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Unklarer Verhandlungsstand im Nahen Osten —
Preise tickern nach oben

Der enerchase Energie-Brunch
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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 21.05.2026

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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WISSEN VEPSTEHEN. HANDELN

o 27.05.2026 Praktikerseminar Power Purchase Agreements (PPA)
Botteriespeicher: Wirtschaftlicher Betrieb
0 28.05.2026 und Marktintegration
1€ 00 204 Trendonalyse und Fibonacci-Ratios
@ 14 : Formationsonolyse und Moving Averoges
im Energiehandel (Modul 2)
o y 00 2024 Condlestick-Analyse und Gops
im Energiehandel (Modul 3)
, Grundlogen des Energiehandels -
@ 05.10./09.10.2026 ond B 't
‘ 24.11.2026 Indikaotoren - Anolyse und
<9 ke besondere Methoden (Modul 4)
25.11.2026 Troining-Day zum cert. TEMA (Modul 5)
| | (2. enerchase
26.11.2026 Piung Bum Lcortied Technicat V AKADEMIE

Energy Market Anolyst” (cert. TEMA)

enerchase cert.

www.enerchase-akademie.de m :rhEI,YI%
I""‘ Market Analyst




eo enerChase Speaker  Programm  Tickets  Kontakt

VVernetzen. Verstehen.

\Vorausdenken.

enerchase connect 2026

£ 1. Oktober 2026 @ Historische Stadthalle Wuppertal

connect Day Pass (Kunden)

Dieses Ticket ist exklusiv fiir unsere Kunden.

495,00€ © o ©

connect Day Pass (Nicht-Kunden)

Das enerchase connect Tagesticket.

595 € © 0 L+

’ enerchase-connect.de
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Agenda — enerchase connect 2026

09:30 Begrulung

09:40 Energiemadrkte aktuell

10:10 Winter is coming” — Panel-
Diskussion

10:35 Beschaffungsstrategien in der
Milchindustrie

11:00 Kaffeepause

11:30 Herausforderungen der deutschen
Industrie bei der Energiebeschaffung

11:55 Wie die hohen Energiekosten die
Kunststoffindustrie beeinflussen

12:20 Mittagessen

13:45 Quo vadis Emissionshandel?

14:10 Der deutsche Weg zum LNG

14:35 LNG und Erdgasspeicher —
Wettbewerber oder perfekte Partner?

15:00 Kaffeepause

1 enerchase-connect.de

Moderator Carsten Theede mit Stefan Kister und Dennis
Warschewitz

Stefan Kuster, Andreas Speer und Dennis Warschewitz
(enerchase)

Gregor Pett, Stefan Kuster, Dennis Warschewitz, Andreas Speer

Torsten Wiederkranz und Martin Obermeier (DMK Deutsches
Milch Kontor)

Christian Seyfert (VIK Verband der Industriellen Energie- und
Kraftwirtschaft e.V.)
Daniel Stocker (ALBIS Distribution)

Sven Worm (GALLEHR + PARTNER)
Frederick Pfeiffer (Deutsche Energy Terminal)
Gregor Wenzel (storengy)
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Agenda — enerchase connect 2026

15:30 Wetterderivate — Vom Robin Girmes und Max von Roden (Energy Weather)
Nischenprodukt zum Schlussel des
Renewable Managements

15:55 Short-Term Renewable PPAs: Amani Joas (FlexPower)
Chancen nutzen und Preisrisiken
minimieren

16:20 From Max-Planck to Market: Wie Dr. Abdu Bilican und Jonas Gram (Minerva Carbon)
Minerva Carbon neue Technologien fur
die Batterieindustrie ermoglicht

16:45 Abschlussworte

17:00 Drinks

18:30 Uberraschung

20:00 Abendessen und Ausklang

, enerchase-connect.de
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Agenda — enerchase connect 2026

10:10 «Winter is coming” — Panel-Diskussion

Gregor Pett, Stefan Kuster, Dennis Warschewitz, Andreas Speer

Gregor Pett
Executive Vice President
Uniper

, enerchase-connect.de
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[¢] Agenda

= Makro
= Politik / Konjunktur

= Finanzmarkt

= Energiemarkt
= Fundamentalanalyse

= Technische Analyse




\ _
| <- enerchase

== Aktuelles zur Politik

= Geopolitik / Nahost

= S_’_craBe von Hormus fur LNG weiter blockiert, nur vereinzelt fahren Schiffe
(Oltanker oder Containerschiffe Iran-freundlicher Staaten)

= Noch immer keine zweite Verhandlungsrunde, Positionen werden uber
Vermittlerstaaten wie Pakistan ausgetauscht

= Positionen liegen weit auseinander, aber angeblich gibt es gute Fortschritte.

= USA haben erneuten Angriff verschoben, Drohungen bleiben bestehen. Kommt
es am nachsten Wochenende zum grolRen Militarschlag?

= Politischer Widerstand in den USA nimmt zu, Senat will Krieg starker
kontrollieren.

= Basis-Szenario: Es kommt zu einer Einigung, USA riickt von
Maximalforderungen ab, Iran macht Zugestandnisse (z.B. Verzicht auf
Urananreicherung fiir 20 Jahre), StraRe von Hormus wird in wenigen Wochen
wieder gedffnet sein
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12. April: 1. Verhandlungsrunde Hochfahren der LNG-
~Normalisierung”ab Juni? gescheitert, USA blockiert Anlagen

iranische Hafen

13. April: Trump verkundet

mogliche zweite Runde

22. April: Verlangerung auf

unbestimmte Zeit ]
1.3./3.3. 7. April \ Freigabe der StraRRe

Stralse von Hormus von Hormus?

Deadline fiir Off d
geschlossen, LNG- eadiine tur Urrnung der

StralRe von Hormus

Anlagen heruntergefahren (hinfallig?) & Waffenruhe
| | | | | | | | | |
o | | | | | | |
28.2. 183 31.3. 14.4. 21.4. 3. Mai L. + 5. Mai 1
Kriegsbeginn ~ Beschadigung  Urspriingliche Trump-Zeitfenster Trump verkinde!  Trump kiindigt
Ras Laffan 4 \Wochen fiir Kriegsende «Operation Ende von
Zeitspanne Freedom”, US- ,Operation
erreicht Marine soll  Freedom” an, Rubio
Schiffe durch  sprich von Ende der
N _ StralRe von gesamten
Best Case: Normalisierung ab Ende Juni, Hormus geleiten  Militaraktion
d.h. 3-4 Monate SchlieBung der Stralde Trump: Einigung in
Sicht

von Hormus (Marz-Juni). \

11
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= Wettborse Polymarket:

Stralse von Hormus: Wenig Aussicht auf Normalisierung bis Ende Mai?

