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Heute zu Gast:

Michael Becker

Energiehandler, Aufbau
Impuls Energy Trading seit

2022

> 6 Jahre Erfahrung im
Energiehandel unter
anderem mit Stationen bei
Next Kraftwerke

Studium

Volkswirtschaftslehre (Uni
Koln und St. Gallen)

impuls|

TRADING
YOUR ENERGY.
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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 Unterstutzungen und Wi-
derstande, sie konnen entscheidende Marken fur die weitere
Kursentwicklung darstellen. Setzen Sie zudem bei lhren Han-
delsaktivitaten selbstandig Ihren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und lhres zur Verfligung stehenden Ri-
sikokapitals!

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 24.09.2026

Mogliche Interessenkonflikte: Mitarbeiter oder
Gesellschafter der EnerChase GmbH & Co. KG, verbundene
Unternehmen oder Beratungskunden der EnerChase GmbH & Co.
KG kénnten 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 Ubernimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fir Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
z6gerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittiung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase veroffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fur
direkte wie auch fur indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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AKADEMIE

Akademie fiir den Energiemarkt

Seminare & Workshops

05.und 06.10.2026  Grundlagen des Energiehandels - Handel und Beschaffung

02.und 03.11.2026  Portfolio- und Risikomanagement im Energiehandel

10.11.2026 Das Wetterseminar — Meteorologie im Energiehandel
12.11.2026 Einfihrung in die LNG-Markte
17.11.2026 Crashkurs — Strategischer Energieeinkauf mittels Pow
Technischer Analyse ‘
18.11.2026 Praktikerseminar Power Purchase Agreements (PPA)
19.11.2026 Batteriespeicher — Wirtschaftlicher Betrieb und
Marktintegration

23.und 24.11.2026  Strategischer Energieeinkauf fir Industrie und Gewerbe

24.11.2026 Technische Analyse Modul 4: Indikatoren-Analyse und
besondere Methoden

_ enerchase cert.‘
(l l | I l ) TE MA 25.11.2026 Technische Analyse Modul 5: Training-Day zum cert. TEMA
N Technical Energy

(Y
"R Market Analyst 26.11.2026 Technische Analyse Modul 6: Priifung zum cert. TEMA

30.11.und Grundlagen des Emissionshandels
01.12.2026

www.enerchase-akademie.de
08.und 9.12.2026 Algorithmische Trading-Strategien im Energiehandel
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VVernetzen. Verstehen.

\Vorausdenken.

enerchase connect 2026

£ 1. Oktober 2026 @ Historische Stadthalle Wuppertal

Jetzt anmelden

connect Day Pass (Kunden)

Dieses Ticket ist exklusiv flir unsere Kunden. ‘I-95,00 . o 2 emer Auﬁur’

connect Day Pass (Nicht-Kunden) 595€ © o ©

Das enerchase connect Tagesticket. am 25 09
e °

, enerchase-connect.de
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| Aktuelles: Politik / Makrookonomie

Politik:

Treffen von Xi Jinping und Donald Trump in Washington — Ziel: Abbau der die
Spannungen zwischen den USA und China

US-Prasident Donald Trump deutet Abkommen mit dem Iran nach den US-
Zwischenwahlen auf der Sitzung der UN an

Nach den Wahlen in MV und Berlin herrscht grol3e Verunsicherung innerhalb
der Alt-Parteien

Trump schlagt US-Diesel-Exportstopp vor

Makrookonomie:

Am heutigen Donnerstag werden die funf fihrenden
Wirtschaftsforschungsinstitute ,Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose” das
deutsche BIP von zuvor 0,6% auf 1,3% nach oben revidieren. Das ist aber keine
Neuigkeit mehr, nachdem die teilnehmenden Institute schon Anfang September
ihre Vorhersagen dergestalt angepasst haben

Taiwans Auslandsauftrage tbertreffen wegen der hohen KI-Nachfrage erstmals
die ,100-Milliarden-Dollar-Marke”

Stimmung im Verarbeitenden Gewerbe im September vorlaufigen Angaben
zufolge gemischt
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li] Konjunktur

Widerspruch zwischen Renditeentwicklungen und Gewinnerwartungen

Exhibit 1: Rising yields and uncertainty have increased the cost of capital Exhibit 7: Earnings revisions have unusually been positive
30-year government bond benchmark yields (%) Consensus estimates in USD. MSCI AC World EPS
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dli| Konjunktur

Einkaufsmanagerindizes

Deutschland/Frankreich
Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes Gewerbe
saisonbereinigte Monatswerte
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dli| Konjunktur

Einkaufsmanagerindizes

Einkaufsmanagerindex - Verarb. Gewerbe (1) Einkaufsmanagerindex - Verarb. Gewerbe (2)
saisonbereinigte Monatswerte saisonbereinigte Monatswerte
w——USA ~— Japan — EU UK
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Quelle: S&P Global, eigene Berechungen
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== Aktuelles: Finanzmarkte

= Finanzmarkte:

Der Kupferpreis erklimmt wegen sinkender Vorrate in China ein Rekordhoch

Die Aktienmarkte scheinen den ,September-Blues” und die Leitzinserhohungen
abgeschuttelt zu haben — NASDAQ 100 auf Rekordhoch

