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Strom FJ Base 76,45 76,70 EUR/MWh  -0,33% -0,25 = 76,20 78,52 76,20 17.0226 @ EEX
Strom FQ Base 67,47 67,85 eurmwh  -0,56% -0,38 ¥ 67,25 67,60 67,00 17.02.26 @ EEX
Strom FM Base 79,23 80,31 eurMwh  -1,34% -1,08 ¥ 80,00 80,00 78,50 17.02.26 @ EEX
GasTTFFJ 26,00 26,42 eurmwh  -1,61% -0,43 ¥ 26,10 26,15 26,00 17.02.26 @ ICE ENDEX
Gas TTFFQ 28,92 29,40 eur/MWh  -1,63% -0,48 ¥ 29,05 28,05 28,76 17.02.26 @ ICE ENDEX
Gas TTF FM 30,35 30,94 eurRmMwh  -1,91% -0,59 ¥ 30,15 30,50 30,00 17.02.26 @ ICE ENDEX
GasTHEFJ 28,17 28,35 eurMwh  -0,63% -0,18 ¥ 28,15 28,24 28,15 16.02.26 @ EEX
Gas THE FQ 31,30 31,75 evrrmwh - -1,40% -0,45 ¥ 31,30 31,30 31,30 16.02.26 @ EEX
Gas THEFM 32,39 33,05 eurmwh  -2,00% -0,66 ¥ 32,47 32,47 32,31 17.02.26 @ EEX
EUA Dez 26 69,89 69,06 EUR/ 1,20% 0,83 69,00 69,93 68,57 17.02.26 @ ICE ENDEX

Legende: F) = Frontjshs, FQ = Frontquartsl, FM = Fr

providad by ICE D:

Kurzfristige Entlastung am Gasmarkt

Am Dienstag geht es an den Energiemérkten bislang
weiterhin nach unten. Mildere und windigere Prognosen
fur die nachsten Tage kdnnen der Grund sein. Allerdings
scheint es sich nur um ein kurzes milderes Intermezzo zu
handeln, bevor die Werte laut Langfristprognosen wieder
in den unterdurchschnittlichen Bereich fallen und dort bis
Ende Mérz verbleiben. Norwegen steuert allmahlich auf
die Wartungssaison zu, das Angebot ist leicht verringert
und wird in den kommenden Wochen weiter reduziert.

Geopolitisch wird es heute in Genf doppelt spannend: Die
USA verhandeln mit dem Iran und auch die Ukraine-
Gesprache sollen fortgesetzt werden. Vor den
Zwischenwahlen im November mochte US-Préasident
Trump diese Storfaktoren gerne vom Tisch haben, am
liebsten bis Juni. Dann soll es im Wahlkampf um
Innenpolitik gehen. Es ist jedoch fraglich, ob seine
Wahlkampftaktik diese schwierigen Konflikte schneller
beenden kann.

Bullishe Faktoren

Es liegt ein ungeplanter Ausfall am norwegischen Ormen
Lange Gasfeld vor. Ein Kompressorfehler sorgt fur einen
Ausfall von 11,8 mem/d bis zum 21.2. Zudem finden
geplante Wartungen am Asgard-Feld statt, wodurch
weitere 10,9 mcm/d ausfallen. Diese Wartungen sollen
am 23.2. abgeschlossen sein. In den néchsten Wochen
stehen einige weitere geplante Wartungen an, was gegen
Ende der Heizsaison normal ist. Die heutigen
Exportnominierungen betragen 326,2 mcm/d (Vortag:
325,3 mem/d, Durchschnitt letzte 7 Tage: 333 mecm/d).

