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Winter Risk On — Winter Risk Off

— War es das schon?

Energie-Brunch mit Stefan und Dennis
05.12.2024 — 10:30 Uhr
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Herzlich willkommmen zum Energie-Brunch! ¢

energycharts

@ inside _enerchase

8
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Stefan Kiister Dennis Warschewitz
Diplom-Volkswirt Diplom-0konom
Certified Financial Technician Certified Financial Risk Manager
Energiehandler, Analyst, Fondsmanager, Risiko Controller,
Dozent Dozent
kuester@enerchase.de warschewitz@enerchase.de
+++ enerchase Consulting +++ www.enerchase.de

" Beschaffung, Portfolio & Risk Management, Trading



i
|

Disclaimer

<-enerchase

Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!

Risikohinweis

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

Bitte achten Sie auf die genannten Unterstutzungen und Wi-
derstande, sie kdnnen entscheidende Marken fir die weitere
Kursentwicklung darsiellen. Setzen Sie zudem bei lhren Han-
delsaktivitaten selbstandig lhren Stopp in Abhangigkeit von
lhrer PositionsgroBe und lhres zur Verfigung siehenden Ri-
sikokapitals!

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 Consulting +++

Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kiister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 05.12.2024

Magliche Interessenkonflikte: Mitarbeiter oder Gesellschafter der
EnerChase GmbH & Co. KG, verbundene Unternehmen oder
Beratungskunden der EnerChase GmbH & Co. KG kénnten zum
Zeitpunkt der Erstellung dieser Analyse in den besprochenen Derivaten
oder Basiswerten investiert sein.

Verantwortlich: Diese Analyse wurde von der EnerChase
GmbH & Co. KG (im Folgenden .EnerChase®) produzien.
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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 ubernimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fiir Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittiung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase verdffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fir
direkte wie auch fiir indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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10.und 11.12.2024 Strategische Energiebeschaffung fiir Industrie- und Gewerbe

21.und 22.01.2025 Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel

19.03.2025 Crashkurs — Strategischer Energieeinkauf mittels Technischer Analyse
25.03.2025 Technische Analyse 1: Trendanalyse und Fibonacci-Ratios im Energiehandel
26.03.2025 Technische Analyse 2: Formationsanalyse und Moving Averages
27.03.2025 Technische Analyse 3: Candlestick-Analyse und Gaps im Energiehandel
12.05.2025 Technische Analyse 4: Indikatoren-Analyse und besondere Methoden

13.und 14.05.2025 Training-Day und Priifung zum cert. TEMA

enerchase cert.

TEMA

'“ Technical E
NHH echnical Energy
_ ‘ Market Analyst

1 www.enerchase-akademie.de


http://www.enerchase-akademie.de/

- enerchase

= Makro
= Politik / Konjunktur

= Finanzmarkt

= Energiemarkt
= Fundamentalanalyse

= Technische Analyse




Preisentwicklung
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Aktienmdrkte (Europa)
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Aktienmarkte (USA)
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== Aktuelles

i

= Finanzmarkt
= Paradox: DAX uber 20.000

= Weiter Rekordlaune in USA — Zinssenkungen scheinen doch zu kommen

= Makro
= OECD - Einschatzungen zu optimistisch fir China und Europa, USA scheint realistisch
= Bankenkonsens bereits deutlich pessimistischer

= Die Schwache der deutschen Wirtschaft wirkt sich nun nicht mehr nur auf den
Arbeitsmarkt aus — im vierten Quartal ging die Erwerbstatigkeit erstmal seit vielen Jahren
(Corona ausgenommen) laut IAB zurtick und vor allem auch starker als es das BIP
nahelegte. = Wirkt sich auch auf Osteuropa aus

= Politik
= Politische Krisen in Frankreich und Studkorea

= Neuauflage der Eurokrise droht wegen Frankreich nicht, keine Aul3enhandelsdefizite
(anders wie Griechenland oder Spanien 2012)
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il OECD-Ausblick

Real GDP growth projections for 2024, 2025 and
%, year-on-year

G20 economies OECD countries

2024 2026

India 6.8%
Indonesia 5.1%
China 4.4%
Russia 0.9%
Tlrkiye 4.0%
G20 { 3.2%
1.9%
Spain 2.0%
United States 21%
Korea 2.1%
1.6%
Canada 2.0%
Australia 2.5%
France 1.0%
3.8%
South Africa 1.7%
United Kingdom 1.3%
Euro area 1.5%
Italy 1.2%
Germany 1.2%
Japan 1 0.6%
Argentina -3.8% 3.8%

Source: OECD Economic Outlook, December 2024.
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dli] Aktuelle Wirtschaftsdaten

