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Preisentwicklung

Last

9:35 |Einheit Delta% Delta€ en | High | L High-Low Date  Source
Strom FJ Base 96,23 97,00 |&Mwh -0,79% -0,77 (¥ 96,37 | 96,88 | 95,85 1,03 -0,63 310226 @ EEX
Strom FQ Base | 102,80 | 103,10 |emwh  -0,29%  -0,30 |=>|102,25| 103,00 (102,15 0,85 -0,85 31.0226 @ EEX
Strom FM Base | 90,55 | 90,50 |e/Mwh  0,06% 0,05 |<| 89,96 | 90,55 | 89,45 1,10 -0,54 31.03.26 @ EEX
GasTTFFJ 43,50 44,30 |&Mwh  -1,81% -0,80 |¥| 44,00 | 44,00 | 43,24 0,76 -0,30 21.02.26 @ ICEENDEX
Gas TTFFQ 54,16 54,87 |e/Mwh  -1,28%  -0,71 (¥ | 54,15 | 54,52 | 53,80 0,72 -0,72 31.08.26 @ ICEENDEX
GasTTFFM 53,92 54,97 |e/Mwh  -1,91%  -1,05 |¥ | 54,00 | 54,50 | 53,51 0,99 -0,97 31.02.26 @ ICEENDEX
GasTHEFJ 48,35 |£/MWh = 200226 @ EEX
GasTHEFQ 55,26 55,44 |€/MWh -0,32% -0,18 |<»| 55,26 | 55,26 | 55,26 0,00 -0,18 310226 @ EEX
Gas THE FM 56,15 |€/MWh = 30.03.26 @ EEX
EUA Dez 26 72,86 72,45 |en 0,57% 0,41 M| 72,48 | 72,94 | 72,13 0,81 0,03 21.02.26 @ ICEENDEX

Legende: F1 = Frontjahr, FQ = Frontquartal, FIM = Frontmonat - Markst Data provided by ICE Data Sewvices

Fundamentale Markteinschéatzung
Weiterhin Unklarheit im Nahen Osten

Am heutigen Dienstag handeln die Energiemérkte bislang leicht
schwacher. An der Gesamtsituation hat sich nichts geandert: Die
StraBe von Hormus bleibt geschlossen, abwechselnd gibt es
Durchhalteparolen {,vielversprechende Verhandlungen”) oder
Drohungen gegen den Iran von US-Prasident Trump. Wahrend
einerseits Plane fir den Einsatz von Bodentruppen kursieren,
schreibt das Wall Street Journal, dass Trump einen Riickzug ohne
Wiedereroffnung der Strae von Hormus erwagt. Je langer die
Situation anhélt, desto groBer wird der Schaden fiir die
Energiemérkte und die Weltwirtschaft.

Bullishe Faktoren

Iran trifft Oltanker in Dubai

Nach einem mutmaglich iranischen Drohnenangriff ist ein Brand
auf einem kuwaitischen Oltanker vor Dubai geléscht worden, die
Besatzung blieb unverletzt. Das Schiff wurde beschadigt. Der
Tanker transportierte rund zwei Millionen Barrel Ol, wodurch laut
Betreiber die Gefahr einer Olpest besteht.

Trump erwégt Ende der Angriffe ohne Offnung der StraRe von
Hormus

US-Prasident Donald Trump hat laut einem Bericht des Wall
Street Journal signalisiert, dass er ein Ende der Militarkampagne
gegen Iran auch dann in Betracht zieht, wenn die Strale von
Hormus weitgehend geschlossen bleibt. Diese Aussicht auf eine

mégliche Entspannung lieR die US-Aktienfutures leicht
ansteigen.
Starmer: Offnung der StraBe von Hormus ,leichter gesagt als

an

Der britische Premierminister Keir Starmer warnt, dass die
Wiederdffnung der StraRe von Hormus fiir den Schiffsverkehr
deutlich schwieriger sei als oft dargestellt und vom Ende des
Iran-Konflikts abhéangt. Er betont, dass eine Deeskalation
entscheidend ist und die Offnung aufgrund militarischer und
logistischer Herausforderungen ,leichter gesagt als getan” sei.