Die europdischen Gasspeicherstdnde sanken um 0,4
Prozentpunkte auf 33,5 Prozent. Am Samstag lag der
Fullstand noch bei 34,0 Prozent (Veranderung: minus 0,4
Prozentpunkte). Im Vergleich zur Vorwoche (8. Februar

2026) liegt die aktuelle Ausspeicherung (ber dem
damaligen Niveau von 4.176,3 GWh, wahrend die
Speicherstande mit 36,7 Prozent noch deutlich héher
waren. Der Abstand zum Vorjahr bleibt signifikant: Am
15. Februar 2025 lag der Fillstand bei 44,6 Prozent.
Damit betragt der Ruckstand aktuell rund 11,1
Prozentpunkte.

Bearishe Faktoren

Der politische Gegenwind fir den europdischen
Emissionshandel ist derzeit historisch hoch, konkret
wurde jedoch noch keine bearishe Reform beschlossen.
Diese sollen erst in Q3 vorgestellt werden. Weitere
kritische AuRerungen von Politikern sind angesichts der
zahlreichen Landtagswahlen in Deutschland in den
kommenden Wochen zu erwarten (Bayern, Baden-
Wirttemberg, Hessen, Rheinland-Pfalz).

Die neuesten Wetterprognosen zeigen im Wochenverlauf
etwas mildere Temperaturen als noch in den
Vorhersagen des Vortages. Bis zum 20.02. bleibt es
weiterhin deutlich kalter als das langjéhrige Mittel (3,8
°C), bei Temperaturen zwischen 0 und -2 °C. Ab dem
21.02. wird es milder: Bis zum Monatsende werden
Temperaturen zwischen 4 und 6 °C erwartet.
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Die Windeinspeisung liegt am morgigen Mittwoch mit rund 10
GW nochmals unter dem langjahrigen Mittelwert von 17 GW.
Ab dem 20.02. steigt sie jedoch deutlich an. Es werden
Windleistungen zwischen 30 und 35 GW erwartet. Der
restliche Februar bleibt insgesamt wberdurchschnittlich
windstark.

Der Winter-Sommer-Spread hat sich in den letzten Wochen
wieder merklich verbessert und steigt wieder in den positiven
Bereich. Das wirkt auf den Markt bearish, aber es lohnt sich
wirtschaftlich immer noch nicht, Gas im Sommer
einzuspeichern, damit es im Winter zur Verfiigung steht. Der
niedrige Gasspeicherstand bleibt ein Stresstest fir den Markt.

Neutrale Faktoren

Die Ausspeicherungsraten (EU-27) bleiben auf normalem
Niveau. Am Sonntag, den 15. Februar 2026, wurden netto
4.633,0 GWh ausgespeichert. Gegenuiber dem Vortag (4.881,6
GWh) fiel die Ausspeicherung etwas geringer aus. Die Rate
bewegt sich in der Mitte des Vergleichskorridors der letzten
funfJahre.

In Genf setzen die USA und Iran unter Vermittlung Omans die
Atomgesprache fort, sind aber bei Sanktionen und der
Ausweitung auf Raketenprogramme sowie Milizen weit
auseinander. Trump drohte zwar mit einem Angriff, zeigte sich
zuletzt aber zuversichtlich, dass Iran eine Einigung will.
Ebenfalls in Genf werden die Gespréche zwischen Russland,
der Ukraine und den USA Uber ein Ende des Krieges
fortgesetzt. Nach Kreml-Angaben sollen dabei auch
Gebietsfragen verhandelt werden, da Russland neben der Krim
groRe Teile der Ostukraine beansprucht.

Das ZEW veroffentlicht heute seine aktuelle Umfrage zur
Konjunktureinschatzung, und Okonomen erwarten laut
Reuters einen Anstieg des Barometers auf 65,0 Punkte nach
59,6 im Januar. Die Finanzanalysten blicken offenbar weiterhin
optimistisch auf die deutsche Wirtschaft und sehen 2026 als
maéglichen Wendepunkt.