Geopaolitics - Transit

' <
Strait of Hormuz traffic returns to normal by end of May? e

Paost ~ May 31 Jun 30 Jul 31 Dec 31

7% chance wvaox

B0
60%
40%
20%

0%

$16,942,6B4 Vol. (D May 31, 2024 iH 6H 1D W M ALL > &
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= Wettborse Polymarket:
StralSe von Hormus: Offnung bis Ende Juni < 50% Wahrscheinlichkeit

Economy * Mocro Geopolitics

Strait of Hormuz traffic returns to normal by end of June? # % [
Past Moy 31 Jun 30 Jul 31 Dec 31
36% chance w3
80%

G5%

S0%

35%

20%

7370056 Vol. (@ Jun 30, 2024 H 6H 1D W M ALL 4 &
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= Wettborse Polymarket:

StralSe von Hormus: Offnung bis Ende Juli wird wahrscheinlicher

Economy * Strait OF Hormuz

Strait of Hormuz traffic returns to normal by July 317

Past May 31 Jun 30 Dec 31

48% chance «:3:

¢ ¥ [

$517,350 Vol. (@ Jul 31, 2026 H 6H 1D 1w M AL M &
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= Wettborse Polymarket:
StralSe von Hormus: Offnung bis Ende des Jahres bei 75% Wahrscheinlichkeit

Economy * Ships

Strait of Hormuz traffic returns to normal by December 317 ¢ R W

Past v May 31 Jun 30 Jul 31

75% chance »7=

h\/_/\l‘\_\_d_u\—/ .
T4

$209.532 Vol. @ Dec 31, 2026 H 6H 1D W 1M ALL > &
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== Aktuelles zur Politik

= Politik
= Staatsbesuch von Trump in China ohne Impulse fur den Irankrieg
= Ukraine-Krieg eskaliert nach ukrainischen Angriffen auf Moskau, Russland gerat unter Druck
= Regierungskrise in Grol3britannien

= Extremszenarien des Weltklimarats offenbar falsch, IPCC-Autoren stufen friihere
Extremszenarien als ,unplausibel” ein

= Makro
= Aprildaten aus China enttauschend

= Stimmung bei US-Unternehmen weiter positiv

= Finanzmarkte
= 30-jahrige US-Staatsanleihen werden abverkauft, Rendite auf hochstem Stand seit 2007

= Kl: Nvidia-Quartalszahlen gut, aber der Markt hatte noch mehr erwartet
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22 Konjunktur China

April enttauschend
China's economy loses steam after strong
start to the year

Retail sales, industrial output, investment fall short of
expectations in April

%

_Industrial
output

Retail sales

Urban
investment
(year to date)

Source: National Bureau of Statistics, Wind Information

Made with Flourish « Create a chart
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dli| Konjunkturdaten

Es lauft nach wie vor rund in den USA und im RolV/ (aulBer China)

Datum Land Indikator Periode Surprise Datum Land Indikator Periode Surprise
75. BR B  Industrieproduktion, sb, Vpin % Mrz B 125, DE ™ ZEW-Konjunkturerwartungen Mai fh
7.5. US & Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd. 02. Mai qp 125 US ™I  NFIB Small Business Index Apr ¥
75. US ™8 LStK sbJR Vpin %, P Q126 N 12.5. US ™I VPl Kemrate, sb, Vp. in % Apr oy
75, US ™  Bauausgaben, sb. Vpin % Mrz iy 13.5. US ™3  EPI, Kemrate, sb, Vp.in % Apr ¥
8.5. DE ™ Exporte, sb, Vpin % Mrz L) 13.5. US ™3  DoE Rohéllager, Vp in Tsd. 08. Mai qn
8.5. DE ™ |ndustrieproduktion, sb, Vpin % Mez N7 14.5. US ™§  Einzelhandelsumsatz, sb, Vpin % Apr >
8.5 US ™3  Beschaftigung ex. Lw, sb, Vpin Tsd. Apr A 14 5. US ™3  Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd. 09. Mai db
8.5. US ™3  Arbeitslosenquote, sb. in % Apr = 145 CN B  Neukreditvergabe in Mrd. Yuan Apr b
8.5. US ™ Durchsch. Stundenlghne, sb. Vpin % Apr A 15.5. US ™5  Empire State Index, sb Mai qp
8.5. US ™3 Verbrauchervertrauen Michigan, vorl. Mai 7 155, US ™ |ndustrieproduktion, sb. Vpin % Apr qn
8.5. US ™3  Inflationserwartungen 1J. Michigan, vorl.  Mai A 18.5. CN B  Industrieproduktion, Vjin % Apr ¥
11.5. CN B  Exporte, Vjin % Apr A 18.5. CN @@  Einzelhandelsumsatz, Vjin % Apr b
11.5. CN Bl Importe, Vjin % Apr A 18.5. CN B  Sachanlageinvestitionen, (YTD). Vjin %  Apr dh
15 CN @ VPLVjin% Apr qp 18.5. US ™  NAHB-Index, sb Mai h
115. US ™I Verkauf best. Hauser, sb, JR. Mio. Apr oy 195, JP®  BIP sb Vpin% Q126 qp

205. Tw Bl Exportauftrage, Vjin % Apr dh

205. US @  DoE Rohollager, Vpin Tsd. 15. Mai h

#h  Positive Uberraschung: Tatsachlicher Wert besser als von Volkswirten erwartet 18

¥ Negative Uberraschung: Tatsachlicher Wert schlechter als von Volkswirten erwartet
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L.1.2024=100

160

enerchase-Surprise-Index

USA, Euroraum, Rest of the World

Tagesdaten; Quzlle: Trading Economics

wwr—
<- enerchase

7

Auswirkung auf Energierohstoffe

Zuletzt

¢

150 A U SA
140 .
b, China
130
4. Europa
120
110 ;{h“" = A G | 0] bal e
- Konjunktur
100
.
90 o
1.1.26 31.1.26 2.3.26 14.26 15.26 31.5.26 30.6.26 30.7.26 29.8.26 28.9.26
7. bis 20. Mai ——|nsgesamt ——UsA -Euroraum Rest of the World (BR, CN, IN, JP, TW}
Legende: Positives Negatives
& | Uberraschungs- o Uberraschungs- s neutral
potenzial potenzial

N
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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, 20.05.2026)

100% 100%
90% 90%
80% 80%
70% | —\ 70%
60% . 60%
50% ; M i ; _ 50%
40% ‘ A\ A 40%
30% . 30%
20% —/ 20%
10% v_ 10%
OOA) \"' = = = ¥ T T T T T T T -“-ﬁ__-l_’___/(\w 00/0
-10% -10%
-20% -20%
-30% -30%
RO R . TR TR O TR, O TR e O TR T,

Strom Base Frontjahr———Gas TTF Frontjahr =—=Kohle API2 Frontjahr=—Brent Oil Frontmonat——Emissionszertifikate Dez.-Kontrakt=—DAX

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




dh| Preisentwicklung am Energiemarkt 2026

Monatliche Preisentwicklung 2026 20.05.2026
70%
60%
50%
40%
30%
20%
“al 1L
o N II I. [ ] .I-I. IIII-
-10% I
-20%
1 2 3 4 5 6 7 8 9
m Strom Frontjahr Base mTTF Gas Frontjahr = EUA Dez.-Kontrakt  mKohle API#2
Jan Feb Mrz Apr Mai
Strom Frontjahr Base 3,56% -7,29% 18,12% -2,42% 2,15%
TTF Gas Frontjahr 8,80% -3,01% 51,79% -9,25% 3,46%
EUA Dez.-Kontrakt -6,98% -14.17% 3,51% 1,77% 2,11%
Kohle API#2 6,44% 12,42%) 15,41% -7,26% 3,27%
Brent Crude Frontmonat 16,07% 2,57% 63,14% -3,57% -2,78%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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11

m Brent Crude Frontmonat

12
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|} Erdol

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

Jungste Preisanstiege nicht von Spekulanten ausgelost

USD/Fass Short-Positionen (Non-CommerIcci:SS Managed Money) und Olpreis Kontrakte
(ICE-Daten, Wiachentl. Werte)

140 -20.000

130 0

120 20.000

110 n ‘ ‘ 40.000

100 60.000
9a \ / \ 80.000
80 7 & M A 100,000
70 |l t 120.000
60 ' 140000
50 ‘ 160,000
40 180.000
30 200000
20 220.000
10 240000

7.Jan.20 25 Jul. 20 10.Feb. 21 29.Aug. 21 17.Mrz. 22 3 Okt.22 21.Apr. 23 7.Nov.23 25 Mai. 24 11.Dez. 24 29.Jun. 25 15.Jan. 26

e 0h 6l Brent (Front) in USD je Fass (IS) —Short-Position (Managed Money; Futures & Options), invers (rS)

