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Strom Base Spot TTF Gas Frontjahr THE Gas Frontjahr
127,30 € 35,46 € 37,07 €
1W Perf, v -3,57%| TW Perf. A 4087,50%| TW Perf, w  -11,20%| TW Perf, v  -12,30%
SMA200 84,32 € | SMA200 96,52 € |SMA200 29,53 €|SMA200 31,23€
52W High 104,01 € |52W High 220,52 €|52W High 50,60 € |52W High 51,85€
52W Low 72,80 €|52W Low -16,34 € |52W Low 24,33 €|52W Low 26,17 €
EUA2 (CO2) Dez. 28 Brent Crude Kohle API#2 Frontjahr
6793 € 94,26 € 114,00 €
1W Perf, rS 2,13%| TW Perf, v -2,24% | TW Perf, w  -12,68%|1W Perf. v -9,44%
SMA200 78,40 €|SMA200 67,22 €|SMA200 69,22 $|SMA200 109,34 €
52W High 93,80 € |52W High 93,25 € |52W High 109,77 $|52W High 135,18 €
52W Low 63,07 €|52W Low 37,13 €|52W Low 58,68 $|52W Low 95,94 €

Datenquellen: EEX (Strom, THE), ICE Endex (TTF, EUA), ICE Futures (Kohle, Brent), EPEX Spot (Spot)

Management Summary

Die Handelswoche 15 war zunachst von einer massiven Eskalation im Iran-
Konflikt gepragt, die die Risikopramien auf den Energiemdrkten deutlich er-
héhte. Ausldser war ein US-Ultimatum zur Offnung der StraBe von Hormus,
flankiert von konkreten militdrischen Drohungen gegen iranische Energieinfra-
struktur. Die Situation fiihrte zu erhdhter Volatilitat an den Energiemarkten.

Kurz vor Ablauf des Ultimatums wurde jedoch eine zweiwdchige Waffenruhe
(7. bis 21. April 2026) vereinbart, was unmittelbar zu einem Abbau der Risiko-
pramien fiihrte. Diese Entspannung erwies sich jedoch nur als temporar: De
facto bleibt die Straf3e von Hormus unter iranischer Kontrolle, mit operativen
Einschrankungen fir die Schifffahrt und Mautforderungen des Iran. Zusatzli-
che Angebotsrisiken entstanden durch Angriffe auf saudische Infrastruktur, die
temporar bis zu 1,3 Mio. Barrel pro Tag betrafen.

Die Gesprache zwischen den USA und dem Iran in Islamabad am Wochenende
scheiterten, wodurch sich die geopolitische Lage erneut verscharfte. Als un-
mittelbare Konsequenz tritt eine US-Seeblockade iranischer Hafen in Kraft. Der
Markt reagiert mit steigenden Preisen (Brent Ol bei rund 102 US-Dollar pro
Barrel, TTF Gas deutlich fester).

Strukturelle Risiken bleiben bestehen, insbesondere durch magliche Vermi-
nung der Stral3e von Hormus. Insgesamt ist die Marktlage weiter angespannt,
mit aufwartsgerichteten Preisrisiken fiir Ol, Gas und Strom, wahrend Kohle und
EUAs seitwarts tendieren.

<- enerchase



®) Riickblick

Kurze diplomatische Atempause

Die vergangene Handelswoche 15 war zundchst von der Hoffnung auf
einen Wendepunkt in dem inzwischen seit Wochen schwelenden Iran-
Krieg gepragt. Zu Wochenbeginn verdichtete sich die geopolitische Lage
dabei zunachst auf einen konkreten Zeitpunkt: Die vom US-Prasidenten
Donald Trump gesetzte Frist zur Offnung der StraRe von Hormus sollte
in der Nacht vom 7. auf den 8. April 2026 um 02:00 Uhr deutscher Zeit
ablaufen. Trump verscharfte den Druck signifikant und drohte mit der
gezielten Vernichtung iranischer Energie- und Infrastrukturanlagen wie
Kraftwerken und Briicken innerhalb weniger Stunden. Den Hohepunkt
erreichte diese rhetorische Eskalation mit einer Giber Truth Social verbrei-
teten Drohung, in der er vor massiven Angriffen warnte: ,An entire civili-
sation will die tonight.” Dies hielt die Volatilitat auf Rekordniveau und liel3
die Risikopramie erneut ansteigen, denn hinzu kamen Berichte, wonach
LNG-Tanker von QatarEnergy wie die Rasheeda und die Al Daayen ihre
Fahrtin Richtung der StraRe von Hormus abgebrochen hatten.

