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Herzlich willkommmen zum Energie-Brunch! ¢

Stefan Kiister

Diplom-Volkswirt
Certified Financial Technician
Energiehandler, Analyst,
Dozent

kuester@enerchase.de
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Dennis Warschewitz
Diplom-Okonom
Certified Financial Risk Manager
Fondsmanager, Risiko Controller,
Dozent

warschewitz@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 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 // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kiister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 23.01.2025

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.

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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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 Prifung zum cert. TEMA

enerchase cert.

TEMA

'“ Technical E
M echnical Energy
_ ‘ Market Analyst

1 www.enerchase-akademie.de


http://www.enerchase-akademie.de/
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11.-13.2.2025

Halle 3 « Stand 3E115

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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= Makro
= Politik / Konjunktur

= Finanzmarkt

= Energiemarkt
= Fundamentalanalyse

= Technische Analyse




Preisentwicklung
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Aktienmérkte (Europa)
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Aktienmarkte (USA)
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==| Aktuelles

= Politik

= Trump startet mit zahlreichen Dekreten, bislang aber keine Uberraschungen, z.T.
Erleichterung — noch keine neuen Zalle. Malinahmen mit Bezug zum Energiemarkt:

= Energienotstand ausgerufen — zielt vor allem auf schwache Stromnetze

= Rucknahme von Bohrverboten in Kustennahe - erleichtert Forderung und
Transport von fossilen Energien

= Stopp des Inflation Reduction Act, insb. Ende der Finanzierung von grinen
Energieprojekten, insb. Ladestationen fur E-Autos

= Stopp von neuen Windkraftprojekten, Austritt aus Klimaabkommen von Paris
= Sanktionen gegen russisches LNG? Sorge wegen drohender Zolle
= Makro
= Makrodaten weiter mit positiven Uberraschungen
= Chinaund USA gut, IWF hebt Prognosen an
= Finanzmarkt
= US-Dollar nach der Amtsubernahme schwacher
= Berichtssaison USA lauft bislang gut (Banken gut, jetzt Tech-Werte an der Reihe)

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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& Executive Order "Unleashing American Energy”

1. Energieunabhangigkeit und -dominanz:
 Forderung heimischer Energiequellen (Ol, Gas, Kohle, Kernenergie, erneuerbare Energien).
» Abbau regulatorischer Hiirden fir kostenglinstige und zuverldssige Energieversorgung.
2. Kritische Rohstoffe und seltene Erden:
» USA als fliihrender Produzent und Verarbeiter von nicht-energetischen Mineralien.
» Starkung von Lieferketten und Reduzierung globaler Abhangigkeiten.
3. Klimapolitik-Riicknahme:
»  Widerruf klimapolitischer MalRnahmen (u. a. Férderung von Elektrofahrzeugen).
» Abschaffung des "Social Cost of Carbon" als regulatorische Grundlage.
4. Verbraucherwahl und Marktwettbewerb:
» Aufhebung von Einschrankungen flr Haushaltsgerate und Fahrzeuge.
» Abbau von Subventionen fur Elektrofahrzeuge.
5. Beschleunigte Genehmigungsverfahren:
» Vereinfachung von Umweltprifungen und Genehmigungen.
* Priorisierung wichtiger Energie- und Infrastrukturprojekte.
6. Einstellung von Green-New-Deal-Initiativen:
» Beendigung von Programmen wie dem "American Climate Corps".
« Uberpriifung von Mitteln aus dem Inflation Reduction Act und dem Infrastrukturgesetz.
7. Starkung des Mineraliensektors:
» Fo6rderung des Abbaus und der Verarbeitung von Mineralien.
» Aufbau strategischer Reserven kritischer Rohstoffe.
8. Nationale Sicherheit:
» Fdrderung von LNG-Exporten zur wirtschaftlichen und sicherheitspolitischen Starkung.
» Einschrankung des Imports von Zwangsarbeit-Mineralien.
9. Internationale Zusammenarbeit:
» Ausbau der globalen Energie- und Rohstoffposition der USA.
» Zusammenarbeit mit Verbundeten zur Starkung der Versorgungssicherheit.




dhi] IWF: Weltkonjunktur

¥

IWF

Welt-BIP-Erwartung im jeweiligen Quartal
in % gegeniiber dem Vorjahr
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] IWF: US-Konjunktur
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dli] Aktuelle Wirtschaftsdaten

