®.
Daten aus Refinitiv Eikon.

Zeitliche Orientierung:

langfristig > 1 Monat

mittelfristig > 1 Woche bis 4 Wochen
kurzfristig < 1 Woche, wenige Stunden

+++ enerchase Energy Consulting +++

Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 15.08.2024

Mogliche Interessenkonflikte: Der Autor Stefan Kuster oder
andere Gesellschafter bzw. verbundene Unternehmen der
EnerChase GmbH & Co. KG konnten zum Zeitpunkt der Ana-
lyseerstellung in den besprochenen Kontrakien investiert sein.

Verantwortlich: Diese Analyse wurde von der EnerChase
GmbH & Co. KG (im Folgenden ,EnerChase®) produziert.

y Portfolio Management, Risk Management, Trading, IT

Keine Anlageberatung: Die Inhalte unserer Analysen dienen
lediglich der Information und stellen keine individuelle Anlage-
beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Ver-
kauf von Energie oder Derivaten dar.

Haftungsausschluss: Die EnerChase ubemimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fur Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittlung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase veroffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fur
direkte wie auch fur indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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[¢] Agenda

Makro

Ruckblick
Politik
Konjunktur
Finanzmarkt

Energiemarkt

Fundamentalanalyse
Technische Analyse
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Gas

Kohle

CO2

Strom
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e'enerChase Startseite Uberuns Seminare und Workshops Dozenten [f]

AKADEMIE

Akademie fiir den Energiemarkt

Seminare & Workshops

|

16. bis 18.09.2024 Technische Analyse im Energiehandel (Diisseldorf und online) 2
08.und 15.11.2024 Grundlagen des Stromhandels: Handel und Beschaffung (online) -
05. und 06.11.2024 Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel (online)

20.11.2024 Grundlagen des Gashandels: Handel und Beschaffung (online)

26.11.2024 Praktikerseminar Power Purchase Agreements (PPA)

27.11.2024 Batteriespeicher: Der Schliissel zur Energiewende

25.11.2024 Crashkurs — Strategischer Energieeinkauf mittels Technischer Analyse

10.und 11.12.2024 Strategische Energiebeschaffung fiir Industrie- und Gewerbe (online)

enerchase cert.

,{ﬂ; TEMA

I I Technical Energy
L] i
- ‘ Market Analyst

1 www.enerchase-akademie.de
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[¢] Hinweis: Beschaffungsstudie

Studie: Erfolgsfaktor
Energiebeschaffung

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.

48 Seiten
395 EUR (zzgl. Umsatzsteuer)

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

+++ enerchase Energy Consulting +++
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dhf Preisentwicklung

Staatsanleiherenditen Altienmarkie (Europa) Aktienmarkte (USA)
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| Aktuelles

= Finanzmarkt

= Nach dem Crash am 5.8. hat es sich leicht beruhigt, aber es scheint seitdem weiterhin
Unsicherheit zu bestehen

= Blackbox ,Yen-Carry-Trades’, Ruckabwicklung nach Zinserhohungen

=  Makro

= Zuletzt wieder einige positive Uberraschungen aus USA, weiteres
Uberraschungspotenzial - Gegenwind flir Rohstoffe lasst nach

= Konsens hat sich auf enerchase-Einschatzung zubewegt, Olmarkt hat auf schwache
Konjunktur reagiert, bei Gas hat Geopolitik Uberlagert

= Wann kommen die Zinssenkungen der Fed? Die Gefahr ist, dass zu lange gewartet wird.

= Politik
= Geopolitik beherrscht die Energiemarkte
= Offensive der Ukraine auf russisches Gebiet Kursk
= Wann kommt der Gegenschlag des Iran gegen Israel?

= Harris fuhrt in den Umfragen vor Trump, hat aufgeholt
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Jdh| US-Wahlkampf

2024 Presidential Election Voting Intention « Kamala Harris

; ) ) . ® Joseph Biden
If the candidates for the Presidential Election on November 5, 2024 are = Donald Trump

as follows, for whom will you vote? . S?Ej{t . kenneqy JF.
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REDFIELD & WILTON
STRATEGIES Redfield & Wilton Strategies | US | 3,000 | 7 August 2024
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dli| US-Wahlkampf: Harris' Positionen in der Energiepolitik

= Strategische Mehrdeutigkeit: Harris' Energiepolitik ist strategisch bewusst unklar, um verschiedene
Wahlergruppen anzusprechen. Es gibt noch keine klaren Antworten der Kampagne zu Harris' Haltung
zu LNG-Exporten oder neuen fossilen Infrastrukturprojekten.

= Schwerpunkt auf Klima: In ihren letzten Reden hat Harris oft das Wort "Klima" erwahnt, aber Begriffe
wie "Energie”, "Fracking" und "OI" noch nicht angesprochen.

= Wahler in Swing States: Die Kampagne zielt darauf ab, Wahler in wichtigen Swing States wie
Michigan, Pennsylvania und Wisconsin zu gewinnen, wo die Wirtschaft stark von fossilen
Brennstoffen abhangt.