Nur zwei Stunden vor dem angekiindigten Ablauf des Ultimatums er-
folgte die diplomatische Zasur. Unter Vermittlung Pakistans einigten sich
die USA und der Iran auf eine zweiwdchige Waffenruhe flir den Zeitraum
vom 7. bis zum 21. April 2026. Die Vereinbarung sah vor, dass die geplan-
ten US-Angriffe ausgesetzt werden, wahrend der Iran im Gegenzug eine
koordinierte, wenn auch technisch eingeschrankte Durchfahrt durch die
Stral3e von Hormus unter operativer Kontrolle der iranischen Streitkrafte
zusicherte. Die Reaktion der Energiemdrkte am Mittwochmorgen war ein
kraftiger Abverkauf der zuvor aufgebauten Risikopramien.

Die ,Teheraner Mautstelle”

Die anfangliche Euphorie wich jedoch schnell einer erntichternden Reali-
tat. Trotz der vereinbarten Waffenruhe blieb die StraRBe von Hormus de
facto ein Nadelohr unter iranischer Kontrolle. Berichte (ber eine gefor-
derte ,Maut” von einem US-Dollar pro Barrel in Kryptowahrung sowie
eine mogliche Verminung der Standardrouten flihrten dazu, dass grof3e
Reedereien wie Maersk und Hapag-Lloyd den Normalbetrieb vorerst
nicht wieder aufnahmen. Die Schifffahrtszeitschrift Lloyd's List pragte
hierflr den Begriff der ,Teheraner Mautstelle".

Verschdrft wurde die Lage durch Angriffe auf die strategisch wichtige
Ost-West-Pipeline Saudi-Arabiens, die kurz nach Inkrafttreten der Waf-
fenruhe gemeldet wurden. Dieser Angriff reduzierte die Kapazitat der
wichtigsten Ausweichroute um 700.000 Barrel pro Tag. Zusatzlich sank
die allgemeine Olproduktionskapazitit des Landes infolge weiterer Tref-
fer um rund 600.000 Barrel pro Tag. Inzwischen ist die Pipeline allerdings
repariert worden und hat die volle Forderkapazitat wiedererlangt.

Islamabad-Verhandlungen enden ohne Erfolg

Die mit Hochspannung erwarteten Gesprache in Islamabad zwischen der
US-Delegation unter Vizeprasident JD Vance und dem iranischen Parla-
mentsprasidenten Mohammad Bagher Ghalibaf endeten ohne Ergebnis.
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Wahrend Teheran betonte, man sei ,nur Zentimeter” von einer Einigung
entfernt gewesen, machten die USA das iranische Atomprogramm als
untiberwindbares Hindernis aus. Irans AuBenminister Abbas Araghchi
warf Washington vor, die Verhandlungen durch ,sich standig andernde
Spielregeln” (shifting goalposts) sabotiert zu haben. Die Reaktion von
US-Prasident Trump auf diesen diplomatischen Stillstand fiel gewohnt
kompromisslos aus: Mit der Aussage .| don't care” signalisierte er Des-
interesse an einer Fortsetzung der Gesprache und erklarte, die militari-
schen Ziele der USA, insbesondere die Schwachung der iranischen Ra-
keten- und Drohnenkapazitaten, seien bereits weitgehend erreicht. Mit
der rhetorischen Zuspitzung, die USA seien ,LOCKED AND LOADED", be-
reitete Trump den Markt auf eine unmittelbare Verscharfung der Gangart
vor. Die unmittelbare Konsequenz aus dem Verhandlungsabbruch ist die
Ankiindigung einer umfassenden Seeblockade iranischer Hafen. Ab Mon-
tag, 10:00 Uhr Washingtoner Zeit (ET), wird das US-Militar samtlichen
Schiffsverkehr kontrollieren, der iranische Hafen ansteuert oder verlasst
(Details im Ausblick).

