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Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!

Risikohinweis

Die genannten Stoppmarken und Kursziele sind als Orientie-
rungspunkte und Anlaufzonen zu verstehen und hangen maB-
geblich vom eigenen Risiko- und Moneymanagement ab.

Bitte achten Sie auf die genannten Unterstitzungen und Wi-
derstande, sie konnen entscheidende Marken fur die weitere
Kursentwicklung darstellen. Setzen Sie zudem bei Ihren Han-
delsaktivitaten selbstandig Ihren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und Ihres zur Verfugung stehenden Ri-
sikokapitalsl

Market data provided by ICE Data Services

Fundamentaldaten aus LSEG PointConnect und
weiteren (Primar-)Quellen wie angegeben.

Zeitliche Orientierung:

langfristig > 1 Monat

mittelfristig > 1 Woche bis 4 Wochen
kurzfristig < 1 Woche, wenige Stunden

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,

Portfolio & Risk Management, Trading

Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 12.03.2026

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

Verantwortlich: Diese Analyse wurde von der EnerChase
GmbH & Co. KG (im Folgenden ,EnerChase*) produziert.

Keine Anlageberatung: Die Inhalte unserer Analysen dienen
lediglich der Information und stellen keine individuelle Anlage-
beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Ver-
kauf von Energie oder Derivaten dar.

Haftungsausschluss: Die EnerChase ubemimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fur Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittlung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase veroffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fur
direkte wie auch fur indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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AKADEMIE

Akademie fiir den Energiemarkt

eminare & Workshops

18.03.2026 Trendanalyse und Fibonacci-Ratios im Energiehandel e
19.03.2026 Formationsanalyse und Moving Averages im Energiehandel ‘
20.03.2026 Candlestick-Analyse und Gaps im Energiehandel

- 20.+ 21.04.2026 Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel
24.04.2026 Einfihrung in die LNG-Markte
28.04.2026 Meteorologie im Energiehandel

' 05.05.2026 Indikatoren-Analyse und besondere Methoden

enerchase cert.
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iy lechrica Energy

’ www.enerchase-akademie.de
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[¢] Agenda

= Makro
= Politik / Konjunktur

= Finanzmarkt

= Energiemarkt
= Fundamentalanalyse

= Technische Analyse
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Aktuelles zu Politik

Geopolitik / Nahost

Trump spricht von baldigem Kriegsende und sorgt fur gewisse
Entspannung

Nachricht von erster Tanker-Eskorte sorgt fur Preisverfall,
entpuppt sich aber als Falschmeldung

Aber Stralde von Hormus weiter blockiert, US-Marine
bezeichnet Durchfahrt aktuell als zu gefahrlich fur eskortierte
Energietransporte

Israel: kein Plan fur kurzfristiges Kriegsende
Iran legt offenbar Seeminen in der Stral3e von Hormus

Vereinzelt gelingt ,Harakiri”-Tankern die Durchfahrt, aber das
ist keine Entlastung

IEA: Strategische Olreserve in Rekordhohe freigegeben, 400
Mio. Barrel

Trump bringt Lockerung von Olsanktionen gegen Russland ins
Spiel

Ol- und Gasanlagen im Persischen Golf stehen
weitestgehend still — Wiederanfahren dauert seine Zeit
(Wochen bis Monate)

<- enerchase

Multiple ships hit on day 12 of Iran
war
osamﬂumhﬂi March 11, 2026 &1 A5 M1 minute read

Ships willing to enter the danger zone continue to be struck in and around the Hormuz Strait on day 12
of the conflict between Iran and the US/Israeli coalition ‘
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| Mina Al Fahal
~ | Hafen evakuiert |

" | Drohnenangriff
auf Rohollager

Arabian

Quelle: Kpler, eigene Recherche
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==] Wie geht es weiter mit der Stralde von Hormus?

Iran nicht mehr handlungsfahig (Fihrungsriege Mullah-Regime hat seit Jahrzehnten Macht
ausgeschaltet) ausgebaut und sich vorbereitet auf dieses
Szenario

Raketenabschussrampen grolstenteils zerstort Totung von Chamenei ist maximale Eskalation,
Israel erklart auch Nachfolger als Ziel

Massive Wirtschaftsinteressen fur ein schnelles  Ungewisses Arsenal an Drohnen und Raketen
Ende (in der Region aber auch weltweit)

Die USA konnen die Passage wahrscheinlich Asymmetrische Kriegsflihrung kann lange |
innerhalb weniger Tage wieder teilweise 6ffnen,  durchgehalten werden, schon einzelne versenkte
etwa durch geschutzte Konvols. Tanker erhohen das Risiko

Versicherungsschutz durch US-Staatsgarantien Regime-Change unwahrscheinlich: Keine
kann helfen, Betrieb wieder aufzunehmen organisierte Opposition, unbekannte Einstellung
der Landbevolkerung

Iran hat Interesse daran, so lange wie moglich
durchzuhalten und die Kosten fur die USA in die
Hohe zu treiben — StralBe von Hormus ist
wichtigster geopolitischer Trumpf




] LNG-Anlagen im Persischen Golf
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LNGCs at anchorage
1. Disha (Laden)

2. Fuwairit (Ballast)
3. Rasheeda (Laden)
4. Umm Al Amad (Laden)
5. Al Kharaitiyat (Laden)
6. Mraikh (Laden)
7. Mihzem (Laden)
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| Grol3te LNG-Exportanlage der Welt gestoppt

Ras Laffan nach Angriffen heruntergefahren, 2 Wochen
Vorlaufzeit zur Wiederinbetriebnahme, weitere 2 Wochen zur
Erreichung der Maximalkapazitat

Source: QatarEnergy
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= GroRte LNG-Exportanlage der Welt gestoppt

Ras Laffan: Bei weitem grolSte Exportaniage

Rang |Anlage / Komplex Land 2 [Kapazitit (mtpa)

L Ras Laffan Katar 77,0
_Sabine Pass USA 30,0
_Corpus Christi USA 25,0
Nigeria LNG Nigeria 22,2
_North West Shelf Australien 16,9
'Gorgon LNG Australien 15,6
Freeport LNG USA 15,0
mYamaI LNG Russland 17,4
mCameron LNG USA 12,0
(100 Tangguh LNG Indonesien 11,4
Wheatstone LNG Australien 89
Ichthys LNG Australien 89
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= Wettborse Polymarket:
Waffenstillstand bis 31.3. bei 27% (l/orwoche: 35%)

Geopolitics - Trump ., > 0O
; <f>
US x Iran ceasefire by...?
$20,845,674 Vol.
— 2%
529, ol.
::Zr;::; . 27% vou Buy Yes 27¢ Buy No 74¢

April 30 a
2% Buv Y Buv N
$2,006,935 Vol. 48A e uy Yes 48¢ uy No 53¢

May 31 & _
8% B Y B ]
$707,605 vol. 56A: = uy Yes 57¢ uy No 44¢

June 30

% v7% Buy Yes 62¢ Buy No 39¢
$770153 Vol. 62 A) y y
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] Energiemarkt

Preisverlauf
Erdol

Erdgas & LNG
Kohle
CO2-Zertifikate
Strom

Wetter

i E B3 & B

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt 2026

Year -to-date Performance 2026 (rebased, 11.03.2026)
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Strom Base Frontjahr———Gas TTF Frontjahr =—=Kohle API2 Frontjahr=—Brent Oil Frontmonat——Emissionszertifikate Dez.-Kontrakt=—DAX

