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16.01.2025
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

SeminarDatum

Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel21. und 22.01.2025

Crashkurs – Strategischer Energieeinkauf mittels Technischer Analyse 19.03.2025

Technische Analyse 1: Trendanalyse und Fibonacci-Ratios im Energiehandel25.03.2025

Technische Analyse 2: Formationsanalyse und Moving Averages26.03.2025

Technische Analyse 3: Candlestick-Analyse und Gaps im Energiehandel27.03.2025

Technische Analyse 4: Indikatoren-Analyse und besondere Methoden12.05.2025

Training-Day und Prüfung zum cert. TEMA13. und 14.05.2025
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Besuchen Sie uns auf der E-world in Essen, hier Termin vereinbaren:
https://calendly.com/enerchase-kalender-1/
https://calendly.com/enerchase-kalender-2/
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Agenda

 Makro

 Politik / Konjunktur

 Finanzmarkt

 Energiemarkt

 Fundamentalanalyse

 Technische Analyse
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Preisentwicklung

7
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelles
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 Politik
 Trump vor Amtsübernahme
 Friedensabkommen für Gaza-Streifen

 Makro
 Weiterhin gute Konjunkturdaten aus USA, wahrscheinlich aber ab Q2 schwächer 

(Belastungen kehren zurück – Inflation, US-Dollar)
 Renditen am langen Ende steigen trotz Zinssenkung an, ungewöhnlich (liegt an 

Inflationsdaten) – Dilemma für die Fed
 Großbritannien: hohe Inflation, schwache Konkjunktur
 Anstehende chinesische Wirtschaftsdaten werden wohl gut ausfallen (Vorzieheffekte 

wegen Zöllen und Neujahrsfest Ende Januar)
 IWF-Ausblick am Freitag, vermutlich leichte Aufwärtsrevisionen
 US-Zinspolitik belastet Emerging Markets

 Finanzmarkt
 Inflation / Rentenmarkt / starker US-Dollar belasten den Aktienmarkt
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Konjunktur USA

www.enerchase.de 9
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelle Wirtschaftsdaten

www.enerchase.de 10

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

12

Preisverlauf

Erdöl

Erdgas & LNG

Kohle

CO2-Zertifikate

Strom

Wetter
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Preisentwicklung am Energiemarkt
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

14
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

15
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Positionierung der Marktteilnehmer
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Erdöl
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Ölmarkt - Monatsberichte

18
Darstellung enerchase, Quelle EIA
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Ölmarkt - Monatsberichte

19
Darstellung enerchase, Quelle EIA, OPEC, IEA
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Ölmarkt - Monatsberichte

20
Darstellung enerchase, Quelle EIA
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Ölmarkt - Monatsberichte
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Ölmarkt

22

 Förderkürzung der OPEC+ verlängert bis 
April 2025 (bzw. Ende 26) – Zeichen der 
Schwäche für den Ölmarkt . Insgesamt gut 
versorgter Markt, viele freie Kapazitäten 
(aber durch OPEC blockiert)

 Unklarheit in Syrien

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

 Neue US-Sanktionen gegen Russlands 
„Schattenflotte“

 Iran verzichtet auf Uran-Anreicherung, 
Eskalationsspirale im Nahen Osten 
schwächt sich ab, Friedensabkommen 
zwischen Israel und Hamas?
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Ölmarkt

23

Fundamentale 
Tendenz Ölmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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Kohlemarkt

24
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Kohlemarkt

25
Datenquelle: SX Coal; eigene Darstellung

Der „Rest of World-Surprise 
Index“ stieg zuletzt kräftig und 
hat damit zusammen mit Öl und 
Gas die Kohle nach oben 
getrieben. 
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Kohlemarkt

26
Datenquelle: SX Coal; eigene Darstellung
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Kohlemarkt: akkumulierte Regenfälle China

27
Quelle: LSEG Eikon
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Kohlemarkt: Lagerbestände ARA

28
Datenquelle: Montel; eigene Darstellung

Lagerbestände in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen
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Kohlemarkt

29

Die Kohleausfuhr Indonesiens war auch zum Jahresende sehr 
robust. Im Dezember legte diese laut Kpler um 3,2% ggü. 
Vorjahr auf 47,13 Mio. Tonnen zu. Die offiziellen Daten 
werden zeigen, dass die Ausfuhr sogar noch stärker zulegte. 
So wurden die Kpler-Daten vom November in Höhe von 46 
Mio. Tonnen vom offiziellen Statistikamt auf 50,57 Mio. 
Tonnen spürbar nach oben revidiert.