Politischer Umbruch in Budapest

Abseits des Golf-Konflikts erlebte Europa am Sonntag ein politisches
Erdbeben mit potenziellen Folgen fir die europaische Energiepolitik. In
Ungarn fegten Peter Magyar und seine Tisza-Partei den langjahrigen
Ministerprasidenten Viktor Orban nach 16 Jahren aus dem Amt. Magyar
errang eine Zwei-Drittel-Mehrheit (133 Sitze), was ihm den vollstandigen
Rickbau des Systems Orban ermdglicht. Er kiindigte an, Ungarn wieder
als ,starken Verbiindeten von EU und NATO" zu positionieren, was die
Blockadehaltung Budapests bei EU-Entscheidungen, etwa zu Ukraine-
Hilfen, beenden diirfte. Trotz des pro-europaischen Kurses bleibt Ungarn
kurz- bis mittelfristig jedoch von russischer Energie abhangig. Die be-
stehenden langfristigen Vertrige mit Gazprom und dem Olkonzern MOL,
an dem das Orban-nahe MCC weiterhin Anteile halt, bilden eine 6kono-
mische Realitdat, die Magyar zwar diversifizieren will, aber nicht kurzfristig
aufbrechen kann.

Speicherzuwachs trifft auf norwegische Wartung

Die europdischen Fundamentaldaten zeigten sich zweigeteilt. Positiv
wirkte die feiertagsbedingt starke Einspeicherung lber das Osterwo-
chenende, die auch im weiteren Wochenverlauf anhielt. Die EU-weiten
Speicherstande erreichten bis Samstag 29,3 Prozent, die deutschen Fiill-
stande kletterten auf 23,3 Prozent. Der Riickstand zum Vorjahr bleibt er-
heblich, doch trotz der Verwerfungen am LNG-Markt und der Einschran-
kungen norwegischer Gaslieferungen konnte die Einspeicherrate zuletzt
zulegen. Auf der Angebotsseite sanken die norwegischen Nominierun-
gen wartungsbedingt spirbar. Insbesondere Arbeiten an den GroR-
feldern Troll und Asgard sowie der Verarbeitungsanlage Karstg fiihrten
zu einem Ausfall von rund 30 Mio. Kubikmetern pro Tag (mcm/d). Diese
wartungsbedingten Einschrankungen werden sich bis in den Mai ziehen.
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Ausblick

Die US-Blockade als ndchste Eskalationsstufe

Wie im Ruckblick angekindigt, tritt am Montag, 13. April, um 10:00 Uhr
Washingtoner Zeit (16:00 Uhr MESZ) die von den USA verhangte Seeblo-
ckade iranischer Hafen in Kraft. Das US-Zentralkommando CENTCOM hat
prazisiert, dass sich die Malinahme ausschliel3lich gegen Schiffe richtet,
die iranische Hafen anlaufen oder verlassen, der tibrige Verkehr durch die
StraRBe von Hormus soll nicht betroffen sein. Die unmittelbare Marktre-
aktion lieR nicht auf sich warten: Der Brent-Ol-Junikontrakt handelt am
Montagmorgen bei rund 102 US-Dollar/bbl, ein Aufschlag von etwa 8
Prozent gegeniiber dem Freitagsschlusskurs. Der TTF Gas Frontmonat
sprang zur Eroffnung um 5,6 Euro/MWh nach oben und notierte gegen
9 Uhr uber 7 Prozent fester. Parallel dazu gerieten die globalen Aktien-
markte unter Druck.

