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die die Kernkraftproduktion in Frankreich durch erzwungene Drosselung ein-
schranken diirften, sowie anhaltende LNG-Ausfalle durch den Ichthys-Streik
in Australien.
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®) Riickblick

Das Murmeltier tanzt Zwangsdiplomatie

Nach dem martialischen Abschluss der KW 23, in der iranische Drohnenan-
griffe auf den omanischen Olhafen Mina al Fahal und israelische Gegenschli-
ge die Lage auf das Niveau der friihen Kriegswochen zurlickgeworfen hatten,
startete die KW 24 mit einer vorlaufigen Waffenruhe und erneutem Trump-
Optimismus. Es folgten flinf Handelstage, die dieses Muster in seiner ganzen
Redundanz demonstrierten: Feuerpause, Trump-Optimismus, Militarschlag,
Beschwichtigung, neue Angriffe, erneute Einigungsankindigung, Dementi
aus Teheran.

Deal or no Deal?

Zu Wochenbeginn erklarte der Iran die Angriffe auf Israel fiir beendet, auch die
israelische Luftwaffe setzte Gegenschlage vorlaufig aus. Bereits am Diens-
tag aber zeigte Trump sich in New York optimistisch: ,Wir befinden uns in den
letzten Zlgen eines sehr, sehr guten Deals’, erklarte er und kiindigte einen
Abschluss binnen zwei Tagen sowie einen ,totalen Sieg"” binnen zwei Wochen
an. Vizeprasident Vance dampfte die Erwartungen wenig spater: Das Abkom-
men konne ,nachste Woche kommen, aber auch erst in einigen Monaten". Am
Mittwochabend lieferte der Iran die passende Replik: Ein abgeschossener US-
Militarhubschrauber [6ste US-Vergeltungsangriffe aus, die Revolutionsgarden
meldeten Gegenschlage auf Stiitzpunkte in Jordanien und Kuwait. Centcom
bezeichnete die Angriffe als ,verhaltnismaRig” und abgeschlossen, was den
Kaufdruck wieder begrenzte.

Donnerstagnacht eskalierte es erneut. US-Streitkrdfte griffen Luftabwehr-
und Radaranlagen entlang der StraBe von Hormus sowie Kommunikations-
systeme im ganzen Iran an. Verteidigungsminister Hegseth nannte das pra-
gende Wort der Woche: Zwangsdiplomatie. Teheran erklarte die Meerenge
zwischenzeitlich fir vollstandig gesperrt, Centcom dementierte. Im Golf von
Oman beschoss das US-Militar den Tanker ,Settebello” der iranisches Ol
transportiert haben soll. Indien bestellte den stellvertretenden US-Bot-
schafter ein. Netanyahu lie durchblicken, notfalls ohne US-Riickendeckung
weiterzumachen. Den vorlaufigen Wochenschlusspunkt setzte Trump am
Donnerstagabend mit einer Ankiindigung schwerer neuer Angriffe, die er am
Freitagmorgen wieder absagte: Gesprache seien auf hochste iranische Fiih-
rungsebene gehoben worden. Einigungsankiindigung Nummer 39. Teheran
widersprach prompt. Am Wochenende folgte dann doch noch die Wende: In
der Nacht auf Sonntag einigten sich die USA und der Iran auf ein Rahmenab-
kommen. Die formelle Unterzeichnung ist fiir Freitag in der Schweiz geplant,
die Stral3e von Hormus soll anschlieBend gedffnet werden. Ob das Abkommen
halt, bleibt die entscheidende Frage der kommenden Woche (mehr Details im
Ausblick).