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

Erdoldefizit weitet sich beispiellos aus

EIA

Mio/bbl pro Tag Differenz zve. ervartetem Rohélangebot und ervsarteter Rohélnachfrage im jeweiligen Monat
in Mio. Fass pro Tag

5,0

3,06
30

| LI

|
| 1} ,
33|||I||||_||.l.|ll'|.|Tm,l‘m .||II]I.,II|

-1.0

255

2022 Wai sep 2023 Mai Sep 2024 M Sep 2025 IMai Sep 2026 Mai

W Fur 2022 W Fur 2023 mFur 2024 WFur 2025e W Fur 2026p WFUr2027p

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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m} Preisprognosen JP Morgan

Preisprognosen angehoben

Brent ($/0bi, o avg) 109 103 104 w8 85
WTI ($/0bl, g avg) 105 85 97 9 80
Gold ($/0z, g avg) 4,580 5,530 5,900 6,300 6,440
Copper ($/metric tonne, g avg) 13,898 13,500 13,000 12,500 11,800
Aluminum ($/metic tonne, gr v 3,739 3,800 3,600 3,400 3,200
Fon ore ($/metic oane, qr avg] 110 100 g5 95 95

Basisszenario JP Morgan: glaubwurdige, gemeinsam ratifizierte Wiedereroffnung im Juni
(modelliert auf den 1. Juni).

= Seit dem 2. Marz sind die Transporte durch Hormus nahezu zum Erliegen gekommen — ein
historisch beispielloser Vorgang ohne echte Vergleichswerte in modernen Preismodellen.

= Hohe Ausgangsbestande haben die Auswirkungen des deutlich groReren Angebotsschocks
gegenuber 2022 abgeschwacht und damit die Preissensitivitat reduziert.

= Auch nach einer Wiedereréffnung diirfte Ol bis 2026 im niedrigen dreistelligen Preisbereich
bleiben, da OECD-Bestande unter Druck geraten und sich die Marktneugewichtung stark auf
strategische Freigaben stitzt.

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

Zuletzt
) Fundamentale N\
Tendenz Olmarkt (5,

Schnelle Einigung ist doch nicht erfolgt. Die Lage
spitzt sich zu. Auch bei einer Wiedereroffnung der
StralRe von Hormus wird eine Normalisierung bis
2027 dauern.

Legende:
(«) bullish ("; bearish ‘A; neutral

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

/

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

Ubersicht Kohle
Quelle: Nationale Statistikamter, sxcoal, eigene Berechnungen
Stand: 19.05.2026
Graphik 1: Kohleeinfuhr Chinas Graphik 2: Kohleforderung Chinas Graphik 3: Kohleférderung Indiens

Monatswerte Monatswerte Monatswerte

fvin Mio. Tonnen (IS) —— Verand. ggl. Vjin % (rS) ===win Mio. Tonnen (IS) ——Verand. ggl. Vjin % (rS) ===in Mio. Tonnen (IS) ——Verand. ggl. Vjin % (rS)

60 40 480 15 140 45

50 /\ 20 440 10 115 30

40 334 0 400 386 5 90 15
125 )

20 -20 360 o | 28 0

o0 HALLIYE LI 40320 | ALRRRRAEL Hil 5 4 HLLLILININ N .-

Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul26 Jan24 Jul24 Jand Jul25 Jan26 Jul 26 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul26

Graphik 4: Kohleausfuhr (1) Graphik 5: Kohleausfuhr (2) Graphik 6: Kohleeinfuhr diverse Linder
Monatswerte, in Mio. Tonnen Monatswerte, in Mio. Tonnen Monatswerte, in Mio. Tonnen

~— |ndonesien w Australien ~— Kolumbien ~——USA - Sudafrika —Indien - Japan ~——8ldkorea
60 10 30
50 8 _ gy £
40 6 18
30 - 12

10 T T T T J 0 T T T T T 0« T T T T J
Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul26 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul26 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26  Jul 26

20 2 6

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

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 30

F

In den lokalen indonesischen Medien sowie unter Marktteilnehmern kursierten
unbestatigte Berichte, wonach Jakarta die Einrichtung einer staatlich
kontrollierten Stelle vorbereite, die klnftig samtliche Exporte strategischer
Rohstoffe abwickeln solle. Diesem viel diskutierten Konzept zufolge mussten
Produzenten und Exporteure ihre Erzeugnisse zunachst an diese Behorde
verauRern. Diese wiirde anschlieBend den Uberseeverkauf iibernehmen und
dabei potenziell eine Marge auf die Exportstrome erheben. Geruchten zufolge
lage der anfangliche Schwerpunkt auf Kohle und Palmol, wahrend die
Einbeziehung von Mineralien noch zur Debatte stehe. Die potenziellen
Exportkontrollen losten heftige Marktreaktionen aus.

Portfolio & Risk Management, Trading
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2> Kohlemarkt

Tendenz Kohlemarkt ‘5;

G

Die Nachfrage bleibt aufgrund der LNG-Knappheit in
Asien hoch, Indonesien erschwert Exporte.

Fundamentale Zuletzt J

Legende:

(«) bullish ("; bearish (A; neutral

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

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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f‘v Stral3e von Hormus

Hormus

Stralse von Hormus weiterhin de facto geschlossen | =
-scﬁiﬁahrtsroute."
| BT o
L e omaN
“Abu Musa P, b L
_ = W O R N
Durchfahrten durch die StraRe von Hormus persiscer Golf :
(LNG, Liquids, LPG, Dry) : . oburl &
L f | Golf von Oman
60 57 g
_;‘n' VEREINIGTE \
P ARABISCHE \
EMIRATE M 50 km
50 A
40
30
22 21
20
10 10 1'% 40 g 10 9 . 5
10 7 7 7 7 Tk 7 [ 7 F i
| 355333255416 51632|5 42|1 1 4 5 6|6 t 5 ai3536 26] 3‘&'61312 1‘&52551&2212
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& Stral3e von Hormus: Behalt der Iran die Kontrolle?

lran schafft Fakten, ,Persian Gulf Strait Authority” gegrundet.
lechnische und administrative Einschrankungen konnten
Erholung der Tankerbewegungen einschranken.
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De-Escalation Prolonged conflict Iranian Control

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




<- enerchase

ft Stral3e von Hormus: Behalt der Iran die Kontrolle?

lran schafft Fakten, ,Persian Gulf Strait Authority” gegrundet.
lechnische und administrative Einschrankungen konnten
Erholung der Tankerbewegungen einschranken.

De-escalation: Phased return of Hormuz transits (% of Iranian Control: Phased return of Hormuz transits (% of
MEG export capacity) MEG export capacity)
" Watch
Restricted / h::\?; ;1; Normalisation Phase
Controlled Phas; Wait
Phase Phase Restricted / Controlled Phase

100%
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/
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10%

0%

e—Tankers - Dry Bulk e==LNG Carriers Containers

Containers

Tankers Dry Bulk ==LNG Carriers
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R Europaische LNG-Importe

LNG-Importe nach Nordwesteuropa rickiaufig

LNG-Lieferungen

Nachfrage

Europaische LNG-Importe

Prognose

e

Mio. t

Wo1 Wo2 W03 Woa WOos Wos WO7 Wos Wo9 WD W11 W12 W13 Wie W15 Wi1e W17 Wie W19 W20 W21 W22

-——-2024 =----2025

2026

Waéchentliche Veranderungsrate
Prognose
- BO%
108 i 20y 45% 81% I : . B6,0% 56%
'

o l | _-_-.l.

