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05.12.2024
Stefan Küster, Dennis Warschewitz

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

Disclaimer

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

Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!
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www.enerchase-akademie.de

Datum Seminar

10. und 11.12.2024 Strategische Energiebeschaffung für 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 Prüfung zum cert. TEMA

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

 Makro

 Politik / Konjunktur

 Finanzmarkt

 Energiemarkt

 Fundamentalanalyse

 Technische Analyse
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Preisentwicklung

6
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelles
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 Finanzmarkt
 Paradox: DAX über 20.000
 Weiter Rekordlaune in USA – Zinssenkungen scheinen doch zu kommen

 Makro
 OECD – Einschätzungen zu optimistisch für China und Europa, USA scheint realistisch
 Bankenkonsens bereits deutlich pessimistischer
 Die Schwäche der deutschen Wirtschaft wirkt sich nun nicht mehr nur auf den 

Arbeitsmarkt aus – im vierten Quartal ging die Erwerbstätigkeit erstmal seit vielen Jahren 
(Corona ausgenommen) laut IAB zurück und vor allem auch stärker als es das BIP 
nahelegte.  Wirkt sich auch auf Osteuropa aus

 Politik
 Politische Krisen in Frankreich und Südkorea
 Neuauflage der Eurokrise droht wegen Frankreich nicht, keine Außenhandelsdefizite 

(anders wie Griechenland oder Spanien 2012)
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OECD-Ausblick

www.enerchase.de 8
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Aktuelle Wirtschaftsdaten

www.enerchase.de 9

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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enerchase-Surprise-Index
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Auswirkung auf Energierohstoffe

Zuletzt

Globale 
Konjunktur

USA

China

Europa

Quelle: enerchase
Positives 
Überraschungs-
potenzial

Negatives 
Überraschungs-
potenzial

neutralLegende:
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Energiemarkt
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Preisverlauf

Erdöl

Erdgas & LNG

Kohle

CO2-Zertifikate

Strom

Wetter
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Preisentwicklung am Energiemarkt
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Preisentwicklung am Energiemarkt

13
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Preisentwicklung am Energiemarkt
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Monatliche Preisentwicklung 2024

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

04.12.2024

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%
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Positionierung der Marktteilnehmer

15
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon



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

Erdöl
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Ölmarkt - Monatsberichte

17
Darstellung enerchase, Quelle EIA
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Ölmarkt - Monatsberichte

18
Darstellung enerchase, Quelle EIA



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

Ölmarkt
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 Schwache Weltkonjunktur

 Förderkürzung der OPEC+ verlängert bis 
Anfang 2025 – Zeichen der Schwäche für 
den Ölmarkt (vermutlich bis Mitte 2025?) 
Insgesamt gut versorgter Markt, viele freie 
Kapazitäten (aber durch OPEC blockiert)

 Trumps Wahl belastet die Ölmärkte, mehr 
Förderung, Belastung der Weltwirtschaft 
durch Zölle

 Iran verzichtet auf Uran-Anreicherung, 
Eskalationsspirale im Nahen Osten 
schwächt sich ab
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Ölmarkt

20

Fundamentale 
Tendenz Ölmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

 OPEC-Meeting am 5.12.
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Ölmarkt – Brent Crude Frontmonat (Tageschart)

21

Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Kohlemarkt
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Kohlemarkt
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Quelle: enerchase
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Kohlemarkt
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Datenquelle: SX Coal; eigene Darstellung
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Kohlemarkt: akkumulierte Regenfälle China

25
Quelle: LSEG Eikon
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Kohlemarkt: Lagerbestände ARA

26
Datenquelle: Montel; eigene Darstellung

Lagerbestände in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen
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Kohlemarkt
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Chinas Kohleeinfuhr im Oktober war mit +28,5% yoy 
auf 46,25 Mio Tonnen erneut sehr robust

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

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

Indiens Kohleeinfuhr sank im September um 
10% yoy auf 20,7 Mio. Tonnen – stabil ggü. 
Vormonat