Datum Land Indikator Periocde Konsens Ist- Wert Surprise
2811 DE M= WP vorl, V). in % MNov 2.3 22 dh
2911, JP . Industrieproduktion, sb, Vp in %5, warl. Ikt 3.9 3.0 ¥
2911 | [ BIP. V] in % Q324 6.5 54 b
2911 Ez E WP vorl, V). in % MNov 2.3 2.3 =
3011, cN PMI, Verarb. Gewerbe, sb MNov 50.3 50.3 =
212 cn Caixin PMI, Verarb. Gewerbe, sb Mo 50.5 515 dh
212 BR PMI, Verarb. Gewerbe, sb MNov h2.6 h2.3 s
212 us |SM-Index, Verarb. Gewerbe, sb Mo 47 .5 48 4 dh
212 us 5§ Bauausgaben, sb, Vp Ikt 0.2 04 dh
312 BR BIP. V] in % Q324 4.0 4.0 =
412 BR Industrieproduktion, sb, Vpin % Ikt 0.2 -0.2 ¥
412 us = ADP-Beschaftigung, sb, Wpin Tsd. Mo 150 146 b
412 us = |SM-Index, Dienstleistungen, sb MNov b5 .5 521 b
412 us = DoE Rohdllager, Wp in Tsd. 29 Mov -1000 -5073 dh
+++ enerchase Consulting +++ www.enerchase.de
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il enerchase-Surprise-Index

enerchase-Surprise-Index 4 N\
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ah| Energiemarkt
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Preisverlauf
Erdol

Erdgas & LNG
Kohle
CO2-Zertifikate
Strom

Wetter
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt

PERFORMANCE VOM 27.11. BIS 04.12.2024 (REBASED)

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

96,50 € 45,01€ 68,05€ 117,509 72,52 %

pro MVWh pro MWn protCO2 prot pro Barrel
m _ B N a I m B
L C HHE = —m |
1WPerf. W -134% 1WPerf. & 035% 1WPerf w -054% 1WPerf W -496% 1WPef W -060%
SMAZ00 90,30 € SMAZ00 37 42 € SMAZ200 67,23 € SMAZ200 118,87 § SMAZ200 80,44 F
52W High 103,10 € 52W High 46,35 € 52W High 80,24 € 52W High 130,82 $ 52W High 91,09 %
52W Low 68,25 € 52W Low 27 63 € B2W Low 5251 € 52W Low 89,17 % 52W Low 69,71 %
Az of 04122024 Quelle: enerchase | Daten: LSEG Eikon

+++ enerchase Consulting +++
" Beschaffung, Portfolio & Risk Management, Trading




<-enerchase

dh| Preisentwicklung am Energiemarkt

Year -to-date Performance 2024 (rebased, 04.12.2024)
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt

Monatliche Preisentwicklung 2024 04.12.2024
25%

20%
15%
10%

5%

0% II II III|I II| - I|I| - I IIII lIII [ | I_ -
|I| II| I I III I [ | IIIII [l III

-5%

-10%
-15%

-20%
-25%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
m Strom Frontjahr Base mTTF Gas Frontjahr = EUADez.-Kontrakt = Kohle AP#2  mBrent Crude Frontmonat
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Strom Frontjahr Base -14,24%| -8,18%| 8,98%| 10,45%| 8,16%| -6,91%| 3,43% 2,03%| -9,96%| -2,42%| 15,50%| -1,13%
[TTF Gas Frontjahr -3,41%| -11,26%| 5,47%| 9,02% 10,54% 0,82%| 2,80% 4,09%| -6,41%| -0,97% 21,01%| -1,47%
EUA Dez.-Kontrakt -19,69%| -12,36%| 9,73%| 11,74%| 7,04%| -9,06%| 2,79% 1,40%| -6,88%| -2,57% 7,36%| -0,19%
Kohle API#2 1,23%| 4,86%| 15,71%| -6,37%| 15,25%| -10,22%| 4,10% 6,16%| -1,28%| -1,21% -0,07%| -4,30%
Brent Crude Frontmonat 6,01%| 2,34%| 4,64%| 0,42%| -7,10%| 5,84%| -6,57% -2,35%| -8,96%| 1,96% -0,31%| -0,58%

+++ enerchase Consulting +++
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Positionierung der Marktteilnehmer

Ubersicht Positionierung der Investoren (Managed Money)

Wochenwerte, Quelle: ICE, CFTC, LSEG, Nymex, eigene Berechnungen

Stand:'04.12.2024
Rohdl Brent (Front) vs. Netto-Positionierung

in USD je Fass (Rohdl) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.)

~=—=Rohdl Brent (I3} — MettoPositionen (rS)

105 400
a5 300
as 200
75 100
65 0
55 T T T T -100

Jul2: MNMov 23 Mrz24 Jul24  Nov 24

Kupfer (3M Fwd) vs. Netto-Positionierung

in CNY je Tonne (Kupfer) bzw. Tsd. Kontrakte {Netto-Pos.)

———Kupfer (I5)  —— Netto-Positionen (rS)
85.000 90
80.000 B0
75.000 30
70.000 0
65.000 -30
60.000 ' B0

JulZdy Nov 23 Mrz24  Jul24  Nov 24
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EU-Erdgas TTF (Front) vs. Netto-Positionierung
in Eura je MWh (TTF) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Paos.)