= i Lo L mm
1,1% - e -0.6% I I
-10% -7 ol = -4 6% -6,0%
| | | | | | | | | | ~11,7%
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301 227 13.0% 30,91

-48,3%
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‘v LNG-Streiks in Australien

Streiks in Australien — uber 28 Mio. t Jahreskapazitat betroffen
(Betreiber Woodside und Inpex betroffen)

<- enerchase

Gasfliisse Norwegen

Ichthys
North West Prelugt.aﬁFnI:'It!p(ai 8.9 mtpa ?;':::;NG LNG-Lieferungen
Shelf LNG 2019 \ T1-T2 - 2019 2006 Nachf
T1-T2 1989 .
T3 -1992 Speicher
T4-2004
TS - 2009 Temperatur
Gorgon LNG Australia Asien
T1 !1_52'5 ;15?2 g?::::: LS Kraftwerksnachfrage
T1-T2 - 2016 .
Wheatsito Industrienachfrage
ot Gladstone LNG
g oo (GLNG)
T1-2017
T2 - 2018 7.8 mtpa
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y Portfolio & Risk Management, Trading

T1-2015
T2 - 2016




g

1) LNG-Importe Asien

Umlenkungen weg von Europa nehmen zu

Minerva Kalymnos 2026-05-1911:35 Calcasieu Pass Netherlands Asia
Wilpride 2026-05-18 16:19 Sabine Pass Netherlands Asia
Wudang 2026-05-16 0:00 Corpus Christi France Asia
BW Helios 2026-05-1417:17 Atlantic LNG Germany Asia India
HL Sea Eagle 2026-05-1113:59  Golden Pass Lig. United Kingdom Asia
LNG Imo 2026-05-08 22:55 Bonny LNG France Asia India
Clean Levant 2026-05-08 20:02 Sabine Pass Spain Asia
Umm Al Hanaya 2026-05-08 16:01 Sabine Pass Germany Asia China
SK Audace 2026-05-08 15:58 Freeport France Asia
BW Cassia 2026-05-08 14:18 Sabine Pass Spain Africa Egypt
@ Adamastos 2026-05-0117:30 Corpus Christi Spain Asia
Hua Shan 2026-04-29 0:58 Sabine Pass Gibraltar Asia
_— e GREENERGY MOON 2026-04-23 12:35 Calcasieu Pass Germany Asia Bangladesh
© rukoNIREERELEORIES Maran Gas Hector 2026-04-18 0:00 Corpus Christi Turkey Asia India
A Celsius Granada 2026-04-12 2:38 Atlantic LNG Gibraltar Asia Bangladesh
. \§ LNG Abuja li 2026-04-09 13:19 Bonny LNG France Asia India
> ? LNG Finima li 2026-04-0322:58 Bonny LNG France Asia India
. Y 3 Mo Wilpride 2026-03-26 3:57 Cove Point Italy Africa Egypt
Point Fortin 2026-03-19 15:39 Freeport France Africa Senegal
= La Seine 2026-03-19 14:20 Plaguemines France Asia Bangladesh
"”"v Elisa Ardea 2026-03-18 3:58 Freeport Netherlands Asia Taiwan
{ Umm Ghuwailina 2026-03-121:13 Plaguemines Belgium Asia South Korea
. BW Enn Snow Lotus 2026-03-11 2:56 Atlantic LNG Italy Asia Jordan
Emei 2026-03-1017:59 Corpus Christi Netherlands Asia Bangladesh
LNG Port-Harcourt li 2026-03-09 11:57 Bonny LNG France Asia Taiwan
Pan Americas 2026-03-06 7:37 Bonny LNG Croatia Asia Japan
Gaslog Hong Kong 2026-03-04 20:58 Sabine Pass France Africa Egypt
Clean Mistral 2026-03-04 15:54 Corpus Christi Spain Asia Taiwan
SIMSIMAH 2026-03-04 10:16 Plaguemines Belgium Asia Taiwan
BW Brussels 2026-03-039:16 Bonny LNG France Asia India
S_ 0 _u th _ R q - /“\;’_x;.‘" @ :;i;\.(/ A e —
Pacific 9;" 3 > ¥ i nad
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& £l Nifio
Starker E/ Nino erwartet

= EINino erwartet: Sehr hohe
Wahrscheinlichkeit fir ein starkes El Nino ab
Frihling/Sommer 2026, mit weiter steigenden
Temperaturen im tropischen Pazifik bis in den
Herbst.

= Was heil3t das fir das Wetter? Verschiebung
der globalen Zirkulation — tendenziell mildere
Winter in Nordeuropa, warmere Sommer,
regional veranderte Niederschlage und
insgesamt stabilere Grol3wetterlagen.

= Auswirkungen:

= Europa: geringeres Kalterisiko im
Winter (wenig Signifikanz)

= Amerika: Sidamerika teils deutlich
veranderte Niederschlage (Nord
trocken, Slid nass), Einfluss auf Hydro

= Asien: erhohte Dirregefahr - steigende
Energienachfrage (v. a. fir Kiihlung)

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

Anomaly (deg C)
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NINO3.4 SST anomaly plume
ECMWF forecast from 1 May 2026

Monthly mean anomalies relative to ERAS 1981-2010 climatology

——System 5

Nov'Dec'Jan'Feb'Mar‘Apr'May'Jugo'z‘éul "Aug Sep Oct Nov Dec Jan

2025
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R Gasspeicher-Szenarien ENTSOG

Die europaische Gasversorgung ist infrastrukturell ausreichend flexibel, aber
hochgradig abhangig von LNG-Verfugbarkeit — und damit stark exponiert
gegentiber globalen Schocks (insb. geopolitisch).

Winter Overview LNG Russian Storage Demand UGS levels Final UGS
Demand Scenario supply Target curtailment onNov1 filling level *
Yes Max No 95% 47%
) No Max No 89% 36%
Optimal
Reference Yes 30% No 85% 32%
Demand No 30% No 86% 32%
) Yes Max No 76% 14%
Tight
No Max 3% 72% 11%
Yes Max No 97% 63%
Optimal
GYA -15% No Max No 90% 52%
Demand Yes Max No 77% 30%
Tight
No Max No 70% 19%

* Storage filling level on 2027 March 31

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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4 Gasspeicher-Szenarien ENTSOG

Optimal-5zenario im Zeitverlauf — friher Beginn der Einspeicherungen notig
und konstant hohe Rate - idealerweise ca. 0,35% pro Tag (vereinfacht).

Zielpfad: ~5.200-5.300 GWh/Tag LNG;
o mit Russland-Ausfall: eher ~5.500 GWh/Tag o 97

82

UGS volume, %

28%

Apr 2026 May 2026 Jun 2026 Jul 2026 Aug 2026 Sep 2026 Oct 2026 Nov 2026
Figure 11 — Reference demand with LNG Optimal. Evolution of the aggregated European UGS stock level, %

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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LNG-5Send-outs von Optimal-5zenario deutlich entfernt

A

Mrz 2025 Mai 2025

Portfolio & Risk Management, Trading

Jul 2025

Sep 2025

Mow 2025

Jan 2026

Mrz 2026 hai 2026

Quelle: ENTSO-G, Daten von AGSI
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"v Weltweiter LNG-Wettbewerb

<- enerchase

Deckungsbeitrage fur US-Exporteure Richtung Asien und
Richtung Europa auseinander gelaufen, /KM deutlich vorne

inUsD JKM {Asien) TTF (NL / Europa)
Liefermonat Frontmonat Frontmonat +1 Frontmonat Frontmonat +1
115 % Henry Hub 347 3,64 347 3,64
Transportkosten 2,29 2,29 1,03 1,03
Marktpreis (pro MMBTU) 1897 1836 1656 16,53
Deckungsbeitrag ipra MrBtu) 13,15 12,42 12,06 11,86
Deckungsbeitrag EUR pro Mwh) 38,59 36,47 35,41 34 82
20 ct Discount fir Regasifizierung 11,86 11,66
Marktpreis

Int Ol-Aquivalent 749,63 727,82 656,66 655,65
In bbl OI-Aquivalent 104,95 101,90 91,93 91,79

Warum vergleichen wir Frontmonat JKM mit Frontmonat +1 TTF?