Fazit

Die fundamentale Situation an den Energiemérkten hat sich in
den letzten Tagen nicht verandert: Der Winter in
Nordwesteuropa war bislang unterdurchschnittlich kalt, aber
nicht im Extrembereich. Die restlichen Wochen der Heizsaison
werden — mit einer milden Ausnahme kommende Woche —
voraussichtlich auch weiter unterdurchschnittlich kalt, ohne
das extreme Kaltewellen in Sicht waren. Daher richten sich die
Blicke nun mehr und mehr auf den Frihling und den Start der
Einspeicherung. Der Winter-Sommer-Spread hat sich zuletzt
wieder positiv entwickelt, was bearish wirkt. Dennoch wird der
Winter mit einem historisch niedrigen Speicherstand zu Ende
gehen. Aufgrund der gewachsenen LNG-Verfiigbarkeit ist dies
laut Energieministerium und THE auch nicht mehr zwingend
kritisch, aber ein realer Stresstest fiir diese These steht noch
aus. Sie passt auch nicht zu der Speichervorgabe von 70
Prozent zum 31.10. Hier diirfte es also in den kommenden
Wochen noch einige Diskussionen und Verunsicherungen
geben. Aufgrund des positiven Winter-Sommer-Spreads, der
normalen Ausspeicherungsraten, der kurzfristig milderen
Temperaturen bis Ende Februar und des hoheren
Windaufkommens sehen wir den Gasmarkt kurzfristig
bearish.

Die US-Handler kehren heute aus dem langen Wochenende
zuriick, wahrend China in den Neujahrsferien ist. Dies wird sich
durch insgesamt weniger Impulse und einer geringeren
Nachfrage an den Rohstoffmarkten bemerkbar machen.

Der politische  Gegenwind fur den  europdischen
Emissionshandel ist derzeit historisch hoch, konkret wurden
jedoch noch keine Reformen beschlossen. Diese sollen erst in
Q3 vorgestellt werden. Daher ist es fraglich, wie lange die
Kurse noch nachgeben. Es stehen aber zahlreiche
Landtagswahlen im Marz an. Bis dahin ist zumindest aus

Deutschland eine anhaltend bearishe Rhetorik zu erwarten.
Wir bleiben daher negativ gestimmt fiir EUAs und Strom.

Hedging View

TTF Gas Cal 27: Der TTF Gas Cal 27 Future befindet sich
unterhalb einer langfristigen roten Abwartstrendgeraden und
oberhalb einer griinen mittelfristigen Aufwartstrendgeraden.
Innerhalb dieses Spannungsfeldes nimmt die Volatilitat derzeit
ab und der Gas-Kontrakt ist aus Sicht der Trendanalyse neutral
zu werten (Dreiecksformation). Ein nachhaltiger Ruckfall unter
den griin gestrichelten Aufwartstrend wiirde das Chartbild
eintriben. In der Nahe der Auffangzone bei 24,5 Euro/MWh
darf mit hohem Kaufinteresse gerechnet werden (hohe
Hedge-Quote).

Strom Cal 27 Base: Das Chartbild des Strom Cal 27 Base
Futures hat sich nach der Ausbildung des Diamant-Tops im
Januar grundlegend geéndert. Dabei gibt der EUA-Markt
derzeit die Richtung vor. ,Don’t catch a falling knife” heiR3t es
auch im Energiemarkt. Aufgrund der vorherrschenden
panikahnlichen Zustande ist ein Tiefpunkt nur schwer
ermittelbar. Candlestick-Umkehrsignale sollten einen friihen
Hinweis bieten, dass die Stromkéufer an den Markt
zurtickkehren.  Gestern wurde eine High-Wave-Candle
gesichtet, die zumindest fir den gestrigen Tag ein
ausgeglichenes Krafteverhaltnis zwischen Bulle und Bar
dokumentiert. Die néchsten Supports liegen bei 73,85
Euro/MWh und 71,25 Euro/MWh (hohe Hedge-Quote). Der
EUA-Markt ist weiterhin intensiv zu beobachten. Gas spielt fir
Strom derzeit nur eine untergeordnete Rolle.