Hormus-Durchfahrten und Geheimmissionen

Mitten in die Eskalationsrunde platzte eine Enthdillung, die den Markt zumin-
dest kurzfristig beruhigte. Trump offenbarte, dass das US-Militar im Mai in
einer Geheimmission (iber 200 Schiffe mit mehr als 100 Millionen Barrel Ol
sicher durch die Strafl3e von Hormus begleitet habe. Bloomberg dokumentierte
parallel, dass staatlich kontrollierte Tanker aus Kuwait und den VAE mit ab-
geschalteten Transpondern und néchtlichen Routen Ol aus dem Persischen
Golf abzapfen, das anschlieBend vor Oman umgeladen wird. Die verdeckten
Lieferungen lagen demnach bei rund 2 Millionen Barrel pro Tag, weit unter
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Normalniveau, aber deutlich tber den Werten der friihen Konfliktphase. Qata-
rEnergy-Tanker nehmen die Meerenge ihrerseits wieder ins Visier: Insgesamt
funf gecharterte Schiffe haben Hormus inzwischen passiert, darunter die Al
Daayen und die Rasheeda, die nach einem Monat AlS-Pause wieder auftauch-
te. Hintergrund ist offenbar auch stille Diplomatie: Laut einem Bericht der Wa-
shington Post hatte Katar zu Kriegsbeginn heimlich mit dem Iran verhandelt
und einen Schutz des Gaskomplexes Ras Laffan angeboten, im Gegenzug fir
eine iranische Zurlickhaltung gegeniiber den Anlagen. Eine formelle Zusage
soll Teheran nicht gegeben haben, doch die Anlage blieb bislang verschont.

Norwegen mit kurzem Einbruch, Streik in Australien bleibt bestehen
Die norwegischen Exportnominierungen zeigten ein wechselhaftes Bild. Zu
Wochenbeginn zogen sie auf rund 330 Mio. Kubikmeter pro Tag (mcm/d) an,
rund 14,7 Prozent tiber Vorwoche. Am Donnerstag folgte ein Einbruch auf rund
280 mcm/d, ausgeldst durch ungeplante Ausfille an Asgard und Troll sowie
eine neue Wartung an Kollsnes. Zum Wochenschluss erholten sich die Flisse
wieder. Wartungen an Troll, Kollsnes, Karstg und Nyhamna bleiben aber bis
in den Juli bestehen. Die europdische Gaseinspeicherung blieb derweil hinter
dem erforderlichen Tempo zurlick. EU-weit lagen die Speicherstande zuletzt
bei 44,3 Prozent, rund 8,7 Prozentpunkte unter Vorjahr. Bundeswirtschafts-
ministerin Reiche kiindigte entsprechend an, bis Jahresende ein Gesetz fiir
eine nationale strategische Gasreserve von mindestens 24 TWh einzubringen.
Zusatzliche Anspannung kommt aus Australien: Beim Ichthys-LNG-Terminal
scheiterte Inpex vorerst mit seinem Eilantrag vor der Fair Work Commission
(FWCQ), die Anhorung wurde auf Samstag vertagt. Auch dort blieb Inpex er-
folglos: Die FWC lehnte den Antrag laut aktuellen Meldungen vom heutigen
Montag ab. Rund 400 Beschdftigte weiteten den Streik am Donnerstag auf bis
zu zwOlf Stunden taglich aus. Die Offshore Alliance kiindigte daraufhin an, die
Arbeitsniederlegungen tber den 23. Juni hinaus zu verlangern, da Inpex ver-
einbarte Fristen nicht eingehalten habe. Strittige Punkte bleiben Lohne, Zu-
lagen und Karriereprogression. Ein Ladeverbot fiir LNG und Kondensat ist Teil
der StreikmaBnahmen. Ichthys steht fiir rund zehn Prozent der australischen
LNG-Lieferungen.

EUAs im regulatorischen Ping-Pong

Die Emissionszertifikate standen derweil zwischen Finanzmarktdruck und re-
gulatorischen Signalen. Die EZB hob den Einlagesatz am Donnerstag erstmals
seit September 2023 auf 2,25 Prozent an, angetrieben durch die Iran-kriegs-
bedingte Inflation, was Aktienmarkte und EUAs belastete. Daneben pragten
zwei regulatorische Entscheide die Woche: EU-Parlament und Mitgliedstaa-
ten einigten sich auf eine gestarkte MSR fiir den ETS 2, die bei Preisen lber
45 Euro/t CO2 bis zu 40 statt bisher 20 Millionen Zertifikate pro Auslosung
freigeben kann, zweimal jahrlich. Die EEX berichtete zudem, die REPowerEU-
Auktionen moglicherweise bereits Anfang Juli zu beenden, was rund 25 Mil-
lionen Zertifikate weniger im laufenden Auktionskalender bedeuten wiirde.
Die CoT-Daten zum 5. Juni bestatigten die Zurtickhaltung der Spekulanten: Die
Netto-Long-Position der Investmentfonds fiel um 4 Prozent auf 49,2 Millio-
nen EUA, bei TTF Gas veranderte sich die Positionierung kaum bei 259,1 TWh.
Ohne Klarheit ber das ETS-Reformpaket vom 15. Juli bleibt nachhaltiger
Positionsaufbau aus.
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Ausblick

