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18.12.2025
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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Market data provided by ICE Data Services
Fundamentaldaten aus LSEG PointConnect und 
weiteren (Primär-)Quellen wie angegeben.
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www.enerchase-akademie.de

SeminarDatum

Grundlagen des Energiehandels – Handel und Beschaffung09. + 13.03.2026

Trendanalyse und Fibonacci-Ratios im Energiehandel18.03.2026

Formationsanalyse und Moving Averages im Energiehandel19.03.2026

Candlestick-Analyse und Gaps im Energiehandel20.03.2026

Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel20. + 21.04.2026

Meteorologie im Energiehandel28.04.2026
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Agenda

 Makro

 Politik / Konjunktur

 Finanzmarkt

 Energiemarkt

 Fundamentalanalyse

 Technische Analyse
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Aktuelles

6

 Politik
 Friedensprozess Ukraine: Neue Sanktionen gegen Russland? Nutzung 

eingefrorener russischer Vermögenswerte?
 US-Blockade vor der Küste Venezuelas
 EU-CO2-Grenzausgleichsmechanismus kommt zum 1.1.26 – Kritik aus der 

Wirtschaft
 Union kann sich Rückkehr von Reservekraftwerken (Kohle) vorstellen – EU-

Genehmigung für Subventionen für 8 GW Gaskraftwerke lässt weiter auf sich 
warten (geplanter Start 2031)

 Makro
 Ifo-Geschäftsklima Dezember überraschend gefallen (nicht für uns)
 China: Industrieproduktion, Einzelhandelsumsätze eingebrochen (Wo bleibt das 

Fiskalprogramm?)

 Finanzmärkte
 Jahresendrally nur bei Edelmetallen, KI und Bitcoin schwächer
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Konjunkturdaten China
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Quelle: Bloomberg
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Jahresrückblick 2025 – Themen in Q1
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Sinkende 
Energiepreise nach 

der Bundestagswahl?

EUAs übernehmen 
das Ruder und 

treiben Strompreis

Unleashing American 
Energy

Spezial: 
Parteiprogramme zur 

Energiepolitik

Handelskonflikte im 
Wintermantel: Zölle, 

Gegenzölle und 
Wettersorgen

Crash am 
Energiemarkt! War's 

das oder kommt noch 
mehr?

Affordable Energy 
Action Plan –

Probleme gelöst?

Bald wieder Gas über 
Nord Stream 2?

Aktienmärkte runter 
– Energiepreise 

auch?

Wird Deutschland zur 
Wachstumslokomo-

tive und treibt die 
Energiepreise?

Deals, Waffenruhe, 
Sanktionserlass? –

und wöchentlich 
grüßt Nord Stream 2
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Jahresrückblick 2025 – Themen in Q2
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Aufatmen oder 
Schnappatmung nach 

dem „Liberation 
Day“?

Rezessionssorgen 
versus Gasnachfrage 

im Sommer!

Zölle und Fed-
Konflikt: Umdenken 

bei Trump?

Energiemärkte: Nur 
eine Gegenbewegung 

im Abwärtstrend?

Weltrezession 
abgesagt und alles 

wieder gut?

Treffen EU-
Sanktionen nun 
russisches LNG?

Wahl in Polen: 
Gegenwind für EUAs?

Neue Probleme bei 
Frankreichs 

Kernkraftwerken?

Nahost-Risiko wieder 
ausgepreist - und 

nun?
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Jahresrückblick 2025 – Themen in Q3
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Hitzewelle vorüber –
War es das? Wohl 

kaum... 

Einspeicherung in 
Rehden startet

Zölle, Sanktionen und 
Hitzeflaute – Was 

kommt, was kommt 
nicht?

Rehden – Wir 
müssen reden!

Zoll-Deal und Trump-
Ultimatum – Was 
heißt das für die 
Energiemärkte?

Energiemarkt im 
Spannungsfeld von 

Geopolitik und 
Fundamentaldaten

Asiens LNG-Importe 
ziehen an –

Verschärft sich der 
Wettbewerb?

China und Indien 
setzen weiter auf 

russische Energie –
Was heißt das?

Ausstieg aus 
russischem Gas 

früher als geplant?

EU-Sanktionen -
Noch schnellerer 

Ausstieg aus 
russischem Gas!

