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Bald wieder Gas uber Nord Stream 2?

Energie-Brunch mit Stefan und Dennis
06.03.2025 - 10:30 Uhr
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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,

Portfolio & Risk Management, Trading

Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kiister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 06.03.2025

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
25.03.2025
26.03.2025
27.03.2025
01.04.2025
02.04.2025
03.04.2025
12.05.2025
13.und 14.05.2025

1 www.enerchase-akademie.de

Crashkurs — Strategischer Energieeinkauf mittels Technischer Analyse
Technische Analyse 1: Trendanalyse und Fibonacci-Ratios im Energiehandel
Technische Analyse 2: Formationsanalyse und Moving Averages
Technische Analyse 3: Candlestick-Analyse und Gaps im Energiehandel
Praktikerseminar Power Purchase Agreements (PPA)

Batteriespeicher: Der Schlussel zur Energiewende

Das Wetterseminar — Meteorologie im Energiehandel

Technische Analyse 4: Indikatoren-Analyse und besondere Methoden

Training-Day und Prifung zum cert. TEMA

enerchase cert.

TEMA

'“ Technical E
NHH echnical Energy
_ ‘ Market Analyst
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= Makro
= Politik / Konjunktur

= Finanzmarkt

= Energiemarkt
= Fundamentalanalyse

= Technische Analyse




<-enerchase

dhf Preisentwicklung

Staatsanleiherenditen Aktienmérkte (Europa) Aktienmirkte (USA)

T: rte in % p.a. T: rie in Punkti T rte in Punkt
480 ageswerte in % p.a 2.9  23.500 ageswerte in Punkten 5.600 | |22 400 ageswerte in Punkten 6.200

2,8

4,60 55 | 23.000 ssop 22000 /__\ 6.100
') - \/--.

4,40 2,6 | 22 500 BUEIL 5.000

2,5 5.400 21200 S
4,20 oa | 22000 o 5.900
4,00 23 131500 3300 || o 200 5.800

2,2
3,80 2,1 | 21000 5.200 20.000 5.700
07.02.25 140225 2102235 280225 06.02.25 13.02.25 200225 270225 06.02.25 13.02.25 200225 27.02.25
—NU5 10 Jahre (linke Skala) DE 10 Jahre (rechte Skala) —DaX (linke Skala) EuroStoxx 50 (rechte Skala) —NASDAQ 100 (linke Skala) S&P 500 {rechte Skala)
Weltwihrungen Wihrungen "Rohstofflander” Kryptowdhrungen
T rie rte in USD)
1,100 (Tageswerte) 785 | 11,8 {Tageswerts) 172 110000 (Tageswerte in i} 2000

1,080 ;;g s / 170 100.000 2.800
i , Les SSA
1,060 7,65 ‘ 90.000 2. 600
S 760 | 116 \/\,\,\/\/‘ o \\__J\—J_

1,040 \__//_W 755 | ¢
7550 1,64

£80.000 2.400

1,020 ;igg 115 L6z | 70.000 ~_ 2200
1,000 735 114 1,60 60.000 2.000
06.02.25 13.02.25 2000225 27.02.25 060225 130225 200235 270225 06.0225 13.02.25 20.02.25 27.02.25
——EUR/USD (linke Skala) EUR/CNH (rechte Skala) —EUR/NOK (linke Skala) EUR/AUD (rechte Skala) ——Bitcoin (linke Skala) Ethereum (rechte Skala)
Frachtraten Industriemetalle Edelmetalle
AT (Tzgeswerte in Punktzn) 1500 21000 [Tageswerte in CNY je Tonne) 8000 | 3.000 (Tageswerte in USD je Feinunze) 335
000 | ~——| 1300 30800 /—\ 77.500 || 290 r~r e
/ 2.900 ,__j 325
1.500 1100 | .gg00 |—— \/\/_ AT —
2.850 32,0
1.000 900
20.400 76500 oo S
=00 700 | 20,200 76.000 2750 31,0
06.02.25 13.02.25 200225 270223 06.0225 13.02.25 20.02.25 27.02.25 060225 130225 200225 27.0225

g HalticEapesizelilinkeiskalal EepBalt clDyirechietSkala) — Aluminium (linke Skala) — Kupfer [rechte Skala) — Gold (linke Skala) Silber {rechte Skala)

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




w <-enerchase

== Aktuelles

i

= Politik

= Friedensverhandlungen Ukraine, Eklat im Weil3en Haus, kommt doch der
Rohstoff-Deal?