Die Preisperspektiven drehen auf ,,negativ”

Unsere ,neutrale” Ausrichtung der letzten Wochen wandelt sich nun fiir die
KW 25 in eine ,negative” Preisperspektive fiir die von uns betrachteten fossi-
len Energietrager. Grund hierfiir sind - dieses Mal glaubhafte - Meldungen des
Vermittlers Pakistan vom Freitag, dass ein Rahmenabkommen zwischen den
USA und dem Iran vereinbart wurde, das Trump am Sonntag als vollstandig
bezeichnete. Die formelle Unterzeichnung ist fiir Freitag in der Schweiz ge-
plant. Eine solche Vereinbarung ware der Ausgangspunkt fiir vertiefte Ver-
handlungen Gber Irans Atomprogramm. Eine Losung in dieser Frage soll Be-
richten aus beiden Landern zufolge innerhalb von 60 Tagen erzielt werden.
Scheitern diese Atomgesprache, hat Trump laut ,New York Times" jedoch
bereits Konsequenzen angekiindigt: entweder eine Wiederaufnahme der Mili-
tarschlage oder eine dauerhafte US-Prasenz als ,Wachter des Nahen Ostens”
gegen eine Beteiligung von 20 Prozent an den regionalen Einnahmen. Hinzu
kommt die offene Libanon-Flanke: Israel hat einen Rickzug aus den besetz-
ten Gebieten ausgeschlossen und seinerseits iranische Vergeltungsschlage
fur den Fall angedroht, dass Teheran wegen des Libanonkonflikts aktiv wird.
Eine Restunsicherheit bleibt damit vorhanden. Gleichwohl haben sich die Roh-
stoffmdrkte an solche Zwischenfalle langst gewohnt, wie zuletzt am Samstag
zu beobachten war, als das US-Militar in der Stral3e von Hormus mehrere ira-
nische Drohnenangriffe auf Handelsschiffe abwehrte.

Bereits letzten Freitag honorierten vor allem das API#2 Kohle Cal 27 und der
Brent Crude Frontmonat eine mogliche Einigung mit merklichen Kursabschla-
gen, die sich in dieser Woche fortsetzen diirften. In Bezug auf die Steinkohle
mag dies auf den ersten Blick iiberraschen: Zum einen prognostiziert Rystad
Energy, dass die asiatische Kohlenachfrage allein in diesem Jahr um 70 Mio.
Tonnen hoher ausfallen werde als zuvor gedacht. Zum anderen hat Indonesien
noch einmal klargestellt, dass die Ausfuhr wichtiger Rohstoffe unter zentrale
staatliche Kontrolle gestellt wird mit dem Ziel, die Staatseinnahmen zu stei-
gern und die Kontrolle iber Indonesiens Naturressourcen zu verscharfen. So
mussen ab dem 1. Januar 2027 samtliche Kohleexporte ausschlieBlich tiber
das staatliche Unternehmen PT Danantara Sumberdaya Indonesia (PT DSI)
abgewickelt werden. Allerdings ist die indonesische Regierung nun auch wie-
der offen fiir eine Ausweitung der Forderung von Kohle und anderen Berg-
baurohstoffen, sollten die Weltmarktpreise weiter steigen. Und Indonesiens
seewartige Kohleexporte stiegen im Mai erstmals seit Beginn des Jahres 2026
auf Uber 40 Mio. Tonnen. Somit ist die Gesamtgemengelage gemischt, wes-
halb der entlastende Effekt des absehbaren Endes des USA/Iran-Konflikts auf
den Kohlepreis wie auch auf Erdol weiter durchschlagen kann. Dies wiederum
wird sich auf TTF Gas tber alle Laufzeiten hinweg auswirken und damit auch
auf das Strom Cal 27 Base. Der Abstieg sollte allerdings dadurch gebremst
werden, dass die Temperaturen in dieser Woche wieder spirbar ansteigen
werden, was nicht zuletzt zu einer Einschrankung der Stromerzeugung in
Frankreich flhren diirfte, auch wenn die franzosische EDF den Beginn der zu-
vor von Montag bis Mittwoch angekiindigten Drosselung des KKWs St. Alban
zwischenzeitlich auf Dienstag und nun auf Mittwoch verschoben hat. Hinzu
kommen die streikbedingten LNG-Einschrankungen in Australien (Details sie-
he Riickblick).