Die Deutsche Bank warnt davor, das Ausmal3 der bevorstehenden
Leitzinserhohungen erneut zu unterschatzende, denn die 14 US-Leitzinserhohungen
seit Mitte der 1950er-Jahre dauerten im Schnitt etwa 22 Monate und summierten
sich auf 478 Basispunkte
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b Konjunkturdaten

Ausgeglichenes Verhaltnis zwischen positiven und negativen Uberraschungen

Datum Land Indikator Periode Surprise
17.9. US S  Wohnungsbaubeginne, sb, JR Tsd. Aug db
17.9. US &  Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd. 12. Sep Ap
17.9. US ™  Philadelphia-Fed Index, sb Sep 4n
18.9. US ™ Industrieproduktion, sb, Vpin % Aug b
229 Tw Bl Exportauftrage, Vjin % Aug A
239. IN <=  PMI, Verarb. Gewerbe, vorl. Sep qp
23.9. FR EB  PMI, Verarb. Gewerbe, vorl. Sep b
239. DE ™= PMI, Verarb. Gewerbe, vorl. Sep b
239. US ®§  PMI Verarb. Gewerbe, vorl. Sep Ap
23.9. US &  DoE Rohdllager, Vpin Tsd. 18. Sep b

A Positive U_I_:)erraschung: Tatsachlicher Wert besser als von Volkswirten erwartet
¥ Negative Uberraschung: Tatsachlicher Wert schlechter als von Volkswirten erwartet
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dli| enerchase Surprise Index

Der Gegenwind wird starker, der Konsens ist zu
optimistisch-> Bearish

4 N\
enerchase-Surprise-Index

112024100 B olcodidomintig e s 9 Auswirkung auf Energierohstoffe

Tagesdaten; Quelle: Trading Economics
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] Energiemarkt

Preisverlauf
Erdol

Erdgas & LNG
Kohle
CO2-Zertifikate
Strom

Wetter

i BB

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

Year -to-date Performance 2026 (rebased, 23.09.2026)
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enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
F Portfolio & Risk Management, Trading




dh| Preisentwicklung am Energiemarkt 2026
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
m Strom Frontjahr Base m TTF Gas Frontjahr mEUA Dez.-Kontrakt mKohle API#2  mBrent Crude Frontmonat
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep
Strom Frontjahr Base 3,56% -7,29% 18,12% -2,42% 2,86% -1,78% 12,14% 12,85% 8,38%
TTF Gas Frontjahr 8,80% -3,01% 51,79% -9,25% -2,90% -4,67% 21,50% 22,44% 11,16%
EUA Dez.-Kontrakt -6,98%| -14,17% 3,51% 1,77% 8,75% -0,96% 2,54% 1,87% 3,55%
Kohle API#2 6,44% 12,42% 15,41% -7,26% 0,87%  -11,81% 15,17% 5,41% 1,03%
Brent Crude Frontmonat 16,07 % 2,57% 63,14% -3,57%|  -19,37% -21,13% 24,18%) 0,64% 14,39%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,

Portfolio & Risk Management, Trading
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|} Erdol
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Ost-West-Pipeline uberraschend schnell repariert, Exporte von Yanbu wieder
aufgenommen. Trump: Deal wormaglich nach den Zwischenwahlen
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m} Spekulative Position

Etwas Luft fur Short-Covering besteht noch

ICE
USDF ass Short-Positionen (Non-Commercials Managed Money) und Olpreis Kontrakte
(ICE-Daten, Wichentl. Werte)
115 -50.000
110 -25000
108,48
105 0
100 25.000
l 98,55
95 50.000
S0 A 75.000
90.697
85 100.000
i
80 4 125.000
75 [ { V 150.000
70 175,000
B5 200,000
60 w 226.071 225000
55 232.37¢ 250 000
50 275000
3. Jan. 23 22, Jul. 23 7. Feb. 24 25, Aug. 24 13. Mrz. 25 29. Sep. 25 17.Apr. 26 3 Nov. 26
e R0 hd| 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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1} Olmarkt

Zuletzt

( ) Fundamentale

Tendenz Olmarkt (a;

Geopolitische Situation bleibt kompliziert, 1
widersprtichliche Signale (Treffen, Drohungen, |
Angebote). Wir bleiben neutral, aber mit
JAufwartsbias”

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

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
F Portfolio & Risk Management, Trading
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A2 Kohlemarkt

/

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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R Kohlemarkt — Keine Veranderung zur Vorwoche

Ubersicht Kohle

eigene Berechnungen

otana: 25.09.2020

Graphik 1: Kohleeinfuhr Chinas

Monatswerte Monatswerte Monatswerte

Graphik 2: Kohleférderung Chinas Graphik 3: Kohleférderung Indiens

s in Mio. Tonnen (IS) —— Verand. ggil Vjin % (rS) ==win Mio. Tonnen (IS) —— Verand. ggii. Vjin % (rFS) == in Mio. Tonnen (IS) ——Verand. ggii. Vjin % (rS
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Graph|k4 Kohleausfuhr (1) Graphik 5: Kohleausfuhr (2) Graphik 6: Kohleeinfuhr diverse Linder
lonatswernte, in Mio. Tonnen Monatswerne Mio. Tonnen Monatswerte, in Mio. Tonnen
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60 10 30