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

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)  
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Kohlemarkt
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Fundamentale 
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Ausgeglichener Markt mit zunehmender Tendenz zur Überversorgung
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Kohlemarkt – API#2 Cal 25 (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Kohlemarkt – API#2 Cal 25 (Wochenchart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasmarkt
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Norwegische Gaslieferungen
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Datenquelle: LSEG, Darstellung enerchase
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Russische Gaslieferungen

33

Angebot

Gasflüsse

LNG-Lieferungen

Nachfrage
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Industrienachfrage

 

 Ukraine Transit
 Szenario / Überraschungseffekt
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Russische Gaslieferungen
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Angebot

Gasflüsse

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

 

 LNG / US-Sanktionen gegen Gazprombank

Quelle: LSEG Eikon
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LNG-Lieferungen

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Weltweite LNG-Exporte

Quelle: IEA
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Weltweite LNG-Exporte

Datenquelle: LSEG Eikon, Darstellung enerchase
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Weltweite LNG-Exporte

Quelle: LSEG LNG Winter Outlook
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage



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

Europäische LNG-Importe

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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LNG-Weltmarkt
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Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Sommer-Winter-Spread im TTF
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasspeicherstände Europa
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Gasspeicherstände – LNG Floating Storage
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Quelle: LSEG Eikon
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Gasspeicherstände Deutschland

44

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Gasspeicherstände Deutschland
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

-7

-6

-5

-4

-3

-2

-1

0

M
rd

. k
W

h

Gas Ein- bzw. Ausspeicherung
Europa

Gas  Speicherveränderung Mittelwert 10 Tage



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

Entleerung Gasspeicher Europa
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – Stand 27.11.
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Quelle: LSEG Eikon

EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts 
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – Stand 04.12.
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Quelle: LSEG Eikon

EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts 
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Temperatur
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Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Ausblick Erneuerbare (DE)

Quelle: Energy Weather

50

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
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Windenergieproduktion Deutschland
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Ausblick Wetter: NOAA Langfrist – Stand 27.11.
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Quelle: NOAA (CFS-Modell Version 2)
National Oceanic and Atmospheric Administration

Dezember

Februar März

Januar

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)
National Oceanic and Atmospheric Administration

Dezember

Februar März

Januar

https://origin.cpc.ncep.noaa.gov/products/people/wwang/cfsv2fcst/htmls/euT2me1Mon.html
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Einfluss von La Nina auf europäischen Winter
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Quelle: metdeskSST: Sea Surface Temperature
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Temperatur Asien
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Quelle: LSEG Eikon
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LNG-Importe Asien
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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LNG-Importe Asien
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Quelle: LSEG LNG Winter Outlook
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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LNG-Importe Indien

60

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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LNG-Importe Japan
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

0

50

100

150

200

250

300

350

400

J F M A M J J A S O N D

LNG Importe in  Japan
in Einheit mcm/t

2023 2024

  



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

Coal/Gas Switch
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Quelle: LSEG Eikon
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Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
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 Verlängerung der Gas-Notverordnung bis 31.3.2025
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase

Netto-Long-Position ca. ¼ 
der deutschen Gasnachfrage
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase
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Saisonalität – TTF Frontjahr (ohne Ausnahmejahre 20-22)
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Datenquelle: LSEG Eikon, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Saisonalität - TTF Frontjahr (letzte 11 Jahre)
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Datenquelle: LSEG Eikon, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasflüsse 
Russland

(Geo-)politik

Gasflüsse 
Norwegen

Speicher

Gasmarkt
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LNG-
Lieferungen

Temperatur

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

Angebot Nachfrage

CoT-Daten

Asien

Saisonalität

bullish

bearish

neutral

Legende:
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Gasmarkt

69

Fundamentale 
Tendenz Gasmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Basisannahmen:
- Winter kühler als in den Vorjahren, Gaskraftwerke in Dunkelflauten in Betrieb
- Keine Sperrung der Straße von Hormus
- Keine Lieferunterbrechung aus Norwegen, keine Sabotage
- Keine größeren LNG-Störungen aus USA
- Gastransit durch Ukraine endet zum Jahreswechsel
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Gasmarkt – TTF Cal 25 (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasmarkt – TTF Cal 25 (Tageschart, langfristig)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasmarkt – TTF Cal 25 (Wochenchart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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CO2-Zertifikate