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt 2026

Monatliche Preisentwicklung 2026 11.03.2026
40%
30%
20%
10% ‘ I |
0% II II I' | II
-10%
-20%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
m Strom Frontjahr Base mTTF Gas Frontjahr = EUA Dez.-Kontrakt mKohle API#2  mBrent Crude Frontmonat
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
Strom Frontjahr Base 3,56% -7,29% 15,67%
TTF Gas Frontjahr 8,80% -3,01% 31,79%
EUA Dez.-Kontrakt -6,98%| -14,17% 2,85%
Kohle API#2 6,44% 12,42% 7,75%
Brent Crude Frontmonat 16,07% 2,57% 29,14%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
r Portfolio & Risk Management, Trading
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|} Erdol

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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) EIA-Monatsbericht Marz 2026

lran-Krieg reduziert Lagerbestande

Welt

Mio. Fass Lagerbestandsprognosen der US-Energiebehdrde

Quartalswerte

3.400

Prognosen der LIA

3.300

3.200

QO ECD-Lagerhestand: Februar-Prognosen der EIA

3.100
= QO ECD-Lagerbestand: Marz-Prognosen der EIA

3.000
2.900
2.800 /\/\/\
2.700

2.600

2.500
2023 2024 2025 2026 2027 2028

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




Notable forecast changes
Current forecast: March 10, 2026; previous forecast: February 10, 2026

) EIA-Monatsbericht Marz 2026

Hoherer Preispfad als zuvor prognostiziert

<- enerchase

Brent crude oil spot price (dollars per barrel)
Previous forecast
Percentage change
Global oil inventory change (million barrels per day)
Previous forecast
Change
U.S. crude oil production (million barrels per day)
Previous forecast
Percentage change
Retail diesel price (dollars per gallon)
Previous forecast
Percentage change
Retail gasoline price (dollars per gallon)
Previous forecast
Percentage change
Henry Hub spot price (dollars per million British thermal units)
Previous forecast

Percentage change

2026 2027 Annahmen fiir das neue
$79 $64 Prognoseszenario:
$58 $53
379% 229% . DaS"HaUPtI"iSik(.D fur den
i - Erdolpreis ist eine andauernde
Blockade der StralRe von
3.1 2.7 Hormus
-1.2 03« Hochpunkt der stillgelegten
13.6 13.8 Erdolforderung (hauptsachlich
13.6 13.3 im Irak - geringere Mengen in
0.1% 3.8% Kuwait, VAE, und Saudi-Arabien)
$4.12 $3.78 wird Anfang April 2026 erreicht
* Allmahliche Erholung der
e Erdélférderung nach Offnung
20.1% 9.1%

der Stral3e von Hormus
$3.34 3318 . Dies + Risikopramie diirften den
$2.91 $2.93 Erdolpreise Brent tiber 90
14.7% 8.4% USD/bbl bis Q2 2026 halten
$3.76 $3.85 » Bei Normalisierung der Lage
$4.31 $4.38 wird das Erdolangebot die
AGAR. i Erdolnachfrage tbertreffen

Data source: U.S. Energy Information Administration, Short-Term Energy Outlook
Note: Percentages and changes are calculated from unrounded values.

* Dann sollten die Erdolpreise
auch wieder spurbar fallen

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,

Portfolio & Risk Management, Trading
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) EIA-Monatsbericht Marz 2026

Hoherer Preispfad als zuvor prognostiziert

U.S. crude oil production /.1
million barrels per day ela

14.5
forecast

March STEO

14.0

13.5

13.0

Jan-25 Jul-25 Jan-26 Jul-26 Jan-27 Jul-27
Data source: U.S. Energy Information Administration, Short-Term Energy Outlook (STEO), March 2026

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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) EIA-Monatsbericht Marz 2026

Hoherer Preispfad als zuvor prognostiziert

Welt

USD /bl Olpreisprognosen der US-Energiebehdrde
Quartalswerte

100
Prognosen der EIA

95
90
85
80

75

70

50 ——Rohdl Brent: Februar-Prognosen der EIA

—— Rohdl Brent: Marz-Prognosen der EIA
45

40
2023 2024 2025 2026 2027 2028

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

Backwardation nimmt zu — preist ,der Markt” nur einen
kurzfristigen Effekt ein?

Freight surges, Brent backwardation widens

Freight rates @ Brent 1-6 month backwardation

114.54

140.31

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
r Portfolio & Risk Management, Trading
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Implizite Volatilitat im Optionsmarkt zeigt hohe Risiken am kurzen Ende

Brent's at-the-money options see implied volatility spike

Front-month Brent volatility spikes far more than longer tenors

30-day 60-day 90-day

22 1

February March

Note: Values in percentages

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 22
r Portfolio & Risk Management, Trading
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i} EIA-Monatsbericht Marz 2026
Uberschussprognosen 2026 gesunken, 2027 angestiegen

EIA

IMio/bbl pro Tag Differenz zvi. erwartetem Rohdlangebot und ervsarteter Rohélnachfrage im jevseiligen Monat
in Mio. Fass pro Tag

3,3

306

24

2,1

18
15

1.2

ol ]

A T T
il LLI

0.6

2022 Mai Sep 2023 M Sep 2024 Mai Sep 2025 Mai Sep 2026 Mai
W Fur 2022 W Far 2023 m Fur 2024 W Fur 2025e m Fur 2026p W Fur2027p
Datenquelle: EIA

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 23
y Portfolio & Risk Management, Trading
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) Olmarkt

’\ Fundamentale ZU|eth
' Tendenz Olmarkt (’)

Angesichts der hohen Unsicherheiten und der
aynamischen Lage im Nahen Osten bullish.

Legende:

(«) bullish ("; bearish (A; neutral

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

,O

Hinweis: Gewohnte Reihenfolge aus dramaturgischen Grinden in dieser Woche geandert. Konjunktur diesmal nach Erdal.

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 25
y Portfolio & Risk Management, Trading
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& Y Auswirkungen der Energiepreiskrise auf die Konjunktur

Faustregel: Ein Ruckgang des weltweiten Erdolangebots um 1% erhoht den
Erdolpreis um 4%

= Faustregel: Ein Ruckgang des weltweiten Erdolangebots um 1% erhoht den
Erdolpreis um 4% => bei einer dauerhaften Verknappung um 20% wurde der
Erdolpreis dauerhaft um 80% (von rund 60 USD auf ca. 110 USD/Fass) hoher sein als
vor dem Krieg gegen den Iran

= 3 Bedingungen fiir eine Rezession (Angebotsschock!)