Aus den NYMEX Kontraktspezifikationen fir JKM: Der Handel endet am letzten Werktag der Lieferperiode (vom 16. Tag des Monats
zwei Monate vor dem Kontraktmonat bis zum 15. Tag des Monats vor dem Kontraktmonat). Falls dieser Tag kein Geschaftstag ist,

endet der Handel am vorhergehenden Geschaftstag.
Daher ist der Frontmonat bei JKM ab dem 16. Tag des Monats bereits einen Monat weiter als der Frontmonat im TTF.

Portfolio & Risk Management, Trading
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d Norwegische Gaslieferungen

Weiterfiun Wartungen im Gange

Norwegische Gaslieferungen auf den europaischen Kontinent
3500

3000

AT DA A RS : 5
o AT PRTRTHAETAT, - iR
| b

Jf

2000

GWh / Tag

1500

1000

500

—2023 —2024 —2025 —2026
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Gasfliisse Norwegen

Nachfrage
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R Norwegische Gaslieferungen
I/l/a/‘l‘ungen Im Gang@

Gasfliisse Norwegen

° ey
-50
-100
-150

-200
T 20.05.2026

-250

2026 2027
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& LNG-Markt

Blockade der Stralse von Hormus reduziert Angebot erheblich,
drohnede Streiks in Australien

LNG-Lieferungen

Angebot USA ‘M thes Niveau, al?er .
saisonal etwas rucklaufig

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

s | gefallen
Hohes Angebot vom

)
L -
—
-
-
-
-
-
-
->
-
-
-

) L
L

*I >onstiges &7 | ,Rest der Welt", aber
Angebot Streiks in Australien
Weltmarkt

drohen
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1) Gasspeicherstande Europa

EU-Speicherstand an unterer Korridorgrenze
Angebot

Gas Storage Europe (18.05.2026) ||

100% _— 100%

90% y i o 90%

-/ o b Nachfrage
80% VA 80% .

¥, \ Speicher

A 7 g, i L% Y
70% Y 3 "\ 70%
60% 4 : ‘ 60%
3 £ / A / ! A
50% '.‘\ “’,,’ \‘.“ “’/ l““ "",' 50%
40% \ im ; \ 40%
30% _ 30%
N/
20% 20%
10% 10%
0% 0%

B o ok ok ok ok B B D B >
§ s b b2 AR AR VA1 VAR VAL PR ) il V! i P 1 ! Lt ] L L1 V1 P 1
NI F FF FFFI TNV FNIFIFISFIFNIFIFIXNEHNIFIT L

=%

%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 seit letzter Woche leicht gestiegen

Angebot
Gas Storage Germany (18.05.2026)

100% ‘ 100%

90% 90% Nachfrage
80% , \ 80% Speicher
0% | Ny /0%
60% . 60%
W \ 1 i
. . NEILC
40% 40%
30% 30%
20%
10% 10%
0% 0%

S L S S T 2R S S N N N S N N SR S S S S S
PILAN AR AR MO AL A ] FA) A FANEA LA A ) LA oA R ) V) P ] L St 1 P P P ] ] i
NI FFF I F IV NPT HFFFPTF IV NI

Y%Full 5Y Min/Max (same day) - 5y 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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d Winter-Sommer-Spread

Spread zuletzt wieder deutlich verschlechtert

[CMazs 3,091 4504% 47,145 2105 4174%

Winter 26/27

| s Sprand 6 [Clnssic]. [Clowe, Close] 502,28

Spread Wirder- Somemer

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

Einspeicherternpo zu langsam

EU-27 Netto-Einspeicherung 01.10 bis 31.05

<- enerchase

Gasflisse Norwegen

LNG-Lieferungen

Nachfrage
5.000 - P . Speicher
r\ ]
. A | A . Al
& 2 "“I"- o Temperatur
B 25004, . W L L AR R |
é R ';’ V Asien
£ 0 A 14} ._.5 ol o 2 HE Kraftwerksnachfrage
ot A T : LAk ":‘j'
= 1 ue M "
Z 1 - . op T | Industrienachfrage
3 | 1 ) . & ! L RN T g
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1) Gasspeicherstande Europa

Einspeichertempo zu langsam, ca. 74% ber derzeitigern Tempo bis
November (Brutto-Einspeicherung)

Gasfllisse Norwegen

EU-Speicherfillstand: Verlauf & Projektionen 1. April bis 1. November LNG-Lieferungen
90% - :
Stand 18.05.2026: 36,7% | 412 TWh Nachfrage
Bisheriges Einsp.-Tempo: 2.518 GWh/d (231 mcmy/d)
Erforderlich fiir 80%: 2.914 GWh/d (267 mcm/d) 82.2% Speicher
Notwendige Beschleunigung: +15,8% . ’
80% - : S 80,0%
i - Temperatur
. 74,1% Asien
70% - Kraftwerksnachfrage
Industrienachfrage
R
< 60% -
b=
c
&
wn
E
50% -
40% -
rad Heute 36,7% —= = Urspr. 80%-Pfad ab 1. Apr (28,1% — 80%)
i === Tatsachlicher Verlauf 2026
30% - === Neuer 80%-Pfad ab heute —+ 80,0%
i = = Pfad: Vorjahresrate -+ 82,2%
*+ Pfad: aktuelles Tempo - 74,1%
Apr 2026 Mai 2026 Jun 2026 Jul 2026 Aug 2026 Sep 2026 okt 2026 Nov 2026
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, Eigene Darstellung, Daten von AGSI
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1) Gasspeicherstande Europa

Einspeichertempo zu langsam, ca. 66,9% ber derzertigern Tempo
bis November (Netto-Einspeicherung)

EU-Speicherfiillstand: Verlauf & Projektionen 1. April bis 1. November
90‘% 7 :
Stand 18.05.2026: 36,7% | 412 TWh
Bisheriges Einsp.-Tempo: 2.035 GWh/d (187 mcm/d)
Erforderlich fir 80%: 2.914 GWh/d (267 mcm/d)
Notwendige Beschleunigung: +43,2%
80% - - 80,0%
———— 76,1%
70% -
-1 66,9%
*
£ 60% -
°
=
T
=
]
50% -
40% -
Heute 36,7% ==+ Urspr. 80%-Pfad ab 1. Apr (28,1% — 80%)
== Tatsachlicher Verlauf 2026
30% - = Neuer 80%-Pfad ab heute - 80,0%
= = Pfad: Vorjahresrate - 76.1%
=+ Pfad: aktuelles Tempo - 66,9%
Apr 2026 Mai 2026 Jun 2026 Jul 2026 Aug 2026 Sep 2026 Okt 2026 Nov 2026
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, Eigene Darstellung, Daten von AGSI
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LNG-Lieferungen
Speicher
Temperatur

Asien
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Industrienachfrage
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1) Gasspeicherstande Europa

Einspeichertempo zu langsam, ca. 66,6% bei derzeitigem Tempo
bis November (Netto-Einspeicherung 14-Tage-Durchschnitt) :