= Aufristungin Europa, Infrastrukturprojekte, EU-Sondergipfel heute

= Makro

= Trump entfacht Zollkonflikt und setzt Zolle gegen Mexiko und Kanada um,
erhoht Zolle gegenuber China, Konjunkturerwartungen deutlich gesunken

= Europa: Schub durch Verteidigungs- und Infrastrukturausgaben maoglich, aber
Zolle dirften auch Europa sehr bald treffen

= Lichtblick? Chinesischer Einkaufsmanagerindex besser als erwartet, China will
sich gegen Zolle wehren

= Finanzmarkt
= Hohe Volatilitat nach Zollandrohung

= Renditen deutscher Bundesanleihen ziehen deutlich an, Verschuldung wird
merklich zulegen, Euro im Aufwind

= Heute EZB-Zinsentscheid

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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==| GDPNow Atlanta Fed

Evolution of Atlanta Fed GDPNow real GDP estimate for 2025: Q1

Quarterly percent change (SAAR)

Range of top 10
and bottom 10
average forecasts

3 7
Blue Chip consensus L

2 Atlanta Fed \

GDPNow Estimate\

_3| T T T T T T T T T 1
24-Dec 31-Dec 7-Jan 14-Jan 21-Jan 28-Jan 4-Feb 11-Feb 18-Feb 25-Feb 4-Mar

Date of forecast

Sources: Blue Chip Economic Indicators and Blue Chip Financial Forecasts
Mote: The top (bottom) 10 average forecast is an average of the highest {(lowest) 10 forecasts in the Blue Chip
survey.

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
" Portfolio & Risk Management, Trading
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China
Saldo Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes Gewerbe
Monatswerte
B0
55 -
45 ; 1
i !

40 |

Quelle: Mational Bureau of Statistics of China, LSEG,

Eigene Darstellung I
35 1 'l 1 1 1 'l 1 1 il 1

203 2014 20145 208 207 2m9 2020 2021 2022 2023 2024 2025
I m— e samtindex Exportauftrage  ==—=Produktion —G0%-Level

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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22| Geschaftsentwicklung Chemiebranche

Geschaftsentwicklungin der Chemiebranche in Deutschland

—Beurteilung der aktuellen Geschaftslage
- Geschaftserwartungen

Saldo® = Geschaftsklima

60

40

20

0 :\ A
_40 LB
-60 T T T T 1
2022 2023 2024 2025
a Saisonbereinigte Werte.
Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Februar 2025. © ifo Institut
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 10
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dli] Aktuelle Wirtschaftsdaten

Datum Land Indikator Periode Konsens Ist-Wert Surprise
272 us == Auftragseingang ex. Transport, Vp in % Jan 2.0 3.1 dh
272 us = Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd. 22 Feb 221 242 b
28.2. JP . Industrieproduktion, sk, Vp in %, vorl. Jan -1.2 2.6 ih
25.2. M ke BIP. Vjin % Q424 6.3 6.2 b
28.2. DE . VP, warl., V. in % Feb 2.3 2.3 >
282 _US ™ ChicagoPMLsb ___________| Feb | ____406 ___ 455 _____ N
1.3 cN EH P, Verarb. Gewerbe, varl. Feb 459 50.2 A
3.3 cN Caixin PMI, Verarb. Gewerbe, sb Feb 50.3 50.8 L)
3.3 Ez H VP, vorl, V. in % Feb 2.3 24 b
3.3 BR PMI, Verarb. Gewerbe, sb Feb 50,2 53.0 #h
3.3 us =5 Bauausgaben, sb, Vp Jan 0.0 -0.2 b
3.3 us =5 ISM-Index, Verarb. Gewerbe, sb Feb 505 50.3 b

