- enerchase

DailyReport

14.03.2025

®

Strom FJ Base 82,65 82,35 EUR/MWh 0,36% 0,30 => 83,18 83,30 82,05 1a3zs - Markteinschatzung S.1-2
StromFQBase 73,70 72,04 eur/mwh  2,30% 1,66 AN 73,09 73,90 72,50 sz - Rickblick letzter Handelstag s.3
Strom FM Base 78,98 77,20 eur/mMwh  2,31% 1,78 A 77,69 79,25 77,50 1azas - Chartsund Disclaimer 8.4-5
Strom DA Base 121,23 121,23 eur/Mmwh  0,00% 0,00 = 0,00 0,00 0,00 1s32s

Gas TTF FJ 33,98 33,46 eUr/Mwh  1,55% 0,52 AN 33,82 34,20 33,67 w2

Gas TTF FQ 41,63 40,64 eur/Mwh  2,45% 1,00 A 41,00 41,81 41,00 122

Gas TTF FM 41,60 40,62 eur/Mwh  2,41% 0,98 A 40,93 41,91 40,75 122

Gas TTF DA 41,93 41,85 eur/Mwh  0,18% 0,08 = 41,90 42,10 41,15 132

€02 EUA Dec 69,77 70,26 EUrst 0,70% -0,49 ¥ 70,42 70,80 69,37 132

Kohle API#2 FJ 103,50 usD/t = 0,00 0,00 0,00 2

Kohle API#2 FM 96,75 Uspyt = 0,00 0,00 0,00 1z

Brent Oil 70,66 70,15 UsD/bbl 0,73% 0,551 A\ 70,16 70,72 70,00 1325

DAX 22.619 22.567 punkte 0,23% 52 < 22501 22.676 22.465 12325

Legende: FJ = Frontjahr, FQ = Frontquartal, FM = Frontmonat, Strom DA = Day Ahead EPEX / TTF GAS DA =Day Ahead EEX / Daten von LSEG

Politische Borsen — sprunghaft und hoch volatil

Die Energiemarkte stabilisieren sich heute Morgen
bislang, nachdem es gestern in den letzten beiden

Friedens in der Ukraine geknupft sein, damit die
westeuropaischen  Gaskunden  zuriickkehren.  Die

Handelsstunden zu einem deutlichen Preisrutsch von 6  gestrige Marktreaktion verdeutlichte das médgliche Strom Frontjahr Base >
Prozent innerhalb von 2 Handelsstunden beim TTF Gas ~ Downside-Potenzial eines solchen Deals, erscheint TTF Gas Frontjahr >
Cal 26 Future an der ICE Endex kam. Hintergrund waren  jedoch verfriiht. EUA-Dez. Kontrakt >
Al{Bgrungen des rus_sischen Présidenten Putin. Die  ynterdessen zeigt sich Moskau zuriickhaltend positiv API#2 Kohle Frontjahr

asiatischen Boérsen sind letzte Nacht zum Ende der gegeniber der von den USA vorgeschlagenen T e mm— >

Handelswoche trotz andauernder Zollsorgen leicht
gestiegen.

Die Marktteilnehmer erwarten, dass die Verhandlungen
mit Russland mdglicherweise den Weg fir neue
russische Gaslieferungen nach Europa 6ffnen, was zu
sinkenden Gas- und CO2-Preisen filhren kénnte. Die
gestrigen AuRerungen Putins zu einer moglichen
Energiekooperation Russlands mit den USA fiihrten zu
einem starken Einbruch beim Gaspreis. Der TTF Gas Cal
26 Future (siehe Chart) fiel in den letzten beiden
Handelsstunden unter hohem Volumen um 6 Prozent.
Es war das hdchste stindliche Handelsvolumen an der
ICE Endex in der Geschichte des TTF Gas Cal 26
Kontraktes.

.Wenn sich beispielsweise die USA und Russland auf
eine Zusammenarbeit im Energiesektor einigen, konnte
eine Gaspipeline flir Europa gesichert werden”, sagte
Putin bei einem Briefing in Moskau, das am Donnerstag
vom staatlichen Fernsehsender Rossija 24 Ubertragen
wurde. ,Und das wird Europa zugutekommen, da es
gunstiges russisches Gas erhalten wird.” Allerdings
misste eine solche Vereinbarung wohl an die
Bedingung eines umfassenden und nachhaltigen

Waffenruhe und stellt Bedingungen, die eine schnelle
Einigung erschweren konnten. Trump deutete die
AuRerungen Putins zwar als positiv, aber unvollstandig.
Als Reaktion lieR die Trump-Administration gestern
eine 60-tégige Ausnahmegenehmigung fur
Energiegeschéfte Uber sanktionierte russische Banken
auslaufen. Diese Entscheidung konnte zwar die
Energiepreise insgesamt stiitzen, dirfte jedoch keinen
unmittelbaren Einfluss auf die europaischen Gasmaérkte
haben, koénnte aber die Friedensverhandlungen
zwischen Putin und Trump zusatzlich belasten.