Gasfllisse Norwegen

EU-Speicherfiillstand: Verlauf & Projektionen 1. April bis 1. November LNG-Lieferungen
90‘% T H
stand 19.05.2026: 36,9% | 417 TWh Nachfrage
Einsp.-Tempo Apr-@: 2.030 GWh/d (186 mcm/d)
Einsp.-Tempo 14T-@: 2.120 GWh/d (195 mcm/d) Speicher
80% 1 Erfor:;eﬂlc?\ flr 80%: 2.9?1 Gwh:d (270 mcmy/d) 80,0%
Beschleumgung vs Apr-@: +44,8% Tem peratur
Beschleunigung vs 14T-@: +38,7%
gung — e el - 75,7% _
Asien
70% 1 Kraftwerksnachfrage
.~ 68,0%
" 66,6% ,
' Industrienachfrage
*
£ 60% -
°
=
T
=
E
50% -
40% -
g ==+ Urspr. 80%-Pfad ab 1. Apr (27,9% — 80%)
Paule S6.0% we= Tatsachlicher Verlauf 2026
= Neuer 80%-Pfad ab heute - 80,0%
30% - = = Pfad: Vorjahresrate =+ 75,7%
«+ Pfad: aktuelles Tempo = 66.6%
== pfad: 14T-Tempo -+ 68.0%
Apr 2026 Mai 2026 Jun 2026 Jul 2026 Aug 2026 Sep 2026 Okt 2026 Nov 2026
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, Eigene Darstellung, Daten von AGSI
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
KW 22 uberdurchschnittlich warm

W

Temperaturprognose Deutschland i)
T t o ENERGY WEATHER
24 &5 @ 4+ [
Temperatur

Temperatur in °C

500
GO'1E
5022
GO'EZ
SO'vE
G0'GZ
G0'9Z
G0'/2
508
G0'6Z
G00E
GO'IE
a0 1o
9020
S0'E0
G0t
80'50

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

Datenquelle: Enargy\Weather API | Letzte Aktualisierung: 2052026 17:33:44

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 Avg | Wed, May 20, 2026 Climate Change Institute | University of Maine

Nachfrage

Temperatur

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 4-6 Tage

GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org Angebot
Days 4-6 Avg | Sat, May 23, 2026 Climate Ghange Institute | University of Maine

=

y ) B r ’q 4 e
55°N 4 Vi, 1O : )
. Y — \
) ; .
o .
N > _

Nachfrage

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, May 26, 2026 Climate Change Institute | University of Maine

Nachfrage

Temperatur

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa)
Uberdurchschnittliche Temperaturen erwartet

Juni JUI| Gasflisse Norwegen

< 2 LNG-Lieferungen

NNS/HCER /PG FSvZ manthly TZm anamalies (K] MWS/NCER/CPC
1 gy S0 ~ TN ay RIS Irdtial conditiony: 10Moy 2006 - 19M3) 3056
Nachfrage

Speicher

Temperatur

Asien

Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

Quelle: NOAA (National Oceanic and Atmospheric Administration)

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Asien)

W

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

GFS 2m T Anomaly (C) [CFSR 1979-2000 baseline] C|ima(eﬂeana|yzer g GFS 2m T Anomaly (°C} [CFSR 1879-2000 baseline] C|imateﬂaana[yzer rg
¥ - - GFS 2m T Anomaly (°C) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org
D&yslSAvg\Wotny?ﬂ.ZﬂES Grange Vi | Unkvarsey of M uysa-aamsm,uayza.ms mwmm|mwu:um Days 7-10 Avg | T, My 26, 2026 > m-Lw

N

aoN{ LA

20N

Quelle: Climate Reanalyzer (n.d.). Outlook Forecast Maps. Climate Change Institute, University of Maine.
Retrieved: one day before presentation of this slides, from https://climatereanalyzer.org/
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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 org GFS 2m T Anomaly (°F) [CFSR 1979-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org
Days 1-3 Avg | Wed, May 20, 2026 Climalo Charge Fesiuto | Univorsty of Mana Days 4-6 Avg | Sal, May 23, 2026 Clmate Charga Wsbh.fo | Universsy of Maog

GFS 2m T Anomaly (°F) [CFSR 1878-2000 baseline] ClimateReanalyzer.org
Days 7-10 Avg | Tue, May 26, 2026 Clomaie Crarsgs Iegiituin | Univarsiy of Mare
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(t LNG-Importe Asien

Asiatische Importe weiterhin schwach
*

* Nachfrage China “9® | Weiterhin schwach

Nachfrage Asien

. Nachfrage Japan angestiegen und nun
O

auf Vorjahresniveau

Nachfrage Unter Niveau der
_ Indien : Vorjahre
enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 61
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& Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
Gasverbrauch zuletzt erhoht

Angebot

Gasverbrauch Industriekunden, wochentlicher Mittelwert

Nachfrage

@ 024 @ Durchschnittlicher Gasverbrauch 20182021 () Minimum 2018-2021 Maximum 2018-2021 {2025 () 2028

3.000

2500

2.000

Industrienachfrage

GWhTag
g
[=]

N

1.000

||‘ ‘ I | [ o . ——"—"—‘w-.._;_.'——--H___‘
I S S T S I O T

Quelle- Trading Hulb Europs (THE), Bundesnetzagantur
Letrte Altalisierung 15052026, 08:40
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& Gasverbrauch Kraftwerke
THE Frontmonat vs. Fuel-Switching Range: Gas hinter Kohle

Fuel-Switching Range TTF Gas

<- enerchase

Annahmen Fuel Switching

CO:-Faktoren:

60 1 f CO:,coal = 0,341 tCO:/MWhn
f COz2,gas = 0,202 tCOz/MWh:n

Wirkungsgrade n:

n_coal = 38-46 %
n_gas = 50-60 %
50 - q{
INY
|
|

€/MWh
8
<)
-

S

N~y
30 M N X
1 —3 N Y
J N I e .
l-u- ,l‘ ‘o\“ 1
W N I' \l LY e i kl‘\J
\| \v\ 1 ‘,“' JJ\- 4 4wy I'i"rh".r“\‘ ] .“"_l
20 A Yook - !
Ny s
& > W ) > > K R4 Ey g
b 4 W Y (o b 1 W Y o A4 w
Switching-Range --- Switch Unten Switch Oben TTF Gas Frontmonat
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1) Positionierung Investmentfonds
Long-Aufbau im volatilen Markturnfeld

600 A

500 A

F
o
o

Position (TWh)

W
o
o

200 A

Netto (TWh)

25

Investment Funds Positions | TTF Gas (ICE Endex)

= Long Position
= Short Position

- mmm Netto Long (positiv)

Il Netto Short (negativ)

4 —— TIF Gas Frontjahr (EUR/MWh)

T T T T T T T T T T T T T T
Jan24 Mrz24 Mai24 Jul24 Sep24 Nov24 Jan25 Mrz25 Mai25 Jul25 Sep25 Nov25 Jan26 Mrz26 Maiz26
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dv Gasmarkt

#% Bullish

Krieg im Iran,
Hormus-Blockade

Niedrige EU-
Speicherstande

LNG-Angebot

&/ Neutral

Gasflusse
Norwegen
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‘M Bearish

Nachfrage Asien

Henry Hub USA

JKM-TTF-Spread

Neue Dynamik in
den Friedens-
gesprachen?

CoT-Daten

-~ Fundamentale
’ Tendenz Gasmarkt

_ Temperatur
weltweit
Charter-Rates
LNG-Send-0Quts
Zuletzt

2
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2% Umfrage

Wenn die StralRe von Hormus in den nachsten Tagen
wieder geoffnet wirde, welche Preisreaktion erwarten 49%
Sie fur das TTF Gas Frontjahr?