EDF: Reaktor Tricastin 4 ungeplant ausgefallen

Der franzosische Energieversorger EDF nimmt den Kernreaktor
Tricastin 4 mit einer Leistung von 915 Megawatt aufgrund einer
ungeplanten Storung fur etwa eine Woche vom Netz. Die
Wiederinbetriebnahme ist fiir den 7. April vorgesehen, wobei die
Ursache des Ausfalls nicht genannt wurde.

Zyklon Narelle verzégert LNG-Produktion in Australien

Die LNG-Anlage Wheatstone in Westaustralien wurde durch den
Tropenzyklon Narelle beschédigt. Die Produktion ist dadurch
eingeschrankt. Chevron geht davon aus, dass die Anlage
mehrere Wochen bendtigt, um wieder vollstandig hochzufahren.
Mehr dazu im Recap.

MSR-Reformen wohl wenig ambitioniert

Die Europaische Kommission plant laut Bloomberg eine Reform
der Market Stability Reserve (MSR) im EU-Emissionshandel, die
weniger weitreichend ausfallt als erwartet. Diese Infos sind
offenbar vorab durchgesickert. Die endgiiltigen Plane sollen am
1. April vorgestellt werden. Die gestrige Marktreaktion zeigt
deutlich, dass die Marktteilnehmer mit weitreichenderen
MaBnahmen gerechnet hatten. Angesichts der politischen
Stimmung und der wirtschaftlichen Probleme in Europa ist es
tiberraschend, dass die EU hier keine deutlicheren Schritte
unternimmt. Nun scheint der Markt in Richtung 75 Euro/t CO2
zu tendieren. Dieses Preisziel ergibt sich aus Planen fiir einen
Jnvestment Booster” der EU-Kommission. Aus den Planen
(Erlés von 30 Mrd. Euro durch den Verkauf von 400 Mio.
Zertifikaten) ergibt sich rechnerisch dieser Planpreis. Mehr dazu
im Rickblick / Recap.
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Bearishe Faktoren

In der ersten Aprilwoche steigen die Temperaturen merklich tiber
das Klimamittel von 8 Grad Celsius. Vor allem im Zeitraum
zwischen dem 3. und 10.4. wird es besonders mild mit Werten
zwischen 9,2 und 13,1 Grad Celsius.

Die Solareinspeisung steigt in den kommenden Tagen mit
Werten zwischen 9,5 und 15,6 GW wieder deutlich iber den
langjahrigen Mittelwert von 11,5 GW. Zur Monatsmitte werden
wieder mehrheitlich unterdurchschnittliche Werte erwartet.

Neutrale Faktoren

Die italienische Regierung plant, den Ausstieg aus der
Kohleverstromung um 13 Jahre auf 2038 zu verschieben,
begriindet mit der Energiekrise infolge des Kriegs im Nahen
Osten. Die verbleibenden Kohlekraftwerke haben eine
Gesamtkapazitat von 4,7 Gigawatt, erzeugen jedoch weniger als
1 Prozent des nationalen Stroms und spielen damit eine
begrenzte Rolle im Energiemix.

Die norwegischen Gas-Exportnominierungen liegen heute bei
334,9 mem/d nach 336 mcm/d am Montag. In den letzten
sieben Tagen lag der Durchschnitt bei 329,2 mcm/d. Derzeit
liegen keine ungeplanten Ausfélle vor. Die geplanten
WartungsmaBnahmen sorgen fiir Ausfélle in Hohe von 32,4
mem/d. Zum 1.4. wird die Anlage Nyhamna wieder in Betrieb
gehen, wodurch 19,8 mem/d wieder verflugbar werden. Ab dem
9. April starten dann diverse Wartungsarbeiten mit Ausfallen von
ca. 50 mem/d.