Laut Chris Weafer, CEO der Beratungsfirma Macro-
Advisory, wird der Kreml voraussichtlich erhebliche
Preisnachldasse gewahren, um den Zugang zu
bestimmten Méarkten zuriickzugewinnen. Er betonte
laut Bloomberg, dass Russland bereits in der
Vergangenheit Preisnachlasse genutzt habe, um sich
Marktanteile zu sichern oder politische Zugestandnisse
zu erzielen, und ein &hnliches Vorgehen gegenuber
Deutschland und anderen EU-Staaten zu erwarten sei.
Allerdings werde es keine Ruckkehr zum friiheren
Normalzustand geben, da weder in Europa noch in
Russland mit Gaslieferungen auf dem Niveau von vor
2022 gerechnet werde. Putins Vorgehen hat aus
unserer Sicht aber das Potenzial, die EU politisch zu
spalten.

Stefan Kiister
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Lander im Osten Europas, wie Ungarn oder die
Slowakei, beflirworten schon langer russische
Gasimporte und stellen sich gegen eine weitere
Unterstiitzung der Ukraine. Ahnliche pro-russische
Tendenzen gibt es auch bei rechten Parteien im Rest
Europas. lhnen liefert Putin mit der Aussicht auf
glinstiges Gas eine Steilvorlage, wéahrend er mit seinen
Bedingungen fir eine Waffenruhe auf Zeit spielt. Fur
die Energiemaérkte bleibt dies ein sehr undurchsichtiges
Umfeld.

Immer mehr Hedgefonds sind an der ICE Endex tétig.
Informationen zu Folge mittlerweile (ber 400
Investmentfonds, die den Markt bewegen und die
Volatilitdt erhdhen. Unter normalen Marktbedingungen
fuhrt eine erhohte Handelsaktivitat zu zusatzlicher
Liquiditat. In Krisenzeiten kann dieser Vorteil jedoch
schnell zum Nachteil werden. Ahnliche Entwicklungen
ereignen sich beispielsweise auch am Anleihemarkt.
Dort warnten EZB-Forscher: ,Die Présenz von
Hedgefonds kann fur die Marktstabilitat ein
zweischneidiges  Schwert sein.” Waéhrend diese
Investoren in ruhigen Phasen die Liquiditdt und
Effizienz der Mérkte fordern, kénnen sie in turbulenten
Zeiten  Kursschwankungen und  Marktschocks
verstarken. Diese Aussagen lassen sich 1 zu 1 auch auf
den europdischen Gas- und EUA-Markt (bertragen.
Vermutlich dirfte es nicht lange dauern und die
Spekulanten aus Ubersee finden auch Gefallen an der
EEX und dem deutschen Strompreis. Diese
Entwicklungen sind besorgniserregend und gehen
weiter in die falsche Richtung, denn sie erschweren
auch den Vertrieb von Strom und Gas von
Energieversorgungsunternehmen  in  Deutschland.
Risikoaufschlage mussen erhéht werden, denn
Preisspriinge sind in diesem Marktumfeld jederzeit in
beide Richtungen mdéglich. Das wiederum verteuert den
Energiepreis fir die Industrie zusatzlich, die sowieso
schon unter den hohen GroBhandelspreisen im
internationalen Wettbewerb leidet. Die insgesamt
hohen Preise sind das eine, aber die in den letzten
Wochen wieder massiv gestiegene Volatilitat kommt
nun zusatzlich noch hinzu. Die Volatilitdt des TTF Gas
Cal 26 Futures an der ICE Endex, gemessen an der

Average True Range (ATR), ist seit Anfang des Jahres
wieder auf ein Niveau gestiegen, welches wir zuletzt im
Oktober 2022 im Jahr der Energiekrise beobachtet
haben.

Die norwegischen Gaslieferungen bleiben weiterhin
reduziert, da Wartungsarbeiten am Asgard-Feld zu
einer taglichen Kiirzung um sechs Millionen Kubikmeter
flihren. Obwohl die Behebung des Problems fiir morgen
angekindigt ist, wurde dieser Zeitrahmen bereits
mehrfach verschoben, was Unsicherheiten im Markt
schafft. Zudem steht in der kommenden Woche eine
weitere Wartung am Visund-Feld an, die vom 18. bis
20. Marz andauern soll und téglich neun Millionen
Kubikmeter Gas betrifft. Urspringlich war diese
MaRnahme nur bis zum 19. Marz geplant.