Datum Land Indikator Periode Konsens Ist-Wert Surprise
9.1. cH Bl VPV in% Dez 0.1 0.1 =
91. DE M= Exporte, sb, Vpin % Mov 2.0 21 ih
91. DE = Industrieproduktion, sb, Vpin % Mov 0.5 1.5 ih
9.1. Tw Bl Exporte. Vjin % Dez 6.5 9.2 f
10.1. FR EHN Industrieproduktion, sb, Vpin % Mov 0.0 0.2 ih
10.1. N Industrieproduktion, Vjin % Mov 4.0 b2 ih
10.1. us 5 Beschaftigung ex. Lw, sb, Vpin Tsd. Dez 160 256 Ah
10.1. us Arbeitslosenquote, sb, in % Dez 4.2 41 ih
10.1. us &l Durchsch. Stundenléhne, sb, Vpin % Dez 0.3 0.3 =
10.1. us & Verbrauchervertrauen Michigan, vorl. Jan 73.8 73,2 Tl
13.1. CnN Exporte, V]in % Dez 7,3 10,7 ih
131 cy B Importe, Vjin % Dez 1.5 1,0 Ah
14.1. cN Meukreditvergabe in Mrd. Yuan Dez 840 990 ih
14.1. us =5 MFIB Small Business Index Dez 100.8 1051 ap
15.1. DE ™= BIF. Vjin % 2024 -0.2 -0.2 =
15.1. us 8§ WP, Kernrate, sb, Vp. in % Dez 0.2 0.2 =
151 us B8 Empire State Index, sb Jan 3.0 -12.6 il
151 us = DoE Rohéllager, WVp in Tsd. 10. Jan -1600 -1961 ih
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, www.enerchase.de

" Portfolio & Risk Management, Trading



il enerchase-Surprise-Index

<-enerchase

140

125

130

125

120

115

110

0%

100

95

20

L1.20z4=100

enerchase-Surprise-Index

USA, Eureraum, Rest of the World
Tagesdaten; Cuelle: L3EG, Trading Economics
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dli| enerchase-Surprise-Index vs. EUAs

L1 anzam100 enerchase-Surprise-Index EU vs. EUAs (Dez.25) Euro je Tonne
Tageadaten; Quzlle: LSEG, Trading Econdmics
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Quelle: enerchase
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dli| enerchase-Surprise-Index vs. Brent

L 120242100 enerchase-Surprise-Index vs. Rohil Brent USD je Fass
Tagesdaten; Guelle: LSEG, Trading Economics
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dli] enerchase-Surprise-Index vs. API#2

L 120242100 enerchase-Surprise-Index RoW vs. Kohle API#H2 (FJ) USD je Tanne
Tagesdaten; Guelle: LSEG, Trading Economics
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dli| enerchase-Surprise-Index vs. TTF

L 120242100 enerchase-Surprise-Index EU vs. Erdgas TTF (FJ} Euro je MWWh
Tagesdaten; Guelle: LSEG, Trading Economics
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ah| Energiemarkt

Preisverlauf
Erdol

Erdgas & LNG
Kohle
CO2-Zertifikate
Strom

Wetter
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt

Performance vom 15.01. bis 22.01.2025 (rebased)

Strom Frontjghr Base TTF Gas Frontjghr EUA Dez.-Kontrakt 3PEZ2 Kohle Frontjahr  Brent Frontmonat

0325€ 3886€ 7920€ 117,005 79,02%

pro MW pro Fwh prot CO2 prok pro Barre|

1w Perf. ™ 1015 MW Pert. W 1504 1WPerf. & 096X TWPerf. S 52BN 1WPerf. W 42K

ShAZ00 24,71 ShA200 39,07 ShAZ00 T115] ShAAz200 121,06 % SMAZ00 TEEI %
52 High 96,69 | 52w High 46,73 52w High 20,04 | 52w High 132,50 % 52% High 91,09 %
52w Low Bz 45| 52w Low 2TE3| 52w Low 54,55 2w Low S0,76 & 52w Low B3,71%
Az o 22.00.2025 Cluelle; enerchaze | Daten: LSEG Eikan

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

Year -to-date Performance 2025 (rebased, 22.01.2025)
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0% \// /\ 0%
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‘I«D‘
®
N
oN
Strom Base Frontjahr ——Gas TTF Frontjahr ==Kohle API2 Frontjahr =—=Brent Oil Frontmonat =——Emissionszertifikate Dez.-Kontrakt=—=DAX
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 21
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