Chinas Kohleeinfuhr im Dezember war mit +10,7 % ggü. Vorjahr auf 
52,35 Mio. Tonnen erneut sehr robust. Günstige seewärtige 
Kohlepreise waren hierfür mitverantwortlich. 2024 legte damit die 
Kohleeinfuhr Chinas um 14,4% ggü. Vorjahr auf 543 Mio. Tonnen zu 
- Rekord. 2025 soll sich laut China Coal Transportation and 
Distribution Association die Kohleeinfuhr zwar leicht auf 525 Mio. 
Tonnen ermäßigen. Das wäre aber immer noch der zweithöchste 
jemals gemessene Wert. 

Japans Kohleeinfuhr sank im November um 2,9% ggü. Vj. auf 
13,25 Mio. Tonnen. 

Südkoreas Kohleeinfuhr fiel im November auf 8,96 Mio. 
Tonnen und damit auf ein 5-Monatstief. 

Südafrikas Kohleausfuhr stieg im November auf ein 5-
Jahreshoch auf den Rekordwert von 6,79 Mio. Tonnen (+10% 
ggü. Vj.)

Australiens Kohleausfuhr legte im Dezember auf 34,83 Mio. 
Tonnen bzw. +3,9% ggü. Vorjahr zu

Indiens Kohleförderung legte von April bis Dezember um 6,1% 
ggü. Vorjahr auf 726 Mio. Tonnen zu (Vorjahr: 685 Mio. T). Der 
Trend geht nach oben. Dafür sank die Kohleeinfuhr im 
November um stattliche 25,73% auf nur noch 19,0 Mio. 
Tonnen.

Kolumbiens Export schnellte im November um 51,8% zum 
Vormonat auf 6,75 Mio. Tonnen hoch. Die Datenreihe 
schwankt insgesamt sehr stark 
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Kohlemarkt

30

Fundamentale 
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Trotz robuster Einfuhrdaten aus China besteht weiter 
ein globaler Überschuss.
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Gasmarkt
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Sorgen um TurkStream

32

Quelle:  Bruegel
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EU-Sanktionen gegen russisches LNG?

33

Quelle:  energate jahresreport gas 

 16. Sanktionspaket der EU gegen Russland:
 Ziel: Weitere wirtschaftliche Schwächung Russlands. 
 Schwerpunkt auf Importverbot von russischem LNG und Aluminium. 

 Geplante Maßnahmen:
 Importbeschränkungen für russisches Aluminium (Details noch in 

Ausarbeitung). 
 Ausstieg aus dem Bezug von LNG, möglich durch Sanktionen oder EU-

Kommissionsfahrplan. 
 Ausschluss weiterer russischer Banken aus dem SWIFT-

Zahlungssystem. 
 Strengere Exportkontrollen für militärisch nutzbare Güter. 
 Fokussierung auf russische „Schattenflotte“ von Öltankern. 

 Erweiterte Maßnahmen gegen Drittstaaten:
 Härtere Regeln gegen Länder wie China und die Vereinigten Arabischen 

Emirate, die militärische Technologien an Russland liefern. 
 Schließung von Schlupflöchern in bestehenden Sanktionen. 

 Zeitplan:
 Ziel: Verabschiedung des Sanktionspakets zum dritten Jahrestag der 

russischen Invasion in die Ukraine (kommender Monat).
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EU-Sanktionen gegen russisches LNG?

34

Quelle:  Bloomberg
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US-Sanktionen gegen russisches Öl und LNG

35

 Ziel: Einschränkung von Russlands Öl- und 
Gaseinnahmen.