= Der Olpreisanstieg ist so hoch, dass er zu einem Riickgang des
Realeinkommens flihrt, der groRer ist als der positive Effekt erhohter
Investitionen im Energiesektor

= Der Schock halt lange genug an, um sich uber den Energiesektor hinaus
auszubreiten und damit Verhaltensanderungen auszulosen

= Folgewirkungen verscharfen die allgemeinen Finanzbedingungen (hohere
Inflationserwartungen, Stimmungseintribung, restriktivere Kreditvergabe,
hohere Zinsen, sinkenden Aktienkurse)

= Der negative Effekt tritt umso schneller und umso spurbarer ein, je
schwacher/verwundbarer die jeweilige Wirtschaft vor dem Angebotsschock ist.
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g Auswwkungen der Energiepreiskrise auf die Konjunktur

Historische Olpreisauswirkungen (links) und aktuell auf den US-
Verbrauch (rechts)

Figure 1 Figure 2
Brent Crude Prices Real PCE: Brent Oil Price Shock Scenarios
$/Barrel; Inflation-Adjusted; *Mid-day as of March 9th CAGRs
$250 : $250 4.0% 4.0%
oil | —Brent: Mar* @ $99.01| ---Baseline
Embargo 3.5% + ——$75/barrel (10% Shock) |1 3 58,
-~ Gulf War ——4%100/barrel (50% Shock)
$200 + e . 1 $200 3.0% 4 ——$130/barrel (100% Shock)|] 5 1o,
Iranian Invasion
Revolution 2.5% +
$150 + + $150 2.0% +
1.5% +
$100 1 $100 1.0%
0.5% +
$50 + 1 $50 0.0%
-0.5% T
$0 - + $0 -1.0% : + - - -
70 74 78 82 86 90 94 98 02 06 10 14 18 22 26 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Source: Bloomberg Finance L.P. and Wells Fargo Economics Source: Oxford Economics and Wells Fargo Economics

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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& Auswirkungen der Energiepreiskrise auf die Konjunktur

Auswirkungen auf einzelne Lander

Effect of a sustained 10% increase in oil prices on GDP
0.2%

N I
09 -

-0.1% . I I I I
-0.2% -

-0.3% -
-0.4% T T T T T T T T T T T T
* & & £ Ky < & 3 & & & S
& O & > & e P’
& & & W £ .;\&\&& A
& & ? o I
‘5\\ & e ‘&o ’&o
~ \)‘} a2 o@ ('b\
\ U o &~
< &
& [,
oldman
Source: Goldman Sachs Research achs

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
r Portfolio & Risk Management, Trading
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& Auswirkungen der Energiepreiskrise auf die Konjunktur

Olpreisauswirkungen auf die deutsche Wirtschaft

Simulationsergebnisse unterschiedlicher Olpreisniveaus

Abweichungen vom Basisszenario, in dem ein Olpreis von 60 USD/Barrel unterstellt wird, in Prozent

__ 2026
Szenario 100 USD/Barrel 0,8
_ Szenario 150 USD/Barrel 1,6 1,9
 ——

DI G E LG | Szenario 100 USD/Barrel -0,3 -0,6
_ Szenario 150 USD/Barrel -0,5 -1,3
S ——

T EIERATE G T T4 I G-I Szenario 100 USD/Barrel 153 18
_ Szenario 150 USD/Barrel 2,5 3.1

1
U ERH GG L Szenario 100 USD/Barrel -0,2 -0,5
I 5:c-io 150 USD/Barrel -0,5 -1,0

Quelle: Oxford Economics; eigene Berechnungen

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 29
y Portfolio & Risk Management, Trading
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& Auswirkungen der Energiepreiskrise auf die Konjunktur
Steigende Treibstoffpreise sorgen fur Inflationsdruck

Spritpreise in Europa (Euro-Super 95 (1)) Differenz
inkl. Steuern und Abgaben, wochentl. Mittelwerte, in Euro je Liter in Eurocent
A B C
23. Feb 02. Mrz 09. Mrz A-B A-C

Deutschland 1,82 1,89 2,08 6 25
Frankreich 1.71 1,76 1.84 5 13
Niederlande 2.06 2.07 217 1 11
Italien 1.65 1.67 1,75 2 9
Spanien 1,47 149 1.60 1 13
Polen 1.38 1,37 1.50 -0 12
Osterreich 1.51 1,52 1.70 1 19
Gew. Durchschnitt (27) 1.64 1.66 1,77 3 14

Quelle: EU-Komission - Weekly Oil Bulletin

Spritpreise in Europa (Diesel 95 (1)) Differenz
inkl. Steuern und Abgaben, wochentl. Mittelwerte, in Euro je Liter in Eurocent
A B c
23. Feb 02. Mrz 09. Mrz A-B A-C

Deutschland 1,73 1,81 2,16 8 43
Frankreich 1,65 1,70 1.95 5 30
Niederlande 1.87 1,89 2,26 2 38
Italien 1,70 1,72 1.87 2 17
Spanien 142 1.44 1.65 2 22
Polen 142 143 1,73 0 £k |
Osterreich 1.55 1,56 1,90 2 35
Gew. Durchschnitt (27) 1.59 1,63 1.86 3 27

Quelle: EU-Komission - Weekly Oil Bulletin
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& Konjunktur
Olpreisanstieg trifft Deutschland zur Unzeit

Ubersicht Konjunktur Deutschl=nd

Monatswerte, Quelle: S&P Global, ifo-Institut, Statistisches Bundesamt (Destatis), eigene Berechnungen
Stand: 11.03.2026

Stimmungsbarometer (1)

saison- und kalenderbereinigt, ifo: 2015 = 100 (IS)

Auftragseingang in der Industrie (2)

preis-, saison- und kalenderbereinigt, Index 2021 = 100

<- enerchase

Produktion im Produzierenden Gewerbe (3)

preis-, saison- und kalenderbereinigt, Index 2021 = 100

e ifo-Erwart. (IS) —— PMI-VG PMI-Dienste wInSgesamt ~Inland Ausland - Insgesamt - Vorleistungen -~ Energieintensiv
95 60 110 100
) ® M~
50 90
45 85 If\»-f\\
40 80 /\A\’j ncid \‘/V\\
80 r T r T 1 35 70 r T 75 r T T

Jul23 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul 26

Warenhandel (4)

saison- und kalenderbereinigt, in Mrd. Euro

Verbraucherpreise (5)

Veranderung ggi. Vorjahr in Prozent

s Saldo (rS) == Ausfuhr (IS) —— Einfuhr (IS) —V\PI ——Kernrate ~—Energie (rS) ~——Fir2025  ==—=Fir2026 -~ Fur2027
140 30 8 28 17
130 W 23 6 21 15
4 14
120 15 13
2 A 7
A
110 8 i\ 11
0 \ j \‘ 7~ N 0
\J L/ \-‘\ /v =
100 . : : . : 0 -2 : LY A : . v -7 09 : : . : : \
Jul23 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul 26 Jul23 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul26 Jul23 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul26

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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Entwicklung der E'/-BIP-Konsensprognosen (6)

im jew. Monat fur das jew. Jahr, in Prozent ggi. Vorjahr
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Datum
43.
43
43
43
43.
43
5.3
83
6.3.
6.3.
6.3.
6.3.
93.
93
9.3.
10.3.
10.3.
10.3.
10.3.
.
113
1.3

Land
CN
CN
W
us
us
us
us
us
BR
us
us
us
CN
DE
DE
CN
CN
DE
us
us
us
us
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Indikator

PMI, Verarb. Gewerbe

RatingDog PMI, Verarb. Gewerbe, sb
Exportauftrage, Vjin %
ADP-Beschaftigung. sb, Vpin Tsd.
ISM-Index, Dienstleistungen, sb

DoE Rohadllager, Vp in Tsd.
Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd.
LSTK, sbJR, Vpin %, P
Industrieproduktion, sb, Vp in %
Beschaftigung ex. Lw, sb, Vpin Tsd.
Arbeitslosenqguote, sb, in %
Durchsch. Stundenldhne, sb, Vp in %
VPI, Vj. in %

Auftragseingang Industrie, sb, Vp in %
Industrieproduktion, sb, Vp in %
Exporte, Vjin %

Importe, Vjin %

Exporte, sb, Vpin %

NFIB Small Business Index

Verkauf best. Hauser, sb, JR, Mio.
VPI, Kernrate, sb, Vp. in %

DoE Rohéllager, Vp in Tsd.