= \ergangene Positionen: Harris unterstutzt kein Verbot von Fracking auf Bundesstaat-Ebene mehr.

= Nahe zur Biden-Politik: Harris wird wahrscheinlich die Energie- und Klimapolitik der Biden-
Administration fortsetzen und saubere Energien weiter fordern.

= Bedenken der Energieindustrie: Die Ol- und Gasindustrie ist sich unsicher, ob Harris ihre friihere

kritische Haltung gegenuber der Branche geandert hat.

+++ enerchase Energy Consulting +++ www.enerchase.de
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dli] USA Konjunktur

Ubersicht Konjunktur USA

Monatswerte, Quelle: BEA, Census Bureau, Bureau of Labor Statistics, Federeal Reserve, ISM, Fed of Philadelphia, Univ. of Michigan, LSEG
r
Stand: 14.08.2024
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dli| China Konjunktur

Ubersicht Konjunktur China
Quelle: Nationales Statistikbiiro, General Administration of Customs, PBoC, LSEG, eigene Berechnungen
4
Stand: 15.08.2024

Einkaufsmanagerindex - Verarb. Gewerbe Bruttoinlandsprodukt Industrieproduktion vs. Einzelhandelsumsatz
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| ZEW

ZEW-Index

Zeitraum letzten 2 Jahre seit 1991 von 9 Mai2019 bis 13 Aug 2024 =

— ZEW-Konjunkturerwartungen Deutschland, Salden
— Wirtschaftliche Situation Deutschland, Salden
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Highcharts.com
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dli| Aktuelle Wirtschaftsdaten

Indikator

Exporte, Vjin %

Importe, Vjin %
Industrieproduktion, sb, Vpin %
Exporte, sb, Vpin %

DoE Rohéllager, Vp in Tsd.
Exporte, Vjin %

Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd.

VPI, Vj.in %
Industrieproduktion, Vjin %
Neukreditvergabe in Mrd. Yuan
ZEW-Konjunkturerwartungen
NFIB Small Business Index
VPI, Kernrate, sb, Vp. in %
DoE Rohallager, Vp in Tsd.

y Portfolio Management, Risk Management, Trading, IT

Periode
Jul

Jul

Jun

Jun

02. Aug
Jul

03. Aug
Jul

Jun

Jul

Aug

Jul

Jul

09. Aug
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Konsens
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il enerchase-Surprise-Index

enerchase-Surprise-Index e N\
1.1.2024=100 LSA, Euroraum, Rest of the World : :
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il Kommende Wirtschaftsdaten

Datum Land Indikator Periode Konsens
15.8. CN [  Industrieproduktion, Vjin % Jul 52
15.8. CN Bl  Einzelhandelsumsatz, Vjin % Jul 26
15.8. CN &M  Sachanlageinvestitionen, Vjin % Jul 3.9
15.8. US ™8  Einzelhandelsumsatz, sb, Vpin % Jul 0.3
15.8. us W Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd. 10. Aug 232
15.8. US ™l  Empire State Index, sb Aug -6,0
15.8. US ™4 Philadelphia-Fed Index, sb Aug 7.0
15.8. US ™8  Industrieproduktion, sb, Vpin % Jul 0.1
15.8. US &  NAHB-Index, sb Aug 43
16.8. US &  Wohnungsbaubeginne, sb, JR, Tsd. Jul 1350
16.8. US S Verbrauchervertrauen Michigan, vorl. Aug 66,7
+++ enerchase Energy Consulting +++ www.enerchase.de
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Preisverlauf
Erdol

Erdgas & LNG
Kohle
CO2-Zertifikate
Strom

Wetter
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt

PERFORMANCE VOM 07.08. BIS 14.08.2024 (REBASED)

Strom Frontjahr Base TTF Gas Frontjahr EUA Dez-Kontrakt ~ API#2 Kohle Frontjahr Brent Frontmonat

9880€ 4170€ 7179€ 12826% 79,86

pro MWh pro MWh pro t CO2 pro
i N __J _mlim_ __N
[l —_— | N .

IW Per. A& 7233% 1W Per. & 293% 1W Per. A& 135% IW Per. A& 2726% IW Perd. A 16T

pro Barrel

SMA200 89,88 € SMA200 36,07 € SMA200 68,33 € SMA200 110,19 § SMA200 82,50 ¢
52W High 128,95 € 52W High 58,15 € 52W High 94,05 € 52W High 140,08 $ 52W High 96,71$
52W Low 68,25 € 52W Low 27,83 € 52W Low 52,561 € 52W Low 89,17 $ 52W Low 7332%
As of: 14.08.2024 Quelie: enerchase | Daten: LSEG Eikon

+++ enerchase Energy Consulting +++
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt

Year -to-date Performance 2024 (rebased, 14.08.2024)
35%
30%
25%
20%
15% \
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0%
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-35%