Die aktuellen Temperaturprognosen zeigen eine leicht
bullishe Tendenz, da fir den Zeitraum vom 17. bis 19.
Mérz eine Abkiihlung sowohl in Deutschland als auch
im Nordwesten Europas erwartet wird. Gleichzeitig
wird in diesem Zeitfenster ein nochmals geringerer
Windstrom-Output  prognostiziert, wahrend die
Solarstromerzeugung unveréndert bleibt. Fir den
Zeitraum vom 22. bis 26. Mérz wurden hingegen leicht
hohere PV-Ertrége in den Prognosen beriicksichtigt.

Wir erleben derzeit eine hoch politische Phase an den
Borsen, die die Marktteilnehmer in einem hohen MaRe
verunsichert. Jederzeit kénnen Aussagen von Trump
oder Putin die Markte stark bewegen. Wir kénnen uns
vorstellen, dass der Energiemarkt heute erkennt, dass
die gestrige Marktbewegung verfriiht und tbertrieben
war und es heute mit steigenden Kursen zum
Wochenausklang kommt. Das fundamentale Umfeld
mit kihleren Wetterprognosen und Wartungen in
Norwegen zeigt sich zudem leicht bullish. Oder aber es
kommt am Nachmittag zu neuen bearishen
Wortmeldungen, denn die Gespréche zwischen Putin
und dem US-Unterhandler Witkoff endeten gestern
Abend vorerst ohne eine anschlieRende Erklarung.
Witkoff hat Moskau bereits wieder verlassen. Es dirfte
auch heute volatil bleiben!
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Strom Base Frontjahr EEX

TTF Gas Frontjahr r Brent Crude Frof

82,35 €/MWh 46 €/MWh 36,00 €/MW 70,15 %
T\ T — | SN —
-085 € v -102% -1,31€ w  -375% -0,36 € v -098% 1,20€ A 174% -084% ¥ -081% -0,76 $ v -1,07%
Tageshoch 85,95 € Tageshoch 35,45 € Tageshoch 36,00 € Tageshoch 71,82 € Tageshoch ~ 105,00$ Tageshoch 70,89 %
Tagestief 81,89 € Tagestief 33,20 € Tagestief 36,00 € Tagestief 68,54 € Tagestief 103,37 $ Tagestief 69,66 $

Kurse vom 13.03.2025. Stand: 22:00h | THE mit Settlementoreisen von der Powernext

Erneuter Einbruch am Gasmarkt nach Putin-AuRerung

Gestern zeigte sich der Energiemarkt von der schwécheren Seite. Das
Strom Frontjahr Base verbilligte sich um 1,0 Prozent und schloss bei
82,35 Euro/MWh. Der Strom Frontmonat Base blieb nahezu
unverdndert und beendete den Handelstag bei 77,20 Euro/MWh. Noch
deutlicher riicklaufig war das TTF Gas Frontjahr, das mit einem Minus
von 3,8 Prozent auf 33,46 Euro/MWh fiel. Auch der TTF Gas Frontmonat
verzeichnete mit einem Riickgang um 2,9 Prozent auf 40,62 Euro/MWh
eine splirbare Abwartsbewegung.

Am Spotmarkt gaben die Preise ebenfalls nach. Der Strom Day-Ahead
Base verlor 3,1 Prozent und schloss bei 121,23 Euro/MWh. Der TTF Gas
Day-Ahead fiel um 1,7 Prozent und notierte zum Handelsschluss bei
41,48 Euro/MWh.

Bei den CO2-Zertifikaten hingegen ging es in die andere Richtung. Der
EUA Dezember 25-Kontrakt legte um 1,7 Prozent zu und beendete den
Tag bei 70,26 Euro/t CO2.

Auch die Kohlepreise gerieten unter Druck. Das Kohle API#2 Frontjahr
fiel um 1,0 Prozent und stand zum Schluss bei 103,50 US-Dollar/t. Der
Olmarkt zeigte sich ebenfalls schwécher, wobei der Brent Ol Frontmonat
um 1,5 Prozent nachgab und bei 69,83 US-Dollar/bbl aus dem Handel
ging.