~—ErdgasTTF (I3} -~ MNetto-Positionen (rs)

65 320
55 220
45 120
35 20
25 -80
156 r T T T -180

Jul2i MNov2i Mrz24  Jul24 Nov 24

Gold (Spot) vs. Netto-Positionierung
in USD je Feinunze (Gold) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.)

== (30ld (I5) — Netto+Positionen (rS)
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EUAs (Dez 24) vs. Netto-Positionierung

in Euro je Tonne [EUAs) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.)

——EUAS (I5) ~— Netto-Positionen (rs)

a5 20
85 0
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65 -40
55 -60
45 o T T T T -80

Jul23 Nov23  Mz24  Jul2d Nov 24
US-Erdgas HH (Front) vs. Netto-Positionierung
in USD je MMBtu (HH) bzw. Tsd. Kontrakte [Netto-Pos.)

= Erdgas Herny HUbD (IS) —— Netto-Positionen (rs)
4,0 -20
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m} Erdol
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8} Olmarkt - Monatsberichte

EIA

Mic/bbl pro Tag Differanz zw. erwartetem Rohdlangebot und erwarteter Rohdlnachfrage im jeweiligen Monat
in Mio, Fass pro Tag

1.1
0,9
0.7
0s | : E E B

031

0.3 _ : - ! : - B R ERE

0l | 3 i - N i i - i

-0.1
=03
-0.5
-0.7
-0,8

-1.1
2022 =i SEpR 2023 [l ai Sep 2024 =i Sep 2025 [ET] SEpR

W Flr 2022 T Far2023 TFur2024p WFUr2025p
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) Olmarkt - Monatsberichte

[EA/EIAJOPEC
Erwartung far die globale RohéInachfrage fir das jew. Jahr

Mio/bbl pro Tag
Vj.in Mio. Fass pro Tag - Stand: Novem ber 2024

225

IEA ElA W COPEC

150

125

0,99 0,99

0,92

075

2024p 2025p
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] Olmarkt
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Schwache Weltkonjunktur

Forderkurzung der OPEC+ verlangert bis
Anfang 2025 — Zeichen der Schwache fiir
den Olmarkt (vermutlich bis Mitte 20257?)
Insgesamt gut versorgter Markt, viele freie
Kapazitaten (aber durch OPEC blockiert)

Trumps Wahl belastet die Olmarkte, mehr
Forderung, Belastung der Weltwirtschaft
durch Zolle

Iran verzichtet auf Uran-Anreicherung,
Eskalationsspirale im Nahen Osten
schwacht sich ab




) Olmarkt

;:a Fundamentale
Tendenz Olmarkt

Zuletzt

©

- OPEC-Meeting am 5.172.

Legende:

‘J) bullish (\) bearish (A) neutral

+++ enerchase Consulting +++
" Beschaffung, Portfolio & Risk Management, Trading

<-enerchase




<-enerchase

m} Olmarkt — Brent Crude Frontmonat (Tageschart)

BRENT CRUDE FEES

-

-

W BRENT CRUDE FEBS LTR Taglich o 73,62 h 74,28 172,42 ¢ 72,57 -1,12 -1,52% rvBBD [20, 2] 73,06

~:EMA [200] 78,42 ~~EMA(Z) [50] 74,13

87,95 |

ff NI
ﬁlm l* *’“*iz:\
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A> Kohlemarkt

' 4
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L1 90242100 enerchase-Surprise-index RoW vs. Kehle API#2 (FJ) USD e Tonne
Tagesdaten; Cuelle: LSES, Trading Econamics
125 4 140
120 4 130
115 4 120
110 4 110
105 -
Lo 1
95 L L L i 1 L 'l A 1 L 1 1 1 L ' 1 1 L 1 L L i L
1.1.24 12.2.24 25.3.24 5.5.24 17.6.24 29.7.24 9.9.24 21.10.23 212.24 13.1.25 24.2.25 7425
s rprise-Index (RoWW) (I5] Kohle APIEZ (Frontjahr] (ra)

+++ enerchase Consulting +++
" Beschaffung, Portfolio & Risk Management, Trading




A> Kohlemarkt

Ubersicht Kohle

Quelle: Nat

ona
Stand: 2

in Mio. Tannen (I3) ==—Verand. ggi. Vjin % (r3)
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40 100

20 50
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10 -850
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Kohleausfuhr (1)

Monatswerte, in Mio. Tonnen

erechnungen

Kohleforderung Chinas

Monatswert
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Kohlefdrderung Indiens

o
[
1]

in Mio. Tonnen (18) =——‘erand. ggil. Vjin % (r3) in Mio. Tonnen (I13) ==—=Verand. ggi. ¥jin % (r3)
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R Kohlemarkt: akkumulierte Regenfalle China
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R Kohlemarkt: Lagerbestande ARA