 Inkrafttreten: 27. Februar.
 Betroffen: Russische LNG-Terminals Portovaya und 

Vysotsk sowie deren Betreiber.
 Betroffene Exportziele: Europa und Asien.
 Gesamtkapazität der Terminals: ca. 2,3 Mio. Tonnen 

pro Jahr.
 Eher geringer Einfluss auf europäische 

Gasversorgung: 
 Importierende Länder: Spanien und Belgien.
 Ersatzmöglichkeiten durch alternative 

Lieferungen, z. B. aus den USA.
 Erweiterte Maßnahmen:

 Sanktionen gegen 69 Schiffe der russischen 
Reederei Sovcomflot, darunter 4 LNG-Tanker.

 Sanktionen gegen Unternehmen, die Module 
für das Arctic LNG 2-Projekt in Russland 
liefern.
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Norwegische Gaslieferungen

36

Datenquelle: LSEG, Darstellung enerchase

Angebot

Gasflüsse

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Lieferungen

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

37

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Weltweite LNG-Exporte

Datenquelle: LSEG Eikon, Darstellung enerchase
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Europäische LNG-Importe

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Weltmarkt
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Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Gasspeicherstände Europa

41

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Gasspeicherstände Europa

42

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Zweitgrößte 
Entnahme in 

10 Jahren
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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
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Gasspeicherstände Deutschland

44

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – Stand 08.01.

45

Quelle: LSEG Eikon

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

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – Stand 15.01.
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Quelle: LSEG Eikon

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

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Temperatur
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Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Erneuerbare (DE)

Quelle: Energy Weather

48

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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Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Windenergieproduktion Deutschland

50

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Ausblick Wetter: NOAA Langfrist – Stand 08.01.

51

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: NOAA (CFS-Modell Version 2)
National Oceanic and Atmospheric Administration

Januar

März April

Februar
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Ausblick Wetter: NOAA Langfrist – Stand 15.01.
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: NOAA (CFS-Modell Version 2)
National Oceanic and Atmospheric Administration

März

Mai

Februar

April
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Einfluss von La Nina auf europäischen Winter

53

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: metdeskSST: Sea Surface Temperature
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Temperatur Asien
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Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Importe Asien
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Importe China
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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LNG-Importe Indien
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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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
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Coal/Gas Switch
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Quelle: LSEG Eikon

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
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 Verlängerung der Gas-Notverordnung bis 31.3.2025

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage



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

Positionierung Investmentfonds
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase

Netto-Long-Position ca. ¼ 
der deutschen Gasnachfrage
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Positionierung Investmentfonds
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase
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Saisonalität – TTF Frontjahr (ohne Ausnahmejahre 20-22)

63

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

64

Datenquelle: LSEG Eikon, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasflüsse 
Russland

(Geo-)politik

Gasflüsse 
Norwegen

Speicher

Gasmarkt

65

LNG-
Lieferungen

Temperatur

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

Angebot Nachfrage

CoT-Daten

Asien

Saisonalität

bullish

bearish

neutral

Legende:
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Gasmarkt

66

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

Quelle: EEX (Darstellungen EnerChase)
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CO2-Zertifikate – Cover Ratio

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
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 Drosselung der Energienachfrage in der 
Industrie, nur langsame Erholung 
 Schwache Cover Ratio in den    

Primärmarktauktionen

 Markt ab 2027 unterversorgt

 Zusätzliche Mengen aus MSR werden 
versteigert (Frontloading)

 EU / Von der Leyen bekräftigt Klimaschutzziele

 Politischer Rechtsruck in Europa, Grüne bei 
Europawahl abgestraft – Klimaschutz wird 
geringeren Stellenwert bekommen –
erneute Bestätigung dieses Trends durch die 
Landtagswahlen

 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)
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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
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Fundamentale 
Tendenz EUAs

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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Strommarkt
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E, Darstellung enerchase
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Spotmarkt Europa

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Spotmarkt Deutschland

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Terminkurve
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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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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!

85

16.01.2025
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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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!