Laut Bloomberg hat der russische Prasident Wladimir Putin eine
mogliche Energiekooperation zwischen Moskau und Washington in
Aussicht gestellt. Dies kdnnte zu einer Wiederaufnahme russischer
Gaslieferungen nach Europa filhren, die seit dem Ukraine-Krieg stark
reduziert wurden. Allerdings bleibt die Ruckkehr russischen
Pipelinegases ungewiss, da die EU bis 2027 russische Energieimporte
auslaufen lassen will. Zudem waére ein Friedensabkommen in der
Ukraine eine zentrale Voraussetzung fiir eine solche Kooperation. Die EU
verzogert derzeit die Veroffentlichung ihrer Strategie zur vollstandigen
Abkehr von russischem Gas.

Laut  Bloomberg prufen  US-Vertreter = Mdoglichkeiten  zur
Zusammenarbeit mit dem russischen Energiekonzern Gazprom,
maoglicherweise als Teil eines Friedensabkommens in der Ukraine. Erste
Gespréche deuten auf moégliche Energieprojekte in Europa und Asien hin,
um Russlands Abh&ngigkeit von China und Iran zu verringern.

US-Président Donald Trump zeigte sich offen fiir eine solche
Kooperation, obwohl er wéhrend seiner ersten Amtszeit Europas
Abhéangigkeit von russischem Gas kritisierte. Die européischen Gaspreise
sanken nach ersten Spekulationen Uber eine Wiederaufnahme der
Lieferungen.

Gazprom hofft auf US-Unterstiitzung zur Wiederaufnahme der Nord
Stream-Pipelines, doch Deutschland bleibt skeptisch. Parallel kaufen
europaische Lander weiterhin russisches Flissigerdgas, vor allem von
Novatek. Ein mdgliches Abkommen zwischen den USA und Gazprom
konnte bestehende Sanktionen lockern, jedoch bleibt unklar, ob sich die
EU auf eine solche Wende einlassen wiirde.

Laut einem Bericht von Montel begrii3t der Energieversorger Steag die
politischen Plane, Reservekraftwerke wieder am Strommarkt zu
beteiligen. Laut Steag-Vorstand Andreas Reichel konnten dadurch
Preisspitzen gedampft und Netzentgelte gesenkt werden.

Deutschland verfiugt derzeit tGber rund 9 Gigawatt Netzreserve und 1,4
Gigawatt Kapazitatsreserve. Steag héalt etwa 3 Gigawatt an
Steinkohlekraftwerken in der Reserve, die wegen mangelnder
Rentabilitat aus dem Markt gedrangt wurden. Eine Teilnahme am Markt
konnte diese Kraftwerke wieder wirtschaftlich tragfahig machen.

Allerdings sehen Analysten in der Manahme nur begrenzten Einfluss
auf die Strompreise und befiirchten negative Auswirkungen auf
Investitionen in neue Kraftwerke. Die Politik plant langfristig den Ausbau
von 20 Gigawatt an Gaskraftwerken als Ersatz fiir Kohlekraftwerke.

Laut einem Bericht von Montel hat der franzdsische Energieversorger
EDF die Wartungsarbeiten an den Kernkraftwerken Flamanville 1 (1,3
Gigawatt) und Dampierre 2 (890 Megawatt) verkurzt.

Die Abschaltung von Flamanville 1, die seit dem 6. Dezember fur
Brennstoffwechsel und Wartung lief, wurde um sieben Tage verkurzt
und soll nun am 10. April enden. Die Wartung von Dampierre 2 wurde
um vier Tage reduziert, sodass die Anlage bereits am Sonntag wieder
ans Netz gehen soll.
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Strom

Spotmarkt
Day-Ahead-Auktion
KuUrs (pro mwh)

Spotpreise mit Lieferung am:

Base Termin **
Letzter Kurs (pro mwh)
Settlementpreis

Peak Termin
Letzter Kurs (pro mwh)
Settlementpreis

HKN *+*)
Renewable Power
Hydro Power
Solar Power
Wind Power

Base

121,23 €

FM

Peak

125,57 €
14.03.2025

FO

2026

2027
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verfallen jeweils im Januar des Folgejahres und decken die Produktionsmonate von Marz bis
Dezember mit einer Lieferung Ende Januar des Folgejahres ab.

Gas

THE Terminmarkt
Letzter Kurs (pro mwh)

TTE Terminmarkt
Letzter Kurs (pro mwhn)

Spotmarkt
Letzter Kurs (pro mwh)
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Brent Crude
Terminmarkt
Letzter Kurs (ro sarrely
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monat
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Kohle

API#2 Terminmarkt 2026 2027 UsD/t Kohle
Letzter Kurs protomey 103,37 $ 101,77 $ 140

Settlementpreise von der ICE Endex 135
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