Die Windeinspeisung bleibt in den kommenden Tagen
wechselhaft. Fir den heutigen Dienstag erwarten die
Wettermodelle noch Uberdurchschnittliche 18,5 GW, morgen
fallt die Einspeisung jedoch deutlich auf sehr niedrige 2,2 GW.
Diese Flaute hélt allerdings nicht lange an: Im April steigt die
Einspeisung anschlieBend kontinuierlich an und erreicht am 05.4.
mit 23,6 GW ihren vorlaufigen Hohepunkt. Danach bewegen sich
die Erwartungen wieder in Richtung des langjahrigen
Mittelwerts von 13,8 GW.

Die Energieminister der Européischen Union wollen am heutigen
Dienstag bei einem Sondertreffen MalRnahmen per
Videokonferenz abstimmen, um die Auswirkungen des Kriegs
mit Iran auf Energieversorgung und Preise zu begrenzen.
Hintergrund sind steigende Risiken fiir die Energiemarkte, die
eine koordinierte Reaktion innerhalb der EU erforderlich machen.

Deutsche Energy Terminal, die staatliche Betreiberin der LNG-
Terminals in Brunsbiittel, Stade und Wilhelmshaven, hat im
ersten Quartal eine Rekordmenge von uber 25 TWh Gas ins
deutsche Netz eingespeist. Diese Menge entspricht rund 10
Prozent der gesamten Gasspeicherkapazitat Deutschlands.

Heute um 11 Uhr werden Inflationsdaten fiir die Eurozone
veroffentlicht. Fur Marz wird ein Anstieg der Inflation auf etwa
2,6 Prozent erwartet, nach 1,9 Prozent im Februar. Haupttreiber
durften steigende Energiepreise sein, die infolge der aktuellen
Marktlage deutlich zulegen.

Fazit

Es bleibt extrem unlbersichtlich und dynamisch im Nahen
Osten. Das Ultimatum von Trump an den Iran zur Offnung der
StraBe von Hormus lauft noch bis zum 7. April. Parallel dazu
treffen mehr und mehr US-Bodentruppen in der Region ein. Der
Iran beweist taglich, dass er nach wie vor in der Lage ist,
Energieanlagen oder Tanker zu treffen. Die globalen Erddl- und
LNG-Mérkte befinden sich bereits in einem schweren
Krisenszenario, da die Strale von Hormus weitgehend blockiert
ist und daher rund 20 Prozent des weltweiten Angebots
ausfallen. Besonders in Asien sind die Preise fur raffinierte
Produkte stark gestiegen. Die Versorgungsengpasse breiten sich
zunehmend global aus. Das Worst-Case-Szenario ware eine
weitere Eskalation mit Bodentruppen, bei der der Iran gezielt

weitere Energieinfrastruktur im Golf angreift und damit
erhebliche Teile der globalen Versorgung mittelfristig lahmlegt.
Trotz der bereits deutlich gestiegenen Preise spiegeln die Markte
dieses Risiko bislang nur teilweise wider. Das liegt wohl daran,
dass es Trump bislang geschickt gelingt, die Markte mit
Aussagen und Postings zu beruhigen. Eine Verhandlungslésung
wird immer wieder suggeriert. Wir sehen nach wie vor die
Risiken auf der Oberseite und bleiben daher bullish fiir Ol, Gas,
Kohle und Strom. Die EUAs sehen wir vor der morgigen
Verdffentlichung der MSR-Anpassungen neutral.

Hedging View

TTF Gas Cal 27: Im Handel am Montag zeigte sich ab 15 Uhr eine
interessante Entwicklung. Der TTF Gas Frontmonat stieg
wertmagig an, obwohl Brent Crude deutlich verlor. Bis 15 Uhr
hatte es noch eine hohe Korrelation beider Commodities
gegeben. Ab 16:30 Uhr wurde diese sogar negativ und fiel bis
Tageschluss auf -0,7. Trotz der deeskalierenden Aussagen von
Trump gegenuiber dem Wall Street Journal hélt sich Brent Crude
mit 113 USD/bbl am Dienstagmorgen noch relativ stabil. Das
TTF Gas Frontjahr fallt demgegeniber 2,4 Prozent und konnte in
Richtung 40-Euro-Marke weiter nachgeben. Auf diesem
charttechnisch sowie psychologisch relevanten Support kénnten
Hedging-Aktivitaten sinnvoll erscheinen.