40%

A: Starker Preisrutsch bis in den Bereich 30 Euro/MWh

B: MaRiger Preisrutsch bis auf rund 34 Euro/MWh
7
4%

C: Kaum eine Preisreaktion, da die Offnung der SoH o — | .
arker Preisrutsch MaRiger Preisrutsch Kaum eine keine Angabe
bereits im Preis diskontiert wurde bis in den Bereich  bisaufrund 34  Preisreaktion, da die

30 Euro/MWh Euro/MWh Offnung der SoH
bereits im Preis

O diskontiert wurde

Vielen Dank fur Ihre Teilnahme!
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bea CO2-Zertifikate (EUAS)
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leq CO2-Zertifikate (EUAS)

,Sommer der Reformen”

= Neuer Auktionskalender in KW 20 veroffentlicht, 12% hoheres Auktionsvolumen als
zuvor. 40 Mio. EUAs aus Free Allocation Budget, 10 Mio. EUAs Frontloading

= Im Juliist eine weitere Anpassung des Auktionskalenders eingeplant. Dann sollen
gleich mehrere Faktoren berucksichtigt werden: Anpassungen wegen des RePowerEU-
Programms, der Marktstabilitatsreserve sowie des Investment Boosters.

= Ausblick: Finale Benchmark-Verordnung im Juni, groRe ETS-Revision im Juli —
Anpassung des Reduktionspfads, Integration von CO2-Entnahmen, langfristige
Zuteilungsregeln
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CO2-Zertifikate (EUAS)

Kurzfristig 12% mehr Auktionsvolurnen

EUA Auktionskalender 2026
Auktionsmenge (Stand 12.05.2026)

18.000.000
Waochenvolumen KW 1-22: 193.784.000
Waochenvolumen ab KW 23 (Dez 25): 337.502.500

16.000.000  \ochenvolumen ab KW 23 (Mai 26): 377.503.500
Anstieg ab KW 23 (Mai 26 vs. Dez 25): +40.001.000 (+11,9%) _

14.000.000 . |
12.000.000 . : N, | |
10.000.000 [ 7 I 11 I - i | 1] 1
8.000.000 - | N ‘ = ‘ - ‘ ‘
6.000.000 I | | I B | ‘ | I B . | I 1 M B
4.000.000 — ! ‘ . L || . _ , u ,
2000.000 | | B h e 1 I N N 11 | 1 I BB i 1M} g

0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10111213 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52

Kalenderwoche

1 2026 (Stand Dez 25)  m 2026 (Stand Mai 26)
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leq CO2-Zertifikate (EUAS)

400 Mio. EUAs fur den Investment Booster aus NER und Free Allocation Buffer

Phase 4 EU ETS cap for general allowances (post 2023 revision) g o
Ciwra ki
"’ﬁ‘;ﬂ;‘f::::: :::::-,n" Cap phase 4 Koa-COF B offshore maritime gxtension Lo ]
Artl 6 Eort Sharing - - -
.. Regutation . L] 3
1 Auctioning } [ Free Allocation
f Art, &-‘_d S 10(1) Artead e l0a
i _ 57% cap® ;j L 43% cap® =
a | ! .
L ¥ Modernisation Fund A |nnu;?t1.;=;:=und > >
o Free L f:j; ;;;ﬁh?:;:nﬁ?'"; 345 million ~ Tegm free allocitich Free
" . o ra s 0 milllon = from asctioning
Auction Allocation | |....- s translers fram S rsillien — fram avistion AFL 3c(51E(7) .*“.-'-"'F?ﬁ“.'-?‘
volume Buffer ) LADGE R obdheity 50 millien = from phase 3 . T3
i IR R NCE L TG [+ inoradse from non-L0: & offihone
=43, 7% cap® 36 cap® ; ok free aliocition bifer waritme r.-:-xmn AFLS4 paral
N /N LA d0a(sa) ' ; e, TomShil [50 million from FA buffer Art, 10alsB) |8 phase-oul
i + . qﬂwmuﬁwﬂﬂ.ﬁ,ﬁufmm j'ind ] CEAR phase-in
i : chd: —'J--rl-" L] .I e
A, 10d(4) 3 | —X 1
: : ' '.: 5““3::_:“1?‘_,7";:,':”"" [ REPowerEy Regular free
T : 5
HEI:EWIEIEU Regular Solidarty | ____ i E a1 il ~ frem free allogation il ot oe allocation
€5 billinn Artaogia) || A dod2ne) : o 1 million— from suctioning } G €22 bR
. L : ' Arr, 10a]57) & 0050 H
Art. 10E j Free allocation to power MNER
Flkod Art. 10¢ gerogathon Aty B0 T
. SR 1 until 31 Dec 2024 M\ Fromphase 2 cip
= The peceniagts feer Yhe share of varcus plemienty fv iR ap 40w Cokudaled morelst 'Ir Eo-the part of the Areg r1'\.| ol o5 S E:’\.' o Art Jihana 30 gssn |JI\.I| o, e fer doetdieching the 3.5% at The matitime cop reserissd ot
Ark Jpal B o e aitdibubed te EL OF and MY considirshg 1heir ralk &f shipgeng Compasiet biaed o0 dita asailabée G the pesiod Som D080 W20, 2 af 1B cap from the man=C0R and *:-"" heare ki eatednlan
! Thisde poieniages do not ke o sccount the At Y cap, whese free aliocstion will b phided ouil by B8 and o revirs waif address scope Ton 'L" } 3». iy I! .i'?:JlJI
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e CO2-Zertifikate (EUAs) — Primarmarkt EEX

Rlicklaufige Zertifikatermengen in den kormmenden Jahren

EUA-Angebot
2.000
1.500
<
> 1.000
w
g
=
[0
(2]
S
= 500
0
o™ < n M~ [se) (@] o b N o
— = — — — — (9] N (9] N
o o o o o o © o ©o o
™ ™ ™ (o} (o} N ™ (9] ™N ™
Phase 3
-500
® Energie und Warme m Kostenlose Zuteilungen
Luftfahrt m Primarmarktauktionen
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o)

Politische Eingriffe

fraglich
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Phase 4

m New Entrants Reserve (NER)

m Frontloading
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lea CO2-Zertifikate (EUAs) — CoT-Report

Investmentfonds verharren nach kraftiger Vorwochenbewegung

Investment Funds Positions | EUA (ICE Endex)

= L ong Position
=== Short Position
140 -
120 A

S
~ 100 A
8
£
5 80
=
wi
&

60

40 '

20 A
_ mmm Netto Long (positiv)
S 100 |1 mmm Netto Short (negativ)
ot
S 50 -
£
£
@ Y |
=z

90 4 — rollierender EUA Dez. (EUR/t CO2)

Jan24 Mrz24 Mai24 Jul24 Sep24 Nov24 Jan25 Mrz25 Mai25 Jul25 Sep25 Nov25 Jan26 Mrz26 Mai26
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e CO2-Zertifikate

¥ Bullish &7 Neutral M Bearish
Schifffahrt Frontloading Politik / Reformen
Rucklaufige Cover-Ratio Industrie-
Zuteilungen
8 CGT-Daten nachfrage
Steigender linearer
Reduktionsfaktor Temperatur
Gas-to-Coal Switch Kraftwerks-
nachfrage
Zuletzt
A Fundamentale (A
’ Tendenz EUAs 4
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£ Strommarkt

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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£ Kraftwerksreihenfolge

Kohlekraftwerke weiter vor Gas

Kurzfristige Kraftwerksmargen Preisentwicklung
5 100 78
i 90
-5 70
72
60
£ =10 E 70 8
s pv
E E a5 ——_—_\__‘/_/_/\ ‘é
8 3 68 3
O 15 40
66
30
-20
20
5 10
0
© © © © © © © © © © ©
0 R A R A SRR A SR A
P I S . R S . SR 4 PP P @ N R TP
SEESR SRR S SR R N A LA U L
AN o o © o N ™ & W & ——THE Gas Frontmonat ——API#2 Kohle Frontmonat
——Gas (Clean Spark Spread) ~ ==—Kohle (Clean Dark Spread) ——Strom DE Base Frontmonat=—=C02 EUA (£/t)
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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Ursache, zudem schwache Konjunktur