Monatliche Preisentwicklung 2025 22.01.2025

10%
8%
6%
4%
2%
0%
-2%
-4%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12
m Strom Frontjahr Base ®mTTF Gas Frontjahr mEUADez.-Kontrakt = Kohle AP#2  mBrent Crude Frontmonat
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Strom Frontjahr Base 4,95%

[TTF Gas Frontjahr -1,55%

EUA Dez.-Kontrakt 7,77%)

Kohle API#2 -0,13%

Brent Crude Frontmonat 5,60%
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Ubersicht Positionierung der Investoren (Managed Money)

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

r
Stand: 22.01.2025

Rohdl Brent (Front) vs. Netto-Positionierung

in USD je Fass {Rohdl) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.)
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Kupfer (3M Fwd) vs. Netto-Positionierung

in CNY je Tonne (Kupfer) bzw. Tsd. Kontrakte [Netto-Pos.)
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EU-Erdgas TTF (Front) vs. Netto-Positionierung
in Euro je MWh [TTF) bzw. Mio. Kontrakte (Netto-Pos.)

wwwwErdgas TTF (I13) = Metto-Positionen (r3)
60 350
50 250
40 150
30 50
20 r T T T — -850

Dez 23 Apr24  Aug24 Dez 24  Aprzs

Gold (5pot) vs. Netto-Positionierung
in USD je Feinunze (Gold) bzw. Mio. Kortrakte (Netto-Pos.)

= (30l (IS} — Netto-Positionen (r3)
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Positionierung der Marktteilnehmer

EUAs (Dez 24) vs. Netto-Positionierung

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

e EUAS (13) - Metto-Positionen (r3)
85 55
7 30
69 5
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53 -45
45 o T T T — -70
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US-Erdgas HH (Front) vs. Netto-Positionierung
in USD je MMBtu (HH) bzw. Tsd. Kontrakte (Netto-Pos.)

———Erdgas Herny Hub (IS) —— Netto-Positionen (rS)
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8} Olmarkt - Monatsberichte

EIA

fio/bhl pro Tag Differanz zw. erwartetem Rohdlangebot und erwarteter Rohdlnachfrage im jeweiligen Monat
in Mio, Fass pro Tag
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8} Olmarkt - Monatsberichte

EIA

Bl Lol pres T ag Erwartung fiir die globale Roh&lnachfrage im jeweiligen Monat
in Mio, Fass pro Tag
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8} Olmarkt - Monatsberichte

EIA

Erwartung fiir das globale Rohélangebot im jeweiligen Monat
in Mio. Fass pro Tag
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2 Olmarkt - Monatsberichte
Brent crude oil spot price and global inventory changes é;i?

dollars per barrel (million barrels per day)
$120

2023 2024 2025 2026

Brent crude oil &2 81 74 &6 'FGrE:aE-t

(dollars per barral)

$100
Gasoline retail r—

price 350  3.30 320 3.00 580 — ——
[l

dollars per gallon)

U.5. crude wil EEG
fn::’l'l‘:::'g‘:r‘mls er 129 132 125 136 Brentspot price
day) 340
Naliural gas spot 521:
T:ll:uﬁ:rs per million 230 220 10 4.00
BTU) g
U.S. LNG exports Q1|Q2|Q3|Q-ﬂ Q1|Q2|Q3|Q4 (oh] |DE|E‘!3|Q4 Q1|QE|G3|Q4
{b.i”i.on cubic Eaft per 12 12 14 6
day] 2023 2024 2025 2028
Shares of U.5.
electricity ] |
genaration implied stock build |
|percantage] |
Natural gas 42 43 41 40 0 i
ol - i 5 5 1 implied stock draw |
fenewables - o3 25 27 Data source: U.5. Energy Information Administration, Short-Term Energy Oullock, January 2025
Muclear 1% 19 19 %
u.s. GDP 29 2.8 20 2.0

(percentage change)

U.5. CO2emissions 4 anq 4770 4790 4,780
{million metric tons)

Mate: Values in this 1able are rounded and may not match valuees in other
tabsles im this repor.
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] Olmarkt

Unklarheit in Syrien

Neue US-Sanktionen gegen Russlands
.Schattenflotte”

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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Forderkurzung der OPEC+ verlangert bis
April 2025 (bzw. Ende 26) — Zeichen der
Schwache fiir den Olmarkt . Insgesamt gut
versorgter Markt, viele freie Kapazitaten
(aber durch OPEC blockiert)

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

Iran verzichtet auf Uran-Anreicherung,
Eskalationsspirale im Nahen Osten
schwacht sich ab, Friedensabkommen
zwischen Israel und Hamas?
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) Olmarkt

Zuletzt
A Fundameptale
Tendenz Olmarkt (5)

,Bislang nichts Unerwartetes von Trump.”