Ein nachhaltiger Preisriickgang diirfte ausbleiben

Jenseits der Aussicht auf kurzfristig ermaBigte Rohstoffnotierungen sprechen
zahlreiche Griinde dafiir, dass ein nachhaltiger und spirbarer Preisriickgang
unwahrscheinlich ist. Zum einen ist hier die nach wie vor relativ robuste Welt-
konjunktur zu nennen. Angeftihrt von den USA und zuletzt auch wieder Asien
haben allein im Juni lediglich acht von insgesamt 33 Indikatoren die Konsens-
erwartungen unterboten. Die Kiirzung der Welt-BIP Prognose 2026 der OECD

4 WeeklyReport enerchase.de

von letzter Woche von 3,4 auf 2,8 Prozent durfte daher zu deutlich ausgefallen
sein, zumal ein Ende des Konflikts im Nahen Osten die wirtschaftlichen Per-
spektiven erheblich aufhellt. Das wiederum verbessert die Einschatzung der
EUAs, die zudem von potenziell freundlichen Aktienmarkten profitieren wiir-
den. Darlber hinaus hat die US-Energiebehorde EIA in ihrem Monatsbericht
Juni die Prognosen fiir das weltweite Erdoldefizit in diesem Jahr nochmals
spirbar, und zwar auf minus 3,87 Mio. Fass pro Tag angehoben. Vor allem das
deutlich verringerte Erddlangebot zeichnet sich hierfiir verantwortlich. Von
Februar bis Juni ging es hier mit den Vorhersagen um insgesamt knapp 9 Mio.
Fass pro Tag abwarts, wahrend es bei der Erddlnachfrage ,lediglich” knapp 2
Mio. Fass pro Tag waren. Der Einbruch der Olimporte Chinas im Mai auf nur
noch 7,8 Mio. Fass pro Tag (niedrigster Wert seit Oktober 2017) und damit um
29 Prozent zum Vorjahr spricht ebenfalls eine deutliche Sprache. Gleichwohl
lieR jingst ein Artikel aufhorchen, wonach es zu einer regelrechten Erdol-
schwemme unmittelbar nach Offnung der StraRe von Hormus kommen diirf-
te, da die Forderanlagen wieder relativ zlgig ihre Leistung erbringen konnten.
Dieser Ansicht erteilen wir jedoch aus folgenden Griinden eine Absage, auch
wenn institutionelle Investoren und Spekulanten dies offenbar anders sehen
und dem entsprechend auch anders agieren: Erstens bendtigen Reeder und
Versicherer Gewissheit, dass die WasserstraRe sicher ist, bevor die Schiffe
liberhaupt auslaufen. VVerbleiben Minen in den herkdmmlichen Schifffahrts-
wegen, kann die Meerenge zwar technisch geoffnet sein, der Betrieb jedoch
nur mit eingeschrankter Kapazitdt erfolgen. Die Beseitigung dieses Risikos
kann Wochen oder sogar mehrere Monate in Anspruch nehmen. Zweitens
bedarf es viel Zeit, gentigend leere Tanker fiir den Rohdltransport heranzu-
schaffen. Da die Schiffe tiber fiinf Monate hinweg im Golf nicht eingesetzt
werden konnten, wichen sie in andere Regionen aus. Drittens stellt die La-
gerkapazitit einen begrenzenden Faktor dar. Olfelder kénnen nicht wieder in
Betrieb genommen werden, wenn die Exporttanks bis zum Anschlag voll sind.
SchlieRlich miissen auch die Olfelder selbst wieder hochgefahren werden. In
der Golfregion sind von den rund 36 Tsd. Bohrlochern etwa 10.000 derzeit
aulRer Betrieb. Nach einer Stilllegung von fast fiinf Monaten konnten bei etwa
£4.000 bis 5.000 Bohrlochern Schwierigkeiten bei der Wiederinbetriebnahme
auftreten. Insgesamt durften daher maximal rund 75 Prozent des ausgefal-
lenen Erddlangebots innerhalb von etwa vier Monaten nach Wiederaufnahme
des Transports durch die StraRe von Hormus wieder verfiigbar sein. Die US-
Energiebehorde selbst rechnet nicht vor Anfang 2027 mit einer weitgehenden
Normalisierung. Diesbeziiglich ist man sich auch unter den Ol-Analysten einig.
Zu all den genannten Argumenten gesellen sich nach wie vor die Faktoren
.Witterung, Speicherstand und Geopolitik” hinzu.

