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05.06.2025
Stefan Küster, Dennis Warschewitz

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

Disclaimer

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

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

Datum Seminar

23.09.2025 Technische Analyse 1: Trendanalyse und Fibonacci-Ratios im 
Energiehandel

24.09.2025 Technische Analyse 2: Formationsanalyse und Moving Averages 
im Energiehandel

25.09.2025 Technische Analyse 3: Candlestick-Analyse und Gaps im 
Energiehandel

06. und 10.10.2025 Grundlagen des Stromhandels – Handel und Beschaffung

28.10.2025 Technische Analyse 4: Indikatoren-Analyse und besondere 
Methoden 

29.10.2025 Technische Analyse 5: Training-Day zum cert. TEMA

30.10.2025 Prüfung zum “certified Technical Energy Market Analyst” (cert. 
TEMA) 

11. und 12.11.2025 Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel

http://www.enerchase-akademie.de/
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In eigener Sache / Verstärkung für enerchase
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Andreas Speer, Diplom-Volkswirt

Chefvolkswirt enerchase

15 Jahre Rohstoffanalyst im Bankenumfeld

Wird Makroökonomie und den Öl- und Kohlemarkt betreuen.
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Agenda

 Makro

 Politik / Konjunktur

 Finanzmarkt

 Energiemarkt

 Fundamentalanalyse

 Technische Analyse
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Preisentwicklung

7
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelles
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 Politik
 Zoll-Konflikt überlagert derzeit das Geschehen, Merz im Weißen 

Haus, Zölle auf Stahl und Aluminium in Kraft, Gespräche mit Xi 
schwierig, setzt Trump die Brechstange ein?

 Handelsgericht hat Zölle aufgehoben, aber Berufungsgericht hat 
dies wieder außer Kraft gesetzt. 

 Ukraine/Russland: Frieden weiter nicht in Sicht. Was ergeben die 
Gespräche zwischen Merz und Trump? Ggf. im Hinblick auf Nord 
Stream 2? 

 Makro
 PMI China sehr schwach, Inflation alarmierend niedrig (japanische 

Verhältnisse)
 Argentinien durch harte Reformen auf Platz 2 des OECD-

Wachstumsrankings
 OECD bestätigt unsere Einschätzung, Weltkonjunktur bleibt 

schwach

 Finanzmarkt
 Anleihemärkte senden Warnsignale, USA und Japan im Fokus
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Weltkonjunktur – OECD-Outlook

www.enerchase.de 9
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Konjunktur China

www.enerchase.de 10

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelle Wirtschaftsdaten

www.enerchase.de 11

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Aktuelle Wirtschaftsdaten

www.enerchase.de 12
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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enerchase-Surprise-Index

13

Auswirkung auf Energierohstoffe

Zuletzt

Globale 
Konjunktur

USA

China

Europa

Quelle: enerchase
Positives 
Überraschungs-
potenzial

Negatives 
Überraschungs-
potenzial

neutralLegende:
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Energiemarkt
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Preisverlauf

Erdöl

Erdgas & LNG

Kohle

CO2-Zertifikate

Strom

Wetter
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

15
Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

16
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Monatliche Preisentwicklung 2025

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

04.06.2025

Jan Feb Mrz Apr Jun Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
Strom Frontjahr Base 11,03% -13,95% 0,25% -4,17% 7,73%
TTF Gas Frontjahr 3,83% -9,77% -3,37% -12,40% 9,42%
EUA Dez.-Kontrakt 14,06% -15,12% -4,29% -2,20% 9,20%
Kohle API#2 1,10% -14,04% 9,83% -5,88% -1,43%
Brent Crude Frontmonat 2,59% -4,70% 2,16% -15,55% 2,77%
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Positionierung der Marktteilnehmer
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Erdöl
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Ölmarkt - Monatsberichte

19
Darstellung enerchase, Quelle EIA
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Ölmarkt – EIA Short Term Energy Outlook

20
Darstellung enerchase, Quelle EIA, OPEC, IEA
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Ölmarkt
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 Risiko Nahost: Israel will Gazastreifen 
einnehmen [5.5.2025]

 OPEC+ erhöht Förderung ab Juli erneut 
[01.06.2025]

 Risiko Nahost: Israel vor Angriff auf Iran? 
[21.5.2025]

 Ggf. Rücknahme der Sanktionen gegen 
Russland im Rahmen einer Friedenslösung 
[13.3.2025]

 EU-Sanktionen gegen Russlands Schattenflotte 
[21.5.2025]

 US-Ölförderung steigt [13.3.2025]
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Ölmarkt

22

Fundamentale 
Tendenz Ölmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Die Gesamtkonstellation ist bearish, aber das ist 
mittlerweile Konsens. Angesichts der (geo-)politischen 
Verwerfungen sind wir weiter neutral. 
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Kohlemarkt
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Kohlemarkt