Legende:

(0') bullish (\) bearish (A) neutral
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A> Kohlemarkt

' 4
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A> Kohlemarkt
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Der ,Rest of World-Surprise

L1 anaae10n enerchase-Surprise-Index RoW vs. Kohle API#2 (FJ) Index” stieg zuletzt kraftig und
o Tagesdaten; Quelle: LSEG, Trading Econamics hat damit zusammen mit Ol und
125 Gas die Kohle nach oben
getrieben.
120 <130
115 S o120
110 116
1085 .
100 .
95 L L L L A 'l 1 1 L i 1 1 L i 1 1 1 i L 1 1
1.1.24 12.2.24 25.3.24 5.5.24 17.6.24 29.7.24 9.9.24 21.10.24 2.12.24 13125 24.2.25 74.25
w— Sy rprise-index (RoW) (5] Kohle APIE2 (Frontjahr) (r3)
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A> Kohlemarkt

Ubersicht Kohle

Quelle: Nationales Statistik Bureau Chinas, LSEG. eigene Berechnungen

r
Stand: 13.01.2025
Kohleeinfuhr Chinas

Monatswerte

in Mio. Tonnen (IS} —— Verand. ggil. Vj in % (rS)
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Kohleausfuhr (2)

Monatswerte, in Mio. Tonnen
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Kohlefdrderung Indiens
Monatswerte

©oin Mio. Tonnen (1) ——Verand. ggil. Vjin % (rS)
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Kohleeinfuhr diverse Linder

Monatswerte, in Mio. Tonnen
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Datenquelle: SX Coal; eigene Darstellung
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R Kohlemarkt: akkumulierte Regenfalle China

1 800 00D
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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

4000
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 —e— 2025
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A> Kohlemarkt

Chinas Kohleeinfuhr im Dezember war mit +10,7 % ggu. Vorjahrauf | Die Kohleausfuhr Indonesiens war auch zum Jahresende sehr
52,35 Mio. Tonnen erneut sehr robust. Glnstige seewartige robust. Im Dezember legte diese laut Kpler um 3,2% ggu.
Kohlepreise waren hierfir mitverantwortlich. 2024 legte damit die Vorjahr auf 47,13 Mio. Tonnen zu. Die offiziellen Daten
Kohleeinfuhr Chinas um 14,4% ggu. Vorjahr auf 543 Mio. Tonnenzu | werden zeigen, dass die Ausfuhr sogar noch starker zulegte.

- Rekord. 2025 soll sich laut China Coal Transportation and So wurden die Kpler-Daten vom November in Hohe von 46
Distribution Association die Kohleeinfuhr zwar leicht auf 525 Mio. Mio. Tonnen vom offiziellen Statistikamt auf 50,57 Mio.
Tonnen ermaRigen. Das ware aber immer noch der zweithdchste Tonnen spurbar nach oben revidiert.

jemals gemessene Wert.

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

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

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

ggl. Vj.)

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

Indiens Kohleférderung legte von April bis Dezember um 6,1%
ggl. Vorjahr auf 726 Mio. Tonnen zu (Vorjahr: 685 Mio. T). Der
Trend geht nach oben. Daftiir sank die Kohleeinfuhrim
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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A> Kohlemarkt

~ \\ Fundamentale Zuletzt
N
’ Tendenz Kohlemarkt (\3"

Trotz robuster Einfuhraaten aus China besteht weiter
ein globaler Uberschuss. Wirtschaftsdaten aus China
haben Kohle gestutzt. Jetzt Neujahresfest vor der Tir.

Legende:

(’} bullish (\’} bearish (5; neutral
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‘ Gasmarkt
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& THE pruft Subventionierung von Gaseinspeicherungen

= Kunftige Ausgestaltung ,Befullprodukt nach § 35c Abs. 1 EnWG", Diskussionstand 21.1.2025
= Im Kern soll demnach den Speicherbetreibern die Differenz zwischen dem Sommer Spot-Preis und
dem Winter-Future-Preis vom Staat erstattet werden.