53 FR L1 Industrieproduktion, sb, Vpin % Jan 04 -0.6 *
53 us E5 ADP-Beschaftigung, sb, Vpin Tsd. Feb 140 i *

53 us == [SM-Index, Dienstleistungen, sb Feb 526 53.5 *

53 us == DoE Rohdllager, Vp in Tsd. 28 Feb 900 3614 b

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, www.enerchase.de
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LS A, Eureraum, Rest of the World
Tagesdaten; Quelle: L5EG, Trading Economics

f

N
Auswirkung auf Energierohstoffe
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Zuletzt
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ah| Energiemarkt

Preisverlauf
Erdol

Erdgas & LNG
Kohle
CO2-Zertifikate
Strom

Wetter
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Preisentwicklung am Energiemarkt

Performance vom 26.02. bis 05.03.2025 (rebased)

Strom Frontjiahr Base TTF Zag Frontjahr EUA Dez.-Kontrakt APH2 Kohle Frontjahr Brent Frontmonat

80,90€ 3365€ 6829€ 10200% 694295

pro MWh pro M¥h prot CO2 prot pro Barrel

— -, — [ ] |
.-_I-._ Em B B a e "ETH
1W Perf. W _276% 1WPerf. "W _431% 1WPerf. W _426% 1WPerf. W _052% 1WPerf. W _466%
SMAZ00 86,36 € SMA200 35,66 € SMA200 71,66 € SMAZ00 120,02 5 SMAZ00 TFT21%
E2W High 101,84 € 52W High 48 73 € 52W High 83,82 € 52W High 132,50 5 52W High 91,095
S52W Low 67 20 € 52W Low 28,66 € 52W Low 57,97 € 52W Low 101,81 5 52W Low 69425

Az of: 05.03.2025 Quelle: enerchase | Daten: LSEG Eikon

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

Year -to -date Performance 2025 (rebased, 05.03.2025)
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

Monatliche Preisentwicklung 2025 05.03.2025

20%
15%
10%
5%
0% I II I.I
-5% | I II
-10%
-15%
-20%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
m Strom Frontjahr Base ®m TTF Gas Frontjahr mEUADez.-Kontrakt mKohle AP#2  mBrent Crude Frontmonat
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
Strom Frontjahr Base 11,03%]| -13,95%| -4,70%
[TTF Gas Frontjahr 3,83%| -9,77%| -4,88%
EUA Dez.-Kontrakt 14,06%| -15,12%| -4,02%
Kohle API#2 1,10%| -14,04%| 1,73%|
Brent Crude Frontmonat 2,59%| -4,70% -2,77%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,

Portfolio & Risk Management, Trading




Ubersicht Positionierung der Investoren (Managed Money)

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

r
Stand: 05.03.2025
Rohdl Brent (Front) vs. Netto-Positionierung
in USD je Fass [Rohol) bzw. Mio. Kontrakte [Netto-Pos.)

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

~——=Raohdl Brent (I5) ——— Netto-Positionen (rs) ~——=Erdgas TTF (I3) ~———Metto-Positionen (rS)

95 375 60 350
90 300

50 250
85 225
80 150 40 150
75 75

30 50
T0 0
65 r 75 20 r -50

Jan 24 Mai 24 Sep 24 Jan 25 Mai 25

Kupfer (3M Fwd) vs. Netto-Positionierung

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

e W LIpFEr (15) —— Metto-Positionen (r3)
85.000 90
80.000 60
75.000 30
T70.000 0
65.000 -30
60.000 r T — -60