24
Datenquelle: SX Coal; eigene Darstellung
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Kohlemarkt: akkumulierte Regenfälle China

25
Quelle: LSEG Eikon
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Kohlemarkt: Lagerbestände ARA

26
Datenquelle: Montel; eigene Darstellung

Lagerbestände in Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen
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Kohlemarkt

27

 Die Kohleausfuhr Indonesiens sank von Januar bis April dieses 
Jahres um 10% ggü. Vorjahr, was auf die schwache Nachfrage 
Chinas und Indiens zurückzuführen ist. [14.05.2025]

 Im April sank die Kohleeinfuhr Chinas (Graphik 1) um 
nicht weniger als 16,4 Prozent ggü. Vorjahr auf 37,83. 
Mio. Tonnen. Zusammen mit der merklich zunehmenden 
Kohleförderung in China (2) ergibt sich damit ein nach wie 
vor schwaches fundamentales Bild, das durch den 
anhaltenden Kohlepreisverfall in China, der sich nun im 
Bärenmarkt befindet, untermauert bzw. verstärkt wird, 
da China damit nicht im Ausland teuer zukaufen muss. 
[14.05.2025] Ergänzung 21.5.: April Kohleförderung China 
+3,8 Prozent ggü. Vorjahr.

 Die Kohleausfuhr Kolumbiens brach im März dieses Jahres um 
nicht weniger als 56,82% ggü. Vorjahr auf nur noch 2,12 Mio. 
Tonnen ein, was gerade einmal noch den ohnehin nur noch 
geringen Importbedarf Deutschlands decken würde. 
[14.05.2025]

 Indien importierte im März 22,79 Mio. Tonnen Kohle, ein 
Rückgang von 4,9 % ggü. Vorjahr. [19.05.2025] 
Gleichzeitig stieg die heimische Förderung im April um 
4,2% ggü. Vorjahr auf 81,96 Mio. Tonnen und damit ggü. 
Vorjahr den achten Monat in Folge. [14.05.2025]

 Australien exportierte im April 26,53 Mio. Tonnen Kohle, ein 
Rückgang von 3,7 % ggü. Vorjahr. Japan importierte davon am 
meisten. [14.05.2025]

 Deutschland importierte im Februar 2025 lediglich 1,97 
Millionen Tonnen Steinkohle. Das waren 4,5 % weniger 
als im Vorjahr und der zweite Rückgang in Folge. 
[14.05.2025]

 Südafrika exportierte im März 6,55 Mio. Tonnen Kohle, ein 
Rückgang von 3,7 % ggü. Vorjahr. [14.05.2025]

 Japan importierte im April 12,03 Mio. Tonnen Kohle, 8,9 % 
weniger als im Vorjahr[21.05.2025]

 Südkorea importierte im April 7,13 Mio. Tonnen Kohle, 
ein Einbruch um 20,2 % ggü. Vorjahr [19.05.2025]
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Kohlemarkt

28

Fundamentale 
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Nachfrage schwach bei hoher Produktion in China und Indien.



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

Gasmarkt
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Nord Stream 2 – Insolvenzverfahren abgewendet

30

  

 Die in Zug ansässige Tochtergesellschaft des russischen Gaskonzerns Gazprom die für Nord 
Stream 2 zuständig ist, konnte ein drohendes Insolvenzverfahren abwenden.

 Dieser Schritt gilt als Voraussetzung dafür, dass Investoren – insbesondere aus den USA – die 
Pipeline möglicherweise übernehmen und betreiben könnten.

 Medienberichten zufolge soll sich unter anderem der US-Unternehmer Stephen Lynch für die 
Übernahme interessieren, der auch den Wahlkampf von Donald Trump finanziell unterstützt.

 Die finanzielle Stabilisierung der Nord Stream 2 AG könnte somit eine Rückkehr des Projekts 
ins geopolitische Spiel bedeuten, trotz des politischen Widerstands aus Berlin und Brüssel.
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Nord Stream 2 – Merz in der Zwickmühle

31

  

 Kanzler Friedrich Merz hat erklärt, dass Nord Stream 2 dauerhaft 
nicht in Betrieb genommen werden soll, um Russland politisch und 
wirtschaftlich zu schwächen.

 Die Entscheidung gilt als endgültige Abkehr von der früheren 
deutschen Energiepolitik, die stark auf russisches Erdgas gesetzt 
hatte.

 In den USA gibt es laut Politico inzwischen Überlegungen, die 
Pipeline unter Beteiligung amerikanischer Unternehmen zu 
reaktivieren, was einen Kurswechsel in der US-Sanktionspolitik 
bedeuten könnte.