Strom Base Frontjahr ——Gas TTF Frontjahr —=Kohle API2 Frontjahr =—=Brent Qil Frontmonat =—=Emissionszertifikate Dez.-Kontrakt=——DAX
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ahf Positionierung der Marktteilnehmer

Ubersicht Positionierung der Investoren (Managed Money)
Wochenwerte, Quelle: ICE, CFTC, LSEG, Nymex, eigene Berechnungen
Stand: r14.08.2024

Rohdl Brent (Front) vs. Netto-Positionierung EU-Erdgas TTF (Front) vs. Netto-Positionierung EUAs (Dez 24) vs. Netto-Positionierung
in USD je Fass (Rohol) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.) in Euro je MWh (TTF) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.) in Euro je Tonne (EUAs) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.)
«wRohol Brent (IS) ~—— Netto-Positionen (rS) wwwwErdgas TTF (IS) -~ Netto-Positionen (rS) e EUAS (IS) ~— Netto-Positionen (rS)
105 400 65 270 105 40
95 20
1
95 300 = 2
85 0
45 90
85 200 75 -20
35 0
65 -40
75 100
25 -90 55 60
65 r - ' . . 0 15+« ' ' T T -180 45 T T - T -80
Apr23 Aug23 Dez23 Apr24 Aug24 Apr23 Aug23 Dez23 Apr24 Aug24 Apr23 Aug23 Dez23 Apr24 Aug24
Kupfer (3M Fwd) vs. Netto-Positionierung Gold (Spot) vs. Netto-Positionierung US-Erdgas HH (Front) vs. Netto-Positionierung
in CNY je Tonne (Kupfer) bzw. Tsd. Kontrakte (Netto-Pos.) in USD je Feinunze (Gold) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.) in USD je MMBtu (HH) bzw. Tsd. Kontrakte (Netto-Pos.)
s Kupfer (IS) ~——Netto-Positionen (rS) e G0 (IS) = Netto-Positionen (rS) = Erdgas Herny Hub (IS) - Netto-Positionen (rS)
85.000 90 2500 250 4,0 -20
35 -50
e 58 2.300 175
30 -80
75.000 30
2.100 100 25 -110
70.000 0
20 -140
1.900 25
65.000 -30 15 170
60.000 r T T T T -60 1.700 r T T T T 50 10 r T T T T -200
Apr23 Aug23 Dez23 Apr24 Aug24 Apr23 Aug23 Dez23 Apr24 Aug24 Apr23 Aug23 Dez23 Apr24 Aug24

) Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
+++ enerchase Energy Consulting +++
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4li| Olmarkt: Monatsberichte

OPEC/IEA/EIA
Mio/bbl proTag Erwartung fiir die globale Rohdlnachfrage fiir das Jahr 2024
inMio. Fass proTag - Stand: August 24

105,0

1045

103,5

103,1
103,0

102,94

1025

102,0

101’5 L A A L ' '} 1 L ' A A A J
2023 Mrz Mai Jul Sep Nov 2024 Mrz Mai Jul Sep Nov

= |EA s EIA - OPEC
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Jdli| Olmarkt: Monatsberichte

EIA
Differenz zw. erwartetem Rohdlangebot und erwarteter Rohdlnachfrage im jeweiligen Monat
tio/bhl pro Tag in Mio. Fass pro Tag

1,1
0,9
0.7
0.5
0,3 i 5 -

0.1

-0.5

2022 ai Sep 2023 [WET Sep 2024 [al Sep

WFiir2022 Fir 2023 w Fiir 2024p WFir 2025p
Quelle: OPEC, IEA, EIA, Darstellung enerchase
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4l Olmarkt: Monatsberichte

IEA/EIA/OPEC
Erwartung fur die globale Rohélnachfrage fur das jevs. Jahr

Mio/bbl pro Tag
Vj. in Mio. Fass pro Tag - Stand: August 24

IEA EIA W OPEC
2,11

1,79
175
150
125
1,00
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dli| Olmarkt

Forderkurzung der OPEC+ erneut verlangert, Insgesamt gut versorgter Markt, viele freie
freiwillige Kirzungen sollen ab Oktober (wie Kapazitaten (aber durch OPEC blockiert)
geplant) zurtickgefihrt werden

Geringe Lagerbestdnde weltweit (an Land), Freiwillige OPEC-Kurzungen sollen ab
Uberschuss erst wieder in 20257 Oktober zuruckgefahren werden
Geopolitische Sorgen nehmen wieder zu, Israel Schwache Weltkonjunktur, insb. China

und Hisbollah — scheint den Olmarkt nicht zu
Jnteressieren” — Nachfragesorgen werden eher
abgebildet

Transportkosten via Tanker stark gesunken
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) Olmarkt

= Zuletzt
A Fu ndame_ntale
Tendenz Olmarkt 0)

Legende:

—

(cf) bullish (\) bearish (5) neutral

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




|
: <-enerchase

dv Gasmarkt
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& Gasmarkt: Geopolitik

= Nahost

* Israelisches Tamar-Gasfeld konnte im Falle eines iranischen Angriffs auf
Israel gesperrt werden — Exporte nach Agypten waren in Gefahr

= Stral3e von Hormus ware ebenfalls in Gefahr

= Iran konnte Verhandlungsrunde am heutigen Donnerstag abwarten

= Ukraine/Russland
= Russische Gasanlagen in der Region Kursk

= Ukraine: kein Interesse, als Sundenbock bei den Verbundeten im Westen zu
enden

= Russland: Interesse an Abhangigkeiten von osteuropaischen
Gasempfangern, Spaltungspotenzial, Umsatz
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R Norwegische Gaslieferungen

Gasfliisse Norwegen

Nachfrage

Norwegische Gaslieferungen auf den européaischen Kontinent
3000
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ft Norwegische Gaslieferungen: Wartungsfenster

Gasfliisse Norwegen

Gasforderkapazitat Norwegen
LNG-Lieferungen

1200
Nachfrage
1150
v '—'T'_ Speicher
11
o0 Temperatur
1050 Asien
1000 Kraftwerksnachfrage
Ko
g 950 Industrienachfrage
=
900
850
800
750
700

01-24 02-24 03-24 04-24 05-24 06-24 07-24 08-24 09-24 10-24 11-24 12-24

= \ax. Kapazitdt ==\/erfligbare Kapazitat

Datenquelle: LSEG, Darstellung enerchase
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R LNG-Lieferungen

Gaszufliisse zu US -LNG-Anlagen (feedgas supply)
14.000
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& Weltweite LNG-Exporte
Ready for the next LNG wave:

global LNG supply growth is set to double in 2025

LNG-Lieferungen

Canada LNG Golden Pass LNG T1 Plaquemines LNG 1 ArcticLNG2T1
14 mtpa 6.1 mtpa 13.3 mtpa 6.6 mtpa 8
mid-2025 mid-2025 mid-2024 2024
O
ECA LNG
3.25 mtpa o <
summer 2025 $
risti Tortue FLNG
+10 mtpa 2.5 mtpa
end 2024 Q4 2024

© new capacity added in 2025 () capacity ramping up in 2025 () uncertain outlook

*Copocity refers to nominal copadity and not to copecity ovallable ot the start of commissioning,
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Gasflisse Norwegen
LNG-Lieferungen
Speicher

Temperatur

Asien
Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

F M A M J J A

2022 ——2023 ——2024

Datenquelle: LSEG Eikon, Darstellung enerchase
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R Europaische LNG-Importe
gl

LNG-Lieferungen
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- gt "w
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(‘v LNG-Weltmarkt

Gasflisse Norwegen

Gas Terminkurven

50
LNG-Lieferungen
*0 Nachfrage
Speicher
45
Temperatur
42,5 Asien
e
s Kraftwerksnachfrage
5 40
2 Industrienachfrage
37,5
35
32,5
30
Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz Apr
Monat
e=g="TTF Forward Curve 14.08.2024 = = = TTF Forward Curve 15.07.2024
=g JKM Forward Curve 13.08.2024 - - -~ JKM Forward Curve 12.07.2024

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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A/LNG Iri SEP4 TRDPRC__1 Taglich [Close] 039 h39 138 £33 0 0% /TTF NATGASM SEP4 TRDPRC_1 Taglich [Close] o 39,205 h 40,295 | 39,145 ¢ 39,355 10,125 -0,317%

77?

-55

-45

-35

25

- 10,000

- 5,000

-0,000

--5,000
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--15,000

ruSpread Diff (Classic) [Close, Close] SPD 0,071
H““hhlh I | I “I ‘ | Il
15.06.2023 15.08.2023 31.01.2024 09,08, 2024
Jul :Aug Sep Okt Feh Mrz :Sep
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& Riickblick Gasspeicherstande Europa

Gas Storage Europe (12.08.2024) Updale: 14.08.2024
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& Riickblick Gasspeicherstande Deutschland

Angebot
Gas Storage Germany (12.08.2024)
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o
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& Riickblick Gasspeicherstande Deutschland

Gas Ein- bzw. Ausspeicherung b el el

Europa LNG-Lieferungen

¢ Nachfrage

3,5 Speicher

Temperatur
e ---- S S e ...... Asien

2 - e an o> =
Kraftwerksnachfrage
Industrienachfrage

1

0

0
& S S & >

Mrd. kWh
[ w N w w
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I S o> (RS (AN
P o o o g > > o> o o &
» D :\, R R R ',\, W 1\. o D :\, '1, O R m ',L D P
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¥ Y A 5 40 P A ¥ o ¥ WY WY 4P o W o & ¥ & o
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N Gas Speicherverinderung === Mittelwert 10 Tage

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE) — Stand 14.08.