Notenbanken im Fokus

Auch wenn am Dienstag zahlreiche wichtige Wirtschaftsdaten aus China fiir
Mai anstehen, wird der Terminkalender in dieser Woche von Entscheidungen
der Notenbanken dominiert. Deren geldpolitische Ausrichtung ist weiterhin
gepragt von hartnackiger Inflation und energiebedingter Unsicherheit. Wir
erwarten, dass die US-Wahrungshiiter unter dem neuen Vorsitzenden Ke-
von Warsh einen neutralen Ton anschlagen, wobei bisherige Formulierungen,
die auf eine Lockerung hindeuten, gestrichen werden drften. Die US-Wirt-
schaftsaktivitat war wie schon erwahnt in den letzten Monaten starker als
erwartet, wobei insbesondere der Beschaftigungsaufbau an Fahrt gewonnen
hat. Das Zusammenspiel von Z6llen, hoheren (jlpreisen, weiteren Auswirkun-
gen des Nahostkonflikts sowie der Nachfrage nach kiinstlicher Intelligenz wird
zudem dazu fiihren, dass die Kernteuerung der privaten Konsumausgaben im
Jahresvergleich in 2026 stabil bei tiber 3 Prozent verharrt, bevor diese 2027
wieder leicht sinken sollte, sofern keine weiteren Angebotsschocks auftreten.
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Jahreskontrakte
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Jahreskontrakte und Day Ahead

Spot TTF THE
12.06.2026 46,50 € 46,80 €
11.06.2026 49,03 € L79L €
10.06.2026 50,40 € 50,60 €
09.06.2026 49,00 € 49,18 €
08.06.2026 50,00 € 50,43 €
05.06.2026 48,50 € 48,82 €
THE 2027 2028 2029
Letzter Kurs 38,73 € 29,70 € 25,77 €
12 Monatshoch 48,64 € 34,15 € 26,98 €
12 Monatstief 26,18 € 24,56 € 22,80€
Wochentendenz &
TTF 2027 2028 2029
Letzter Kurs 36,83 € 2783 € 23,90 €
12 Monatshoch 50,60 € 34,65 € 26,60 €
12 Monatstief 24,33 € 2267€ 2085 €
Wochentendenz &
Gasspeicherstande
Europa 2026 2025 2024
13. Jun 44,34% 53,02% 72,70%
12.Jun 43,91% 52,75% 72,50%
11. Jun 43,59% 52,44% 72,32%
10. Jun 43,36% 52,12% 72,14%
9.Jun 43,10% 51,79% 71,90%
Gasspeicher Europa Deutschland
Aktuell 44,34% 36,44%
Vortag 43,91% 35,87%
Vorjahr 53,02% 44,90%
5-Jahresmaximum 72,70% 77,6L%
5-Jahresminimum 44,30% 36,44%
5-Jahresdurchschnitt 59,07% 58,08%
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Gasmarkt - Jahreskontrakte und Day Ahead

€/MWh
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€/ MWh Gasmarkt - Jahreskontrakte (TTF)
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EU ETS

X, Zertifikate

100

95

90

=EUA Dez 2026

——EUA Dez 2027

EUA Dez 2028

85

80

75

70

65

60
06-25

Datenquelle: EDX

07-25 08-25

EU ETS - Jahreskontrakte
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——EUA2 Dez 2029

——EUA2 Dez 2030
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EUA2 Dez 2027 wird nicht mehr gehandelt.