Jan2d Mai24 Sep24 Jan2m Mai2d

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Jan 24 Mai 24 Sep 24 Jan 25 Mai 25

Gold (Spot) vs. Netto-Positionierung

in USD je Feinunze (Gold) bzw. Mio. Kontrakte [Netto-Pos.)

e (G0l (I1S) —— MettoPoasitionen (r3)
3.100 350
2.900 300
2700 250
2.500 200
2.300 150
2100 100

1.900 50

Jan 24 Mai2d Sep2d Jan2s8 Maizs

<-enerchase

Positionierung der Marktteilnehmer

EUAs (Dez 24) vs. Netto-Positionierung

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

——=EUAS (I15) ~—— Metto-Positionen (rs)
85 65
T 40
69 15
61 -10
53 -35
45 r -60

Jan 24 Mai 24 Sep 24 Jan 25 Mai 25

US-Erdgas HH (Front) vs. Netto-Positionierung
in USD je MMBtu (HH) bzw. Tsd. Kontrakte {Netto-Pos.)

=—=Erdgas Herny Hub (I3} —— Metto-Positionen (r3)
45 120
40 a0
a5 40
3,0 0
-40
25 20
2.0 420
15 -160
10 -200

Dez 23 Apr2d Aug 24 Dez 24 Apr2s
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m} Erdol
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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

L1
0,98
0.9
0,74
07
0.5

0.3

0.1

-0.1

=03

-0.5

-0.7

-0.9

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

W Far 2022 Fur 2023 WFar2n2de W Far 2025p W Far 2026p

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




<-enerchase

8} Olmarkt - Monatsberichte

OPEC/IEA/F 11
Mio/bbl pro Tag Erwartung fir die globale RohsInachfrage fir das Jahr 2025
in Bic. Fass pro Tag - Stand: Februar 2025

1070

1065

106,00

1050
1045 o - .
1040 J’; ~

1035

1030 v 1 L 1 | 1 i i L i 1 L 5
2024 krz (k] Jul Sep My 2025 Mrz (M E] Jul Sep I

| ——IEA ——EIA —OFEC
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] Olmarkt

Unklarheit in Syrien OPEC will ab April Forderung erhohen, erster
Anstieg seit 2022

Neue US-Sanktionen gegen Russlands Trumps Wahl belastet die Olmérkte, mehr

.Schattenflotte” Forderung, Belastung der Weltwirtschaft
durch Zolle

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

Ggf. Ricknahme der Sanktionen gegen
Russland im Rahmen einer Friedenslosung

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 21
" Portfolio & Risk Management, Trading




8} Olmarkt

v -

;a Fundameptale
Tendenz Olmarkt

Zuletzt

O

Legende:

(c;) bullish (\?) bearish (;’ neutral

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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A> Kohlemarkt

' 4
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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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0r

Kohleausfuhr (1)

Monatswerte, in Mio. Tonnen

Jdan22 Sep22 Mai23 Jan24 Sep24

200

150

100

Kohlefdrderung Chinas
Monatswerte

“in Mio. Tonnen (IS) ——— Verand. ggil. Vjin % (rS)
440 20
420 15
400 10
380 ! 5
360 0
340 ” -5
320 ¢ -10
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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)

150 40
120 30
90 20
G0 10

30 0
0 -10

Jan22 Sep22 MWai23 Jan24 Sep 24

Kohleeinfuhr diverse Linder

Monatswerte, in Mio. Tonnen

= |ndonesien ——— Australien ———Kolumbien —SA ~— Bldafrika == |ndien = Japan ~——5iidkorea
10 30
43 8 25
20
41 6
15
34 4
10 W\,/\M
27 2 5
20 ¢ T T T 0 T T T T 0 r T T T T
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enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Datenquelle: SX Coal; eigene Darstellung
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R Kohlemarkt: akkumulierte Regenfalle China