:
22
Nachfrage
20 . __‘\
\\‘ o Bl Temperatur
\«\ uberdurchschnittlich
18 s, ~
2 e TTERN
= P .
|E -""--______‘_-‘- \-ﬁ‘::::r—-“'
16 E== —~ -‘:":‘:-h“a
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i *y \..__‘
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Aug 4, 2024 10:0716 PM i I

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

Monatliche Durchschnittstemperatur Deutschland

25
30 Nachfrage
w 15
=
T Temperatur
=]
o 10
=
=
M 5 | |
|
-5
Jan Feb Mz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Der Jan Feb M Apr  Mai  Jun Jul  Aug
2023 2024
mn Abweichung  ——ge=Momal =—e—Aktuel 2324
2023 2024
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Mov Dez | Jan Feb Mz Apr Mai Jun  Jul Aug
Mormal| 1,9 28 57 101 141 172 135 188 1571 103 5% 28| 1% 28 57 101 1471 172 195 188
Alduell 23/24) 47 45 69 &7 143 201 197 130 67 5125 7.7y 86 11 159 175 187 206
Abweichung| 28 17 12 B8 o2 |28 02 02 0,9 F23l o EEG) o9 18 03 02 1B

Prognosen: EC
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& Temperatur Asien

TOKYO 45-DAY TEMPERATURE FORECAST o= SEOUL 45-DAY TEMPERATURE FORECAST
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1) LNG-Importe Asien
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f‘ LNG-Importe China

Angebot
LNG Importe in China
in Einheit mem/t
500
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Nachfrage
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1) LNG-Importe China

Figure 13. Natural gas imports

E‘ Asien
@ £
=
=
Jul Sep MNov Jan Mar May Jul Sep Nov Jan Mar May Jul
22 23 24
| NG Imports, LHS —% chag y/v, RHS
Source: GAC, Bloomberg, Macrobond, ANZ Research
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1) LNG-Importe Indien

Angebot
LNG Importe in Indien

in Einheit mem/t
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1) LNG-Importe Japan
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1) LNG-Lagerbestande Japan (zur Stromerzeugung)

Angebot
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f‘v Coal/Gas Switch
| Nachfrage

Nachfrage
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(t Gasverbrauch Industrie

Angebot
.2022 .Durchsd’miﬁiicher Gasverbrauch 2018-2021 l- Minimum 2018-2021 Maximum 2018-2021 .2{)23 .2024
3.000
Nachfrage
Ee | Temperatureffekt,
| - - leichte Belebung der Industrie s
2.000 fi . S - V .
g 1.500 'S _ _,.-";’/’ 'x\
& = e Industrienachfrage
1.000 Aoy
500 | | | |
L]
q’\ '5‘ “\ h@ <3'\

Quelle Trading Hub Europe (THE], Bundesnetzagentur
Letrte Akhualsierung 02.03.2024, 08:42

-> Verlangerung der Gas-Notverordnung bis 31.3.2025
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1) Positionierung Investmentfonds

Investment Funds Positions
TTF (ICE Endex)
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dv Gasmarkt

Angebot Nachfrage
Gasflisse ﬂ Temperatur
~ Norwegen * =
i sien
BN Gasflusse
Russland Kraftwerks-
- NG- nachfrage !
Lieferungen Industrie-
# Geopolitik ﬁ pachiaze

ﬂ Speicher

‘ﬁ Col-Daten
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‘v Gasmarkt

= Zuletzt
“ Fundamentale =
Tendenz Gasmarkt (A)

Geopolitische Risiken bleiben

Legende:

‘f) bullish (\) bearish (53 neutral
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A> Kohlemarkt

/
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A> Kohlemarkt

Ubersicht Kohle
Quelle: Nationales Statistik Bureau Chinas, LSEG. eigene Berechnungen
stand: "15.08.2024
Kohleeinfuhr Chinas Kohleférderung Chinas Kohleférderung Indiens

Monatswerte Monatswerte Monatswerte
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Datenquelle: SX Coal; eigene Darstellung
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> Kohlemarkt: China

Figure 9. Total coal exports Figure 10. Total coal imports
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Source: Bloomberg, Macrobond, ANZ Research Source: Bloomberg, Macrobond, ANZ Research
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2> Kohlemarkt: China

China coal and lignite imports, 2018-2024

million tonnes, each year in the month of July

China coal and lignite imports, 2018-2024

million tonnes, cumulative each year from January to July

2018 2019 2020 2023 2024 2018 2019 2020 2023 2024

Source: General Administration of Customs @] KempEnergy Source: General Administration of Customs @JKempEnergy
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China power generation by key source

0
_
3
o
i
&
s
2
x
N—
Q
0
c
Lo
=
N
o
)
©
®
-
o
=
-
I

A '_;J‘-
P e

0 e,
1990 1995 2000 2005 2010

—— THERMAL POWER GENERATION, CURRENT PERIOD : China (Mainland)
NUCLEAR POWER GENERATION, CURRENT PERIOD : China (Mainland)
WIND POWER GENERATION, CURRENT PERIOD : China (Mainland)
SOLAR POWER GENERATION : China (Mainland)