50 8 24

40 6 18

20 2 6

10 - 0 v | 0

Jan 24 Ju|24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul 26

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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2> Kohlemarkt
Deutschlands Kohleeinfuhr stieg im Juli um 6,45% yoy auf 1,7 Mio. Tonnen

Kohleeinfuhr Deutschland

35
30
25
- 1,70

15

1,0 r T T T T T
Jan23 Sep23 Mai24 Jan25 Sep25 Mai26

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

Zuletzt
P Fundamentale —
Tendenz Kohlemarkt (")

Markt bleibt strukturell bullish, Geopolitik stutzt weiter. 1

Legende:

(f) bullish (;) bearish (;3 neutral

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

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

Wo sehen Sie den TTF Gas Spotmarkt Ende Februar 2027?
a) hoher als heute
b) auf ahnlichem Niveau wie heute

c) tiefer als heute

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

Energiermninisterin bewegt SEFE zur Speicherbefullung
= Keine nennenswerten Effekte bei der Speicherbefiillung zu
beobachten Speicher

= Offenbar nur schwacher politischer Eingriff, der Markt hatte
mehr erwartet

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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4 Gasspeicherstande Deutschland
Keine wirkliche Belebung der Speicheraktivitaten in Rehden Congsbot

Angebot
Gasfllisse Norwegen

LNG-Lieferungen

Historical data graph
EU = DE = SEFE Storage {Gemmany) > UGS Rehden Nachfrage

Zoom 1m 3m 6m YID Ty All Jun21, 2026 — Sep 19, 2026 Speicher
% 4TWh Temperatur
g 2TWh
= .
OTWh Asien

Kraftwerksnachfrage

Injection
?%

Industrienachfrage

Capacities  Withdrawal

Contr/Avall,

I I I I I I I I I I I I I
Jun 22 Jun 29 Julg Jul 13 Jul 20 Jul 27 Aug 3 Aug 10 Aug 17 Aug 24 Aug 31 Sep7 Sep 14

Date

= == = = ey ——— S o
b e "N, et L T = —y e P as k3 :
\_ - N # N o o ) . - b2 \ m m
2012 2014 2018 : 2018 2030 2003/ 2024 N 2005

Quelle: GIE (Gas Infrastructure Europe)

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

@ Seven-Day Graphical Tropical Weather Outlook Q*;

MNational Hurricane Center Miami, Florida il

EALENS]

| B R RN

MuetSepr2 22026

7-Day Cyclone Formation Chance and Area: «+  <40% =  40-80% & D > 60%
£% Development not expected
Tropical or Subtropical Cyclone: © Depression © Storm # Hurricane
@ Post-Tropical Cyclone or Remnants

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, Eigene Darstellung, Daten von AGSI
y Portfolio & Risk Management, Trading

Gasfliisse Norwegen
LNG-Lieferungen
Speicher
Temperatur

Asien
Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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‘v Schwache Hurrikansaison
ElNino reduziert Risiken im Atlantik

@ Seven-Day Graphical Tropical Weather Outlook
Mational Hurricane Center Miami, Florida

AII Disturbances |

40% +  40-60% G0 > 60%
£ Development not expected
Tropical or Subtropical Cyclone: © Depression @ Storm & Hurricane
® Post-Tropical Cyclone or Remnants
Quelle: NOAA

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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ft Schwache Hurrikansaison
El Nino reduziert Risiken im Atlantik

Atlantische Hurrikansaison 2026 bislang
Vergleich mit dem durchschnittlichen Saisonergebnis 1991-2020

16
14,4 [=w Durchsc.hnitt Saison 1991-2020
I 2026 bislang
14 A 2021 21 7
2022 14 8
12 A
2023 20 7
10 A
% 2024 18 11
N
S 87 7,2 2025 13 5
2026 bis
® 23.09. 6 0
4 - 32 @ 1991-
‘ 2020, ganze 14,4 7,2
2 - Saison
0 0
0 = T T
Benannte Stlirme Hurricanes Major Hurricanes

Quelle: NOAA / National Hurricane Center | Klimamittel 1991-2020; 2026-Stand: 23. September 2026

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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L’ Norwegische Gaslieferungen
Herbs;‘wartungen guf aem thepunkz‘, weniger starke I

Auswirkungen als in den Vorjahren
Gasfliisse Norwegen

Norwegische Gaslieferungen auf den europaischen Kontinent
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4

= 'l’w"" ikt W P s
| ‘ *J!
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enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
y Portfolio & Risk Management, Trading
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R Europaische LNG-Importe

Einfuhren steigen

LNG-Importe Europa

(saisonale Darstellung, 14-Tage-@) LNG- Lieferungen

0,60 Nachfrage

0,50

0,10

0,00
J F M A M J J A 5 0 N D

2022 2023 —20284 —2025 —20.16

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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f‘v LNG-Importe EU

Send-Outs robust trotz rickiaufiger Importe

LNG-Importe EU (14-Tage-@, in Mt) LNG Send-Outs EU (in GWh/Tag)