EUAs: Hochpunkt 
überschritten?!
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Jahresrückblick 2025 – Themen in Q4
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Gasmarkt: Vola-
Breakout auf der 

Unterseite!

Energiepreise: 
Temperaturprognose

n bleiben 
entscheidender 

Faktor!

Handelskonflikt bald 
gelöst?

Industriestrompreis: 
Kurskapriolen am 

Energiemarkt

Strom im 
Spannungsfeld 

zwischen Gas und 
EUAs

Wetterperspektiven 
bis Jahresende - der 

entscheidende 
Preistreiber

Frieden in Europa? 
Auswirkungen auf die 

Energiemärkte

Friedensgespräche 
stocken -

Geopolitische 
Risikoprämie zurecht 

ausgepreist?

LNG-Stresstest für 
Europa: Australische 
Gasmarktreform als 
Vorbild für die USA?

Temperaturprog-
nosen rückläufig: 

Kalter Januar voraus? 
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Jahresrückblick
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 Was lief wie erwartet?
 Konjunktur Deutschland und China
 LNG-Nachfrage China

 Überraschungen 2025
 US-Wirtschaft: KI-Investitionen überkompensieren Zoll-Schäden („Chat GDP“) 

– 92% des GDP durch KI, Wachstum ohne Ki nur + 0,1%
 EUAs vs Gaspreise in 2025, ab Juli ist Schere aufgegangen
 Politik ohne Eingriffe in den CO2-Markt, trotz Gegenwind durch 

Wahlergebnisse
 Niedrige Gasspeicherstände lassen den Gasmarkt „kalt“, Sommer-Winter-

Spread unattraktiv für‘s Einspeichern, Lockerung der Ziele
 Friedensprozess Ukraine > 24h
 Israel vs. Iran
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Ifo-Geschäftsklima
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Ifo-Geschäftsklima
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Ifo-Geschäftsklima
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Konjunkturdaten
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Gemischtes Bild - China enttäuschend

Positive Überraschung: Tatsächlicher Wert besser als von Volkswirten erwartet
Negative Überraschung: Tatsächlicher Wert schlechter als von Volkswirten erwartet
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enerchase Surprise Index
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Auswirkung auf Energierohstoffe

Zuletzt

Globale 
Konjunktur

USA

China

Europa

Positives 
Überraschungs-
potenzial

Negatives 
Überraschungs-
potenzial

neutralLegende:
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Energiemarkt

18

Preisverlauf

Erdöl

Erdgas & LNG

Kohle

CO2-Zertifikate

Strom

Wetter
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2025

19
Datenquellen: ICE Endex, ICE Futures Europe, EEX, Deutsche Börse; eigene Berechnungen

Market data provided by ICE Data Services
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2025
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Datenquellen: ICE Endex, ICE Futures Europe, EEX, eigene Berechnungen

Market data provided by ICE Data Services

DezNovOktSepAugJulJunMaiAprMrzFebJan

-2,57%0,36%2,33%0,90%-5,22%4,76%-0,63%4,84%-4,17%0,25%-13,95%11,03%Strom Frontjahr Base

-5,19%-8,70%-2,52%-0,37%-9,57%3,98%1,15%5,50%-12,40%-3,37%-9,77%3,83%TTF Gas Frontjahr

2,13%5,81%3,77%3,76%0,11%5,46%-1,76%5,62%-2,20%-4,29%-15,12%14,06%EUA Dez.-Kontrakt

-5,45%-1,43%0,89%-1,88%-7,82%0,37%9,67%-3,06%-5,88%9,83%-14,04%1,10%Kohle API#2

-4,07%-2,89%-2,97%-1,56%-7,28%8,64%5,84%1,24%-15,55%2,16%-4,70%2,59%Brent Crude Frontmonat
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Erdöl

21
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EIA-Monatsbericht

22
Datenquelle: EIA

Ölnachfrage kleiner im Vergleich zum letzten Bericht
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EIA-Monatsbericht

23
Datenquelle: EIA

Ölangebot erneut höher prognostiziert
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EIA-Monatsbericht

24
Datenquelle: EIA

„Ölschwemme“ mit historischen Ausmaßen
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EIA-Monatsbericht

25
Datenquelle: EIA

„Ölschwemme“: Überangebot 2025 größer als zuletzt erwartet
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CoT-Report Brent