#h  Positive Uberraschung: Tatsachlicher Wert besser als von Volkswirten erwartet

¥ Negative Uberraschung: Tatsachlicher Wert schlechter als von Volkswirten erwartet

Periode
Feb
Feb
Jan
Feb
Feb

27. Feb
28. Feb
Q4 25
Jan
Feb
Feb
Feb
Feb
Jan

Jan
Jan/Feb
Jan/Feb
Jan
Feb
Feb
Feb

06. Mrz
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Konjunkturdaten:
negative Uberraschungen in der Uberzahl

Surprise
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dli| enerchase Surprise Index

enerchase-Surprise-Index
+L20247100 USA, Euroraum, Rest of the World 4 N\
Tagesdaten, Quzllz: Trading Econamics . .
o Auswirkung auf Energierohstoffe
135 A
130 U S
125 .
45 China
120
115
4. Europa
110
105 Zuletzt
100 Yy A  Globale (;)
o5 Konjunktur
90 \_
35
1.7.25 31.7.25 30.8.25 29.9.25 29.10.25 28.11.25 281225 27.1.26 26.2.26 28.3.26 27.4.26 27.5.26 26.6.26
4. bis1l. Mrz. —|nsgesamt ——LJSA Euroraum Restof the World (BR, CN, IN, JP, TW)

Legende: Positives Negatives
~esente (;’Uberraschungs— o Uberraschungs- s neutral 33

potenzial potenzial
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A> Kohlemarkt

/

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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R Kohlemarkt

Ubersicht Kohle

Quelle: Nationale Statistikamter, sxcoal, eigene Berechnungen
Stand: 04.03.2026

Graphik 1: Kohleeinfuhr Chinas

Monatswerte

Graphik 2: Kohleférderung Chinas
Monatswerte

in Mio. Tonnen (S)

[ in Mio. Tonnen (IS) = Verand. ggu. Vjin % (rS) Verand. ggi. Vj in % (rS)

60 210 480 18
50 140 440 12
40 70 400 6
N
30 | 0 360 0
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Jan23 Sep2BZ Mai24 Jan25 Sep25 Mai26 Jan23 Sep23 Mai24 Jan25 Sep25 Mai26
Graphik 4: Kohleausfuhr (1) Graphik 5: Kohleausfuhr (2)
Monatswerte, in Mio. Tonnen Monatswerte, in Mio. Tonnen
~— Indonesien e Australien - Kolumbien =——USA - Sidafrika

60 10

50 8

40 3956 6 836
30 4

20 2

10 r v

Jan23 Sep23 Mai24 Jan25 Sep25 Mai26
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Graphik 3: Kohleférderung Indiens

Monatswerte

@in Mio. Tonnen (IS) —— Verand. ggi. Vjin % (rS)
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Graphik 6: Kohleeinfuhr diverse Lander
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2> Kohlemarkt

c;“\ Fundamentale Zuletzt

’ Tendenz Kohlemarkt (cf;
Das Umfeld fur die Kohle bleibt positiv. Aber nur so
lange gilt, dass der Krieg im Nahe Osten nicht lange

anaauvert sonst sind die Bremseffekte in der
weltweiten Konjunktur zu grob.

Legende:

N N ‘ \
o Ay
(cf’ bullish ( ' bearish , neutral

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
r Portfolio & Risk Management, Trading
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C‘ Gasmarkt

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




|
<- enerchase

R Gasspeicher-Szenarien
Kalter Winter, aber kein Extrermnszenario

110%
100%
Die okonomische Optimierung
90% der Speicherkunden kann zu 81%
80% einem abweichenden 75%
Speicherverhalten fiihren.
70% v v o
60% "% 70%

50% 45%

20% Warme Temperaturen

30% (EU-Wetterjahr 2020) 27%

Speicherfiillstand in Prozent

30% L
- 30% 19% 18% 18%
10% Kalte Temperaturen
(o]
(EU-Wetterjahr 2010)
0%
m - Gasmangel bei extrem kalten Temperaturen, d.h. im Fall
-5TWh  des niedrigsten Fiillstandsverlaufs (FU-Wetterjahr 2010).
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt
2026
Kalte Temperaturen Warme Temperaturen
® Gesetzliche Fullstandsvorgaben —Normaltemperaturen

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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d Winter-Sommer-Spread

Spread ,verbessert” sich, ist aber immer noch negativ

EME A0 22100 4 TAD g AR I00 1100 5004

Winter 26727

Sommer 26

| s Siprend OF (Cassic} [Close, Close] 590 -1.8

e ——

Winter-Sommes - Spresd

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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d JKM-TTF-Spread

Im Mai liegt JKM immer noch vor TTF, aber Spread schon wieder gesunken

I va TRF M2
C 36,713 +0ER] £5,155% ¢ AV A0 40 #0% 1Ty
- 20,000
JKM
18,000
TIF [
-1 000

- 12,000

ii 10,000
]

B pE—— .
PRI ARTTT [—— e g ||| |[] ||| || FT— J lin

AoSpraad I8 {Clasac) [Clote, Closa] 90 0,077

L 5. fo0
< ....hllllulll“l“""II'IIII" II""h“II. — | l - |-
'“II m ‘ [LIL Ll L
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ft LNG-Importe Asien

Weitere Umlenkungen weg von Europa, hin nach Asien

LNG Oyo

LNG Port-Harcourt li

Elisa Ardea

Pan Americas
Orion Spirit
Aristos |

Umm Ghuwailina
Gaslog Hong Kong
Clean Mistral
SIMSIMAH

BW Brussels

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,

Origin

Bonny LNG
Bonny LNG
Freeport
Bonny LNG
Cameron (Liqu.)
GTAFLNG
Plaguemines
Sabine Pass
Corpus Christi
Plaguemines
Bonny LNG

Cargo Origin

(m3)
141.620
168.780
161.137
168.780
168.780
107.405
168.780
168.780
175.860
161.298
157.625

Portfolio & Risk Management, Trading

Diversion date Diverted from
10.03.2026 Cartagena (ESP)
09.03.2026 Fos Cavaou

06.03.2026 Gate

06.03.2026 Krk LNG FSRU
06.03.2026 Montoir

06.03.2026 Saros

05.03.2026 Zeebrugge
04.03.2026 Fos Cavaou

04.03.2026 Spain

04.03.2026 Belgium
03.03.2026 France

Diverted from
Continent
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe

Diverted from
Country
Spain
France
Netherlands
Croatia
France
Turkey
Belgium
France
Spain
Belgium
France
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New Destination
Continent
Asia

Asia

Asia

Asia

Asia
Africa
Asia
Africa
Asia

Asia

Asia

New
Destination

India
Japan

Egypt
China

Egypt

China
India

Charterer
Marubeni
NLNG

EDF

Shell
TotalEnergies
BP
QatarEnergy
TotalEnergies
Cheniere
QatarEnergy
TotalEnergies

1
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d Norwegische Gaslieferungen
Wartungsauswirkungen im Bereich 70 mcm/d
& & g

Angebot

Gasfliisse Norwegen

Nachfrage

Norwegische Gaslieferungen auf den europaischen Kontinent
3500

3000
2500

2000

GWh / Tag

1500

1000

500

—2023 —2024 —2025 —2026

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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R Norwegische Gaslieferungen
Grolsere Wartungen in Einspeichersaison e
Ange ot

° 1 o | -I-
=D ' wq ' ' Gasflisse Norwegen
-100
-150 Nachfrage

200 Stand 28.01.2026

-250

-200
JaFeFEMMAsAF M M JuIuIJu I IV AL ALSISEOONNDIDIDi JadJaFeFEM M AT AT M. M JuJu Ju Ju Ju A Al SE SE O« O« N« N D1 D1 Dk
2913226122609230721041802163013271C2408220519032317211428112511250822062002317011529122609230721041£80216301

] |

200 Stand 31.12.2025

-250

2026 2027

.