Die Blockade trifft zunachst den iranischen Olexport, der trotz des Krie-
ges mit einem Volumen von durchschnittlich 1,5 bis 2,0 Mio. Barrel pro
Tag weiterlief, zum ganz tiberwiegenden Teil in Richtung China. Daneben
exportierte der Iran auch LPG und in geringerem Umfang Raffineriepro-
dukte. Damit diirfte die US-Administration zum einen den 6konomischen
Druck auf Teheran maximieren wollen. Zum anderen diirfte die Blockade
aber auch ein Signal an China sein. Als gréBter Abnehmer iranischen Ols
gerat China in eine Vermittlerrolle, die Washington offenbar erzwingen
mochte, in der Hoffnung, dass Peking seinerseits den Iran zur Wieder-
eroffnung der StraBe von Hormus drangt. Ob diese Strategie aufgeht,
ist allerdings mehr als fraglich. Vollig offen ist zudem, wie die USA in der
Praxis reagieren werden, sollte die chinesische Marine ihre Tanker eskor-
tieren und das Stoppen von Schiffen durch die USA in internationalen Ge-
wassern verhindern wollen.

Warum die StralBe von Hormus ein physisches Problem bleibt

Selbst im Falle eines diplomatischen Durchbruchs steht die Wiedereroff-
nung der StraRe von Hormus vor einem gravierenden Problem, das we-
niger politischer als vielmehr technischer Natur ist. Ubereinstimmende
Berichte, unter anderem aus US-Regierungskreisen, deuten darauf hin,
dass der Iran die von ihm verlegten Minen in der Meerenge nicht vollstan-
dig lokalisieren kann. Teile des Minenfelds seien ohne ausreichende Kar-
tierung verlegt worden, einzelne Minen zudem von ihren urspriinglichen
Positionen abgedriftet. Die USA haben derweil mit einseitigen Minen-
rdumungsoperationen begonnen, ohne auf ein Verhandlungsergebnis zu
warten. Das bedeutet: Selbst wenn Teheran eine Offnung zusagen wollte,
konnte es diese physisch nicht garantieren. Fiir den Markt heil3t das, dass
die rund 426 wartenden Tanker auch bei einer politischen Einigung nicht
liber Nacht abgefertigt werden konnten.

Die zentrale Frage der Woche lautet, ob die bis zum 21. April laufende
Waffenruhe halt. Unsere Einschatzung ist verhalten pessimistisch. Die
Verhandlungen in Islamabad sind gescheitert, Trumps .| don't care”-Rhe-
torik signalisiert kein Interesse an einer Fortsetzung, und die militarischen
Fakten vor Ort sprechen eine eigene Sprache. Der Iran hat zugleich ge-
zeigt, dass er sowohl eskalationsfahig als auch resilient gegentiber Luft-
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angriffen ist. Weitere Schlage gegen Energieinfrastruktur in der Region
sind daher wahrscheinlich, insbesondere angesichts der Vielzahl an in-
zwischen beteiligten Parteien. Ein Beispiel liefert hierbei auch die Rolle
der Huthis. Es ist zu erwarten, dass diese als Reaktion auf die US-Blo-
ckade eine Sperrung der Meerenge Bab al-Mandab fiir den Schiffsver-
kehr ankindigen werden. Dies wirde Saudi-Arabiens ohnehin bereits
eingeschrankte Maglichkeit, die Hormus-Blockade tber das Rote Meer
zu umgehen, weitgehend zunichtemachen und den physischen Markt
weiter verengen.

Der Engpass verscharft sich

Die Blockade iranischer Hafen dirfte den Iran dazu veranlassen, seine
eigene Kontrolle der Meerenge noch restriktiver zu handhaben, was den
globalen LNG-Markt weiter verknappt. Die Konkurrenz zwischen Asien
und Europa um verfiigbare Ladungen wird sich damit weiter intensivie-
ren. Die EU-Speicherstande sind in den vergangenen zwei Wochen zwar
gestiegen, doch die wichtigsten Speicher in Deutschland, den Niederlan-
den, Belgien und Frankreich liegen weiterhin deutlich unter dem Niveau
der Vorjahre. In Deutschland liegt der Fllstand 5,8 Prozentpunkte unter
dem Stand von 2025 und 20 Prozentpunkte unter dem Flinfjahresdurch-
schnittam 11. April.