1 E00 000

1 600 000 e
- //f/_
v,

1 200 00O _/

A

=
= EB00 000

,/-///j 7 Jf
600 000 ///’_r/
P
400 000
%
200 000 ]
___,.:.L—*""'*_-F""
o =
-200 000
Jan Mar May Jul Sep Mo
— 2025 — 2024 — 2023 -— 2022 2021 — 2020
Mar 5, 2025 8:16:58 AM ﬂ@

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



<-enerchase

R Kohlemarkt: Lagerbestande ARA

. . 35
Lagerbestande in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen
3,0
Lagerbestande ARA 25
8.000 2.0
15
1,0
7.000
0,5 r T T T T T
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Min letzte 5 Jahre Max letzte 5 Jahre ~ ----- Mittelwert letzte 5 Jahre g 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
' Tendenz Kohlemarkt (5)

Trotz robuster Einfuhrdaten aus China besteht weiter ein globaler
Uberschuss. Wirtschaftsdaten aus China haben Kohle gestiitzt.
Nachste Daten aus China erst im Marz! — Tendenz wird schwacher
Verlangerung von Kraftwerkslaufzeiten in Deutschiand?

Legende:

(,} bullish (" bearish (A; neutra
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‘ Gasmarkt
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5

1
Finland :
/

Tt Vyborg /
hr:;:md _____ "g— -d VP!}_(EO_V_

Gryazovetsh.vyborg

Norway

Sweden

Estonia

3 {v g Russia
Nord_ t
— . T
ﬁfgeif - S“'ea Lithuania
-NEL- %

Rehden ;

Germany /J Poland Belarus

Olbernhau i
= Insolvenzverfahren in der Schweiz tiber das Vermogen der Nord Stream 2 AG
= US-Investor Lynch konnte Infrastruktur ibernehmen, Verbindungen zu Trump
= Noch keine Betriebserlaubnis der deutschen Behorden
= Nur noch eine der beiden Rohren ist intakt, 27,5 Mrd. Kubikmeter Transportkapazitat pro Jahr
= Experten gehen davon aus, dass auch die beschadigten Rohren repariert werden konnten
= Ursprungliche Investitionskosten 10 Mrd. Euro, Reparatur ca. 0,5 Mrd. Euro

= Ursprungliche Investition von zur Halfte von Engie, OMV, Shell, Uniper und Wintershall getragen

30
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McKinsey Studie: Deutscher Gasverbrauch sinkt

langsamer als eingeplant

Modellierung der Entwicklung der Erdgasnachfrage in den drei groBten Verbrauchssektoren bis 2030, in TWh (Heizwert)

Haushalte und GHD' [l Industrie [l Strom- und Femwarmeerzeugung

740
-35 bis -45
150 s +60
330
2023 Haushalte Industrie Strom- und
und GHD Fernwarmeerzeugung

1. Gewerbe, Handel, Dienstleistungen
2. Netzentwicklungsplan
3. BMWHK-Szenarien T45-Strom, T45-H2, T45-RedEff

690 bis 720

285 bis 295

160 bis 170

245 bis 255

2030

>700
550 bis 650

NEP2-Modellierung  NEP2-Szenario
auf Basis der auf Basis
Langfristszenarien bedarfsorientierter
des BMWK? Prognosen der
Verteilnetzbetreiber

QUELLE: AG Energiebilanzen; Szenaricrahmen fir den Netzentwicklungsplan Gas und Wasserstoff 2025; McKinsey
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Portfolio & Risk Management, Trading

McKinsey & Company




<-enerchase

A i

R Norwegische Gaslieferungen

Norwegische Gaslieferungen auf den europaischen Kontinent

Gasfliisse

Nachfrage
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R LNG-Lieferungen

Feedgas Supply USA

in Millionen Kubikful pro Tag

00000
LNG-Lieferungen

00000 Nachfrage
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& Weltweite LNG-Exporte

Globale LNG-Exporte
2000
LNG-Lieferungen
1750

Nachfrage
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4 Europaische LNG-Importe
oo Saetong