-50

-100

-300
“+JarJanFee Fee Ma Ma Api Apit Ma Ma Ma JurJur Jut Jut Au Au Sei Ser Oc Oc Oc No No' De DedardanFesFeesMatadprirMaMaMadundunduJut AuddudGerSerOcTOcOciNoWNov

1024 07 21 07 21 0418 0216 30 13 27 11 2508 22 05 19 03 17 31 14 28 12 26 09 23 06 20 06 20 03 17 01 15 29 12 26 10 24 07 21 04 18 02 16 30 13 27

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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& LNG-Markt

Blockade der Stralse von Hormus reduziert Angebot erheblich

LNG-Lieferungen

Nach Kaltewelle schnell

AngebotUSA  W®| | icder auf Rekordniveau

. Durch Blockade der
Angebot Katar g | Stralse von Hormus auf O

)
L -
—
-
-
-
-
-
-
->
-
-
-

¥ | gefallen
= Sonstiges Hohes Angebot weltweit,
*I Angebot ™ keine Storungen
Weltmarkt &

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
r Portfolio & Risk Management, Trading
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4 Gasspeicherstande Europa
Ausspeicherraten gehen zurdck

Angebot

100

Filling Level % Gas in Storage (TWh)

1.000

Nachfrage

0

Speicher

60
40

20
Jan 2025 Jul 2025 Jan 2026 Jan 2025 Jul 2025 Jan 2026

Withdrawal (GWh/d) Injection (GWh/d)

10 Ted, 67=d.

ATed

5 Ted.

2 Ted.

0 Ted. 0Ted.
lan 2025 Jul 2025 Jan 2026 Jan 2025 Jul 2025 lan 2026

Quelle: ENTSO-G, Daten von AGSI

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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R \Versorgungslage LNG

LNG-5end-outs halten sich oberhalb von 3,5 TWh/Tag
ngebot

LNG-Lieferungen

Nachfrage

1 Tsd.

0 Tsd.
Jul 2023 Jan 2024 Jul 2024 Jan 2025 Jul 2025 Jan 2026

Schwellenwerte fur bullishes Signal: Quelle: ENTSO-G, Daten von AGS|
LNG-Send-outs < 3,5 TWh/Tag

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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1) Gasspeicherstande Europa

EU-Speicherstand an unterer Korridorgrenze
Angebot

Gas Storage Europe (09.03.2026)

100% 100%

90% P, — 90%
h Nachfrage
80% | 80% -
_ \ A% Speicher

70% LN T\ 70%
60% 1 60%

50% 50%

40% \ ri T 40%

30% 30%

20% 20%

10% 10%

0% 0%

Mook % X X A% % ax ax X % X D D D DD B BB BB o B B B o
LA LA A VA A LA A P VA AR A ! A A N 1 A Vi a1 A ! V1 LA A L i
NP FFF FQL F IRV HFIFEFIFFIFIIFNE TN S

%Full 5Y Min/Max (same day) ---—-- 5y Average (same day)

Vorgaben fir die Fullstdnde in Europa Anderunaen:
= bis 1. Juli: mind. 45 % (» indikativ) Anderungen.

- bis 1. September: mind. 75 % (> indikativ) =  Flexibilitdt bei der Erfullung zwischen dem 1.

- . . Oktober und dem 1. Dezember
] . o,
bls_ 1. N_ove_m_ l?er. 90 % Fullstand (Hauptzielwert, - Flexibilitat von 10 % unter schwierigen
weiterhin gultig)

: schwierigen
= bis 1. Februar: mind. 20 % Restfilllstand (» indikativ) Bedingungen (kann um weitere 5 % erhoht werden)
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1) Gasspeicherstande Deutschland

Deutscher Gasspeicherstand stabilisiert sich uber 20%

Angebot
Gas Storage Germany (09.03.2026)

100% 100%

90% 90% Nachfrage
80% 50% Speicher
0% T ' | | 70%
60% \ 60%
50% S0
40% T AR T N 0%
30% 30%
20%
10% 1 10%
0% 0%
Q"ﬂy &ﬂy‘é"wh Qb"q’b( c?’wh Q?’ﬂ'b‘ 6\51} Q‘bﬂh qu,b\ v@ﬂ} \'\:Lb‘ '{‘y‘ Q"fﬁ) &ﬂﬁaé"ﬂ? Q"‘fﬁ) ngﬁo Q@qﬁ? 6\2123 Q(bgﬁ? Qoﬁ? v@'q('g '\'\ﬂ? @fﬁ) o"ﬂs} Q’V{g)é’-’:&

%Full 5Y Min/Max (same day) -—- Sy Average (same day)

Gesetzliche Vorgaben fiur die Fullstande in Deutschland (GasSpFullstV 2025)

= am 1. Oktober: entfallt

= am 1. November: 80 Prozent (Kavernenspeicher und 4 siddeutsche Porenspeicher /
45 Prozent restliche Porenspeicher)

= am 1. Februar: 30 Prozent (Kavernenspeicher und 4 siddeutsche Porenspeicher /
40 Prozent restliche Porenspeicher)
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1) Gasspeicherstande Deutschland - Ausspeicherung
Am Sonntag, 22.2., wurde erstmals eingespeichert!
. o C——

Angebot

Gasflisse Norwegen

DE Netto-Einspeicherung 01.10 bis 31.03 LNG-Lieferungen
Nachfrage
1.000 4 Speicher
:' et i I Temperatur
° ‘ﬁilrﬁ 5 R 4 A /A\: '
§ o ..'- .u. . .._ 'l i\ ¥ :: K A x gL Ty -': w :L :". " -~ J;i: Asien
o \ . R 8 L 8 o FhE y p AR Sl ]
I ' ' l‘.‘ I .':f"‘-\ i b 4 ‘J‘I . i T SRR ’;.':: f! \?" Kraftwerksnachfrage
2 |\ e H 1 "-' _'" s .'. :. e e 1.'-F.: i ]
2 -1.000 - v tl,I X 'l g :.l ! fjl : ."II"‘*':' ) I"‘_:‘b{.‘ \ 1' < Industrienachfrage
@ -1.000 - s ’ £y ) A b
= i Y i ] ! I Hil | T W
H " y ! | i
2 e I i I
.E | i 1 J et '] il I !Il
& 2,000 - W S (5 e
8 ¢ % A Aag
@ I (R
= Yo o Vil
4
3.000 - Min-Max Band 2020/21-2024/25 1nlhy ! ¢ l; |
T e 202324 VLE v\
i Il e 1
== 2024725 e
= 2025026

| m L) L ¥ i ¥ LI LE L) L] L] . L]
01-Okt  15-Okt 01-Nov 15-Nov  0l1-Dez 15-Dez Ol-lan  15-]an 01-Feb 15-Feb 01-Mrz  15-Mrz 31-Mrz

Eigene Darstellung, Daten von AGSI

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
Vorerst uberdurchschnittlich mild KW 12 kuhler

Temperaturprognose Deutschland

W

Angebot

Temperaturprognose — ab 11.3.2026 EN ERGY%\&\EATH ER

@. w1 o = Nachfrage

Temperatur

Temperatur in °C

T e e e A o R ¢

{2 S TN % T % N e R o I o R o |
o = = = = = = = = = = = = = = = =
W o W W o w W W W W W W W W W W L W

