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19.02.2026
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

Einführung in die LNG-Märkte24.04.2026

Meteorologie im Energiehandel28.04.2026

Indikatoren-Analyse und besondere Methoden05.05.2026
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Agenda

 Makro

 Politik / Konjunktur

 Finanzmarkt

 Energiemarkt

 Fundamentalanalyse

 Technische Analyse
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Aktuelles zu Politik
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 Politik 
 Auseinandersetzung USA Iran, Straße von Hormus zeitweise gesperrt, 

große Truppenbewegungen
 Politischer Gegenwind für Emissionshandel, Subventionspläne in Italien
 USA: Trump streicht „Endangerment Finding“ aus 2009, CO2 nun offiziell 

keine Gefahr mehr für die öffentliche Gesundheit. Die bisherige Einstufung 
der Treibhausgase als gefährlich war die Grundlage dafür, dass die US-
Umweltbehörde Grenzen für solche Schadstoffe festlegen durfte.

 Wirtschaftsministerin Reiche vor dem Wirtschaftsausschuss
 Kein Gasmangel zu befürchten in diesem und im nächsten Winter
 Genug LNG-Angebot und Anlandekapazitäten
 60% der Speicherkapazität für nächste Winter sind vermarktet

 Friedensverhandlungen Ukraine / Russland bislang ohne Fortschritte
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Wettbörse Polymarket: 
US-Angriff auf Iran bis 31.3. bei 61% 
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Quelle: Polymarket, Screenshot 19.2.2026 – 8:55 Uhr
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Aktuelles zu Makro & Finanzmärkten
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 Makro
 In China hat das „Jahr des Feuerpferds“ begonnen, das es nur alle 60 Jahre gibt => Keine 

Konjunkturdaten. Aber der Staat will nun endlich ein Konjunkturprogramm auflegen, um 
den Konsum anzuregen.

 EZB-Präsidentin Lagarde wird nach Informationen der Financial Times vor April 2027 ihren 
Posten aufgeben. 

 US-BIP für Q4 2025 und zahlreiche, vorläufige Einkaufsmanagerindizes für Februar am 
Freitag

 Finanzmärkte
 USA: Rendite 2j. Staatsanleihen deutlich auf dem Rückzug, auch 10j. Staatsanleiherendite 

seit einigen Tagen im freien Fall. 
 EUR/USD stabil
 Edelmetalle, Buntmetalle und Krypto abwartend
 Insgesamt große Unsicherheit an den Märkten. 
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Konjunkturdaten: Negative Überraschungen überwiegen

9Positive 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
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Preisverlauf

Erdöl

Erdgas & LNG

Kohle

CO2-Zertifikate

Strom

Wetter
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Preisentwicklung am Energiemarkt 2026
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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 2026
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Datenquellen: ICE Endex, ICE Futures Europe, EEX, eigene Berechnungen
Market data provided by ICE Data Services

DezNovOktSepAugJulJunMaiAprMrzFebJan

-6,90%3,56%Strom Frontjahr Base

-3,33%8,80%TTF Gas Frontjahr

-11,49%-6,98%EUA Dez.-Kontrakt

9,10%6,44%Kohle API#2

-0,42%16,07%Brent Crude Frontmonat
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Erdöl

14
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Rohöllagerbestände

15
Datenquelle: EIA

Massiver Lageraufbau
Inverse Skala
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EIA-Monatsbericht Februar 2026

16
Datenquelle: EIA

Überschussprognosen angehoben
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CoT-Daten zu Brent Öl
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Datenquelle: EIA

Spekulanten nun einigermaßen neutral (Daten per 10.2.2026)
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Ölmarkt
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Fundamentale 
Tendenz Ölmarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Insgesamt neutral: Spekulative Positivierung neutral, 
Geopolitik bullish, Februarprognosen EIA und IEA 
bearish



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

Kohlemarkt
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Kohlemarkt

20
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Kohlemarkt
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Fundamentale 
Tendenz Kohlemarkt

Zuletzt

bullish bearish neutral

Legende:

Konjunktur positiv, China-Importe auf Rekordniveau, 
Indien setzt verstärkt auf Kohle, Indonesien will 
Kohleförderung massiv reduzieren
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Gasmarkt