Angebot
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0,60 LNG-Lieferungen

Nachfrage
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ft Weltweiter LNG-Wettbewerb
Asien ist Prerniummarkt fir LNG (JKM > TTF)

JKM-TTF Spread Nov 26 KM
77;13 0,52 0,67% 71,85 -1,31 -1,79% J

TTF

Nov 26

-80,00

-60,00

JKM-TTF Spread Dez 26

<- enerchase

75,09 -0,59 -0,78%: 71,62 -1,32 -1,81%

Dez 26

JKM
TTF

Angebot

i LNG-Lieferungen

Nachfrage
-60,00

-40,00

ruSpread Diff (Classic) [Close, Close] 5PD 5,28

~uSpread Diff (Classic) [Close, Close] SPD 3,47

-4,00

I
fu]
=1

- 60,00

Feb 27

4,00
‘|||||||”“ H“H“H” \IIIII\HHH\IIII||||||| il H|||||| |||HM|H‘ HWHI\HN“ WHI\HIUHIIHHI\IH \IH\H \||HH\HH| M HHMHM
Mai Jun ul :Aug :Sep Mai Jun il :Aug ISED
JKM-TTF Spread Jan 27 JKM-TTF Spread Feb 27
73,86 -0,75 -1,00% 71,42 -1,31 -1,80% JKM e 71,11 -0,84 -1,16% 70,91 -1,28 -1,77% JKM
30,00
TTF : TTF

- Spread Diff (Classic) [Closs, Close] SPD 2,44

-4,00
-2,00

-0,00

=]

ruSpread Diff (Classic) [Close, Close] SPD 0,2

2,00

-0,00

--2,00

Mai Jun Jul Aug Sep

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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& LNG-Markt

Katar-Erholung fruhstens im November, aber neue Anlagen in
Mexiko und USA bald in Betrieb

LNG-Lieferungen

Hohes Niveau, neue
Angebot USA % Anlagen bald in Betrieb

Weiterhin keine Einigung
Angebot Katar ™ | bezliglich der Stral3e von

—
|
_—
-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

Hormus
s Sonstiges Angebot vom ,Rest der
*I Angebot ™ Welt" legt wieder zu
Weltmarkt &
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f‘v LNG-Exporte USA

Neue Anlagen in diesem Herbst

: Finale Kapazitat der betrachteten Ab Herbst 2026 zusatzlich LNG-Lieferungen
Projekt e . o
Einheit/Phase verflugbare LNG-Kapazitat N

Golden Pass LNG — Train 2 ca. 5,3 Mtpa bis zu 5,3 Mtpa
Corpus Christi Stage 3 — Train 7 ca. 1,4-1,5 Mtpa ca. 1,4-1,5 Mtpa
Rio Grande LNG — Train 1 ca. 6,0 Mtpa O Mtpa im Herbst 2026
Plaguemines LNG — Phase 1 ca. 13 Mtpa = 0 Mtpa
Energia Costa Azul — Phase 1 ,

(Mexiko, US-Gas) 3,25 Mtpa bis zu 3,25 Mtpa

* Gemeintist die zusatzliche physisch verfligbare Verflissigungskapazitat gegenuber Anfang September
2026, nicht zwingend die tatsachlich produzierte Menge. Der Hochlauf erfolgt tblicherweise
schrittweise.

» Zum Vergleich: Ras Laffan hatte 77 Mtpa

* Quellen: EIA sowie Unternehmensangaben der jeweiligen LNG-Projektbetreiber, Stand September 2026

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Vorgaben fiir die Fullstdnde in Europa "
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1) Gasspeicherstande Europa

EU-Speicherstand an unterer Korridorgrenze

Angebot
Gas Storage Europe (22.09.2026) [/ =

100%

100%
90% A\ o . . 90%
\ Nachfrage
80% A 80% .
) Y Speicher
A
70% Y ‘ ‘ - 70%
/
60% 60%
50% L Al 4 A\ A\ r 50%
»“ "'. . "’/ /
40% et -y 40%
30% 30%
\
20% 20%
10% 10%
0% 0%
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%Full 5Y Min/Max (same day)  ----- 5y Average (same day)

bis 1. Juli: mind. 45 % (» indikativ) Anderungen:

bis 1. September: mind. 75 % (» indikativ)
bis 1. November: 90 % Fullstand (Hauptzielwert,

weiterhin gultig)

bis 1. Februar: mind. 20 % Restfullstand (» indikativ)

=  Flexibilitdt bei der Erfullung zwischen dem 1.
Oktober und dem 1. Dezember

»  Flexibilitat von 10 % unter schwierigen
Bedingungen (kann um weitere 5 % erhoht werden)
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1) Gasspeicherstande Deutschland

Weiterhin deutlich unter Niveau der /orjahre

Gas Storage Germany (22.09.2026) | =

100% 100%
90% 90% Nachfrage
80% . A 8% Speicher
70% b , \ : 70%
50% 5 v | 50%
40% \ 40%
30% 30%
4

20% 20%
10% 10%
0% 0%
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%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)




ft Jan 27-0kt 26-Spread (TTF)