=e— Temperaturprognose {Tagesmittel) = = Temperatur (Vortag, Tagesmittel)
—— Klimamitte| Temperatur (10J)

Datenquelle: Energy\Weather API | Letzte Aktualisierung: 11.3.2026. 19:18:27

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 1-3 Tage

GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org Angebot
Days 1-3 A\fg | Wed, Mar 11, 2026 Climate Change Institute | University of Maine

=il |

55°N
Nachfrage

50°N

Temperatur

40°N 4

35°N 1

30°N

25°N

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




%

7‘ p——
<- enerchase
@

& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 4-6 Tage

GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org Angebot
Days 4-6 Avg | Sat, Mar 14, 2026 Climate Ghange Institute | University of Maine

TS o

55°N+
Nachfrage

50°N 4

Temperatur

45°N+

40°N

35°N

30°N-

25°N
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 7-10 Tage

GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org Angebot

Days 7-10 Avg | Tue, Mar 17, 2026 Climate Change Institute | University of Maine _

55°N
Nachfrage

50°N

Temperatur

40°N 4

35°N

30°N

25°N

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa)
Uberdurchschnittliche Temperaturen in den kommenden Monaten

Marz

Nachfrage

Temperatur

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Asien)

1-3 Tage 4-6 Tage 7-10 Tage

GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer orq GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1879-2000 baseline] ClimateReanalyzer
Days 13 Avg | Wed, Mar 11, 2026 Gimate Grargo e | Uniary M Days 4-6 Avg | Sat, Mar 14, 2026 Gimae Grarga reansn | Uniersey o At

GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org
Days 7-10 Avg | Tue, Mar 17, 2026 2 v

lowituin | Uriverwiy of Mae.
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Nord Amerika)

1-3 Tage 4-6 Tage 7-10 Tage

GFS 2m T Anomaly (°F) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer GFS 2m T Anomaly (°F) (CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org
Clemao Charge Ve | Uok 2026 Gimato Charg

Days 13 Avg | Wed, Mar 11, 2026 o | Urivrsty of Mar Days 4-6 Avg | Sal, Mar 14, o it | iveriy o Sy GFS 2m T Anomaly ('mcpsnz?n—zooo baseline] ClimateReanalyzer org
=2 1 Univergity of |
.
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(t LNG-Importe Asien

Asiatische Importe weiterhin schwach
T Weiterhin schwach
* Nachfrage China W%
Japans LNG- S
. Nachfrage Japan m* | Einfuhren deutlich
gestiegen
. . . 1
Nachfrage - Niedriges Niveau
' Indien )
]
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 57
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1) LNG-Importe Japan — Speicherstand
Gasspeicher in Japan gut gefullt

Angebot
Wi cAara ——2023FE - BESETE  ——2024FE  =——2025FE
280 270
260
Nachfrage
240
220
200
180 \ Asien
s, 3/865 (R
160 172 = 172 2128k~
164 \
140 148
120
%0 Zuletzt
4H%* S5BA*% e6A* 7YB* BAx 9Ax* 10Bx 118B* 12B% 1B* 2B* 38B%* —2023F" - AESER ——2024FE e——2025&F
280 270
260
240
220
200
180
160
140 148
120
100
48% GSB% 68B% 78B% 8B% 98% 108% 118% 128% 18B% 2% 3B%
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& Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
Gasverbrauch unter Vorjahresniveau

Angebot

Gasverbrauch Industriekunden, wochentlicher Mittelwert

@ =022 @ Durchschnitilicher Gasverbrauch 2018-2021 () Minimum 2018-2021 Maximum 2018-2021 (@) 2025 (@) 2028 Nachfrage
3.000

2.500

2.000

Industrienachfrage

-~ " N - e
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GWh'Tag
g
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||l
B Y -

Quelle: Trading Hub Europs (THE), Bundesnetzagentur
Letzte Alalisierang 0503 2026, 08:41
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& Gasverbrauch Kraftwerke
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THE Frontmonat vs. Fuel-Switching Range: Gas hinter Kohle

Fuel-Switching Range THE Gas

60 | Annahmen Fuel Switching
CO:-Faktoren:
f_COz,coal = 0,341 tCOz/MWhin
55 1 fco:gas = 0,202 tCO:/MWhn
Wirkungsgrade n:
n_coal = 38-46 %
50 1 n_gas =50-60 %
45 - .
4 i
£ ‘
£ 40 : M{‘ | | ‘
s ?" N
35 - ’j\r »
A J\"' \" \\
30 - g L \
1 J 1 N~ “~
; 1 < [ i \‘\
"
25 1 I | 2] 1 q‘ v ‘.”
ik ¢ Pk e U ppe hik |
n Ry \V‘\_,.l ~ wi’s r'v-\—n\’, e
- LU
20 \%"lr'\ﬂ‘w'
Ry 2 02 B2 > > W 2 > 2
¥ W ¥ (o ¥ w b (o ¥ W
Switching-Range --- Switch Unten Switch Oben THE Gas Frontmonat
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1) Positionierung Investmentfonds

Short-Squeeze verstarkt Nahost-Preisexplosion

Investment Funds Positions
TTF Gas (ICE Endex)

800 300
250
700
200
600 150
100
§500 1 H“’ 50 7=
5
E TN )* |“ 111l 2
5400 - 1 | ¢ =
2 50 ©
‘€ 300 2

-100
200 -150
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100
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0 -300
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f‘v Gasmarkt

¥ Bullish @/ Neutral ‘™ Bearish
Krise im Iran Industrie- LNG-Send-Quts
Nachf EU
Niedrige EU- SRS Nachfrage Asien
Speicherstande Col-Daten
Temperatur
KM-TTF-Spread
J prea Henry Hub USA T ———
LNG-Angebot Gasflusse
weltweit Norwegen

Charter-Rates 1

Weitere Basisannahmen:
- Konjunkturbedingt weltweites

Zuletzt Nachfragewachstum (auch China)
Fundamentale - LNG-Angebotswachstum, aber vor allem ab
Tendenz Gasmarkt “" 2 Hj. und in 2027

- 2026ist Ubergangsjahr in Richtung
Uberversorgung
- Keine extremen Wetterkapriolen

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, - Gute Verfligbarkeit KKW Frankreich 62
r Portfolio & Risk Management, Trading
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leq CO2-Zertifikate
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lea CO2-Zertifikate
Energiepreiskrise erhoht politischen Gegenwind fur EU-ETS

$ Bundestegierung
= Italien mochte auf nachsten EU-Gipfel fur die Aussetzung I

des EU-ETS werben, um die Wettbewerbsfahigkeit der
) Europadischer Austausch zur
europaischen Wirtschaft zu verbessern Wettbewerbsfhigkeit

Der Sprecher der Bundesregierung, Stefan Kormelius, eilt mit:

= Bundeskanzler Merz spricht sich ebenfalls fir eine
Beschleunigung der Reformbemuhungen aus - Pressemicaiung 47
https:/www.bundeskanzler.de/bk- e s
de/aktuelles/europaeischer-austausch-zur-
wettbewerbsfaehigkeit-2410002 Aok Bnldung von Bundeskansler Fiedich Mer.der ainischr

Ministerprasidentin Giorgia Meloni und des belgischen Premisrministers

Presse- und Informati nt der Bund ierung ([BPA)

H Bart de Wever haben am Dienstagnachmittag 21 Staats- und
= U m S etZ U n g S C h 0 n b I S E n d e d e S J a h re S? Regierungschefs sowia die Prisidentin der Europdischen Kommission ginen
Meinungsaustausch zum Thema Westbewerbsfahigkeir gefohrt. Die
UnterstGtzungsgruppe zum Thema Wettbewerbsfahigkeit hatte sich aus