22
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Gasspeicher-Szenarien
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Kalter Winter, aber kein Extremszenario

Quelle: INES
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Winter-Sommer-Spread
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Zuletzt angestiegen, aber noch nicht profitabel für Speicherbetrieb

Chart erstellt mit Tradesignal ®, Daten von ICE Data Services, Quelle: ICE Endex
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El Niño

25

Wahrscheinlichkeit für El Niño ab Mai angestiegen

 Aktuelle Meeresoberflächen-
temperaturen und Klimamodelle 
sprechen für den möglichen 
Aufbau eines neuen El-Niño-
Ereignisses im Verlauf des 
Sommers, mit einem Übergang in 
eine stabile Phase ab Mai 2026.

 Hohe Wahrscheinlichkeit für 
heißen Sommer in Asien, erhöhte 
Nachfrage nach Energie für 
Klimatisierung (insb. LNG)

Quelle: European Centre for Medium-Range Weather Forecasts

Modelllauf 1.1. Modelllauf 2.1.
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Jahresprognose KW 2

26

 Begründung für bullishe Prognose vor allem auf Basis anziehender Konjunktur 
und steigender Nachfrage in Asien, Übergangsjahr für LNG mit Risiko von 
Projektverzögerungen

 Beim Gas waren bislang Wetter und Geopolitik treibende Kräfte.
 Wie geht es vom aktuellen Preisniveau weiter? Erste Projektverzögerungen 

schon gemeldet (Katar).

Rückblick (Prognose KW 2)

Jahresprognose im Gas, Öl und Kohle ist bislang aufgegangen
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Norwegische Gaslieferungen
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Datenquelle: Gassco, Darstellung enerchase

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Investmentfonds

Gasflüsse auf hohem Niveau
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Norwegische Gaslieferungen
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Quelle: Gassco

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Investmentfonds

Größere Wartungen in Einspeichersaison

20272026

Stand 28.01.2026

Stand 31.12.2025
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LNG-Markt
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Investmentfonds

Nach Kältewelle schnell 
wieder auf Rekordniveau, 
bearish

Angebot USA

Derzeit niedrig, bullish
Angebot Katar

Hohes Angebot weltweit, 
keine Störungen, bearish

Sonstiges 
Angebot 
Weltmarkt

Globale LNG-Exporte ohne Einschränkungen – Kälte bedroht 
Förderung in USA
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Gasspeicherstände Europa

30

Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: ENTSO-G, Daten von AGSI

Ausspeicherraten gehen zurück
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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

32

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)

EU-Speicherstand an unterer Korridorgrenze
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Gasspeicherstände Europa - Ausspeicherung
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Eigene Darstellung, Daten von AGSI

An der Unterkante des Vergleichskorridors
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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

Deutscher Gasspeicherstand unterhalb des Jahreskorridors
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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

Prognosen zuletzt milder geworden
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Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 1-3 Tage

36

Quelle: Climate Reanalyzer (n.d.). Outlook Forecast Maps. Climate Change Institute, 
University of Maine. Retrieved: one day before presentation of this slides, 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: one day before presentation of this slides, 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: one day before presentation of this slides, 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

April

Juni

März mild, Langfristausblick durchschnittlich

Mai

März
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Ausblick Wetter: Temperatur (Asien)
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Quelle: Climate Reanalyzer (n.d.). Outlook Forecast Maps. Climate Change Institute, University of Maine. 
Retrieved: one day before presentation of this slides, from https://climatereanalyzer.org/

1-3 Tage 4-6 Tage 7-10 Tage
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Ausblick Wetter: Temperatur (Nord Amerika)
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Quelle: Climate Reanalyzer (n.d.). Outlook Forecast Maps. Climate Change Institute, University of Maine. 
Retrieved: one day before presentation of this slides, from https://climatereanalyzer.org/

1-3 Tage 4-6 Tage 7-10 Tage
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LNG-Importe Asien
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Weiterhin schwach, 
Neujahrsferien, 
bearish

Nachfrage China

Zuletzt gestiegen, 
bullishNachfrage Japan

Deutlich rückläufig, 
bearishNachfrage 

Indien

Asiatische Importe weiterhin schwach
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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 über Vorjahresniveau
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Gasverbrauch Kraftwerke
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Angebot