Spread weiter negativ, keine ,Winterpanik” erkennbar

©72,01 -1,33 -1,81% ¢ 71,42 -1,31 -1,80%

TTF Gas Okt-Future

Spread Jan 27 minus Okt 26

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,

Portfolio & Risk Management, Trading

Okt

<- enerchase

--1,60

--2,00

--2,20

Nachfrage
Speicher




©53,28 40,94 +1,81% 49,30 -0,20 -0,40%

TTF Gas Sommer 2027

e A

TTF Gas Winter 2027/28

~uSpread Diff (Classic) [Close, Close] SPD -3,98

Spread Winter 27/28
minus Sommer 2027

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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R Wi nter-Sommer-Spread 27/28 (TTF)
Im darauffolgenden Winter zeigt sich das gleiche Bild

- 25,00

--1,00

--2,00

--3,00

Nachfrage
Speicher




1) Gasspeicherstande Europa

Einspeichertempo weiter zu gering

EU Netto-Einspeicherung 01.01 bis 31.12

<- enerchase

Gasflisse Norwegen

4.000 - LNG-Lieferungen
Min-Max Band 2021-2025 I
FOR0 4 ;g;g : Nachfrage
z R : Speicher
é 2.000 - ' [ |
O = " Temperatur
= n
= 1.000 \ 1
4 ; ' Asien
3 .
2 0
o] Kraftwerksnachfrage
Q
Q.
,:g: 1.000 Industrienachfrage
S
£ -2.000 -
=

I 1 T

T
01-Jan 01-Feb 01-Mrz 01-Apr 01-Mai 01-Jun 01-Jul 01-Aug 01-Sep

T T T Ll T
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01-Okt 01-Nov 01-Dez 31-Dez

Eigene Darstellung, Daten von AGSI
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4 Gasspeicherstande Deutschland
Nur noch 77% bis 1.171. technisch erreichbar (Stand 08.09.26)

INITIATIVE

INES-Szenarien fiir Deutschland:
Entwicklung bei Fiillstand von 77% am 01.11.2026 ! N E s
110%
100%

90%
80%
70%
60% 53%

77%
70% 71% Warme Temperaturen
61% (EU-Wetterjahr 2020)

47%

Speicherfiillstand in Prozent

50%
38%

40%
30% Die 6konomische Optimierung ®

der Speicherkunden kann zu 30%
20% einem abweichenden Kalte Temperaturen
10% Speicherverhalten fiihren. (EU-Wetterjahr 2010)

0%
— 0,1 TWh
-2,3TWh
Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz
2026 2027
Kalte Temperaturen Warme Temperaturen
® Gesetzliche Fiillstandsvorgaben —Normaltemperaturen
Hinweis: Es handelt sich um Modellrechnungen ohne Anspruch auf Abbildung der Realitat; alle Angaben ohne Gewahr Quellen: INES (2026)

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, Queller INES
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Gasspeicherstande Europa
lempozunahme im September und Oktober unwahrscheinlich Congsbot

Angebot
EU-Speicherfullstand: Verlauf & Projektionen 1. April bis 1. November Gasfliisse Norwegen
90% + :
stand 21.09.2026: 70,1% | 794 TWh LNG-Lieferungen
Erforderlich fur 80%: 2.721 GWh/d (250 mcm/d)
Einsp.-Tempo Apr-@: 2.737 GWh/d (251 mcm/d) Nachfrage
Einsp.-Tempo 14T-@: 2.425 GWh/d (222 mcm/d) 88:4%
80% : , > : 0% .
Beschleunigung vs Apr-@: +-0,6% : /.; 78,9% Spelcher
Beschleunigung vs 14T-@: +12,2% /_//
/'//_____.- 74,4% Temperatur
_—_’:»-.____- 71,5% :
70% A : - e Asien
i Heute 70,1%
: Kraftwerksnachfrage
2 Industrienachfrage
£ 60% -
©
c
s
ke
5
50% A
40% 5
m== Tatsachlicher Verlauf 2026
==+ Urspr. 80%-Pfad ab 1. Apr (27,9% - 80%)
=== Neuer ?0%—P‘fad ab heute - 80,0%
+ Pfad: a:ktuelles Tempo - 80,1%
30% - == Pfad: 14T-Tempo -+ 78,9%
= = Pfad: Vorjahresrate —» 71,5%
~ = Pfad: 5}-Schnitt + 74,4%
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
Einspeicherung zuletzt angestiegen

Angebot
EU-Einspeicherrate (GWh/d, 7-Tage-@) - Verlauf 2026 vs erforderliche Rate
5/ Min-Max === 2026
=== 5]-Schnitt -++-+ Bedarf ab 1. Apr: 2.753 GWh/d
5.000 - - \ S = :
2025 Bedarf ab heute: 2.721 GWh/d Nachfrage
Speicher

4.000 -

3.000

2.000 -

GWh/d

1.000 1

-1.000 -

-2.000 -

01-Apr 01-Mai 01-Jun 01-Jul 01-Aug 01-Sep 01-Okt 31-Okt
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& £l Nifio
Starker £/ Mino erwartet — Auswirkungen weltwert
| Nachfmge

} - . . NINO3.4 SST anomaly plume
Im Pazifik bahnt sich eines der ECMWF forecast from 1 Sep 2026

Stérkste n EI— N | ﬁO - EFEign iSSE se It Monthly mean anomalies relative to ERA5 1991-2020 climatology
Beginn der Aufzeichnungen 1950 an. —System 5

Nachfrage

= Nach Angaben der US-Klimabehorde “
(NOAA) verstarkt sich El Nifio derzeit |
und wird mit einer Wahrscheinlichkeit
von uber 90 Prozent in den
kommenden Monaten zu einem ,sehr
starken” Ereignis.