5.000

LNG-Lieferungen

4.500
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4 Europaische LNG-Importe

Korrelation zwischen européischen LNG-Importen und TTRJKM-Spread e
4.500 9
8 LNG-Lieferungen
Kaltflaute leert 7
i i Nachfrage
5
4
3.500 3
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Hisbollah Pager -
)] 1
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= LNG-Importe (linke Skala) ———Spread TTF-JKM Frontmonate (rechte Skala) (5-Tage gleitende Durchschnitte)
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& LNG-Weltmarkt
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50
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LNG-Lieferungen

Nachfrage
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4 Gasspeicherstande Europa

Gas Storage Europe (03.03.2025) Angebot
100% 100%

90% 90%

80% Nachfrage

Speicher

80%
70% 70%
60% 60%
50% 50%
40% § 40%
30% 30%
20% 20%

10% 10%

0%
I R A 2 IR I I I o s I o I e I i ol oy i i ol i ol ol ol i I - I 2 2]
Wl oh @ B PP PP P GG g 0P P P P g gV g P g

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) Speicherziel 1.11. soll bleiben,
= am 1. September: zu 75 Prozent (Empfehlung) aber Zwischenziele flexibler
= am 1. November: zu 90 Prozent (Hauptzieltermin) gestaltet werden

= am 1. Februar: zu 20 Prozent (Empfehlung)
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& Gasspeicherstande Europa
Europaische Gasspeicher

Entleerung vom 31.10. bis 03.03. Gasfliisse Norwegen
0 LNG-Lieferungen
-100 Nachfrage

Speicher
-200
Temperatur
-300 Asien
S
400 2 Kraftwerksnachfrage
©
s Industrienachfrage
-500
-600
-700
-800

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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1) Gasspeicherstande Deutschland

Gas Storage Germany (03.03.2025) Angebot

100% 100%

Nachfrage

80% Speicher

80%
60% 60%
40%

40%

20% 20%

0%
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o & W Q\' Q‘V Q‘b' Qb" Qb' Q‘b' 6\, th, Qo-’/ &N Q\' & $ .

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 03.03. Gasfliisse Norwegen
0 LNG-Lieferungen
-20 Nachfrage
40 Speicher
Temperatur
- -60
Asien
. _— - § 8 0§ o B ¥ 80 =
E Kraftwerksnachfrage
o
-100 = Industrienachfrage
-120
-140
-160
-180

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 26.02.
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EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE) — Stand 05.03.
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EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts
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& Temperatur
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Monatliche Durchschnittstemperatur Deutschland
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]
=3
S 10
=
=
2 5
-5
Jan Feb Mrz Apr Mai Jum Jul Aug Sep Okt Nov Der Jan Feb Mz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Mov Dez Jan Feb Mz
2023 2024 2025
e Abweichung —e—ge=MNormal —=—e=—Akiuel
2023 2024 2025
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt MNov Dez|Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt MNov Dez | Jan Feb Mz
Mormal| 1,9 28 57 101 141 172 195 188 151 103 59 28|19 28 57 101 141 172 195 186 151 103 59 28|19 28 &7
Aktuelll 47 45 69 87 143 201 197 190 183 128 67 51|25 7,7 86 11 159 175 197 208 163 119 61 38| 27 28 61
Abweichung| 28 17 12 Bl 02 28 02 0232 25 09 23|06 @8 30 09 18 03 02 20 12 16 03 10|08 -01 04

Prognosen: EC
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& Ausblick Erneuerbare (DE)