Gasflüsse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

THE Frontmonat vs. Fuel-Switching Range – Gas weit vorne
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Positionierung Investmentfonds
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Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase

Wenig Veränderung in KW 7 – Netto-Long-Position sinkt um 4,8%
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Gasflüsse Russland 
TurkStream

Gasflüsse 
Norwegen

Ausspeicherung

Gasmarkt

47

LNG-Angebot 
weltweit

Industrie-
Nachfrage EU

Bullish Bearish

CoT-Daten

Nachfrage Asien

Weitere Basisannahmen:
- Konjunkturbedingt weltweites 

Nachfragewachstum (auch China)
- LNG-Angebotswachstum, aber vor allem ab 

2 Hj. und in 2027
- 2026 ist Übergangsjahr in Richtung 

Überversorgung
- Keine extremen Wetterkapriolen
- Gute Verfügbarkeit KKW Frankreich

Neutral

Fundamentale 
Tendenz Gasmarkt

Zuletzt

Krise im Iran

JKM-TTF-Spread

Henry Hub USA

Temperatur

LNG-Send-Outs
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CO2-Zertifikate

48



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

CO2-Zertifikate – Cover Ratio

Quelle: EEX (Darstellungen enerchase)

49

30.9. Compliance Deadline
Cover Ratio im Durchschnitt höher als 2024 und 2025
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CO2-Zertifikate – Cover Ratio nach Auktionstyp

50

Deutsche Auktionen mit besonders hoher Cover Ratio
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CO2-Zertifikate – Primärmarkt EEX

51

Darstellung enerchase; Quellen: EU-Kommission, Umweltbundesamt

Rückläufige Zertifikatemengen in den kommenden Jahren

Politische Eingriffe 
immer wahrscheinlicher
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CO2-Zertifikate – Optionsmarkt
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Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase

Größter Verlust der Optionsinhaber bei 82 EUR/t CO2 – Der 
Markt geht oft dahin, wo es am meisten weh tut…
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CO2-Zertifikate – Optionsmarkt

53

Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase

März-Verfall: Strikes 70, 80 , 90 und 100  besonders im Fokus
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CO2-Zertifikate – CoT-Report
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Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase

Rückgang der Netto-Long-Position in KW 7 überraschend gering
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CO2-Zertifikate
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Cover-Ratio

Industrie-
nachfrage

Kraftwerks-
nachfrage

CoT-Daten

Saisonalität Politik

Rückläufige 
Zuteilungen

Bullish BearishNeutral

Fundamentale 
Tendenz EUAs

Zuletzt

Schifffahrt Gas-to-Coal Switch

Steigender linearer 
Reduktionsfaktor 

Frontloading

Temperatur
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Strommarkt
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Kraftwerksreihenfolge

57

Kohlekraftwerke weiter „hinten“

Datenquellen: ICE Endex, ICE Futures Europe, EEX, eigene Berechnungen
Market data provided by ICE Data Services
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Stromnachfrage Deutschland

Quelle: ENTSO-E Transparency Platform, Darstellung enerchase
58

Nachfrage deutlich über Durchschnitt
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Spotmarkt Deutschland 
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Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase

Höchstes Spotpreisrisiko an windarmen Tagen
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Windenergie

60Quelle: ENTSO-E

Windausbeute in diesem Winter bisher komfortabel
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Ausblick Erneuerbare Deutschland

Quelle: Energy Weather

61

Windreiche Tage voraus
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Strom Fundamentals

62

Rekordhohe 
VerfügbarkeitKapazität frz. 

Kernkraftwerke

Derzeit hohe 
VerfügbarkeitFranzösische 

Wasserkraft

Niedriger Pegel, 
bullishWasserkraft 

Alpenregion

Niedrige Pegel (NO2), 
bullishWasserkraft 

Norwegen

Derzeit leicht bullish
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CO2

Strommarkt 

63

Erneuerbare

Gas

KernenergieKohle

Nachfrage DE

Bullish BearishNeutral

Fundamentale 
Tendenz Strommarkt

Zuletzt

Wasserkraft
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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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19.02.2026
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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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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