26
Datenquelle: EIA

Spekulative Short-Position weiter sehr hoch
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Ölmarkt
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Fundamentale 
Tendenz Ölmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Neue Monatsberichte bestätigen „Öl-Schwemme“, 
aber bereits hohe Short-Position.
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Kohlemarkt

28
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Kohlemarkt

29
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Kohlemarkt

30

Fundamentale 
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Schwache Zahlen aus China und Indien, wir werden 
fundamental bearish
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Gasmarkt

31
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Norwegische Gaslieferungen
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Quelle: Gassco

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Investmentfonds

September 2027: Größere Wartungen als im Vorjahr

2027
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LNG-Markt
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Investmentfonds

Rekordniveau, bearish
Angebot USA

Unter Niveau der 
Vorjahre, bullishAngebot Katar

Hohes Angebot weltweit, 
keine Störungen, bearish

Sonstiges 
Angebot 
Weltmarkt

Globale LNG-Exporte ohne Einschränkungen
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Versorgungslage LNG
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Darstellung enerchase, Datenquelle: entsoG

Schwellenwerte für 
bullishes Signal:
LNG-Send-outs < 3,5 
TWh/Tag

LNG-Send-outs halten sich oberhalb von 3,5 TWh/Tag
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Gasspeicherstände Europa
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Vorgaben für die Füllstände in Europa
 bis 1. Juli: mind. 45ௗ% (➤ indikativ)
 bis 1. September: mind. 75ௗ% (➤ indikativ)
 bis 1. November: 90ௗ% Füllstand (Hauptzielwert,

weiterhin gültig)
 bis 1. Februar: mind. 20ௗ% Restfüllstand (➤ indikativ)

Darstellung enerchase, Datenquelle: AGSI

Änderungen:
 Flexibilität bei der Erfüllung zwischen dem 1. 

Oktober und dem 1. Dezember
 Flexibilität von 10 % unter schwierigen 

Bedingungen (kann um weitere 5 % erhöht werden)

Gasspeicherstände deutlich gesunken
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Gasspeicherstände Europa
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: ENTSO-G, Daten von AGSI

Ausspeicherung im November und Dezember unter Vorjahr
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Gasspeicherstände Europa
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: ENTSO-G, Daten von AGSI

Ausspeicherungen sinken mit mildem Wetter
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Gasspeicherstände Europa
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: ENTSO-G, Daten von AGSI

Ausspeicherung

Einspeicherung

Bislang milder Dezember mit geringen Ausspeicherraten



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

Gasspeicherstände Europa
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Eigene Darstellung, Daten von AGSI

Ausspeicherung verlangsamt sich mit mildem Wetter
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Gasspeicherstände Deutschland
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Gesetzliche Vorgaben für die Füllstände in Deutschland (GasSpFüllstV 2025)
 am 1. Oktober: entfällt
 am 1. November: 80 Prozent (Kavernenspeicher und 4 süddeutsche Porenspeicher / 

45 Prozent restliche Porenspeicher)
 am 1. Februar: 30 Prozent (Kavernenspeicher und 4 süddeutsche Porenspeicher / 

40 Prozent restliche Porenspeicher)

Darstellung enerchase, Datenquelle: AGSI

An der Unterkante des Vergleichskorridors
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: Energy Weather

Temperatureinbruch nach Weihnachten 
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Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: Energy Weather

Temperatureinbruch nach Weihnachten 
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Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 1-3 Tage
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Quelle: Climate Reanalyzer (n.d.). Outlook Forecast Maps. Climate Change Institute, 
University of Maine. Retrieved 2025-11-26, from https://climatereanalyzer.org/

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 4-6 Tage
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Quelle: Climate Reanalyzer (n.d.). Outlook Forecast Maps. Climate Change Institute, 
University of Maine. Retrieved 2025-11-26, from https://climatereanalyzer.org/

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 7-10 Tage
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Quelle: Climate Reanalyzer (n.d.). Outlook Forecast Maps. Climate Change Institute, 
University of Maine. Retrieved 2025-11-26, from https://climatereanalyzer.org/

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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Ausblick Wetter: Temperatur (Europa)
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Quelle: NOAA (National Oceanic and Atmospheric Administration)

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Februar

April

Langfristausblick überdurchschnittlich mild (aber Vorsicht!)