EUA-Dez-26-Future: Zum Start in die Handelswoche 8 fallt
der Kontrakt unter die psychologisch relevante 70-Euro-
Marke. Dies stellt ein weiteres bearishes Signal dar. Damit
kénnte das Verschmutzungsrecht weiter nachgeben und das
Verlaufstief aus April 25 bei 65,8 Euro/t CO2 als néchste
Zielzone ansteuern. Ob es auf diesem Support zu
Kaufinteresse kommt, lasst sich anhand von Candlestick-
Signalen erkennen. Diese bieten einen friihen Hinweis darauf,
ob EUA-Hedger den Preiseinbruch von mittlerweile Gber 27
Prozent zu Absicherungszwecken nutzen. Anzeichen der
Stabilisierung sind bisher noch nicht erkennbar. Eine
entscheidende Frage ist, ob der letzte Woche angerichtete
politische  Schaden und  der damit  verbundene
Vertrauensverlust in den EUA-Markt derart verheerend ist,
dass der EUA-Markt auch noch weiter fallen kann.
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Unsere vollstandige Hedging View
finden Sie im Portal:

Link: Hedging View
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Chart erstellt mit TradeSignal, Datenquelle ICE Data Services
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https://energycharts.enerchase.de/energycharts/energycharts---hedging-view
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Strom Frontjahr Base TTF Gas Frontjahr THE Gas Frontjahr
76,70 €/MWh 26,42 €/MWh 28,17 €/MWh
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EUA (CO2) Dez. Kontrakt

695,06 €/t
-0,67 € w  -0,87% -0,28 € w -105% -0,18 € w -0,63% -1,54€ v  -218%
Tageshoch 77,22 € Tageshoch 26,52 € Tageshoch 28,24 € Tageshoch 7155 €
Tagestief 75,86 € Tagestief 26,25 € Tagestief 28,15 € Tagestief 68,11 €

Kurse vom 16.02.2026, Stand: 22:00h | Strom: EEX: TTF: ICE: THE Settlementoreise EEX (Powernext): EUA, Kohle. Brent: ICE

Preisverfall geht weiter

Zum Start in die Handelswoche 8 ist der EUA-Dez 26-Future unter die runde und
psychologisch relevante 70-Euro-Marke gefallen. Der Kontrakt schloss bei 69,06
Euro/t CO2. In der vergangenen Woche haben insbesondere kritische Aussagen
von Bundeskanzler Merz zum Emissionshandel firr Verunsicherung gesorgt. Am
heutigen Montag kamen zwar keine weiteren gewichtigen Aussagen oder neue
Erkenntnisse hinzu, fir gewohnlich dauert es aber einige Tage, bis alle
Marktteilnehmer die Tragweite solcher Aussagen eingeschéatzt haben und ihre
Strategien anpassen.

Auch an den Gasmérkten sowie beim Strom gab es Preisriickgédnge. Die
Temperaturprognosen fir Europa bleiben grundsétzlich unterdurchschnittlich
kuhl. Das Angebot aus Norwegen und per Schiff (LNG) bleibt robust. Erddl und
Kohle hingegen legten zu. Impulse aus den USA blieben aufgrund des
Borsenfeiertags aus (Washingtons Geburtstag). Am Strom Spotmarkt wurde fur
den 17.2. fir Deutschland ein Day Ahead-Base-Preis von 97,58 Euro/MWh
ermittelt. In Frankreich wird der Baseload am selben Tag lediglich 45,73
Euro/MWh kosten.

Die EU-Kommission will zwar erst im dritten Quartal ihre konkreten
Reformschritte fir den Emissionshandel vorstellen, aber laut Beobachtern ist
das EU ETS derzeit dem groften politischen Widerstand seit seiner Griindung vor
20 Jahren ausgesetzt. Wie die EU-Kommission sich letztlich entscheidet, dirfte
auch von den anstehenden Wahlen in diesem Jahr abhangen (z.B. Bayern und
Badem-Wirttemberg am 8.3., Hessen am 15.3., Regionalwahlen in Frankreich
am 15.3,, Rheinland-Pfalz am 22.3. und zahlreiche weitere ab September).