 Merz steht damit in einem Spannungsfeld: Während er US-Präsident Trump treffen wird, regt 
sich in Teilen der deutschen Politik – insbesondere in Ostdeutschland – Widerstand gegen den 
harten Kurs.

 Vertreter von CDU und SPD, wie Sachsens Ministerpräsident Michael Kretschmer, fordern eine 
Wiederaufnahme von Gasimporten aus Russland.

 Die EU-Kommission plant neue Sanktionen gegen Nord Stream 1 und 2 und will die 
Energieabhängigkeit von Russland bis 2027 vollständig beenden.

 Merz unterstützt diese Pläne der EU und hofft, sich mit Hilfe Brüssels gegen den innen- und 
außenpolitischen Widerstand durchsetzen zu können.
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Gazprom gibt offenbar Türkei-Transit auf

32

  

 Gazprom hat seine Pläne für einen Gashub in der Türkei 
aufgegeben, der als möglicher Wiedereinstieg in den 
europäischen Markt gedacht war – ein Projekt, das von 
Präsident Putin öffentlich unterstützt wurde.

 Das Vorhaben scheiterte an fehlender Exportkapazität 
in Richtung EU sowie an der mangelnden Bereitschaft 
Ankaras, Gazprom beim Gasvertrieb eine aktive Rolle 
einzuräumen.

 Mit dem Rückzug verliert Russland eine Chance, 
zumindest einen Teil seiner früheren Gasexporte nach 
Europa (ehemals rund 8 Mrd. USD monatlich) 
wiederherzustellen.

 Obwohl die Türkei grundsätzlich offen für eine 
Zusammenarbeit bleibt, gilt das Projekt innerhalb 
Gazproms inzwischen als beendet und wird weder 
intern noch politisch weiterverfolgt.

Quelle: Bloomberg
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Norwegische Gaslieferungen auf den europäischen Kontinent
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Norwegische Gaslieferungen

33

Datenquelle: LSEG, Darstellung enerchase

Angebot

Gasflüsse

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

  

Wartungsauswirkungen 
in diesem Sommer 

geringer als im Vorjahr, 
aber insgesamt 

geringfügig weniger 
Export erwartet
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LNG-Lieferungen

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

34

8000

9000

10000

11000

12000

13000

14000

15000

16000

17000

18000

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

Feedgas Supply USA
in Millionen Kubikfuß pro Tag

2023 2024 2025

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

  



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

Weltweite LNG-Exporte

Datenquelle: LSEG Eikon, Darstellung enerchase
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Entwicklung des LNG-Angebots

36
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Europäische LNG-Importe

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Europäische LNG-Importe

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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LNG-Weltmarkt

39

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Europäische LNG-Importe

Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon 40
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LNG-Weltmarkt

41

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Gasspeicherstände Europa

42
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Update: 04.06.2025

Vorgaben für die Füllstände 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)

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon

LSEG erwartet 87% bis 1. November.
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Gasspeicherstände Deutschland

43

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Update: 04.06.2025 Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Gesetzliche Vorgaben für die Füllstände in Deutschland
 am 1. Oktober: zu 80 Prozent
 am 1. November: zu 80 Prozent [neu, gilt für Kavernenspeicher]
 am 1. Februar: zu 30 Prozent

Bloomberg: Wohl keine staatliche Intervention in diesem Jahr.
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Gasspeicherstände Deutschland

44

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Gasspeicherstände Deutschland
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE) – 04.06.
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Quelle: LSEG Eikon

EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts 
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Temperatur
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Eigene Darstellung, Datenquelle: LSEG Eikon
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Temperatur Asien
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Quelle: LSEG Eikon
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Temperatur Indien
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Quelle: LSEG Eikon
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LNG-Importe Asien
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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25 % Zoll auf US-LNG bleibt 
vorerst bestehen
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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LNG-Importe Indien
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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LNG-Importe Japan
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Gasverbrauch zur Stromerzeugung (Deutschland)
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Quelle: LSEG Eikon
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Ausblick Erneuerbare (DE)

Quelle: Energy Weather
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GFS: Global Forecast System, Wettermodell des US  National Weather Service
EC: Wettermodell des European Centre for Medium-Range Weather Forecasts 
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Coal/Gas Switch
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Quelle: LSEG Eikon
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Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase
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Quelle: LSEG, Darstellung enerchase
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Winter-Sommer-Spreads
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Saisonalität – TTF Frontjahr (ohne Ausnahmejahre 20-22)
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Datenquelle: LSEG Eikon, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Saisonalität - TTF Frontjahr (letzte 11 Jahre)

63

Datenquelle: LSEG Eikon, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasflüsse 
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(Geo-)politik

Gasflüsse 
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Speicher

Gasmarkt
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Legende:
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Gasmarkt