Strom Cal 27 Base: Der Strom Cal 27 Base Future befindet sich
seit Mitte Februar in einem mittelfristigen Aufwartstrend,
gekennzeichnet durch stetig hohere Tiefs. Ein neues Hoch
oberhalb des aktuellen Trendhochs bei 104,01 Euro/MWh sind
uns die Strombullen bislang allerdings schuldig geblieben und es
zeichnet sich Schwéche ab. Zu Beginn des Handelstages am
Dienstag kommen die Preise etwas zuriick, nachdem Trump
dem Wall Street Journal mitgeteilt hat, er wirde den Krieg
beenden, selbst wenn die Strae von Hormus geschlossen
bliebe. Charttechnische Support-Niveaus, auf welchen Hedging-
Entscheidungen im Falle von Kursriicksetzern beim Strom Cal 27
Base Future getroffen werden koénnten, liegen bei 93,52
Euro/MWh und insbesondere 90 Euro/MWh.

EUA-Dez-26-Future: Die Europadische Kommission wird in Kiirze
eine Reform der ,Market Stability Reserve (MSR}" im EU-ETS
vorlegen. Nach aktuellen Informationen fallen die geplanten
Anderungen weniger weitreichend aus als von Teilen des
Marktes erwartet. Dies konnte zu weiterem Kaufdruck beim
EUA-Dez-Future fiihren. Denn dieser befindet sich in einer
technischen Rebound-Phase und zeigt Signale einer sich
fortsetzenden  Erholung. Nachdem die 70-Euro-Marke
nachhaltig Gberschritten wurde, riicken auf der Oberseite die
Hochs der Vormonate bei aufgerundet 75 Euro/t CO2 in den
Fokus. Ein nachhaltiger Ausbruch tiber 75 Euro/t CO2 ware
bullish zu werten. Ein Rickfall der Kurse unter 68 Euro/t CO2
konnte zu einem Test des Tiefs bei 63 Euro/t CO2 fiihren. Diese
Zone stellt ab sofort eine zentrale Unterstiitzung dar.
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Strom Frontjahr Base TTF Gas Frontjahr THE Gas Frontjahr
97,00 €/MWh 44,30 €/MWh 46,35 €/MWh

<2-enerchase

EUA (CO2) Dez. Kontrakt Brent Crude Frontmonat

API#2 Kohle Frontjahr
136,00 €/MWh

72,45 €/MWh 114,39 €/MWh
0,15 € A  0,15% 0,10 € & 024% 0,23 € & 050% 0,89 € a  124% 127$ a4 095% -0,18% v -0,16%
Tageshoch 98,20 € Tageshoch 45,36 € Tageshoch 46,78 € Tageshoch 73,97 € Tageshoch 136,00 € Tageshoch 116,89 €
Tagestief 96,55 € Tagestief 43,70 € Tagestief 45,85 € Tagestief 70,94 € Tagestief 136,00 € Tagestief 111,41€

Kurse vom 30.03.2026. Stand: 22:00h | Strom: EEX: TTF: ICE: THE Settlementoreise EEX (Powernext): EUA. Kohle. Brent: ICE

Iran-Krieg und Drohungen gehen weiter — Iran dementiert weiterhin Verhandlungsfortschritte