Anlass der Klzusurtagung Anfang Februar in Belgien gebildet und sich nun
vor dem bevorstehenden Treffen des Europdischen Rates abgestimme

Die Staats- und Reglerungschefs waren sich einig. dass der Binnenmarkt
gestarkt und gleichzeitig vor unlauterem Wetthewerk geschitzt werden
miss. Sie identifizierten die Energiepreise als vordringliches Thema, zu dem
der bevorstehende Europaische Rat Entschaidungen treffan misse.
MaBnahmen missten zielgerichret, temporir und gut koordiniert getroffen

.Bundeskanzler Friedrich Merz mahnte eine
Beschleunigung bei der Uberpriifung des
Emissionshandels an. Er sprach sich weiterhin fur
eine weitere Vereinfachung des EU—RegeIwerks

und Entlastungen der Wirtschaft au
mmw«mm-ﬂ sprach sich weiterhin fiar ¢ine

weitere Vereinfachung des EU-Regetwerks und Entlsstungen der Winschaf

Bundeskanzler Friedrich Merz mahnte eine Beschieunigung bei der
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lﬂ! CO2-Zertifikate — Cover Ratio
Cover Ratio im Durchschnitt hoher als 2024 und 2025

30.9. Compliance Deadline

EEX Primarmarkt Mittelwert 2019: 1,98
EUA Auktionen - Cover Ratio Mittelwert 2020: 1,79 |
4 | Mittelwert 2021: 1,65 |
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lest CO2-Zertifikate — Cover Ratio nach Auktionstyp

Deutsche Auktionen mit besonders hoher Cover Ratio

EUA-Auktionen EEX
Cover Ratios im Zeitverlauf
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Lo CO2-Zertifikate — Primarmarkt EEX

Rlicklaufige Zertifikatermengen in den kormmenden Jahren

EUA-Angebot
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bea CO2-Zertifikate - Optionsmarkt

Grolster Verlust der Optionsinhaber bei 80 EUR/t (O2 — Der
Markt geht oft dahin, wo es am meisten weh tut...

Max Pain
EUA-Optionen (Verfall 18.03.2026)
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Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase
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lea CO2-Zertifikate — Optionsmarkt
Marz-Verfall: Strikes 70, 80 und 700 besonders im Fokus

Put/Call Open Interest
EUA Optionen (Verfall 18.03.2026)
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lea CO2-Zertifikate — CoT- Report
Netto-Long-Abbau setzt sich fort

Investment Funds Positions
EUA (ICE Endex)
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e CO2-Zertifikate

" Bullish o’ Neutral ‘™ Bearish
Schifffahrt Industrie- Politik
Kraftwerks- nachfrage CoT-Daten
nachfrage Frontloading

Temperatur
@U Rucklaufige Cover-Ratio
o |p Zuteilungen
Steigender linearer
Reduktionsfaktor
Gas-to-Coal Switch

Zuletzt
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£ Strommarkt
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Kohlekraftwerke weiter vor Gas, aber Marge gesunken

Kurzfristige Kraftwerksmargen
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Wirkungsgrad Gas 59%
Wirkungsgrad Kohle 42%
Emissionsfaktor Gas 0,202 t CO2/MWh
Emissionsfaktor Kohle 0,341 tCO2/MWh
Energiegehalt API2 6,667 MWh/t (=24 GJ/t)
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Stromnachfrage Deutschland
Nachfrage im Jan. und Feb. deutlich uber Durchschnitt — Marz schwach;,

milderes Wetter und mehr Pl/-Eigenerzeugung als Ursache

Stromnachfrage Deutschland (saisonal)
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2 Spotmarkt Deutschland

Aktuell wenig Wind, aber bereits viel PV — kaurn negative Stundenpreise

EPEX Day-Ahead (15-min MTU) —12.03.2026
Viertelstundenpreise (oben) & stindliches Volumen (unten)
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£ Spotmarkt Deutschland

Hohe Ausschlage in den Randstunden durch hohe Gaspreise

Baseload (optional) mit Tages-Min/Max — aus Stundenwerten
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£ Spotmarkt Deutschland

Anzahl negativer Stundenpreise unter Niveau der l/orjahre

Negative Stunden kumuliert (Stundenbasis)
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£ Windenergie

Windausbeute in dieserm Winter bisher komfortabel

Windenergieproduktion Deutschland
7-Tages-Durchschnitt
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& Ausblick Erneuerbare Deutschland

Wechselhafter Wind, teils viel PV in der Mittagszeit

Windprognose Deutschland

Windprognose —ab 11.3.2026
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Datenquelle: Energy\Weather AP | Letzte Aktualisierung: 11.3.2026, 19:18:26
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Datenquelle: EnergyWeather AP | Letzte Aktualisierung: 11.3.2026 19:18:27

PV-Prognose Deutschland

ENERGY WEATHER

PV-Prognose —ab 11.3.2026
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2 Strom Fundamentals
Derzeit leicht bullish

Kapazitit frz. Hohe Verfiigbarkeit

Kernkraftwerke

"«

Derzeit hohe

Franzosische | Verfiigbarkeit

Wasserkraft

Wasserkraft - Niedriger Pegel |
Alpenregion :

Wasserkraft Niedrige Pegel (NO2)

Norwegen !
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2 Strommarkt

¥ Bullish ./ Neutral ‘M Bearish
Wasserkraft Wind CO2
Kohle Kernenergie
Gas Nachfrage DE
PV |
Zuletzt
,-\’\ Fundamentale ™
¢ Tendenz Strommarkt Y 4
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il Management Summary

/ Fundamental Charttechnh

(kurzfristig)
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Aufnahme und Weiterverbreitung nicht gestattet!

Risikohinweis

Die genannten Stoppmarken und Kursziele sind als Orientie-
rungspunkte und Anlaufzonen zu verstehen und hangen maB-
geblich vom eigenen Risiko- und Moneymanagement ab.

Bitte achten Sie auf die genannten Unterstitzungen und Wi-
derstande, sie konnen entscheidende Marken fur die weitere
Kursentwicklung darstellen. Setzen Sie zudem bei Ihren Han-
delsaktivitaten selbstandig Ihren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und Ihres zur Verfugung stehenden Ri-
sikokapitalsl

Market data provided by ICE Data Services

Fundamentaldaten aus LSEG PointConnect und
weiteren (Primar-)Quellen wie angegeben.

Zeitliche Orientierung:

langfristig > 1 Monat

mittelfristig > 1 Woche bis 4 Wochen
kurzfristig < 1 Woche, wenige Stunden

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kister, Dennis Warschewitz
Datum: erstellt am 12.03.2026

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

Verantwortlich: Diese Analyse wurde von der EnerChase
GmbH & Co. KG (im Folgenden ,EnerChase*) produziert.

Keine Anlageberatung: Die Inhalte unserer Analysen dienen
lediglich der Information und stellen keine individuelle Anlage-
beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Ver-
kauf von Energie oder Derivaten dar.