65

Fundamentale 
Tendenz Gasmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Basisannahmen:
- Heißer, trockener Sommer in Europa; Sommer in Asien nicht so heißt wie 2024
- China kauft weiterhin wenig LNG, Handelskonflikt bleibt noch länger ungelöst
- Kein russisches Pipeline-Gas in 2025, keine Sanktionserleichterungen
- EU ermöglicht langfristige LNG-Verträge und begrenzt Spekulation im Gasmarkt
- Keine Sperrung der Straße von Hormus
- Keine Lieferunterbrechung aus Norwegen, keine Sabotage
- Keine größeren LNG-Störungen aus USA
- TurkStream ohne Störungen oder Angriffe
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CO2-Zertifikate
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Präsidentschaftswahlen in Polen

67

 Rechtsruck in Polen: Karol Nawrocki, ein nationalkonservativer EU-
skeptischer Kandidat, hat knapp die Präsidentschaftswahl gegen den pro-
europäischen Kandidaten Trzaskowski gewonnen – ein Rückschlag für die 
EU-Integration Polens.

 Institutionelle Blockade droht: Nawrocki kann als Präsident per Veto zentrale 
Reformvorhaben der pro-europäischen Regierung unter Premierminister Tusk 
blockieren, insbesondere im Klima- und Energiebereich.

 Klimapolitische Unsicherheit: Polen hinkt beim EU-Klimaziel hinterher und hat 
als einziges EU-Land bisher keinen finalen nationalen Energie- und Klimaplan 
(NECP) vorgelegt. Der neue Präsident könnte weitere Verzögerungen 
verursachen.

 EU-Klimaprojekte gefährdet: Mit Nawrocki im Amt könnte Polen Maßnahmen 
wie das CBAM (CO₂-Grenzausgleichssystem) oder das EU-
Emissionshandelssystem (ETS2) untergraben oder blockieren – und somit 
den europäischen Klimakurs insgesamt bremsen.

 Spaltung in der EU-Klimapolitik: Die innenpolitische Polarisierung in Polen und 
mögliche Vetos Nawrockis könnten die kohärente Umsetzung des EU Green 
Deal gefährden – gerade in einer Phase, in der Geschlossenheit zentral wäre.

Karol Nawrocki
Quelle: The White House
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CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX

68

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

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

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

75
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Legende:
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CO2-Zertifikate
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Fundamentale 
Tendenz EUAs

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:
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Strommarkt
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E, Darstellung enerchase
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Spotmarkt Europa

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Spotmarkt Deutschland

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Spotmarkt Deutschland

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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Terminkurve

82
Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Berechnungen, Darstellung enerchase
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Spread zwischen Deutschland und Frankreich
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Strommix Frankreich
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Strommix Deutschland
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Kapazität französische Kernkraft

Quelle: LSEG Eikon
86

Im Mai geringste Produktion seit 2023, geringe 
Nachfrage, gute Verfügbarkeit der Erneuerbaren in 
Frankreich
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Französische Wasserkraft

Quelle: LSEG Eikon
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Wasserkraft / Alpen-Reservoirs

Quelle: LSEG Eikon
88



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

Wasserkraft / Alpen-Reservoirs

Quelle: LSEG Eikon
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Legende:
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Management Summary
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Disclaimer

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

Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!
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05.06.2025
Stefan Küster, Dennis Warschewitz

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



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

Disclaimer

93
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Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit!

Kontakt

Schreiben Sie uns:
          research@enerchase.de

Oder melden Sie sich telefonisch:
          +49 2154 880 938 0

EnerChase GmbH & Co. KG
Taubnesselweg 5
47877 Willich
Deutschland

Sitz: Willich
HRA 7101 / HRB 18393 (Amtsgericht Krefeld)
Geschäftsführer Stefan Küster und Dennis 
Warschewitz
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mailto:info@energycharts.de
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Weekly & DailyReport 
Morgens wissen, was 

fundamental wichtig wird!

Sprechen Sie uns an für einen kostenlosen Test!

WeeklyTrading 
Technische Analyse

zu Strom, Gas & CO2

Musterportfolio 
Strom 100

Beschaffungs-
simulation

„End of Day“-
Preisradar

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

Melden Sie sich bei uns, falls Sie noch keine Zugangsdaten haben!
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Kohlemarkt – API#2 Cal 26 (Tages-Linienchart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Stromarkt – DE Base Cal 26 (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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CO2-Markt – EUA Dez. 25 (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Gasmarkt – TTF Cal 26 (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Ölmarkt – Brent Crude Frontmonat (Tageschart)
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Datenquelle LSEG, Chart erstellt mit Tradesignal ®
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E, Darstellung enerchase
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Gasspeicherstände Europa

109

Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Eikon
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Spotmarkt Deutschland

Datenquelle: LSEG Eikon, eigene Darstellung
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