Fazit: Fiir Entwarnung ist es zu friih

Die Woche startet mit einer klaren Verscharfung der Lage. Die US-Blo-
ckade, das Minenproblem in der Meerenge und das Scheitern der Isla-
mabad-Gespradche schaffen eine Gemengelage, in der sich der physische
Markt weiter verengt und die politische Entspannung in immer weitere
Ferne rlickt. Der innenpolitische Preis dieser Eskalation wird derweil auch
in Washington zunehmend sichtbar. Die US-Benzinpreise liegen seit
Wochen bei tiber 4 US-Dollar pro Gallone, rund 30 Prozent héher als vor
Kriegsbeginn. Trumps Zustimmungswerte sind auf den tiefsten Stand
seiner zweiten Amtszeit gefallen, und in der republikanischen Partei
wachst die Sorge, bei den Zwischenwahlen im November die Kontrolle
tber den Kongress zu verlieren. Ob dieser innenpolitische Druck zu einem
Kurswechsel flihrt oder die Eskalationslogik nur weiter befeuert, ist der-
zeit eine der zentralen Unwadgbarkeiten fiir den Markt. Nach jetzigem
Stand bleiben die Ol-, Gas- und Strommarkte aufwérts gerichtet. Dies
kann sich natlrlich schnell andern, wie die letzten Wochen gezeigt haben.
Kohle und EUAs sehen wir seitwarts.

Bemerkenswert ist in diesem Zusammenhang Trumps jingste Einlas-
sung zur Preisentwicklung. Auf die Frage von Fox News, ob die OI- und
Benzinpreise bis zum Herbst sinken wiirden, antwortete er am Sonntag:
,Es kdnnte so sein, oder gleich bleiben, oder vielleicht ein bisschen hoher,
aber es diirfte in etwa gleich bleiben!” Nach wochenlangen Beteuerungen,
der Preisanstieg sei nur ein kurzfristiges Phanomen, ist das ein bemer-
kenswertes Eingestandnis und fiir den Energiemarkt wohl das ehrlichste
Stuick Ausblick, das Washington derzeit zu bieten hat.
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Ly Strom

Jahreskontrakte
Base 2028 2029
Letzter Kurs 76,70 € 73,15 €
12 Monatshoch 104,01 € 82,35€ 78,05 €
12 Monatstief 7280€ | 6735€ 68,60 €
Wochentendenz z
Peak 2028 2029
Letzter Kurs 83,43 € 80,78 €
12 Monatshoch 109,60 € 87,19€ 82,99 €
12 Monatstief 8050€ | 7542€ 74,10 €
Wochentendenz z
Quartalskontrakte
Base Q4 26 Q127
Letzter Kurs 109,72 € 105,32 €
12 Monatshoch 107,79 € 131,69 € 12303 €
12 Monatstief 72526 | 844€ 85,99 €
Spotmarkt
Peak
13.04.2026 129,64 €
12.04.2026 79,73 € 56,45 €
11.04.2026 46,57 € -5,00 €
10.04.2026 119,57 € 119,97 €
09.04.2026 8163 € 52,31€
08.04.2026 86,97 € 50,17 €
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Jahreskontrakte und Day Ahead

Spot THE
10.04.2026 44,95 €
09.04.2026 4529 € 45,10 €
08.04.2026 46,33 € 46,51 €
07.04.2026 53,00 € 53,20 €
06.04.2026 50,83 € 51,28€
03.04.2026 52,00 € 52,55 €
THE 2028 2029
Letzter Kurs 28,70 € 0,00 €
12 Monatshoch 51,85€ 34,78 € 26,98 €
12 Monatstief 26,17 € | 24,55 € 22,80€
Wochentendenz z
TTF 2028 2029
Letzter Kurs 26,83 € 23,90 €
12 Monatshoch 50,60 € 34,65 € 26,60 €
12 Monatstief 24,33 € | 22,67 € 2085 €
Wochentendenz z
Gasspeicherstande
Europa 2025 2024
11. Apr 35,11% 61,20%
10. Apr 29,17% 35,02% 60,77%
9. Apr 29,04% 34,98% 60,64%
8. Apr 2891% 34,97% 60,72%
7. Apr 28,76% 35,00% 60,42%