US-Prasident Donald Trump hat am Montag den Druck auf Iran deutlich erhéht
und erneut mit Angriffen auf zentrale Energieinfrastruktur gedroht, darunter
Kraftwerke, Olfelder und auch die Insel Kharg, tber die rund 90 Prozent der
iranischen  Roholexporte verladen werden. Gleichzeitiy sprach er von
Fortschritten in Gesprachen mit einem angeblich ,neuen” iranischen Regime,
was von iranischer Seite jedoch bestritten wurde. Die G7-Staaten betonten
unterdessen ihre Verpflichtung zu stabilen und transparenten Energiemarkten
und warnten vor Exportbeschrankungen. Militarisch spitzte sich die Lage weiter
zu: Der Iran feuerte weitere Raketen ab, von denen mehrere durch NATO-
Systeme abgefangen wurden, unter anderem im tiurkischen Luftraum. Am
Wochenende feuerten die Huthis aus dem Jemen Raketen auf Israel und nahmen
damit erstmals seit Beginn des Krieges an den Kampfen teil.

Die Energiemarkte reagierten verhalten auf das heutige Kriegsgeschehen.
Strom- und Gas-Futures zeigen wenig Bewegung und handeln seitwarts. Rohol
der Sorte Brent stieg im Tagesverlauf in der Spitze auf knapp tber 116 US-
Dollar/bbl, gab seine Gewinne allerdings wieder ab und handelt zuletzt bei
112,68 US-Dollar/bbl. Die EUAs reagierten bullish auf eine Bloomberg-Meldung
zu vorab durchgesickerten Details tiber die MSR-Reform. Diese féllt scheinbar
weniger aggressiv aus als viele Marktteilnehmer erwarteten.

Die Europdische Kommission plant laut Bloomberg eine Reform der Market
Stability Reserve (MSR) im EU-Emissionshandel, die weniger weitreichend
ausfallt als erwartet. Diese Infos sind offenbar vorab durchgesickert. Zentrale
Parameter wie die Intake Rate von 24 Prozent und relevante Schwellenwerte
wiirden unverandert bleiben. Stattdessen soll die Loschregel fiir Uberschiissige
Zertifikate abgeschafft werden, wodurch diese kunftig im System verbleiben und
potenziell wieder in den Markt gelangen konnten. Die Nachricht fuhrte zu einer
bullishen Marktreaktion am Vormittag, wobei der EUA Dez. 26-Future deutlich
auf rund 74 Euro/t CO2 anstieg. Parallel sind weniger strenge Benchmarks fir
die kostenlose Zuteilung von Zertifikaten geplant, was insbesondere
energieintensive Industrien entlasten konnte. Hintergrund der Reform ist der
politische Druck zur Unterstutzung der Wettbewerbsfahigkeit angesichts hoher
Energiepreise in der Européischen Union. Die endgiiltigen Pléne sollen am 1. April
vorgestellt werden.

Unsere Einschétzung: Die Marktreaktion zeigt deutlich, dass die Marktteilnehmer
mit weitreichenderen MaBnahmen gerechnet hatten. Angesichts der politischen
Stimmung und der wirtschaftlichen Probleme in Europa ist es uberraschend,
dass die EU hier keine deutlicheren Schritte unternimmt. Nun scheint der Markt
in Richtung 75 Euro/t CO2 zu tendieren. Dieses Preisziel ergibt sich aus anderen
Planen fur einen ,Investment Booster” der EU-Kommission. Aus den Planen
(Erl6s von 30 Mrd. Euro durch den Verkauf von 400 Mio. Zertifikaten) ergibt sich
rechnerisch dieser Planpreis.

Deutschland plant laut Energieministerin Reiche (ber das staatliche
Unternehmen Sefe langfristige LNG-Liefervertrdge mit einem Volumen von 20
bis 40 Milliarden Kubikmetern fir den Zeitraum 2027 bis 2036, um die
Versorgungssicherheit in Europa zu starken. Die Lieferungen sollen vor allem
nach Nordwesteuropa gehen und auch mdgliche Risiken wie geopolitische

Spannungen im Nahen Osten abfedern. Parallel dazu will der Gashandler VNG
seine Pipelinegasimporte aus Algerien deutlich ausweiten und prift zusatzliche
Mengen aus Aserbaidschan. Die MaRnahmen zeigen eine strategische
Diversifizierung der Gasbezugsquellen zur Stabilisierung der Energieversorgung.
Insgesamt unterstreicht dies die anhaltende Bedeutung von Gas in der
europaischen Energiepolitik trotz Energiewende.