Source: LSEG Datastream

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




< enerchase

> Kohlemarkt: China

China’s electricity production & power sector emissions during January to June

China electricity generation China electricity generation China power sector
>*® during January-June **% " during January-June o Emissions in January-June
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R Kohlemarkt China (Wasserkraft / Niederschldge)
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2 Kohlemarkt: Lagerbestande ARA

Lagerbestande in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen

Lagerbestande ARA
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2 Kohlemarkt

Indien mit starkem Wachstum in 2024, Starke Verfugbarkeit der Wasserkraft in

Kohleverstromung auf Allzeithoch, Regierung China

plant weitere Steigerung der Kohleverstromung

China und Indien setzen strategisch stark auf Forderung in Indien gestiegen

Kohle

China fordert bisher in 2024 3% weniger als im Monsun in Indien

Vorjahr

Kohle in Merit Order teilweise vor Gas Weltkonjunktur schwach

Bleiben Kohlekraftwerke doch langer in Betrieb? Geopolitik: Wenn Risiken bei Gas ausgereist

Deutsche Kraftwerksstrategie sieht zu wenig werden, wird auch Kohle fallen

Gaskraftwerke vor

Forderprobleme in Kolumbien, Rebellenangriffe Australische Exporte werden steigend
erwartet

Energiehunger, steigende Stromproduktion in
China, Elektrifizierung
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A> Kohlemarkt
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6-- Fundamentale
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

)

J

Legende:

p—

(cf) bullish (\) bearish (5) neutral
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leq CO2-Zertifikate
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b CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX

EUA-Angebot
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b CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX

EUA Aktionskalender 2024
(Stand 31.07.2024)

Auktionsmenge
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b CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX

EUA Aktionskalender 2024

Auktionsmenge

25.000.000
20.000.000

15.000.000

10.000.000
5.000.000
30 31 32 33 34 3 3B 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48
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Kalenderwoche

Stand Dezember 2023 = Stand Juli 2024
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lﬂ! CO2-Zertifikate — Cover Ratio

EEX Primarmarkt
EUA Auktionen - Cover Ratio
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Mittelwert 2019: 1,98

Mittelwert 2020: 1,79

 Mittelwert 2021: 1,65

Mittelwert 2022: 2,15

Mittelwert 2023: 1,99

1.11

Mittelwert 2024: 1,69

1.2

Datenquelle: EEX




<- enerchase

lea CO2-Zertifikate — CoT-Report

Investment Funds Positions
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et CO2-Zertifikate

Markt ab 2027 unterversorgt Drosselung der Energienachfrage in der
Industrie, Rezession in 2024

- Schwache Cover Ratio in den
Primarmarktauktionen

Geopolitik hat Uber die Gaspreise auch CO2 Zusatzliche Mengen aus MSR werden
gestltzt (aber Korrelation schwacher) versteigert (Frontloading), Anstieg des
Angebots in 2024 um 16%

Politischer Rechtsruck in Europa, Grune bei
Europawahl abgestraft — Klimaschutz wird
geringeren Stellenwert bekommen

- Compliance-Frist verschoben auf 30.9.
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\_ Fundamentale
Tendenz EUAs

Zuletzt

)

J

Legende:

(’) bullish (:) bearish (5) neutral

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




| o
r <-enerchase

£ Strommarkt
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£ Stromnachfrage Deutschland

Stromnachfrage Deutschland (saisonal)
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45
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
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£ Spotmarkt Europa

Base Spot Day Ahead
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£ Spotmarkt Deutschland

EPEX Spot (Deutschland)
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150 Spotpreis: 492,04 €/ MWh /O
Aus Darstellungsgriinden
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£ Exportbeschrankungen Frankreich

= Exportbeschrankungen zur Netzstabilisierung im August /
September geplant

= Erhohe Vola moglich

= Preisauswirkungen in DE eher begrenzt

= Ggf. auch 2025 Exportbeschrankungen — aber Q2 und Q3 in FR
wohl unterbewertet — Wasserkraft in 2025 wahrscheinlich nicht

erneut so stark
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Frankreich Q2 und Q3 2025
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£ Kapazitat franzosische Kernkraft
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2 Franzosische Wasserkraft
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& Wetter
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& Ausblick Erneuerbare (DE)

Windpower

25 GW

20 GW

15 GW

10 GW

5 GW

ow
08f15 o8z 08/19 osf21 08/23 0B/25 08/27 0g/29

== GFS5 Oper Mean: 8.56 GW == GFS5Ens Mean: 1.8 GW
== FC Oper Mean:10.3 GW == EC Ens Mean: 9.39 GW
== C|IMATE Mean: 9.10 GW

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

ENERGY WEATHER
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8w
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== GFS Oper Mean: 10.7 GW == GFS Ens Mean: 8.65 GW

== FC Oper Mean:12.3 GW == EC Ens Mean: 9.67 GW
= CLIMATE Mean: 7.47 GW
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£ Strommarkt

Angebot Nachfrage
ﬂ Gas Nachfrage DE
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il Management Summary

K Fundamental Techn.isc.h \
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Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!