= Dadurch wiirden die anderen EU-Staaten umso groRere Probleme bei der Wiederbefiillung erhalten.

= Die Umsetzung des aktualisierten Produktkonzeptes durch THE erfolgt allgemein in Erfillung der gesetzlichen Pflichten gemal3
den §§ 35a ff. EnWG. Die Entscheidung, ob auch tatsachlich eine Ausschreibung durchgefiihrt wird, ist ein separater Vorgang, der
gemal § 35c Abs. 1 EnWG in enger Abstimmung mit BMWK und BNetzA erfolgt.

= Mehr Infos auf der Webseite der THE verdffentlicht: tradinghub.eu >> Download >> Downloadcenter THE >> Vortrage,
Prasentationen und Veranstaltungsunterlagen

T — Fraglich, ob vor der
HUB Bundestagswahl wirklich
EUROPE . .
keep in balance I hierzu Entscheidungen
Y i gefillt werden...

1)
el
O

o
-
. oW

Andere EU-Staaten

| wlirden nachziehen
J ..
Umsetzung Gasspeichergesetz durch THE \ / mussen.
— Weiterentwicklung SSBO Stufe I: Ausgestaltung ,,Strategischer Befiillungsinstrumente* (SBI)

— hier: Umsetzung eines Befiillproduktes nach § 35c Abs. 1 EnWG \

\ i 39

Diskussionsstand 21.01.2025
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.Oncein a lifetime” winter storm Enzo

snow Depth
2025-01-22 06 UTC

Analysis

National Snow

OFFICE OF
WATTR
PREDICTON

1000s of it
20 jeit] ] e 187 295 3404 ki 0 148 383 440 6.6 82 98 11 19 15

inches

0 1 4] 10 a9 i L0 150 250 SO0 VA0 1000 2000 008 1 1.5 2 25 3 35 4 4.5
oI Elevation (km)

OWP

- GrolRte Schneemengen im Suden der USA seit Uber 100 Jahren
—>Ab dem heutigen Donnerstag wird es warmer...
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& EU-Sanktionen gegen russisches LNG?

= 16. Sanktionspaket der EU gegen Russland:
= Ziel: Weitere wirtschaftliche Schwachung Russlands.
= Schwerpunkt auf Importverbot von russischem LNG und Aluminium. Russian LNG to EU hits record

19% of EU LNG imports from Russia. 47% of Russian LNG exports to EU.

Snurce ICIS data

= Geplante MaBnahmen:

= Importbeschrankungen flr russisches Aluminium (Details noch in
Ausarbeitung).

= Ausstieg aus dem Bezug von LNG, moglich durch Sanktionen oder EU-
Kommissionsfahrplan.

= Ausschluss weiterer russischer Banken aus dem SWIFT-
Zahlungssystem.

= Strengere Exportkontrollen fir militarisch nutzbare Giiter.

= Fokussierung auf russische ,Schattenflotte” von Oltankern.

MtLNG

= Erweiterte MaBnahmen gegen Drittstaaten:
= Hartere Regeln gegen Lander wie China und die Vereinigten Arabischen
Emirate, die militarische Technologien an Russland liefern.
= SchlieBung von Schlupflochern in bestehenden Sanktionen.

= Zeitplan:
= Vorstellung des Plans von Energiekommissar Dan Jgrgensen im EU-
Parlament im Februar
= Ziel: Verabschiedung des Sanktionspakets zum dritten Jahrestag der

russischen Invasion in die Ukraine (kommender Monat).
41
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& EU-Sanktionen gegen russisches LNG?

Global LNG Shortfalls Are Forecast Until 2027

Expansion delays mean demand will likely exceed supply
W Asia B Europe M Others Expected Supply
600 Million metric tons

2023 2024 2025 2026 2027 2028

Source: BMEF, Global LNG Market Outlook 2030
Mote: Bars represent forecast demand. Others include the Middle East, America, Africa, as well as
bunkering and operational losses. Demand is based on normal weather.