Temperatur

i

= Unterschiedliche Auswirkungen je nach
Region, flr Europa ungewisse Effekte.

Anomaly (deg C)

.
‘s

Mar ' Apr ' May ‘ Jun ' th_ogaug ' Sep‘ Oct ' Nov : Dec : Jan ‘Feb‘ Mar ' Apr ‘ May

CECMWF
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
Bald wieder uberdurchschnittliich mild

Angebot

FNERYWEATHER vachirage

Temperaturprognose Deutschland

21 Nachfrage
20

Temperatur
18

16

i4

Temperaturin "C

12

H
23.00. 25.09. 27.08. 29.09. 01.10. 03:10. 05.10,

Heute = Temp 12.6°C — Vortag 12.7°C == Klima 10J 13.8°C
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE)

Klare Tendenz zu milden Wintern in den letzten zehn Jahren

Wintertemperaturen in Deutschland

Deutschlandmittel der Lufttemperatur im meteorologischen Winter (Dezember bis Februar), 1882-2022

2007
a,4°cC
\
4 2022
3,3°C
/
2021
.8°C
2 ‘ |
v Il | H |
= i
E] ' ‘
e
W
[= N
£
g
2
4
6 1963
1890 1900 1910 1920 1930 1940 1950 1968:% "¢ 1970 1980 1990 2000 2010 2022

Quelle: Deutscher Wetterdienst (DWD), Climate Data Center, saisonale Gebietsmittel der Lufttemperatur; Abruf 09.09.2026
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Gasfllisse Norwegen
LNG-Lieferungen
Speicher
Temperatur

Asien
Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage
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& Ausblick Wetter: Temperatur Europa

Einzelne Modelllaufe zeigen Risiken fur SSW* Angebot
Zonal mean zonal wind at 10 hPa 20260923

Nachfrage

Temperatur

Wed23 Wed30 Wed 7 Wed14 Wed21 Wed28 Wed 4 Wed11
ZSD% Oct Nov

*) Ein Sudden Stratospheric Warming (SSW) ist eine plotzliche starke Erwdarmung der Stratosphadre, bei der sich der Polarwirbel deutlich
abschwacht und sich die zonalen Westwinde im Extremfall sogar umkehren kénnen. Fiir die Temperaturen am Boden bedeutet das: Ein stark
geschwachter Polarwirbel oder ein SSW kann die Wahrscheinlichkeit erhohen, dass kalte arktische oder kontinentale Luftmassen nach Europa
ausbrechen und sich dort Giber Tage oder Wochen festsetzen — es ist aber kein Automatismus. Entscheidend ist, ob und wie stark sich die
Storung aus der Stratosphare bis in die bodennahe Wetterzirkulation durchsetzt.
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 1-3 Tage

GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERAS5 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer.org Angebot
Init 00Z 2026/09/23 | Wed, Sep 23, 2026 - Fri, Sep 25, 2026 | Days 1-3 Avg Glimate Change Instilute | Universiy of Maine

) Gasflisse Norwegen

LNG-Lieferungen
Speicher
Temperatur

Asien
Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage

-32 -24 -18 -14 -10 -6 -3 =1 0 1 3 ] 10 14 18 24 32

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 (Europa): 4-6 Tage

GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERA5 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer.org Angebot

Init 00Z 2026/09/23 | Sat, Sep 26, 2026 - Mon, Sep 28, 2026 | Days 4-6 Avg Climate Ghange Institute | University of Maine _

= -
Nachfrage

50°N

Temperatur

45°N

40°N

35°N

30°N

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

Climate Change Institute | University of Maine

GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERA5 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer.org I-\ngebot
Init 00Z 2026/09/23 | Tue, Sep 29, 2026 - Fri, Oct 2, 2026 | Days 7-10 Avg

Gasflisse Norwegen

55°N A

LNG-Lieferungen

Nachfrage

50°N - Speicher
Temperatur

Asien
Kraftwerksnachfrage

g Industrienachfrage

35N+

30°NA

25°N4

N
30°E 45°E
B
1 0 1 3 6 10 14 18 24 32

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 langfristig: Temperatur (Europa)

Uberdurchschnittliche Temperaturen erwartet
Angebot

Nachfrage

Oktober

wwwwwwww

Temperatur
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Asien)

1-3 Tage 4-6 Tage

GFS 2m Temperature Anomaly (*C) | ERAS 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer org GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERAS 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer.org
Inil 00Z 2026/0/23 | Wed, Sep 23, 2026 - Fri, Sep 25, 2026 | Days 1-3 Avg Cimsie Charge atite | Urieste o ine Init 00Z 2026/09/23 | Sat, Sep 26, 2026 - Mon, Sep 28, 2026 | Days 4-6 Avg Clmate Crange s ety 1
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Nord Amerika)