Lagerbestande in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen

Lagerbestande ARA
8.000

7.000
6.000

5.000

Tausend Tonnen

4.000

3.000

2.000
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Min letzte 5 Jahre Max letzte 5 Jahre ~ ----- Mittelwert letzte 5 Jahre g 2024
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A> Kohlemarkt

Chinas Kohleeinfuhr im Oktober war mit +28,5% yoy
auf 46,25 Mio Tonnen erneut sehr robust

Sudafrikas Kohleausfuhr sank im September um 8%
mom auf 5,74 Mio. Tonnen

Japans Kohleimport sprang dagegen im September
auf ein 20-Monatshoch von 15,9 Mio. Tonnen
(+17,4% yoy)

+++ enerchase Consulting +++
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Die Kohleausfuhr Indonesiens war im Oktober
mit +20% yoy auf 49,1 Mio. Tonnen ebenfalls
sehr kraftig (5. Zuwachs in Folge) => Indonesien
versorgt China allein mit Kohle und es blieb
sogar noch etwas ubrig

Indiens Kohleeinfuhr sank im September um
10% yoy auf 20,7 Mio. Tonnen — stabil ggu.
VVormonat

Australiens Kohleausfuhr legte im Oktober auf
30,9 Mio. Tonnen bzw. +2,5% yoy zu

Kolumbiens Export schnellte zwar um 60% zum
Vormonat hoch. Der August war mit gut 3 Mio.
Tonnen aber extrem gering, so dass die 4,9 Mio.
Tonnen im Oktober immer noch ein niedriger
Wert sind (siehe Graphik)

27
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A> Kohlemarkt

Fundamentale Zuletzt
Tendenz Kohlemarkt (V}

Ausgeglichener Markt mit zunehmender Tendenz zur Uberversorgung

Legende:

(f’? bullish (\} bearish (5% neutral
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R Kohlemarkt — API#2 Cal 25 (Tageschart)
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‘X‘ Kohlemarkt — API#2 Cal 25 (Wochenchart)
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‘ Gasmarkt
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R Norwegische Gaslieferungen

Norwegische Gaslieferungen auf den europaischen Kontinent (R
3000 LNG-Lieferungen
v‘»’”v! Wt ;‘.‘\\'y”‘ O i 'l""’w 7a s
2500 1 ' ’ ' Speicher
‘ Temperatur
2000 . Asien
Kraftwerksnachfrage
§ 1500 Industrienachfrage
G
1000
500
0
J F M A M J J A S o N D

2021 —-2022 —2023 —2024

Datenquelle: LSEG, Darstellung enerchase
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& Russische Gaslieferungen

= Ukraine Transit From Russia with Gas Castiiisse
. . Nearly three years since Vladimir Putin invaded
. Sze nario / U be rrasc h u ngSEffe kt Ukraine, Russia remains a key source of natural gas

for the European Union, only behind Norway and the

us Nachfrage

141%
North Africa 30.3%
14.8% Norway
Russia
Monthly Russian gas flows to Europe (mcm/d) "
194%___ N 21.3%
600 us —Others
500 Source: European Commission
Note: Dgta for 2023. Ru§sian imports year- B
400 to-date in 2024 are running even higher Bloomberg Opinion
300
200
100
0
Jan-19 Jul19 Jan-20 Jul-20 Jan-21 Jul-21 Jan-22 Jul-22 Jan-23 Jul-23 Jan-24 Jul-24  Jan-25 Jul-25
M Nordstream 1 Ukraine M Belarus/Poland B TurkStream Other

Source: Bloomberg, HSBC estimates
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& Russische Gaslieferungen

Angebot
Gasfliisse

= LNG / US-Sanktionen gegen Gazprombank
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.’ LNG-Lieferungen
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Gaszuflisse zu US -LNG-Anlagen (feedgas supply)
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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 Plaguemines LNG 1 Arctic LNG 2 T1
14 mtpa E 1 mtpa 13.3 mipa 6.6 mipa ac rage

mid-2025 mid-2025 rivid-2024 2024

Tortue FLNG

1.5 mtpa
04 Fo24

Q) new capacity added in 2025 () capacity ramping up in 2025 ) uncertain cutlook

*Caparity refers fa nomwmel copacty and not he copeciy avedheble at the start of commissioning.
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& Weltweite LNG-Exporte

Globale LNG-Exporte
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Gasflisse Norwegen

2000 LNG-Lieferungen
Nachfrage
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1750 Temperatur
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™ M
£ " At V‘ /A*‘\ l Kraftwerksnachfrage
£
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1500 ‘ Wl
Mk
1250
1000
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2022 ——2023 ——2024

Datenquelle: LSEG Eikon, Darstellung enerchase
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& Weltweite LNG-Exporte

WINTER SUPPLY OUTLOOK LNG-Lieferungen

Expected growth of 5 bcm or 1.8% YoY

2 US canada

Indonesia
Nigeria
Russia
Mexlco Angola Congo - Norway
N - —_—

Trinidad & Other
Tobago

Egypt
2

Source: LSEG Workspace
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4 Europaische LNG-Importe
oo Sameting