Gasspeicher Deutschland

Aktuell 23,32%

Vortag 29,17% 2317%

Vorjahr 3511% 29,15%
5-Jahresmaximum 61,20% 68,10%
5-Jahresminimum 27,28% 23,32%

5-Jahresdurchschnitt 41,80% 42,74%
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EU ETS

v Zertifikate

EU ETS - Jahreskontrakte
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EUA2 Dez 2027 wird nicht mehr gehandelt.

07

€/t Dez 27 Dez 28
Letzter Kurs 75,36 € 78,00 €
12 Monatshoch 92,24 € 94,80 € 97,72 €
12 Monatstief 63,67 € | 65,80 € 68,12 €
Wochentendenz 9
€/t Dez 29 Dez 30
Letzter Kurs 70,15 € 72,46 €
12 Monatshoch 93,25€ 101,51 € 78,32 €
12 Monatstief | 37.13€ 40,18 € 4341€
HKNs
€/MWh 2028 2029
Renewables 1,03 € 1,09 €
Hydro 1,73€ 1,85 € 1,90 €
Solar 048€ 059€ 067 €
Wind 048€ 059€ 067 €
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5 0l - Kohle - Wechselkurse
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' Hedging View - Gas

TTF Gas Cal 27:

Mit der Ankiindigung eines zweiwdchigen Waffenstillstandes ist der TTF Gas Cal 27 Future in der vergangenen Woche bis 34,7 Euro/MWh im Wochentief
gefallen. Doch bereits letzte Woche wurde deutlich, dass die Waffenruhe auf wackligen Beinen steht. Dies bestatigt sich nun zu Beginn der aktuellen KW 16.
Die Gesprache zwischen den USA und dem Iran in Islamabad am Wochenende scheiterten, wodurch sich die geopolitische Lage erneut verscharfte. Als un-
mittelbare Konsequenz tritt eine US-Seeblockade iranischer Hafen in Kraft und die Notierungen erdffnen kraftig im Plus. Die Lage bleibt somit fragil, sodass
sich Preisriicksetzer weiter als Kaufgelegenheit anbieten. Dafiir bietet sich der Bereich oberhalb des Support-Niveaus bei 34,7-33,52 Euro/MWh an, aus
Reaktionshoch vom 3.3. und Wochentief der KW 15. Darunter kann der Bereich bei 30,53-30 Euro/MWh aus der 200-Tage-Linie und der psychologischen
Marke fiir Hedging-Aktivitaten in Erwagung gezogen werden.

TTF Gas Frontjahr
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' Hedging View - Strom

Strom Cal 27 Base:

Mit der Ankiindigung eines zweiwdchigen Waffenstillstandes ist das Strom Frontjahr Base in der vergangenen Woche bis 87,06 Euro/MWh im Wochentief
gefallen. Doch bereits letzte Woche wurde deutlich, dass die Waffenruhe auf wackligen Beinen steht. Dies bestatigt sich nun zu Beginn der aktuellen KW
16. Die Gesprache zwischen den USA und dem Iran in Islamabad am Wochenende scheiterten, wodurch sich die geopolitische Lage erneut verscharfte. Als

unmittelbare Konsequenz tritt eine US-Seeblockade iranischer Hafen in Kraft und die Notierungen erdffnen kraftig im Plus. Die Lage bleibt somit fragil,
sodass sich Preisriicksetzer weiter als Kaufgelegenheit anbieten. Der Jahres-Future stabilisiert sich aktuell oberhalb der 90-Euro-Marke. Das VVorwochen-
tief (87,06 Euro/MWh) stellt einen ersten Support dar. Darunter bietet sich der Bereich bei 85-84,33 Euro/MWh aus der 200-Tage-Linie und der psycho-

logischen Marke fiir Hedging-Aktivitaten an.