Risikohinweis

Die genannten Stoppmarken und Kursziele sind als Orientie-
rungspunkte und Anlaufzonen zu verstehen und hangen maB-
geblich vom eigenen Risiko- und Moneymanagement ab.

Bitte achten Sie auf die genannten Unterstitzungen und Wi-
derstande, sie konnen entscheidende Marken fur die weitere
Kursentwicklung darstellen. Setzen Sie zudem bei Ihren Han-
delsaktivitaten selbstandig Ihren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und Ihres zur Verfugung stehenden Ri-
sikokapitalsl

Charts erstellt mit Tradesignal®.
Daten aus Refinitiv Eikon.

Zeitliche Orientierung:

langfristig > 1 Monat

mittelfristig > 1 Woche bis 4 Wochen
kurzfristig < 1 Woche, wenige Stunden
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Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 15.08.2024

Mogliche Interessenkonflikte: Der Autor Stefan Kuster oder
andere Gesellschafter bzw. verbundene Unternehmen der
EnerChase GmbH & Co. KG konnten zum Zeitpunkt der Ana-
lyseerstellung in den besprochenen Kontrakien investiert sein.

Verantwortlich: Diese Analyse wurde von der EnerChase
GmbH & Co. KG (im Folgenden ,EnerChase®) produziert.

y Portfolio Management, Risk Management, Trading, IT

Keine Anlageberatung: Die Inhalte unserer Analysen dienen
lediglich der Information und stellen keine individuelle Anlage-
beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Ver-
kauf von Energie oder Derivaten dar.

Haftungsausschluss: Die EnerChase ubemimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fur Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittlung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase veroffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fur
direkte wie auch fur indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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Disclaimer

Impressum

Angaben nach § 5 TMG und

Verantwortiich fir den Inhalt nach § 55 Abs. 2 RSIV:
EnerChase GmbH & CO. KG

Taubnesselwsg 5

ATATT Wiklich

Deutschiand

Sitz: Wilich, eingefragen im Handelsregister des Amtsgerichis Krefeld

unter HRA 7101, vertreten durch die persinfich haftende Gesellschafiarin
EnerChase Vierwaliung GmbH, Sitz- Willich, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Krefeld unter HRB 18393 diese verireten durch die
Geschafisfuhrer Stefan Kuster und Dennis Warschewiiz

Nutzungsbedingungen [ Disclaimer

Die Analysen der EnerChase GmbH & Co. KG (im Folgenden _Ener-
Chase®) richten sich an institutionelle professionelle Markiteilnehmer.
Die Analysen von EnerChase sind fur die allgemeine Verbreitung
bestimmt und dienen ausschhieBlich zu Informationszwecken und
stellen insbesondere keine Anlageberatung, Empfehiung oder Auf-
forderung zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Dervaten dar
und beziehen sich nicht auf die spezifischen Anlageziele, die finan-
zielle Situation bzw. auf etwaige Anforderungen von Personen. Hand-
lungen basierend auf den von EnerChase veroffentlichten Analysen
geschehen auf eigene Verantwortung der Nutzer. Grundsatzlich gilt,
dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit keine Garantie fir die
Wertentwicklung in der Zukunfi ist. Vergangenheitsbezogene Daten
bieten keinen Indikator fur die zukunfiige Wertentwicklung. Die Ana-
lysen beinhalten die subjektive Auffassung des Autors zum Energie-
markt aufgrund der thm tatsachlich zur Verfugung stehenden Daten
und Informationen, geben mithin sowohl hinsichtiich der Herkunft der
Daten und Informationen als auch der hierauf aufbauenden Prognose
den subjekiiven Blick des Autors auf das Markigeschehen wider im
Zeitpunki der Erstellung der jeweiligen Analyse.

1. Haftungsbeschrankung EnerChase

Wir ubernehmen keine Haftung fir direkte wie auch fir indirekie
Schaden und Folgeschaden, welche im Zusammenhang mit der
Verwendung der Informationen entstehen kannen mit Ausnahme fur
Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflicht-
verletzung unsererseits oder einer vorsatzlichen oder grob fahrias-
sigen Pflichiverletzung einer unserer Erfullungsgehilfen beruhen.
Insbesondere besteht keine Haftung dafur, dass sich die in den Ana-
lysen enthaltenen Prognosen auch bewahrheiten. Die Informationen
und Prognosen auf der Website sowie in dieser Analyse wurden mit
groBer Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit, Aktualitat und
Vollstandigkeit kann gleichwohl keine Gewahr ubernommen werden,
auch auf eine Verlasslichkeit der Daten hat der Nutzer keinen An-
spruch. Des Weiteren wird die Haftung fur Ausfalle der Dienste oder
Schaden jeglicher Art bspw. aufgrund von DoS-Attacken, Computer-
viren oder sonstigen Attacken ausgeschlossen. Die Nutzung der In-
halte dieser Analyse, der Webseite oder des Marketl etters erfolgt auf
eigene Gefahr des Nutzers.