5.000 Gasfliisse Norwegen

LNG-Lieferungen
4.500

4.000 Speicher
3.500 ‘ Temperatur
V Asien
O’&OOO ' Kraftwerksnachfrage
g 2.500 Industrienachfrage
o

2.000

1.500
1.000

500
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2022 ——2023 ——2024

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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& LNG-Weltmarkt

LNG-Lieferungen

Nachfrage
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L] L]
Sommer-Winter-Spread im TTF
TFMBSUS
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Gasspeicherstande Europa
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Gas Storage Europe (02.12.2024)
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4 Gasspeicherstande — LNG Floating Storage

T 000 000

J Angebot
& 000 000
l Nachfrage
5 000 000 I
Speicher
E | I |
£4.000 000
E
i
=1
g
: I
=3 000 000 - : . : : :
2
2 000 000 I
L L

1000 000 i —1 ! i

o

Jan Apr Jul Oct Jan Apr Jul Ot Jan Apr Jul Oct

2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024

— 2022 —2023 — 2024

Dec 4, 2024 1:01:26 PM o'i‘l

+++ enerchase Consulting +++
" Beschaffung, Portfolio & Risk Management, Trading




<-enerchase

Gasspeicherstande Deutschland

Gas Storage Germany (02.12.2024) Angebot
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4 Gasspeicherstande Deutschland
Gas Ein- bzw. Ausspeicherung

Europa Gasfliisse Norwegen
0 LNG-Lieferungen
4 Nachfrage
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EE Gas Speicherverdanderung e e« Mittelwert 10 Tage

Darstellung enerchase, Datenquelle; LSEG Eikon
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1) Entleerung Gasspeicher Europa

Europa Angebot
Bura/MWh Erdgas TTF (FJ) vs. Erdgasspeicher Frozentpunite
Tagesdaten; Quelle: KYOSs, LSEG
(=] 20
Nachfrage
=) 1&
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e it el rt
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EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE) — Stand 27.11.

Angebot
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE) — Stand 04.12.

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

+++ enerchase Consulting +++
" Beschaffung, Portfolio & Risk Management, Trading




<-enerchase

& [emperatur

. . Angebot
Moenatliche Durchschnittstemperatur Deutschland
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e ADweichung — eege=Mormal — =——s=Akiuel 23724

2024

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
19 28 &7 101 141 17.2 195 188 151 103 59 28
25 77 86 11 159 175 197 208 163 119 61 24
06 PEBY 30 09 18 03 02 20 12 16 02 -04

Mai Jun  Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Normal 14,1 172 195 188 151 103 59 28
Aktuell 23/24 14,3 201 19.7 19.0 183 128 67 5.1
Abweichung 0.2 |28 02 0232 25 09 23

Prognosen: EC
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& Ausblick Erneuerbare (DE)

Windpower Solar
ENERGY WEATHER
50 GW 5 GW
30 GW
3 GW
20 GW
N 26W
10 GW
1GW
0w
0 KW
12/05 12/07 12/09 121 1213 12/15 12f17 12119 12/05 12/07 12/09 2zMm 1213 12115 1217 12/18
== GFS Oper Mean: 23.2 GW == GFS Ens Mean: 19.3 GW == GFS Oper Mean: 211 GW == GFS Ens Mean: 1.74 GW
== EC Oper Mean: 151 GW == EC Ens Mean: 19.6 GW == EC Oper Mean:1.80 GW == EC Ens Mean: 1.52 GW
== CLIMATE Mean: 18.5 GW == CLIMATE Mean: 4.57 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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& Windenergieproduktion Deutschland

Windenergieproduktion Deutschland
7-Tages-Durchschnitt
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& Windenergieproduktion Deutschland

Monatliche Windenergieproduktion in Deutschland (in GWh/h)
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& Ausblick Wetter: NOAA Langfrist — Stand 27.11.

Dezembe < Januar <
) CFSv2 monthly T2m onom | NWS/NCEP./GPC qiqi GRS maninly T2m ans | MWS/NCER/CPG Angebot
e e Nachfrage
an o Temperatur

Quelle: NOAA (CFS-Modell Version 2)
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https://origin.cpc.ncep.noaa.gov/products/people/wwang/cfsv2fcst/htmls/euT2me1Mon.html
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& Ausblick Wetter: NOAA Langfrist — Stand 04.12.
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Quelle: NOAA (CFS-Modell Version 2)
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https://origin.cpc.ncep.noaa.gov/products/people/wwang/cfsv2fcst/htmls/euT2me1Mon.html
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& Einfluss von La Nina auf europaischen Winter

Monthly mean temperature anomalies (1991-2020) for NWC Europe for the 14 La Nina winters Angebot
since 1990. Blue box on winter date = all 4§ months net cold.