€/t Dez 27 Dez 28
Letzter Kurs 79,81€ 82,47 €
12 Monatshoch 93,80 € 94,80 € 97,73 €
12 Monatstief 63,07 € 6592 € 68,21¢€
Wochentendenz 9
€/t Dez 29 Dez 30
Letzter Kurs 67,50 € 69,76 €
12 Monatshoch 93,25€ 101,51 € 78,32 €
12 Monatstief | 37.13€ 40,18 € 4341€
HKNs
€/MWh 2028 2029
Renewables 1,64 € 1,61€
Hydro 1,69€ 1,66 € 163 €
Solar 1,71€ 1,68 € 1,65€
Wind 1,71€ 1,68 € 1,65 €
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€/MWh
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5 0l - Kohle - Wechselkurse

+

o]

USD / bbl Aug 26 Dez 26 Dez 27 USD / bbl
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15.06. - 19.06.2026 = KW 25

' Hedging View - Gas

TTF Gas Cal 27:

Das Rahmenabkommen zwischen den USA und dem Iran setzt die Energiepreise unter Druck, denn die StralRe von Hormus soll nach formeller Unterzeich-
nung am Freitag in der Schweiz wieder gedffnet werden. Eine Restunsicherheit bleibt jedoch bestehen: Die Atomgesprache laufen erst an, Israel droht bei
iranischer Aktivitat im Libanon mit Vergeltung, und Trump hat bei Scheitern der Verhandlungen Militarschlage in Aussicht gestellt. Zudem bleiben die preis-
stiitzenden Themen abseits von Hormus bestehen (u.a. Gasspeicherstdnde, Hitzewelle, Streiks in Australien). Preisriicksetzer bieten sich daher weiterhin
als Kaufgelegenheit an. Der aktuelle Riickfall auf das Tief bei 35,53 Euro/MWh sowie das Niveau bei 34 Euro/MWh kommen fiir Hedging-Aktivitdten in-
frage. Bei weiteren Abschldgen bieten die 200-Tage-Linie bei aktuell 32,79 Euro/MWh und das Verlaufstief vom 17.4. bei 32,3 Euro/MWh einen maglichen
Auffangbereich.

TTF Gas Frontjahr

35,46 -1,37 -3,71% ~vEMA [200] 32,79 e

-32,00

25,85 |-26,00

Mrz Bpr Mai Jun
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15.06. - 19.06.2026 = KW 25

' Hedging View - Strom

Strom Cal 27 Base:

Der Strommarkt folgt aktuell dem Abwartsdruck des Gasmarktes, wird allerdings begrenzt durch die festeren EUAs, die von der Deal-Euphorie an den
Finanzmarkten gestitzt werden. Hinzu kommen die drohenden Hitzewellen mit einer moglichen Drosselung franzosischer Kernkraftwerke. Die Restun-
sicherheit eines nachhaltigen Abkommens bleibt zudem vorhanden, sodass Preisriicksetzer weiterhin interessant fiir Absicherungen sind. Mit dem Rickfall
unter den Support bei 93,75 Euro/MWHh bieten sich bei weiteren Abschldagen die 90-Euro-Marke und das Verlaufstief bei 88,31 Euro/MWh an. Die 200-Ta-
ge-Linie bei aktuell 86,96 Euro/MWh stellt die nachste Unterstiitzungszone dar.

Strom Frontjahr Base
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15.06. - 19.06.2026 = KW 25

' Hedging View - EUA

EUA-Dez-26-Future:

Die EUAs werden aktuell von der Deal-Euphorie an den Finanzmarkten mit nach oben gezogen. Allerdings bleiben auch hier Restunsicherheiten bestehen:
Der Reformentscheid beim EU-ETS am 15. Juli ist noch offen, und die hartnackige Inflation Iasst weiteren Zinserhéhungen im Raum stehen. Bei wieder
fallenden Notierungen stellt die 200-Tage-Linie bei aktuell 76,96 Euro/t CO2 eine relevante Orientierungsmarke fiir Absicherungen. Darunter kommen die
75-Euro-Marke sowie das Verlaufstief bei 72,43 Euro/t CO2 als mdgliche Niveaus flir Hedging-Aktivitaten infrage.

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

47877 Willich

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.

<- enerchase


mailto:research%40energycharts.de?subject=