Energy Aspects erwartet, dass die europaischen LNG-Importe ohne die Tirkei im
Sommer im Jahresvergleich um elf Millionen Tonnen auf 63 Millionen Tonnen
steigen und damit sowohl den Lageraufbau als auch die héhere Gasnachfrage
unterstiitzen. Zudem gehen die Analysten davon aus, dass Europa den GroRteil
des globalen LNG-Angebotszuwachses von 18 Millionen Tonnen aufnehmen
wird, wahrend der verbleibende Teil vor allem nach Asien flie3t, angefiihrt von
China und Indien.

Der erwartete Angebotszuwachs ist allerdings noch mit erheblichen
Unsicherheiten behaftet. So wurde letzte Woche gemeldet, dass QatarEnergy
den Produktionsstart seines North Field East LNG-Projekts vom dritten auf das
vierte Quartal 2026 verschieben muss, wobei sich der Beginn sogar bis 2027
verzogern kdnnte.

Unsere Einschéatzung: Ob europédische Kaufer tatsachlich im Sommer im
groReren Stil LNG kaufen werden, um das Gas unterirdisch einzuspeichern, bleibt
abzuwarten. Der wirtschaftliche Anreiz dazu ist derzeit aufgrund des nicht
auskdmmlichen Winter-Sommer-Spreads fraglich. Zudem ist auch das
Angebotswachstum noch von Unsicherheiten behaftet. Der Gasmarkt bleibt
2026 also herausfordernd.

Weitere Nachrichten:

Eine Umfrage des Bundesverbands Gro3handel, AuBenhandel, Dienstleistungen
zeigt eine deutliche Verschlechterung der Lage im deutschen AufRenhandel: 76
Prozent der befragten Unternehmen berichten von rickléufigen Geschéften,
insbesondere wegen zunehmender Handelskonflikte und Z6llen. Besonders die
Strafzélle von US-Président Donald Trump sowie protektionistische Tendenzen
in China belasten Exporte, wahrend Importe aus China deutlich steigen. Der
Verband warnt, dass Deutschland auf den Weltmarkten seit Jahren an
Wettbewerbsféahigkeit verliert und prognostiziert fur 2026 nur ein
Exportwachstum von 0,6 Prozent. Angesichts eines weitgehend blockierten
regelbasierten Welthandels schlagt der BGA eine ,Handels-Nato” zwischen der
Européischen Union und dem transpazifischen Handelsabkommen CPTPP vor,
inklusive eines Beistandsmechanismus gegen WTO-widrige Zdélle. Ohne neue
Handelsabkommen und eine strategische Neuausrichtung drohen laut Verband
langfristige Wohlstandsverluste, da fast jeder vierte Arbeitsplatz in Deutschland
vom Export abhéngt.
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Strom