Nov - Jan Nino3.4 NWC EU weighted temperature anomaly

WINer | pegion SST Anomaly ‘Nw-l-‘-h

Temperatur

0.8

SST: Sea Surface Temperature Quelle: metdesk
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& Temperatur Asien
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TOKYO 46-DAY TEMPERATURE FORECAST ] SEOQUL 46-DAY TEMPERATURE FORECAST o Angebot
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«v LNG-Importe Asien

LNG Importe in Asien
in Einheit mcm/t
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1) LNG-Importe Asien

Angebot

WINTER DEMAND OUTLOOK — EXCLUDING NW EUROPE
Expected increase in demand of 8.0 bcm or 3.4% YoY
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Source: LSEG Workspace
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& LNG-Importe China

LNG Importe in China
in Einheit mcm/t
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1) LNG-Importe Indien
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& LNG-Importe Japan
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Coal/Gas Switch
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& Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke

Angebot
Gasverbrauch Industriekunden, wochentlicher Mittelwert

Nachfrage
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Quelle- Trading Hub Europe (THE), Bundesnetzagentur
Letzte Aktualisierung 072.12. 2024, 08:40

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

Netto-Long-Position ca. Va
Investment Funds Positions der deutschen Gasnachfrage

TTF (ICE Endex)
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1) Positionierung Investmentfonds

Investment Funds Positions
TTF (ICE Endex)
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& Saisonalitit — TTF Frontjahr (ohne Ausnahmejahre 20-22)

AVG

Datenquelle: LSEG Eikon, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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& Saisonalitit - TTF Frontjahr (letzte 11 Jahre)
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Datenquelle: LSEG Eikon, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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-

Angebot
Legende:
* Gasflusse
neutral
Norwegen
(U;? ']
Gasflusse
bullish ' Russland
~ LNG-
bearish Lieferungen
™ & (Geo-)politik
qﬁ? Speicher
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Nachfrage

5;? Temperatur

ﬁ Asien

Kraftwerks-
nachfrage

Industrie-
oy nachfrage

‘ﬁ Col-Daten

‘* Saisonalitat
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Q‘ Gasmarkt

) Fundamentale ZUIEtit
¢ Tendenz Gasmarkt (AI

Basisannahmen:

- Winter kihler als in den Vorjahren, Gaskraftwerke in Dunkelflauten in Betrieb
- Keine Sperrung der Stral3e von Hormus

- Keine Lieferunterbrechung aus Norwegen, keine Sabotage

- Keine grofBeren LNG-Storungen aus USA

- Gastransit durch Ukraine endet zum Jahreswechsel

Legende:

N . N . (A\-
o
"’ bullish ( ’ bearish ) | neutral
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7" Gasmarkt — TTF Cal 25 (Tageschart) (5)
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TTF NATGAS YR 25
’
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& Gasmarkt — TTF Cal 25 (Tageschart, langfristig)

TFMBYZS (2)
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& Gasmarkt — TTF Cal 25 (Wochenchart)

TTF NATGAS YR 25
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leq CO2-Zertifikate
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Eﬂ CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX

EUA-Angebot
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Eﬂ CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX

EUA Aktionskalender 2024
Auktionsmenge (Stand 31 072024)
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Ed CO2-Zertifikate — Cover Ratio

EEX Primarmarkt Mittelwert 2019: 1,98
EUA Auktionen - Cover Ratio Mitielwert 2020: 1,79
4 Mittelwert 2021: 1,65
Mittelwert 2022: 2,15
3,5 ,
Mittelwert 2023: 1,99
Mittelwert 2024: 1,68
3
2,5 ;" S a) i( .:
2 i L ‘ ‘ \ ‘ | ’ ~
Rl ! ARAMALA A
1,5 A6
1
0,5
0
1.1 1.2 1.3 14 1.5 1.6 1.7 1.8 1.9 1.10 1.1 1.12

2019 2020 —2021 2022 ——2023 ——2024 Datenquele: EEX
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lea CO2-Zertifikate - \Verfallstaganalyse

Max Pain
EUA-Optionen (Verfall 11.12.2024)
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Quelle: EEX (Darstellungen enerchase)
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lea CO2-Zertifikate - \/erfallstaganalyse

Put/Call Open Interest
EUA Optionen (Verfall 11.12.2024)
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lea CO2-Zertifikate — CoT-Report

Investment Funds Positions
EUA (ICE Endex)

80.000 50.000
70,000 40.000
30.000
60.000
20.000
50.000 10.000
=) o
S 40.000 = 0 =
2 1] | :
© L1/ N
20000 -10.000
-20.000
20.000
-30.000
10.000 -40.000
0 -50.000
> e} ™ D ™ ™ ™ ™ D ™ D ™ ™ ™
R A A A . S SN A A 2 A
ST FF E W@ Y W N P

mmm Netto Long Short

+++ enerchase Consulting +++
" Beschaffung, Portfolio & Risk Management, Trading




lea CO2-Zertifikate — Col-Report

Investment Funds Positions
EUA (ICE Endex)
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kea CO2-Zertifikate