<-enerchase

& |IEA Quartalsbericht Q1 2025

Tight gas supply fundamentals are expected to linger into 2025

Year-on-year change in key piped natural gas trade and global LNG supply, 2019-2025

Y-o-y change in bcm

Covid pandemic

-80

-100
2019 2020

m Russian piped gas to Europe
m Central Asia to China

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Post-lockdown

Gradual rebalancing

-
-

Gas supply shock i

2021 2022 2023 2024 2025
(forecast)
o Other pipeline imports to Europe @ Russian piped gas to China
O Global LNG supply OTotal y-o0-y change
IEA. CC BY 4.0.
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& IEA Quartalsbericht Q1 2025

Year-an-year incremental LNG imports and exports by region, 2025 vs 2024

2024 vs 2023 2025 vs 2024
(realised) (forecast)
£ 50 @ North America
8
40
D Middle East
30
O Europe
20
10 B Eurasia
0 oCentral and
South America
-10 mAsia Pacific
-20
O Africa
-30
- 40 OTotal
Imports Exports Imports Exports
IEA. CC BY 4.0.
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R Norwegische Gaslieferungen

Angebot
Norwegische Gaslieferungen auf den europaischen Kontinent
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R LNG-Lieferungen

Feedgas Supply USA

in Millionen Kubikful pro Tag
16000

LNG-Lieferungen

Nachfrage
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R LNG-Lieferungen

Freeport LNG cargoes by destination, ICIS LNG Edge

Oct-24 Mov-24 Dec-24 lan-25

15

10

(5]

B Europe MWEastAsia W Middle East BSE Asia W South America B SouthAsia
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LNG-Lieferungen

Nachfrage
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& Weltweite LNG-Exporte

200000 Globale LNG-Exporte LNG-Lieferungen
Nachfrage
1750,00

1500,00
£
3]
€
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1000,00
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4 Europaische LNG-Importe
oo Samatong

5.000 Gasfliisse Norwegen

LNG-Lieferungen

4.500
Nachfrage
4.000 Speicher
3.500 ‘ ’ ‘l 1 Temperatur
' al W .
/ Asien
3.000 } l
> C | Kraftwerksnachfrage
g |
= 2.500 ' ”’ ’ Industrienachfrage
3
2.000
1.500
1.000
500
0
J F M A M J J A S O N D
2022 2023 ——2024 -——2025

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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& LNG-Weltmarkt (08.01.2025)

50 Gasfliisse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage
Speicher
47,5 Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

EUR/MWh

Industrienachfrage
45

42,5
Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep

Monat

==g@==TTF Forward Curve 08.01.2025 = = = TTF Forward Curve 04.12.2024
=g JKM Forward Curve 08.01.2025 JKM Forward Curve 05.12.2024

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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& LNG-Weltmarkt (22.01.2025)
Gas Terminkurven

50

LNG-Lieferungen

b / Nachfrage

45

EUR/MWh
I
N
[$,]

40
37,5

35
Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep

Monat

==g@==TTF Forward Curve 22.01.2025 = = = TTF Forward Curve 18.12.2024
=g JKM Forward Curve 22.01.2025 JKM Forward Curve 18.12.2024
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4 Gasspeicherstande Europa

Gas Storage Europe (13.01.2025) Angebot
100%

100%

90% 90%

Nachfrage

Speicher

80% 80%

70% 70%
60% \ 0%
50% 50%
40% 40%
30% 30%
20% 20%
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0%
AR A L0 S S B B S S SR S S B A I R A
FF IR NIFIFFEFEQNF IR PI I I RS

0%

Y%Full 5Y Min/Max (same day)  ----- 5y Average (same day)

Vorgaben fur die Fullstande in Europa

= am 1. Juli: zu 45 Prozent (Empfehlung)

= am 1. September: zu 75 Prozent (Empfehlung)

= am 1. November: zu 90 Prozent (Hauptzieltermin)
= am 1. Februar: zu 20 Prozent (Empfehlung)
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. s Drittgrol3te
1) Gasspeicherstande Europa Entnahme in
10 Jahren
Europaische Gasspeicher
Entleerung vom 31.10. bis 20.01. Gasfliisse Norwegen

O’l
o

N N N

N}
Mrd. kWh

Industrienachfrage
-300

0 LNG-Lieferungen

-100 Speicher

-150 Temperatur

200 Asien

250 = Kraftwerksnachfrage
-350
-400
450

-500
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

® Gas Speicherveranderung

Darstellung enerchase, Datenquelle; LSEG Eikon
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4 Gasspeicherstande Europa