Spotmarkt £/ MWh
Day-Al uktion Base Peak 400
KUrs (promwn) 9484 107,46

Spotpreise mit Lieferung am: 16.02.2026

Base Termin ** FM FQ 2027 2028 2029

Letzter Kurs promwn) 9842€ 6785€ 76,70€ 7148€ 6890€

Peak Termin FM FQ 2027 2028 2029

Letzter Kurs powwny ~ 111,12€ 50,00€ 80,50€ 7550€ 74,10€

Strom Spotmarkt

- enerchase

Source: EPEX SPOT. Data used with permission. All rights acknowledged

£/MWh Strom Terminmarkt €/MWh  EEX GO Futures (Renewable Power)
——(Cal 27 Base 2
100
) 2027 2028 o —Cal 27 Peak if;
Renewable Power ~ 0,72€ 094 € 14
Hydro Power 073€ 095¢€ o 12
Solar Power 074€ 096€ 85 . 0;
Wind Power 074€ 096€ 80 06
**) FM: Frontmonat, FQ: Frontquartal 75 04
) ise in Euro/MWh, EEX Go Futures. Die GO-Futures verfallen 02
jeweils im Januar des angegebenen Jahres und decken die Produktionsmonate von Mérz bis 70 0
Dezember mit einer Lieferung Ende Januar des Vorjahres ab. Q}‘o J‘" (35” (Qjo @o ﬁ?) Q@@ o o o o o o o
Beispiel: Das Cal 26 bezieht sich auf die Produktionsmonate Mérz bis Dezember 2025 und verfallt im & 4 e oF * <& & & N vo%' & « &
Januar 2026.
Source: EEX Source: EEX
Gas
THE Terminmarkt 2027 2028 2029 f
€/ MWh Gas Terminmarkt

Letzter Kurspomwy 28,17 € 24,78€ 22,80€ 38
TTF Terminmarkt 2027 2028 2029 *
Letzter Kurspomwy ~ 26,42€ 23,05€ 21,10€ 24

32
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Wechselkurse
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Stand der verwendeten Marktdaten: siehe Deckblatt

Hinweis zur Methodik: Die durch Tachos angegebenen Tagestendenzen basieren auf einem optil ] Modell der i Analyse, das auf historischen Wertentwicklungen beruht (u.a. Average Directional Index, MACD, RSI, Commodity Channel Index,
Moving Averages). Der Zeitrahmen, auf die sich die Tendenzaussagen beziehen, ist jeweils ein Tag. Die Tendenzen werden im taglichen Rhythmus veroffentlicht.

Mogliche Interessenkonflikte: 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
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Disclaimer / Haftungsbeschrankung

Der DailyReport inklusive der Wochentendenzen (im Folgenden , Analysen*) richtet sich an institutionelle Marktteilnehmer. Die Analysen sind fiir die allgemeine Verbreitung bestimmt und dienen ausschlieRlich zu Infor ken und stellen ir keine
Anlageberatung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Derivaten dar und beziehen sich nicht auf die spezifischen Anlageziele, die finanzielle Situation bzw. auf etwaige Ar 1 von Personen. + basierend auf den von

) Analysen auf eigene Verantwortung der Nutzer. Gr ch gilt, dass die Wer g in der keine Garantie fiir die Wertentwicklung in der Zukunft ist. Vergangenheitsbezogene Daten bieten keinen Indikator fir
die zukiinftige Wertentwicklung.
enerchase iibernimmt keine Haftung fiir direkte wie auch fir indirekte Schaden und F¢ welche im 1ang mit der Verwendung der Informationen entstehen kénnen mit Ausnahme fiir Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrléssigen
Pflichtverletzung ur oder einer oder grob P einer unserer Er beruhen. besteht keine Haftung dafilr, dass sich die in den Analysen enthaltenen Prognosen auch bewahrheiten. Die Informationen
und Prognosen wurden mit groRer Sorgfalt Fir die . Aktualitat und igkeit kann keine Gewahr ilbernommen werden, auch auf eine Verlasslichkeit der Daten hat der Nutzer keinen Anspruch. Des Weiteren wird die Haftung fiir

Ausfalle der Dienste oder Schaden jeglicher Art bspw. aufgrund von DoS-Attacken, Computerviren oder sonstigen Attacken ausgeschlossen. Die Nutzung der Inhalte der Analysen erfolgt auf eigene Gefahr des Nutzers.
Unsere Tatigkeit ist gemaR § 86 WpHG bei der BaFin angezeigt.
Weitere Informationen zur Methodik und die historischen Tagestendenzen konnen unter research@enerchase.de jederzeit angefragt werden. Diese Publikation ist urheberrechtlich geschiitzt. Das Kopieren sowie die Verarbeitung, Veranderung und/oder Weitergabe dieser

Informationen ist nur mit der EnerChase GmbH & Co. KG zulassig.
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