I . S . S

Markt ab 2027 unterversorgt Drosselung der Energienachfrage in der

Industrie, Rezession in 2024

- Schwache Cover Ratio in den
Primarmarktauktionen

\Von der Leyen bekraftigt Klimaschutzziele Zusatzliche Mengen aus MSR werden
versteigert (Frontloading), Anstieg des
Angebotsin 2024 um 16%

SEB sieht EUAs bis 2027 bei 160 Euro/t CO2 und Politischer Rechtsruck in Europa, Grune bei
eyt bei 130 bis 2026 und 195 Euro/t CO2 bis Europawahl abgestraft — Klimaschutz wird
2035 (durch Knappheit ab 2027; verursacht geringeren Stellenwert bekommen —

durch Absorption der Frontloading-Mengen in erneute Bestatigung dieses Trends durch die
MSR) Landtagswahlen
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kea CO2-Zertifikate

Angebot Nachfrage

Legende:

Seutral ﬂ Auktionen ‘* Cover-Ratio

W ﬁ? Zuteilungen # Kraftwerks-
| nachfrage

bullish

g Industrie-
%’]7 nachfrage

bearish L

"m

# Col-Daten q;? Optionsmarkt

g?Saisonalitat ﬁ Politik
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L CO2-Zertifikate

Fund al Zuletzt
A undamentale
() Tendenz EUAs (T)

Legende:

(;’ bullish ‘:) bearish (;) neutral
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les CO2-Markt — EUA Dez. 24 (Tageschart) “”
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les CO2-Markt — EUA Dez. 24 (Wochenchart)
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£ Strommarkt
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% St I’O m n aC hfrage D e U tS C h | a n d Deutschlands Energieverbrauch erreichtin

diesem Jahr aufgrund der schwachelnden
Wirtschaft ein neues Rekordtief. Laut der

Stromnachfrage Deutschland (saisonal) ersten Prognose der Arbeitsgemeinschaft
65 Energiebilanzen wird ein Riickgang um 1,7
Prozent im Vergleich zum Vorjahr erwartet.
63 Damit liegt der Energieverbrauch nun fast
30 Prozent unter dem bisherigen
61 Hochststand von 1990.
59
57
5 55
53
51
49
47
45
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Vergleichszeitraum 2019-2023 (Min, Max) —— Mittelwert 2019-2023 =0=2024
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£ Spotmarkt Europa
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£ Spotmarkt Deutschland

EPEX Spot (Deutschland)
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£ Kapazitat franzosische Kernkraft
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£ Franzosische Wasserkraft

1]

Dec 4, 2024 6:32:50 PM i I
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% Strommarkt

Levende. Angebot Nachfrage
E;tra(l n gj? Gas ‘* Nachfrage DE
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A " Fundamentale Zuletit
¢ Tendenz Strommarkt (A’-
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% Stromarkt — DE Base Cal 25 (Tageschart) (5’
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% Stromarkt — DE Base Cal 25 (Wochenchart)
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4h] Management Summary

/ Technisch\

Fundamental kurzfristig

[ @ Konjunidur (A) } m Ol Brent Frontmonat ‘\) (A)

& Gas TTF Frontjahr ‘5) (5)
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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 mai-
geblich vom eigenen Risiko- und Moneymanagement ab.

Bitte achten Sie auf die genannten Unterstutzungen und Wi-
derstande, sie kdnnen entscheidende Marken fir die weitere
Kursentwicklung darsiellen. Setzen Sie zudem bei lhren Han-
delsaktivitaten selbstandig lhren Stopp in Abhangigkeit von
lhrer PositionsgroBe und lhres zur Verfigung siehenden Ri-
sikokapitals!

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 Kiister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 04.12.2024

Magliche Interessenkonflikte: Mitarbeiter oder Gesellschafter
der EnerChase GmbH & Co. KG, verbundene Unternehmen oder
Beratungskunden der EnerChase GmbH & Co. KG kénnten zum
Zeitpunkt der Erstellung dieser Analyse in den besprochenen
Derivaten oder Basiswerten investiert sein.

Verantwortlich: Diese Analyse wurde von der EnerChase
GmbH & Co. KG (im Folgenden .EnerChase®) produzien.
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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 ubernimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fiir Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittiung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase verdffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fir
direkte wie auch fiir 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

Vierantwortlich fur den Inhalt nach § 55 Abs. 2 RStV
EnerChase GmbH & CO. KG

Taubnessehweg 5

AT8TT Willich

Deutschland

Sitz: Willich, eingetragen im Handelsregister des Amtsgenchts Krefeld

unter HRA 7101, vertreten durch die persdnlich haftende Gesellschafterin
EnerChase Verwaltung GmbH, Sitz: Willich, eingetragen im Handelsregister
des Amisgerichts Krefeld unter HRE 18303 diese verireten durch die
Geschaftsfilhrer Stefan Kister und Dennis Warschewitz.