73



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

CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX
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Quelle: LSEG, eigene Darstellung
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CO2-Zertifikate – Cover Ratio

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

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

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

81

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

        Schwache Cover Ratio in den    
             Primärmarktauktionen

 Von der Leyen bekräftigt Klimaschutzziele  Zusätzliche Mengen aus MSR werden 
versteigert (Frontloading), Anstieg des 
Angebots in 2024 um 16%

 SEB sieht EUAs bis 2027 bei 160 Euro/t CO2 und 
Veyt bei 130 bis 2026 und 195 Euro/t CO2 bis 
2035 (durch Knappheit ab 2027; verursacht 
durch Absorption der Frontloading-Mengen in 
MSR)

 Politischer Rechtsruck in Europa, Grüne bei 
Europawahl abgestraft – Klimaschutz wird 
geringeren Stellenwert bekommen – 
erneute Bestätigung dieses Trends durch die 
Landtagswahlen
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CO2-Zertifikate
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Auktionen Cover-Ratio

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

Angebot Nachfrage

CoT-Daten

Saisonalität

Optionsmarkt

Politik

Zuteilungen

bullish

bearish

neutral

Legende:
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CO2-Zertifikate

83

Fundamentale 
Tendenz EUAs

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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CO2-Markt – EUA Dez. 24 (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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CO2-Markt – EUA Dez. 24 (Wochenchart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Strommarkt
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E, Darstellung enerchase

87

45

47

49

51

53

55

57

59

61

63

65

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

G
W

Stromnachfrage Deutschland (saisonal)

Vergleichszeitraum 2019-2023 (Min, Max) Mittelwert 2019-2023 2024

Deutschlands Energieverbrauch erreicht in 
diesem Jahr aufgrund der schwächelnden 
Wirtschaft ein neues Rekordtief. Laut der 
ersten Prognose der Arbeitsgemeinschaft 
Energiebilanzen wird ein Rückgang um 1,7 
Prozent im Vergleich zum Vorjahr erwartet. 
Damit liegt der Energieverbrauch nun fast 
30 Prozent unter dem bisherigen 
Höchststand von 1990.
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Spotmarkt Europa

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Spotmarkt Deutschland

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Terminkurve

90
Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Berechnungen, Darstellung enerchase
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Kapazität französische Kernkraft

Quelle: LSEG Eikon
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Französische Wasserkraft

Quelle: LSEG Eikon
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Wasserkraft

Strommarkt 
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Fundamentale 
Tendenz Strommarkt

Zuletzt

Erneuerbare

Gas

Kernenergie

Kohle

Nachfrage DE

Angebot Nachfrage

CO2
bullish

bearish

neutral

Legende:
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Stromarkt – DE Base Cal 25 (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Stromarkt – DE Base Cal 25 (Wochenchart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Management Summary

Öl Brent Frontmonat

Gas TTF Frontjahr

Kohle API2# Frontjahr

CO2 EUA-Dez.-Kontr.

Strom DE Base Frontj.
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Konjunktur

bullish bearish neutral

Fundamental
Technisch
kurzfristig
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Disclaimer

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

Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!
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04.12.2024
Stefan Küster, Dennis Warschewitz

Mögliche Interessenkonflikte: Mitarbeiter oder Gesellschafter 
der EnerChase GmbH & Co. KG, verbundene Unternehmen oder 
Beratungskunden der EnerChase GmbH & Co. KG könnten zum 
Zeitpunkt der Erstellung dieser Analyse in den besprochenen 
Derivaten oder Basiswerten investiert sein.
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Disclaimer
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Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit!

Kontakt

Schreiben Sie uns:
          research@enerchase.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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Weekly & DailyReport 
Morgens wissen, was 

fundamental wichtig wird!

Sprechen Sie uns an für einen kostenlosen Test!

WeeklyTrading 
Technische Analyse

zu Strom, Gas & CO2

Musterportfolio 
Strom 100

Beschaffungs-
simulation

„End of Day“-
Preisradar

(kostenfrei!)
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Unsere Analysen finden Sie in unserem energycharts-Portal:

Melden Sie sich bei uns, falls Sie noch keine Zugangsdaten haben!
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