Strom Frontjahr Base
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' Hedging View - EUA

EUA-Dez-26-Future:

Der EUA-Dez-Future zeigt nach dem technischen Rebound bis zur 75-Euro-Marke keine klare Richtung mehr und tendiert seitwarts. Mit dem nachhaltigen
Anstieg tiber die 70-Euro-Marke bleiben auf der Oberseite die Hochs der Vormonate bei aufgerundet 75 Euro/t CO2 im Fokus. Ein nachhaltiger Ausbruch
ber 75 Euro/t CO2 ware bullish zu werten. Auch in der vergangenen Woche ist dieser Ausbruch erneut nicht gegliickt. Im Falle nachgebender Kurse der
EUAs befindet sich auf der 70-Euro-Marke fortan wieder eine psychologische Unterstiitzung. Bei einem Rickfall darunter sollten die Tiefs aus Februar und
Marz bei 68 Euro/t CO2 erneut Halt bieten konnen.

EUA-Dezember-Future
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Anhange
Disclaimer / Impressum

Herausgeber:
EnerChase GmbH & CO. KG, Taubnesselweg 5, 47877 Willich, Deutschland

Sitz: Willich, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Krefeld
unter HRA 7101, vertreten durch die persénlich haftende Gesellschafterin
EnerChase Verwaltung GmbH, Sitz: Willich, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Krefeld unter HRB 18393 diese vertreten durch die

Geschaftsfiihrer Stefan Kiister und Dennis Warschewitz.
Risikohinweise

Die genannten Stoppmarken und Kursziele sind als Orientierungspunkte und Anlaufzonen zu
verstehen und hangen maBgeblich vom eigenen Risiko- und Moneymanagement ab.

Bitte achten Sie auf die genannten Unterstiitzungen und Widersténde, sie konnen entscheidende
Marken fiir die weitere Kursentwicklung darstellen. Setzen Sie zudem bei Ihren Handelsaktivitaten
selbstandig Ihren Stopp in Abhdngigkeit von Ihrer PositionsgréRe und Ihres zur Verfiigung stehenden
Risikokapitals!

Keine Anlageberatung

Die Inhalte unserer Analysen dienen lediglich der Information und stellen keine individuelle
Anlageberatung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Derivaten
dar.

Haftungsausschluss

Die EnerChase ibernimmt in jedem Fall weder eine Haftung fiir Ungenauigkeiten, Fehler oder
Verzdgerungen noch fiir fehlende Informationen oder deren fehlerhafte Ubermittlung. Handlungen
oder unterlassene Handlungen basierend auf den von der EnerChase verdffentlichten Analysen
geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jegliche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen,
sowohl fiir direkte wie auch fiir indirekte Schaden und Folgeschaden, welche im Zusammenhang mit
der Verwendung der Informationen entstehen konnen.

Nutzungsbedingungen / Disclaimer

Die Analysen der EnerChase GmbH & Co. KG (im Folgenden ,EnerChase”) richten sich an institutionelle
professionelle Marktteilnehmer. Die Analysen von EnerChase sind fiir die allgemeine Verbreitung
bestimmt und dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken und stellen insbesondere keine
Anlageberatung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Derivaten
dar und beziehen sich nicht auf die spezifischen Anlageziele, die finanzielle Situation bzw. auf etwaige
Anforderungen von Personen. Handlungen basierend auf den von EnerChase verdffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung der Nutzer. Grundsatzlich gilt, dass die Wertentwick-
lung in der Vergangenheit keine Garantie fiir die Wertentwicklung in der Zukunft ist. Vergangenheits-
bezogene Daten bieten keinen Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Die Analysen beinhalten
die subjektive Auffassung des Autors zum Energiemarkt aufgrund der ihm tatsachlich zur Verfligung
stehenden Daten und Informationen, geben mithin sowohl hinsichtlich der Herkunft der Daten und
Informationen als auch der hierauf aufbauenden Prognose den subjektiven Blick des Autors auf das
Marktgeschehen wider im Zeitpunkt der Erstellung der jeweiligen Analyse.