Nutzungsbedingungen [ Disclaimer

Die Analysen der EnerChase GmbH & Co. KG (im Folgenden [Ener-
Chase®) richten sich an institutionelle professionelle Marktteilnehmer.
Die Analysen von EnerChase sind fur die allgemeine Verbreitung
bestimmt und dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken und
stellen insbesondere keine Anlageberatung, Empfehlung oder Auf-
forderung zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Derivaten 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 veroffentiichten Analysen
geschehen auf eigene Verantwortung der Nutzer. Grundsatzlich gilt,
dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit keine Garantie fur die
Wertentwicklung in der Zukunft ist. Vergangenheitsbezogene Daten
bieten keinen Indikator fur die zukunftige Wertentwicklung. Die Ana-
lysen beinhalten die subjektive Auffassung des Autors zum Energie-
markt aufgrund der ihm tatsachlich zur Verfugung stehenden Daten
und Informationen, geben mithin sowohl hinsichtlich der Herkunft der
Daten und Informationen als auch der hierauf aufbauenden Prognose
den subjektiven Blick des Autors auf das Markigeschehen wider im
Zeitpunkt der Erstellung der jeweiligen Analyse.

1. Haftungsheschrénkung EnerChase

Wir ubernehmen keine Haftung fur direkte wie auch fur indirekte
Schaden und Folgeschaden, welche im Zusammenhang mit der
Verwendung der Informationen entstehen konnen mit Ausnahme fur
Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflicht-
verletzung unsererseits oder einer vorsatzlichen oder grob fahrlas-
sigen Pflichtveretzung 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. Fir die Richtigkeit, Aktualitat und
Vollstandigkeit kann gleichwohl keine Gewahr ibernommen werden,
auch auf eine Verlasslichkeit der Daten hat der Mutzer 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 vollstindige oder teilweise Reproduktion, Ubertragung (auf
elektronischem 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 Dritte geschutzten Marken- und
Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den Bestimmungen des
Jeweils gultigen Kennzeichenrechts und den Besitzrechten der jewer-
ligen eingetragenen Berechfigten. Allein aufgrund der bloBen Nen-
nung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Markenzeichen nicht durch
Rechte Drtter geschitzt 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 zuruck. Bei Bekanniwerden
von Urheberrechtsverletzungen werden derartige Inhalte umgehend
entfernt. Jede vom deutschen Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verwertung bedarf der vorhengen schrftlichen
Zustimmung des Anbieters oder jeweiligen Rechteinhabers. Dies gilt
inshesondere fiir Vervielfiltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Ein-
speicherung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhalten in Daten-
banken oder anderen elektronischen 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 kopiert, verbreitet, verandert oder Dritten zuganglich
gemacht werden.

3. Hinweis zu externen Links

Die Analysen, die Website oder der MarketLetter enthalten Ver-
knipfungen zu Websites Dritter (.exteme Links®). Diese Websites
unterliegen der Haftung der jeweiligen Betreiber. Der Anbieter hat
bei der erstmaligen Verknupfung der extemen Links die fremden In-
halte daraufhin uberpruft, ob etwaige RechtsverstoBe bestehen. Zu
dem Zeitpunkt waren keine RechtsverstiBe ersichtlich. Der Anbie-
ter hat keinerlei Einfluss auf die aktuelle und zukinftige Gestaltung
und auf die Inhalte der verknupften Seiten. Das Setzen von externen
Links bedeutet nicht, dass sich der Anbieter die hinter dem Verweis
oder Link liegenden Inhalte zu eigen macht. Eine standige Kontrolle
der externen Links ist fur den Anbieter ohne konkrete Hinweise auf
RechtsverstdBe nicht zumutbar. Bei Kenntnis von RechtsverstoBen
werden jedoch derartige externe Links unverzuglich geloscht.

4. Hinweis nach § 85 WpHG

Unsere Tafigkeit ist gemaB § 86 WpHG bei der BaFin angezeigt.
Wir mochten darauf hinweisen, dass Stefan Kister als Autor der
Analysen zum Zeitpunkt der Analyseerstellung in den besprochenen
Basiswerten investiert sein konnte. Im Gesellschafterkreis der Ener-
Chase liegen weitere Beteiligungen an Untemehmen vor, die in den
besprochenen Basiswerten investiert sein konnten. Jedoch besteht
kein beherrschender Einfluss durch die betroffenen Gesellschafter
(Offenlegung gemaB § 85 WpHG wegen moglicher Interessenkon-
flikte).

Eine Weitergabe der Inhalte an Unternehmen oder Unternehmens-
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 Trayport Germany
GmbH. Nicht autorisierte Nutzung oder Missbrauch ist ausdrucklich
verboten. Daten von Refinitiv Eikon.
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r- Kontakt

Schreiben Sie uns:
D research(@enerchase.de

Oder melden Sie sich telefonisch:
2 +4921548809380

EnerChase GmbH & Co. KG
Taubnesselweg 5

47877 Willich
Deutschland

Sitz: Willich

HRA 7101/ HRB 18393 (Amtsgericht Krefeld)
Geschaftsfiihrer Stefan Kiister und Dennis
Warschewitz
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