Stromnachfrage Deutschland (saisonal)

65
63
61

59

= 55
53
51
49 o
47

45
Jan Feb Mrz Apr Mai

Vergleichszeitraum 2020-2025 (Min, Max)
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£ Stromnachfrage Deutschland

Nachfrage im Mai bisher schwach, PV/-Eigenerzeugung als maogliche

Dez
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% W i n d e n e rgi e Winder;]jrgrigi)r:t(jduktion

. . . Deutschland (GWh/h)
Hauptsaison ist vorbei

Monatliche Windenergieproduktion in Deutschland (in GWh/h)
1.000
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£ Windenergie

Hauptsaison ist vorber

Windenergieproduktion Deutschland
7-Tages-Durchschnitt

45.000

40.000

35.000

30.000

25.000

MWh/h

20.000

15.000

10.000

5.000

1.1 1.4 1.7 1.10
—2021 ——2022 2023 2024 2025 e—2026
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2 Solar

Q7 stark, Q2 mit guterm Start

Jahrliche

Solarergieproduktion

Monatliche Solarenergieproduktion in Deutschland (in GWh/h) Deutschland (GWhih) .

450 3

25
400
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0
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2 Solar
Q7 stark, Q2 mit gutermn Start

Solarenergieproduktion Deutschland
7-Tages-Durchschnitt

20.000
18.000
16.000

14.000

12.000

10.000

MWh/h

8.000 3

6.000 A ‘\

4.000

2.000

1.1 1.4 1.7 1.10
2023 2024 2025  em—2026
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& Ausblick Erneuerbare Deutschland
KW 22 windarm, aber viel Pl/

Windprognose Deutschland PV-Prognose Deutschland ENERGY WEATHER
Windprognose — ab 20.5 2026 PV-Prognose — ab 20.5.2026
60 - T = b
- ~
ol b
! AY
7/ A\
50 / \
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= = 40 1
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5 S 30
B @ !
@ D
oy 5
20
v
0
[\ 5] B [ae] (3% ] 3+ ] 3] 3] [ae] B W (4] (=] [=1 (=1 (=] (=] [a¥] [3%] ] o] (3] o] (2% L] [ov] [y (] () o (=] (=] = (=)
@ = MW B @ N W e = = R W BEG L= . T A T O 4 EI < e SN =+ N s SO = = - TR 7 R S
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o o o o o (5] o L] o o o o L+2] > [+ o (o] o Lo (53] L53] o o o L5 o o (5] (5] o (o] L] Lo L)
== Windprognose (Tagesmittel) = = Wind (Vortag, Tagesmittel) =s— PV-Prognose (Tagesmittel) = = PV (Vortag, Tagesmittel)
—— Klimamittel Windpower (10J) —— Klimamittel PV (10J} — — Tagesmaximum (Prognose)
Datenquelle: Energy\Weather AP | Letzte Aktualisierung: 20.5 2026 17:33:44 Datenquelle: Energy\Weather APl | Letzte Aktualisierung: 20 52026, 17:33:44
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" Day Ahead Price Forecast

Day Ahead Price Forecast & Settlement ﬂ Day Ahead Price Forecast & Settlement ENERGY WE Gt

Day Ahead — Lieferdatum Donnerstag, 21.05 2028 Day Ahead — Lieferdatum Freitag, 22.05.2026
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=R = =R = = T = T = T = B = = N = R = =T === R = =R = = = I = R
= RAM DA Forecast (@ 107,23 | Max 190,62 | Min 7,04 EUR/MWh)
e EPEX DA Settlement (& 109,15 | Max 229,48 | Min 4,65 EUR/MWh)
e Datenquelle: Energy\Weather AP| | Letzte Aktualisierung: 2152026, 10:15:22
Datenquelle: Energy\Weather API | Letzte Aktualisierung: 20 5 2026, 17:32:50
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Verfugbar im energycharts-Portal! Jetzt testen!
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£ Spotmarkt Deutschland

Preisspanne innerhalb des Tages seit Kriegsbeginn stark gestiegen,
extreme Preisspitze an sonnigen Tagen mit wenig Nachfrage

----- Tagesminimum
— Tagesmaximum / Min-Max-Band
400 —=— Baseload (Tagesmittel)
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=
2 ) o !
T gt Y iR 4k
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w §
=200
-400
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May 2026

Datum
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Spotmarkt Deutschland
Negative Stunden

EPEX Spot - negative Stunden auf Stundenbasis
Zeitraum: 2006-2026

600

500

400

300

200

Kumulierte negative Stunden

100

fan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan

Jahresverlauf

2006: 0,0 Std. - 2007: 0,0 Std. -— 2008: 15,0 Std. = 2009: 71,0 Std. = 2010: 12,0 Std. 2011: 15,0 Std. = 2012: 56,0 Std.
= 2013: 64,0 Std. =—— 2014: 64,0 Std. = 2015: 126,0 Std - 2016: 97,0 Std. 2017: 146,0 Std. =— 2018: 134,0 Std. = 2019: 211,0 Std.
— 2020: 298,0 Std 2021: 139,0 Std. —— 2022: 69,0 Std. — 2023: 301,0 Std. = 2024: 459,0 Std. — 2025: 576,0 Std. === 2026: 202,0 Std.
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2 Strom Fundamentals

Wasserkraft in Europa schwach

ﬁ:f:;:;i’;vtlrez;ke ™ | Gute Verfugbarkeit

Franzosische > Verflgbarkeit

Wasserkraft ' schwach

X\ll;;?;zriit ™ | Niedriger Pegel !
\&V:rﬁ:rgker:ft | Niedrige Pegel (NO2)
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2 Strommarkt

‘M Bearish

Kernenergie FR

™ Bullish ./ Neutral
Wasserkraft CO2
Gas Wind
Kohle

Nachfrage DE

PV

. Fundamentale
’ Tendenz Strommarkt

Zuletzt
N
')
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il Management Summary

/ Fundamental Charttechnh

@ Konjunktur (;) ) (kurzfristig)
m Ol Brent Frontmonat (;) (:)

A Kohle AP+ Frontjahr ) ©)

\Vorausdenken. &

VVernetzen. Verstehen.

Gas TTF Frontjahr (;) 6)

enerchase connect 2026

B3 1. Oktober 2026 @ Historische Stadthalle Wuppertal A
CO2 EUA-Dez.-Kontr. (5) 0

, enerchase-connect.de

% Strom DE Base Frontj. (;) (:)
\_
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r Portfolio & Risk Management, Trading bullish neutral




Disclaimer

1l
|

P ——

<- enerchase

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 21.05.2026

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
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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. -

89



<- enerchase

Sprechen Sie uns an fur einen kostenlosen Test!

R CI.
G‘Q’\\% 5"*“\! % ‘\OOC’Q\}(
{'i ¢ Q 06(:6 a\‘& 8
o
2
¢t o

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,

Portfolio & Risk Management, Trading

Weekly 8 Da|IyReport
— Morgens wissen, was
fu ndamental wichtig wird!

“henende jm r,
i Okus

it

Musterportfolio
Strom 100
Beschaffungs-
simulation

et@
& ol

cna®

¢-enerchase Mo 72024
resaarchibenerchase de

WeeklyTrading
Technische Analyse
zu Strom, Gas & CO2

<¢-energycharts

M,

,,End of Day*“-
W‘ Preisradar
W (kostenfrei!)

R

B0



| _
r <- enerchase

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