Haftungsausschluss: Die EnerChase ubemimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fur Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittlung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase veroffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fur
direkte wie auch fur indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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Disclaimer

Impressum

Angaben nach § 5 TMG und

Verantwortiich fir den Inhalt nach § 55 Abs. 2 RSIV:
EnerChase GmbH & CO. KG

Taubnesselweg 5

ATHTT Wiklich

Deutschiand

Sitz: Wilkch, eingelragen im Handelsregister des Amtsgenichis Krefeld

unter HRA 7101, vertreten durch die persinfich haftende Gesellschaftarin
EnerChase Verwaltung GmbH, Sitz: Willich, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgenchis Krefeld unter HRB 18303 diese verreten durch die
Geschafisfuhrer Stefan Kuster und Dennis Warschewiiz

Nutzungsbedingungen [ Disclaimer

Die Analysen der EnerChase GmbH & Co. KG (im Folgenden _Ener-
Chase®) richten sich an institutionelle professionelle Markiteilnehmer.
Die Analysen von EnerChase sind fur die allgemeine Verbreitung
bestimmt und dienen ausschhieBlich zu Informationszwecken und
stellen insbesondere keine Anlageberatung, Empfehiung oder Auf-
forderung zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Dervaten dar
und beziehen sich nicht auf die spezifischen Anlageziele, die finan-
zielle Situation bzw. auf etwaige Anforderungen von Personen. Hand-
lungen basierend auf den von EnerChase veroffentlichten Analysen
geschehen auf eigene Verantwortung der Nutzer. Grundsatzlich gilt,
dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit keine Garantie fir die
Wertentwicklung in der Zukunfi ist. Vergangenheitsbezogene Daten
bieten keinen Indikator fur die zukunfiige Wertentwicklung. Die Ana-
lysen beinhaken die subjektive Auffassung des Autors zum Energie-
markt aufgrund der shm tatsachlich zur Verfugung stehenden Daten
und Informationen, geben mithin sowohl hinsichtiich der Herkunft der
Daten und Informationen als auch der hierauf aufbauenden Prognose
den subjektiven Blick des Autors auf das Markigeschehen wider im
Zeitpunki der Erstellung der jeweiligen Analyse.

1. Haftungsbeschrankung EnerChase

Wir ubernehmen keine Haftung fur direkte wie auch fir indirekie
Schaden und Folgeschaden, welche im Zusammenhang mit der
Verwendung der Informationen entstehen kannen mit Ausnahme fur
Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflicht-
verletzung unsererseits oder einer vorsaizlichen oder grob fahrias-
sigen Pflichiverletzung einer unserer Erfullungsgehilfen beruhen.
Insbesondere besteht keine Haftung dafur, dass sich die in den Ana-
lysen enthaltenen Prognosen auch bewahrheiten. Die Informationen
und Prognosen auf der Website sowie in dieser Analyse wurden mit
groBer Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit, Aktualitat und
Vollstandigkeit kann gleichwohl keine Gewahr ubernommen werden,
auch auf eine Verlasslichkeit der Daten hat der Nutzer keinen An-
spruch. Des Weiteren wird die Haftung fur Ausfalle der Dienste oder
Schaden jeglicher Art bspw. aufgrund von DoS-Attacken, Computer-
viren oder sonstigen Attacken ausgeschlossen. Die Nutzung der In-
halte dieser Analyse, der Webseite oder des Marketl etters erfolgt auf
eigene Gefahr des Nutzers.

2. Schutzrechte

Eine vollstandige oder teilweise Reproduktion, Uberragung (auf
elekironischem oder anderem Wege), Anderung, Nutzung der Ana-
lysen oder ein Verweis darauf fur allgemeine oder kommerzielle
Zwecke ist ohne unsere vorhenge schriftiche Zustimmung nicht ge-
stattet. Die genannten und ggf. durch Dnitte geschitzten Marken- und
Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den Bestimmungen des
Jeweils gultigen Kennzeichenrechts und den Besitzrechien der jewel-
ligen eingetragenen Berechtigten. Allein aufgrund der bloBen Nen-
nung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Markenzeichen nichi durch
Rechie Dntter geschiitzt sind. Die Autoren von EnerChase beachten
in allen Publikationen die Urheberrechte der verwendeten Grafiken
und Texte. Sie nutzen eigenhandig erstellte Grafiken und Texte oder
greifen auf lizenzfreie Grafiken und Texte zurick. Bei Bekanntwerden
von Urheberrechtsverletzungen werden derariige Inhalte umgehend
entfernt. Jede vom deutschen Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verweriung bedarf der vorherigen schriftlichen
Zustimmung des Anbieters oder jeweiligen Rechteinhabers. Dies gilt
insbesondere fur Vervielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Ein-
speicherung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhalten in Daien-
banken oder anderen elekironischen Medien und Systemen. Die
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unerlaubte Vervielfaltigung oder Weitergabe einzelner Inhalte oder
kompletter Seiten ist nicht gestattet und strafbar. Der Inhalt der Ana-
lysen darf nicht kopieri, verbreitet, verandert oder Dritten zugangfich
gemacht werden.

3. Hinweis zu externen Links

Die Analysen, die Website oder der MarkeflLetter enthalien Ver-
knupfungen zu Websites Dntter ( exteme Links"). Diese Websites
unterliegen der Haftung der jeweiligen Betreiber. Der Anbieter hat
bei der erstmaligen Verkniipfung der externen Links die fremden In-
halte daraufhin uberpruft, ob etwaige RechisverstoBe bestehen. Zu
dem Zeitpunkt waren keine RechtsverstoBe ersichilich. Der Anbie-
ter hat keinerlei Einfluss auf die aktuelle und zukinftige Gestaltung
und auf die Inhalte der verkniipften Seiten. Das Setzen von externen
Links bedeutet nicht, dass sich der Anbieter die hinter dem Verweis
oder Link liegenden Inhalte zu eigen macht. Eine siandige Kontrolle
der externen Links ist fur den Anbieter ohne konkrete Hinweise auf
RechtsverstoBe nicht zumutbar Bei Kenntnis von RechisverstoBen
werden jedoch derariige externe Links unverziglich geloscht.

4. Hinweis nach § 85 WpHG

Unsere Tafigkeit ist gemaB § 86 WpHG bei der BaFin angezeigi.

Wir mochten darauf hinweisen, dass Stefan Kuster als Autor der
Analysen zum Zeitpunkt der Analyseersteliung in den besprochenen
Basiswerten investiert sein konnte. Im Gesellschafterkreis der Ener-
Chase liegen weitere Betelligungen an Unternehmen vor, die in den
besprochenen Basiswerten investiert sein konnten. Jedoch besteht
kein beherrschender Einfluss durch die betroffenen Gesellschafter
(Offenlegung gemaB § B5 WpHG wegen moglicher Interessenkon-
flikte).

Eine Weitergabe der Inhalte an Uniernehmen oder Untemehmens-
teile, die Finanzportfolioverwaltung oder unabhangige Honorar-Anla-
geberatung erbringen, ist nur gestattet, wenn mit EnerChase hierfur
eine Vergutung vereinbart wurde. Die Informationen und Analysen
sind nicht fiir Privatpersonen bestimmt.

Die Charts werden mit Tradesignal® erstellt (www tradesignal com).
Tradesignal® ist eine eingetragene Marke der Traypori Germany
GmbH. Nicht autonsierte Nutzung oder Missbrauch ist ausdrucklich
verboten. -
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Sprechen Sie uns an fur einen kostenlosen Test!
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r- Kontakt

Schreiben Sie uns:
M research(@enerchase.de

Oder melden Sie sich telefonisch:
& +49 21548809380

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

w Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

EnerChase GmbH & Co. KG
Taubnesselweg 5

47877 Willich
Deutschland

Sitz: Willich

HRA 7101/ HRB 18393 (Amtsgericht Krefeld)
Geschaftsfihrer Stefan Kister und Dennis
Warschewitz