L-6 Tage 7-10 Tage

'GFS 2m Temperature Anomaly (°F) | ERAS 1991-2020 Climatology &
Inlt 007 2026/06723 | Sar, Sep 26, 2026 - Mon, 5 ClimateReanalyzer.org

Gimata Grange stiusa | Universiy of Maa

GFS 2m Temperature Anomaly (°F) | ERAS 1991-2020 Climatology
Init 00Z 2026/09/23 | Tue. Sep 29, 2026 - Fri, Oct

VIR T
‘ & e {

|||||
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(t LNG-Importe Asien

Asiatische Importe riicklaufig

* .
> Nachfrage China “9® | Zuletzt rucklaufig

Asien

. Nachfrage Japan <4m | Zuletzt rucklaufig

1

1 '
:\rl‘zcile'\:‘rage M | Zuletzt riicklaufig

]
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& Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
Gasverbrauch zuletzt unter Vorjahresniveau

Angebot

Nachfrage

Gasverbrauch Industriekunden, wéchentlicher Mittelwert

@ 2024 @ Durchschnitiicher Gasverbrauch 2018-2021 () Minimum 2018-2021 Maximum 2018-2021 (@ 2025 (@) 2026

B Q.

KO

3.000

2.500

lh

1.500
1.000
50

0

LY L o] A <

Industrienachfrage

GV¥hiTag

=t

O L T T R ST O
Quellie Trading Hub Europe (THE), Bundesnetzagentur
Letzre Aknualisierung 17.09.2026, 08:49
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1) Positionierung Investmentfonds

Investmentfonds bauen Netto-Long-Position wieder kraftig auf

Investment Funds Positions | TTF Gas (ICE Endex)
600 -

== Long Position
— Short Position
500 -
g 400 4
c
2
2 i
B 300
a W\I\A
100 A

300 1 mmm Netto Long (positiv)
B Netto Short (negativ)
200 -

100 A

Netto (TWh)

-100 4

60 1 — TTF Gas Frontjahr (EUR/MWR)

Feb 24 Apr24 Jun24 Aug24 Okt24 Dez24 Feb25 Apr25 Jun25 Aug25 Okt25 Dez25 Feb26 Apr26 Jun26 Aug26 Okt26
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"v Gasmarkt

#% Bullish

Niedrige EU-
Speicherstande

StralRe von Hormus

Gasnachfrage
Kraftwerke (Dtrre)

LNG-Send-0Outs

Col-Daten

JKM-TTF-Spread

Nun kommt es auf
den Winter an, die
Geopolitik dirfte bis

| e

&/ Neutral
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‘M Bearish

Industrie-
Nachfrage

Durre bedroht
Panama-Kanal

Weltweites LNG-
Angebot

Nachfrage Asien

El Nino

Gasflisse
Norwegen

Schwache
Hurrikan-Saison

Zuletzt
Fundamentale

in den November P X
hinein wenig Grund Yy AL ™
zur Entspannung ’ Tendenz Gasmarkt {A’
liefern
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ah| ymfrage 24.09.2026

Wo sehen Sie den TTF Gas Spotmarkt Ende Februar 2027?

33%
26Y%
25% ’
I 16%
tiefer als heute hoher als heute auf ahnlichem keine Angabe

Niveau wie heute
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bea CO2-Zertifikate (EUAS)
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lea CO2-Zertifikate — HeiRe Phase der Politik beginnt

Der Zeitplan fur die Verhandlungen Uber das EU-ETS-Reformpaket sieht fir die
kommenden Monate wie folgt aus. Ziel ist eine endgultige Einigung bis Marz 2027:

= 1. September: Sitzung des ENVI-Ausschusses des Europaischen Parlament. Erste
Gelegenheit zur Beratung der ETS-Reform.

= 10. September: Der ENVI-Ausschuss soll sich mit der MSR-Invalidierungsklausel
befassen.

= 14.-17. September: Plenarsitzung des Europaischen Parlaments. Erste
Moglichkeit, das ETS-Dossier im Plenum zu diskutieren.

= 12.-15. Oktober: Tagung des Europaischen Rates, dort soll das ETS-Dossier
voraussichtlich ebenfalls beraten werden.

= 11. Dezember: Frist fur den Rat, sich auf eine gemeinsame Position zum ETS-
Dossier zu verstandigen.

Das ubergeordnete Ziel bleibt eine abschlieBende politische Einigung bis Marz 2027.

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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s CO2-Zertifikate — Unubersichtliche Debatte

Aktuelle politische Entwicklung:

= EU-Kommission: LRF soll ab 2031 auf 3,7 Prozent, ab 2036 sogar auf 1,7 Prozent sinken —
deutlich langsamerer Abbau des EUA-Angebots.

= EU-Kommission: Zusatzliche EUA sollen die Integration bzw. Finanzierung permanenter CO,-
Entnahmen (Removals) ermoglichen — potenziell hoheres Bruttoangebot.

= EU-Kommission: Bei der MSR sollte die automatische Loschung von Zertifikaten oberhalb von
400 Mio. EUA ursprunglich vollstandig beendet werden.