1. Haftungsbeschrankung EnerChase

Wir iibernehmen keine Haftung fiir direkte wie auch fiir indirekte Schaden und Folgeschaden, welche
im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen entstehen kénnen mit Ausnahme fiir

EnerChase GmbH & CO. KG
Taubnesselweg 5
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Deutschland

+49 21548809380

research@enerchase.de
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Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflichtverletzung unsererseits oder einer
vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflichtverletzung einer unserer Erfiillungsgehilfen beruhen.
Insbesondere besteht keine Haftung dafiir, dass sich die in den Analysen enthaltenen Prognosen auch
bewahrheiten. Die Informationen und Prognosen auf der Website sowie in dieser Analyse wurden mit
groBer Sorgfalt zusammengestellt. Fiir die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit kann gleichwohl
keine Gewahr tibernommen werden, auch auf eine VVerldsslichkeit der Daten hat der Nutzer keinen
Anspruch. Des Weiteren wird die Haftung fiir Ausfalle der Dienste oder Schaden jeglicher Art bspw.
aufgrund von DoS-Attacken, Computerviren oder sonstigen Attacken ausgeschlossen. Die Nutzung
der Inhalte dieser Analyse, der Webseite oder des MarketLetters erfolgt auf eigene Gefahr des
Nutzers.

2.Schutzrechte

Eine vollstandige oder teilweise Reproduktion, Ubertragung (auf elektronischem oder anderem
Wege), Anderung, Nutzung der Analysen oder ein Verweis darauf fiir allgemeine oder kommerzielle
Zwecke ist ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung nicht gestattet. Die genannten und

ggf. durch Dritte geschiitzten Marken- und Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den
Bestimmungen des jeweils giiltigen Kennzeichenrechts und den Besitzrechten der jeweiligen
eingetragenen Berechtigten. Allein aufgrund der bloBen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen,
dass Markenzeichen nicht durch Rechte Dritter 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 zuriick.

Bei Bekanntwerden von Urheberrechtsverletzungen werden derartige Inhalte umgehend entfernt.
Jede vom deutschen Urheber- und Leistungsschutzrecht nicht zugelassene Verwertung bedarf
der vorherigen schriftlichen Zustimmung des Anbieters oder jeweiligen Rechteinhabers. Dies gilt
insbesondere fiir Vervielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Einspeicherung, Verarbeitung bzw.
Wiedergabe von Inhalten in Datenbanken oder anderen elektronischen Medien und Systemen.

Die unerlaubte Vervielféltigung oder Weitergabe einzelner Inhalte oder kompletter Seiten ist nicht
gestattet und strafbar. Der Inhalt der Analysen darf nicht kopiert, verbreitet, verdndert oder Dritten
zuganglich gemacht werden.

3. Hinweis nach § 85 WpHG
Unsere Tatigkeit ist gemaRk § 86 WpHG bei der BaFin angezeigt.

Wir mochten darauf hinweisen, dass die Autoren der Analysen zum Zeitpunkt der Analyseerstellung
in den besprochenen Basiswerten investiert sein kénnten. Im Gesellschafterkreis der EnerChase
liegen weitere Beteiligungen an Unternehmen vor, die in den besprochenen Basiswerten investiert
sein konnten. Jedoch besteht kein beherrschender Einfluss durch die betroffenen Gesellschafter
(Offenlegung gemanR § 85 WpHG wegen moglicher Interessenkonflikte).

Eine Weitergabe der Inhalte an Unternehmen oder Unternehmensteile, die Finanzportfolioverwaltung
oder unabhangige Honorar-Anlageberatung erbringen, ist nur gestattet, wenn mit EnerChase hierftir
eine Verglitung vereinbart wurde. Die Informationen und Analysen sind nicht fiir Privatpersonen
bestimmt.

Market data provided by ICE Data Services.
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