Unsere Einschatzung: Mit mehr langfristigen Liefervertragen konnte die
kurzfristige Volatilitat am européischen Gasmarkt geglattet werden. Nicht jeder
Wintersturm in den USA, jeder Streik in Australien und nicht jede geopolitische
Verwerfung wiirde unmittelbar auf die Preise durchschlagen. Aktuell laufen die
europdischen LNG-Importe groR3tenteils tiber den Spotmarkt. Somit wird um jede
Lieferung mit Asien konkurriert. Allerdings stellt sich die Frage, ob jetzt
angesichts des stark erhhten Preisniveaus wirklich ein giinstiger Zeitpunkt fir
den Abschluss sehr langfristiger Vertrage ist.

Weitere Meldungen

Die LNG-Anlage Wheatstone in Westaustralien wurde durch den Tropenzyklon
Narelle beschadigt. Die Produktion ist dadurch eingeschrankt. Chevron geht
davon aus, dass die Anlage mehrere Wochen benétigt, um wieder vollstandig
hochzufahren. Wheatstone hat eine Kapazitdit von rund 12,1 Milliarden
Kubikmeter pro Jahr und ist ein wichtiger Bestandteil des globalen LNG-
Angebots. Australien ist der zweitgroRte LNG-Exporteur weltweit und deckt
etwa 18 Prozent des globalen Marktes ab, wodurch Ausfalle wie bei Wheatstone
internationale Auswirkungen haben. Andere Anlagen wie Gorgon sind bereits
wieder in Betrieb, wéhrend sich weitere Projekte noch in der Wiederanlaufphase
befinden.

Die G7-Staaten haben angesichts der durch den Iran-Konflikt ausgeldsten
Turbulenzen auf den Energiemérkten ihre Bereitschaft bekraftigt, koordinierte
MaRnahmen zur Stabilisierung zu ergreifen. Dazu zéhlen unter anderem die
Sicherstellung von Energieangeboten sowie mdgliche Eingriffe wie die Freigabe
strategischer Olreserven, nachdem die Internationale Energieagentur bereits
400 Millionen Barrel angekiindigt hat. Die G7-Finanz- und Energieminister sowie
Notenbéanker hielten dazu am Montag eine Telefonkonferenz ab. Steigende
Olpreise erhdhen laut Einschdtzung der G7 das Risiko fir Inflation und
wirtschaftliche Abschwachung, weshalb auch die Zentralbanken weiterhin auf
Preisstabilitat achten und datenabh&ngig handeln wollen. Insgesamt soll
verhindert werden, dass die Energiepreisschocks die globale Konjunktur
nachhaltig belasten.

Exxon und QatarEnergy haben am Golden-Pass-Terminal in Texas erstmals LNG
produziert und damit einen wichtigen Schritt zur Inbetriebnahme eines der
grofiten US-Exportprojekte gemacht. Die Anlage soll kiinftig bis zu 18 Mio.
Tonnen LNG pro Jahr liefern, wobei QatarEnergy 70 Prozent und Exxon 30
Prozent der Kapazitaten hélt. Erste Exporte sollen im zweiten Quartal beginnen.
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Hinweis zur Methodik: Die durch Tachos angegebenen Tagestendenzen basieren auf einem opt

Modell der Analyse, das auf historischen Wertentwicklungen beruht (u.a. Average Directional Index, MACD, RS, Commodity Channel Index, Moving
Averages). Der Zeitrahmen, auf die sich die Tendenzaussagen beziehen, ist jeweils ein Tag. Die Tendenzen werden im taglichen Rhythmus verdffentliicht.
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Disclaimer / Haftungsbeschrankung
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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.
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