2. Schutzrechte

Eine vollstandige oder teilweise Reproduktion, Ubertragung (auf
elekironischem oder anderem Wege), Anderung, Nutzung der Ana-
lysen oder ein Verweis darauf fur allgemeine oder kommerzielle
Zwecke ist ohne unsere vorhenge schriftiche Zustimmung nicht ge-
stattet. Die genannten und ggf. durch Dnitte geschitzten Marken- und
Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den Bestimmungen des
Jeweils gultigen Kennzeichenrechts und den Besitzrechien der jewel-
ligen eingetragenen Berechtigten. Allein aufgrund der bloBen Nen-
nung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Markenzeichen nicht durch
Rechie Dntter geschiitzt sind. Die Autoren von EnerChase beachten
in allen Publikationen die Urheberrechte der verwendeten Grafiken
und Texte. Sie nutzen eigenhandig erstellte Grafiken und Texte oder
greifen auf lizenzfreie Grafiken und Texte zuriick. Bei Bekanntwerden
von Urheberrechtsverletzungen werden derariige Inhalte umgehend
entfernt. Jede vom deutschen Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verweriung bedarf der vorherigen schriftlichen
Zustimmung des Anbieters oder jeweiligen Rechteinhabers. Dies gilt
insbesondere fur Vervielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Ein-
speicherung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhalten in Daien-
banken oder anderen elekironischen Medien und Systemen. Die
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unerlaubte Vervielfaltigung oder Weitergabe einzelner Inhalte oder
kompletter Seiten ist nicht gestattet und strafbar. Der Inhalt der Ana-
lysen darf nicht kopieri, verbreitet, verandert oder Dritten zugangfich
gemacht werden.

3. Hinweis zu externen Links

Die Analysen, die Website oder der Markefletter enthalien Ver-
knupfungen zu Websites Dntter ( exteme Links"). Diese Websites
unterliegen der Haftung der jeweiligen Betreiber. Der Anbieter hat
bei der erstmaligen Verkniipfung der externen Links die fremden In-
halte daraufhin uberpruft, ob etwaige RechisverstoBe bestehen. Zu
dem Zeitpunkt waren keine RechtsverstoBe ersichilich. Der Anbie-
ter hat keinerlei Einfluss auf die aktuelle und zukinftige Gestaltung
und auf die Inhalte der verkniipften Seiten. Das Setzen von externen
Links bedeutet nicht, dass sich der Anbieter die hinter dem Verweis
oder Link liegenden Inhalte zu eigen macht. Eine siandige Kontrolle
der externen Links ist fur den Anbieter ohne konkrete Hinweise auf
RechtsversioBe nicht zumutbar Bei Kenntnis von RechisversioBen
werden jedoch derariige externe Links unverziglich geloscht.

4. Hinweis nach § 85 WpHG

Unsere Tafigkeit ist gemaB § 86 WpHG bei der BaFin angezeig.

Wir mochten darauf hinweisen, dass Stefan Kuster als Autor der
Analysen zum Zeitpunkt der Analyseersteliung in den besprochenen
Basiswerten investiert sein konnte. Im Gesellschafterkreis der Ener-
Chase liegen weitere Betelligungen an Unternehmen vor, die in den
besprochenen Basiswerten investiert sein konnten. Jedoch besteht
kein beherrschender Einfluss durch die betroffenen Gesellschafter
(Offenlegung gemaB § B5 WpHG wegen moglicher Interessenkon-
flikte).

Eine Weitergabe der Inhalte an Uniernehmen oder Untemehmens-
teile, die Finanzportfolioverwaltung oder unabhangige Honorar-Anla-
geberatung erbringen, ist nur gestattet, wenn mit EnerChase hierfur
eine Vergutung vereinbart wurde. Die Informationen und Analysen
sind nicht fiir Privatpersonen bestimmt.

Die Charts werden mit Tradesignal® erstellt (www tradesignal com).
Tradesignal® ist eine eingetragene Marke der Traypori Germany
GmbH. Nicht autorisierte Nutzung oder Missbrauch ist ausdrucklich
verboten. Daten von Refinitiv Eikon.
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@ VVielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

r- Kontakt

Schreiben Sie uns:
DX research(@enerchase.de

Oder melden Sie sich telefonisch:
2/ +4921548809380

EnerChase GmbH & Co. KG
Taubnesselweg 5

47877 Willich
Deutschland

JE—

JE—

Sitz: Willich

HRA 7101/ HRB 18393 (Amtsgericht Krefeld)
Geschaftsfihrer Stefan Kister und Dennis
Warschewitz
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