Europa Angebot
Euro/MWh Erdgas TTF (FJ} vs. Erdgasspeicher Prozentpunits
Tagesdaten; Guelle: Ky 05, LSES
42 20
Nachfrage
40 16
Speicher
30 1z
1 3
34 4
32 [i]
30 L i 1 L L 4
1.9.24 11.10.24 20.11.24 30.12.24 3.2.25
s EI | B dlgas TTF Cal 26, Euro/MWh {15) w—EU-Erdgasspeicher, ¥j in PP, invers (r5]
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1) Gasspeicherstande Deutschland

Gas Storage Germany (20.01.2025) Angebot

100%
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Speicher
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Q
Y%Full 5Y Min/Max (same day)  ----- 5y Average (same day)

Gesetzliche Vorgaben fur die Fullstande in Deutschland
= am 1. Oktober: zu 80 Prozent

= am 1. November: zu 90 Prozent

= am 1. Februar: zu 30 Prozent
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& Gasspeicherstande Deutschland
Deutsche Gasspeicher

Entleerung vom 31.10. bis 20.01. Gasfliisse Norwegen
I I I 0 LNG-Lieferungen
Nachfra (2
-20 8
Speicher
-40 Temperatur
Asien
e J— | el BN W W 60 <
E Kraftwerksnachfrage
o
80 =S Industrienachfrage
-100
-120
-140

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

® Gas Speicherveranderung

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE) — Stand 15.01.
m
|
s — ":::7’:-‘ Temperatur
" i /
o f VF
oKX

10-80% 25-75% — Normal
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—- Ens 14 Jan == Ens 15 Jan

-6

Jan 15, 2025 9:07:13 PM

EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE) — Stand 22.01.

10 Angebot
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EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts
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& [emperatur

. . Angebot
Monatliche Durchschnittstemperatur Deutschland
25
20
815 Nachfrage
L]
810
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’ Temperatur
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2023 2024 2025
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun  Jul Aug Sep Okt Mov Dez|Jan Feb Mrz Apr Mai Jun  Jul Aug Sep Okt MNov Dez | Jan Feb
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Prognosen: EC
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& Ausblick Erneuerbare (DE)

Windpower

30 GW

20 GW

10 GW

ow

0123 01/25 0127 01/29 01131 02/02
GFS Oper Mean: 1.7 GW == GFS Ens Mean: 19.8 GW

= EC Oper Mean: 159 GW == EC Ens Mean: 19.1 GW
= CLIMATE Mean:18.6 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

7 GW ENERGY WEATHER
6 GW
5GW
4 GW
3GW
26w
16W

01/23 01/25 01427 01/29 0131 02/02
GFS Oper Mean: 211 GW == GFS Ens Mean: 1.82 GW
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& Windenergieproduktion Deutschland

Monatliche Windenergieproduktion in Deutschland (in GWh/h)
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Nachfrage
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& Ausblick Wetter: NOAA Langfrist — Stand 22.01.
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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

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
" Portfolio & Risk Management, Trading




& Temperatur Asien

<-enerchase

TOKYO 46-DAY TEMPERATURE FORECAST L SEOUL 46-DAY TEMPERATURE FORECAST i Angebot
15 5
25
125
o P —
10 ‘\‘/1 \ -
Nachfrage

€
]
_1 L~

£ 75 —= 2 L~ Y
3\7" A ’-!”‘ﬁ: pos 5 \
Y, o ThelEE—— \ /
5
v 75
\ / Temperatur
25 a0 HH
o -12.5
13-Jan 20-Jan 27-Jan 3-Feb 10-Feb 17-Feb 24-Feb -Mar 13-Jan 20-Jan 27-Jan 3-Feb 10-Feb 17-Feb 24-Feb 3-Mar
10-80% EC == EC 46-day Ens Avg. 21 Jan == EC 46-day Ens Avg. Previous 14 Jan — Observed (CFSR) 10-80% EC == EC 46-day Ens Avg. 21 Jan == EC 46-day Ens Avg. Previous 14 Jan — Observed (CFSR)
— Nomnal Mormal — Nomnal Mormal
Jan 22, 2025 9:28:34 PM GO Jan22,20259:28:3a Pm ] i I
HOMG KONG 46-DAY TEMPERATURE FORECAST L SHANGHAI 46-DAY TEMPERATURE FORECAST -
25 175
225 =
12.5
20
f'.ﬂ 10 ‘\ [
D i A /-\\\ ’—#’-‘
2 ! o .t 1 " - .-
¢ // 278 7 0 —teee—
-, —
15 o - - \ g L \ =%~ -
Y 7 T~ s T ,f£5‘:“ -
ws [\ {7 ' [1\/ ]~
| N v '
U ¥ 25 v Vg
10 o
T.5 2.5
13-Jan 20-Jan 27-Jan 3-Feb 10-Feb 17-Feb 24-Feb 2-Mar 13-Jan 20-Jan 27-Jan 3-Feb 10-Feb 17-Feb 24-Feb 3-Mar
10-80% EC == EC 46-day Ens Avg. 21 Jsn  =- EC 46-day Ens Avg. Previous 14 Jan — Observed (CFSR) 10-80% EC == EC 48-day Ens Avg. 21 Jsn  =- EC 46-day Ens Avg. Previous 14 Jan — Observed (CFSR)
— Nomnal Mormal — Nomnal Mormal
Jan 22, 2025 9:28:34 PM GO Jan22 2025 9:28:34 PM =] i 1Y