März

Januar
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LNG-Importe Asien

47

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Wieder rückläufig, 
bearishNachfrage China

Wieder rückläufig, 
bearishNachfrage Japan

Auf Vorjahresniveau, 
bearishNachfrage 

Indien

Asiatische Importe ziehen an
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LNG-Importe Japan – Speicherstand 
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Quelle: Japan Ministry of Economy, Trade and Industry

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Zuletzt

Gasspeicher in Japan gut gefüllt
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Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Gasverbrauch unter Vorjahresniveau – Aber Kältewelle voraus
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Positionierung Investmentfonds
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Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase

Spekulative Short-Position wächst
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Gasflüsse Russland 
TurkStream

Gasembargo

Gasflüsse 
Norwegen

Ausspeicherung

Gasmarkt

51

LNG-Lieferungen

Industrie-
Nachfrage

Bullish Bearish

CoT-Daten

Nachfrage Asien

Weitere Basisannahmen:
- Kein Gasembargo in 2025
- EU ermöglicht langfristige LNG-Verträge
- Keine größeren Wartungsstörungen in 

Norwegen
- Keine größeren LNG-Störungen aus USA
- TurkStream ohne Störungen oder Angriffe

Neutral

Fundamentale 
Tendenz Gasmarkt

Zuletzt

Gasimporte Ukraine

Charter-Rates

Friedensplan 
Ukraine

JKM-TTF-Spread

Henry Hub USA

Temperatur
LNG-Send-Outs
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CO2-Zertifikate

52
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CO2-Zertifikate – Cover Ratio

Quelle: EEX (Darstellungen enerchase)

53

30.9. Compliance Deadline
Auktionsnachfrage schwach

Auktionspause: 16.12.25-07.01.2026
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CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX

54

Darstellung enerchase; Quellen: EU-Kommission, Umweltbundesamt

Rückläufige Zertifikatemengen in den kommenden Jahren
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CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX

55

Darstellung enerchase; Quelle: EEX

EUA-Auktionsmengen 2026 deutlich reduziert

Summe 2026 (alt): 583.335.000 EUA
Summe 2026 (neu): 531.286.500 EUA - 8,9%
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CO2-Zertifikate – CoT-Report

56

Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase

Netto-Long-Position weiter gestiegen
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CO2-Zertifikate
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Cover-Ratio

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

CoT-Daten

Saisonalität

Auktionspause

Politik

Rückläufige 
Zuteilungen

Bullish BearishNeutral

Fundamentale 
Tendenz EUAs

Zuletzt

Schifffahrt Gas-to-Coal Switch

Steigender linearer 
Reduktionsfaktor 

Frontloading

Ferienzeit
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Strommarkt
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E Transparency Platform, Darstellung enerchase
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Stromnachfrage im Dezember vorläufig höher
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Spotmarkt Rückblick
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Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase

Negativ Stunden Rekord – schwacher Juli
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Spotmarkt Rückblick
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Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase

Negativ Stunden Rekord – schwacher Juli
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Spotmarkt Rückblick
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Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase

Unter dem Einfluss der Erneuerbaren
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Spotmarkt Deutschland 

63

Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase

Höchstes Spotpreisrisiko an windarmen Tagen
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Spotmarkt Deutschland 
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Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase

Höchstes Spotpreisrisiko an windarmen Tagen
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Ausblick Temperatur & Wind Deutschland

Quelle: Energy Weather
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Schwaches Windaufkommen bis Jahresende
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Strom Fundamentals
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Hohes Niveau, 
bearishKapazität frz. 

Kernkraftwerke

Leicht gefallen, 
neutralFranzösische 

Wasserkraft

Niedriger Pegel, 
bullishWasserkraft 

Alpenregion

Überwiegend bearish
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CO2

Strommarkt 
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Management Summary

Öl Brent Frontmonat

Kohle API2# Frontjahr

Gas TTF Frontjahr

CO2 EUA-Dez.-Kontr.

Strom DE Base Frontj.
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Konjunktur

bullish bearish neutral

Fundamental Charttechnik
(kurzfristig)
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Disclaimer

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

Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!
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18.12.2025
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.

Market data provided by ICE Data Services
Fundamentaldaten aus LSEG PointConnect und 
weiteren (Primär-)Quellen wie angegeben.
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Disclaimer
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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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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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