Windpower Solar
ENERGY WEATHER
20 GW A A 2 15 G\W
15 GW 12.5 GW
10 GW 0 GW
5 GW 7.50 GW
5 GW
0w
2.50 GW
03/06 03/08 0310 0zhz 03114 0318 ozhe 03/20 03/06  03/08 03/10 0312 0314 03/16 03f18 03/20
== (GFS Oper Mean: 9.75 GW == GFS Ens Mean: 10.6 GW == (GFS Oper Mean: 9.40 GW == GFSEns Mean: 7.68 GW
== EC Oper Mean:7.09 GW == ECEns Mean:10.2 GW == EC Oper Mean: 1.1 GW == ECEns Mean: 819 GW
== CLIMATE Mean:16.1 GW == CLIMATE Mean: 7.82 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) Jahrliche
1.000 Windenergieproduktion
' Deutschland (GWh/h)
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Angebot

Nachfrage

Temperatur

] ) Quelle: NOAA (CFS-Modell Version 2)
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, National Oceanic and Atmospheric Administration
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https://origin.cpc.ncep.noaa.gov/products/people/wwang/cfsv2fcst/htmls/euT2me1Mon.html

& Temperatur Asien

TOKYO 46-DAY TEMPERATURE FORECAST -

<-enerchase

SEOUL 46-DAY TEMPERATURE FORECAST
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1) LNG-Importe Asien
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1) LNG-Importe China

LNG Importe in China
in Einheit mcm/t
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1) LNG-Importe Indien

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

Gasverbrauch Industriekunden, wéchentlicher Mittelwert Angebot
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Quelle: Trading Hub Eurcpe (THE], Bundesnetzagentur
Letrte Alctualisierung 05.03.2025, 08:40
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& Gasverbrauch zur Stromerzeugung (Deutschland)
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1) Positionierung Investmentfonds
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Netto-Long-Position ca. Va
Investment Funds Positions der deutschen Gasnachfrage
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1) Positionierung Investmentfonds

Investment Funds Positions
TTF (ICE Endex)
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Winter 25/26-5So0mmer 25-5Spread

Spekulanten sind wohl im Sommer long

TTF NATGASSSU2S
' TTF NATGASS5U25 TROPRC_1 Taglich [Close] o 42,670 h 44,020 140,950 ¢ 41,598 -1,925 -4,423% ,~/TTF NATGASSWI25 TROPRC_1 Taglich [Close] b 41,100 h 42,200 | 39,200 ¢ 33,318 -2,104 -5,018%

Summer 25
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Winter 26/27-5Sommer 26-5pread

Spekulanten sind wohl im Sommer long

TFMBSUG
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& Saisonalitit — TTF Frontjahr (ohne Ausnahmejahre 20-22)

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

Angebot Nachfrage
Legende:
‘+ Gasflusse ﬁ Temperatur
neutral
Norwegen :
oW g:? Asien
o Gasflusse
bullish Russland Kraftwerks-
- NG nachfrage
bearish Lieferungen Industrie-
- W nachfrage
m<m ﬁ (Geo-)politik &

ﬁ Speicher

‘ﬁ Col-Daten
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Q‘ Gasmarkt

Zuletzt
" Fundamentale \
{ Tendenz Gasmarkt ("I

Basisannahmen:

- EU ermaoglicht langfristige LNG-Vertrage und begrenzt Spekulation im Gasmarkt
- Speicherziele werden flexibler geregelt

- Keine Sperrung der Stral3e von Hormus

- Keine Lieferunterbrechung aus Norwegen, keine Sabotage

- Keine grofBeren LNG-Storungen aus USA

- TurkStream ohne Storungen oder Angriffe

Legende:

(’} bullish (\} bearish ‘5; neutral
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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

EEX Primarmarkt Mittelwert 2019: 1,98

EUA Auktionen - Cover Ratio Mittelwert 2020 1,79
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lea CO2-Zertifikate — \Verfallstaganalyse

Max Pain
EUA-Optionen (Verfall 26.03.2025)
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lea CO2-Zertifikate — \/erfallstaganalyse

Put/Call Open Interest
EUA Optionen (Verfall 26.03.2025)
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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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£ Strommarkt
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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 06.03.2025

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.



i
|

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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