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading




A

1) LNG-Importe Asien

<-enerchase

1400

1200

1000

800

600

400

\

LNG Importe in Asien

in Einheit mcm/t

w W”MW' A WM

NW ‘\NLIV

2022 ——2023 ——2024 ——2025

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
" Portfolio & Risk Management, Trading

Angebot

Nachfrage

Asien




\ i
| <-enerchase

1) LNG-Importe China
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1) LNG-Importe Indien
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0‘ Coal/Gas Switch
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& Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke

@ =022 @ Durchschnitiicher Gasverbrauch 2018-2021 () Minimum 2018-2021 Maximum 2018-2021 () 2024 () 2025 Angebot
2.000
2.500
Nachfrage
2.000

Industrienachfrage

Quelle: Trading Hub Eurape (THE), Bundesnetzagentur
Letzre Aknualisierung 22.01.2025, 08:40

- Verlangerung der Gas-Notverordnung bis 31.3.2025

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
" Portfolio & Risk Management, Trading




1) Positionierung Investmentfonds

<-enerchase

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

- TTF (ICE Endex) /& \

100 1rprr '|-|-||-"||

,..II|\HH‘
0

P PP (tb\(.\({:) R S G N ks ,qu B B
WY T @ W Y P T @

mmm Netto ——Long =—=Short

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading

325
300
275
250
225
200
175
150
125
100
75

50

netto (TWh)




<-enerchase

1) Positionierung Investmentfonds

Investment Funds Positions
TTF (ICE Endex)

70 325
300
65 AN 275
I \ M 250
60
/ M M 225
55 \Vhs 200
<50 / 175
% 45 "/\“ i 125 E
ke /’ \VIN o
= 1 100 £
w 1 @
40 i / \"\-\ /nN v 75 =
35 AT A 50
25
30 0
25 gg
20 -75
RIS R L S S A I S AL S SR SR
Y 0T O P @ W W YR T @
mmm Netto  ——Preisentwicklung TTF Gas Frontjahr
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 74

" Portfolio & Risk Management, Trading



<- enerchase

& 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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Q‘ Gasmarkt
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leq CO2-Zertifikate
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Eﬂ CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX
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ltd CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX

EUA Auktionskalender 2025
Auktionsmenge (Stand 31.07.2024)

25.000.000
20.000.000

15.000.000

10.000.000
5.000.000 | | ‘
0

12 3 4 5 6 7 8 9 101112 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 236 37 38 30 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51
Kalenderwoche

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
" Portfolio & Risk Management, Trading




<-enerchase

Ed CO2-Zertifikate — Cover Ratio
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lea CO2-Zertifikate — CoT-Report
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kea CO2-Zertifikate
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£ Strommarkt
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£ Stromnachfrage Deutschland

Stromnachfrage Deutschland (saisonal)
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£ Spotmarkt Europa
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£ Spotmarkt Deutschland
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£ Terminkurve
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£ Kapazitat franzosische Kernkraft
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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

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kiister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 23.01.2025

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.

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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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
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Schaden und Folgeschaden, welche im Zusammenhang mit der
Verwendung der Informationen entstehen konnen mit Ausnahme fur
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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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Oder melden Sie sich telefonisch:
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HRA 7101/ HRB 18393 (Amtsgericht Krefeld)
Geschaftsfiihrer Stefan Kiister und Dennis
Warschewitz
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