= Rat der EU: Kompromiss vom 23. September: Loschung nur bis Ende 2030 aussetzen; ab
2031 Anhebung der Loschschwelle von 400 auf 800 Mio. EUA.

= Rat der EU: GrolRerer MSR-Puffer soll bei einer moglichen Marktverknappung ab Mitte der
2030er-Jahre zusatzliche EUA verflgbar halten — tendenziell dampfend fir die langfristige
Knappheitsstory.

= EU-Parlament: Noch keine endgiiltige Position zur MSR-Anderung; das Verfahren wartet
derzeit auf die Position des Parlaments in erster Lesung.

‘M| Fazit: Weiterhin uniibersichtliche politische Gemengelage im EU ETS und noch wenig Klarheit tiber
die endgultige Reform. Die verschiedenen Vorschlage weisen jedoch zunehmend in Richtung mehr
Angebotsflexibilitat und geringerer struktureller Knappheit — das langfristige Marktbild wird damit
tendenziell barischer,

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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leq CO2-Zertifikate (EUAS)

Reduktionsfaktor wird reduziert

rEmissionsobergrenze nach neuen und alten Regelungen, in Mio. Tonnen CO2

2500 -
2000 1 Kurzfristig keine Erleichterung,
Verknappung geht weiter

1500 -
1000 - \

500 -

0 T T T T T T T T L) i i

2013 2016 2019 2022 2025 2028 |2031 2034 2037 2040 2043 2046 2049

Alte Emissionsobergrenze - Neue Emissionsobergrenze

Ouelle: EEA, Commerzbank Research
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ket CO2-Zertifikate (EUAs) — Auktionskalender (31.07.2026)

EEX reduziert Auktionsvolurmnen ab September um 28%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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EUA-Auktionen 2026

Kalenderwoche
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Auktionsvolumen in 2027 um 3% unter 2026

EUA-Auktionen 2026 / 2027

16
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12

0

Volumen pro Woche in Mio. EUAs
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ket CO2-Zertifikate (EUAs) — Auktionskalender (31.07.2026)
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ket CO2-Zertifikate (EUAs) — EEX-Auktionen

Nachfrage in Auktionen gesunken

EUA Auction Cover Ratio — EU
22

20 |

i

L]

Ratio

1.2+
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¢ & § & & @ S
o o o > " o o o o > o

LN o
Month

== 2026 EU [ 2025 EU [ 2024 EU

2026 — Mean: 1.43 | Min: 1.04 (23/02/2026 - 2026 EU) | Max: 1.79 (03/08/2026 - 2026 EU) | Enfries: 108
2025 — Mean: 1.54 | Min: 1.08 (25/09/2025 - 2025 EU) | Max: 2 (27/02/2025 - 2025 EU) | Entries: 142
2024 — Mean: 1.53 | MinZ 1.1 (02/04/2024 - 2024 EU) | Max: 2.05 (16/09/2024 - 2024 EU) | Entries: 142

Statistics basis: 2026, 2025, 2024
Mean: 1.54 | Min: 1.04 (23/02/2026 - 2026 EU) | Max: 2.05 (16/09/2024 - 2024 EU) | Entries: 392
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lea CO2-Zertifikate (EUAs) — CoT-Report

Netto-Long-Position brockelt weiter

Investment Funds Positions | EUA (ICE Endex)
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b CO2-Zertifikate

™ Bullish G Neutral ‘M Bearish
Rucklaufige Cover-Ratio Industrie-
Zuteil hf
utellungen CoT-Daten nachfrage
Verknappung der _ _ Kostenlose
Zertifikate SeliIpl ISR Zuteilungen
b hi
Merit Order SDBEStoSsen
Politik / Reformen
Zuletzt
(A . Fundamentale ™
Tendenz EUAs ( J
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£ Strommarkt

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

Kohlekraftwerke weiter vor Gas, Margen im Frontjahr positiv

Kraftwerksmargen Frontmonat Kraftwerksmargen Frontjahr
0 25
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-30 15

_é é 10
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-70 0 \ o8 /\ /\ 4
\/ \V
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-100 -10
© © © © © © o © © G cgb o)fo QQ’ ca’]’% cab QQ: Cgﬁo QQ) q% cab 1396
O O O O Oy O O O O O O Q ] Q 8] S Q d Q S S
S = C:?’o 6‘0 &0 AR S S q,"g q?’o P FF & & N K N N N )
——(as (Clean Spark Spread) ~ ==—Kohle (Clean Dark Spread) ——~Gas (Clean Spark Spread) ~ ===Kohle (Clean Dark Spread)
Wirkungsgrad Gas 59%
Wirkungsgrad Kohle 42%
Emissionsfaktor Gas 0,202 tCO2/MWh
Emissionsfaktor Kohle 0,341 tCO2/MWh
Energiegehalt API2 6,667 MWh/t (=24 GJ/t)
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£ Strommarkt — Pegel Kaub

Rheinpegel auf kritischem Niveau, neue Rekordtiefs

Wahrscheinlichkeitsbasierte Vorhersage - Pegel Kaub £, 85
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£ Stromnachfrage Deutschland

Saisonal steigende Nachfrage - im September auf Vorjahresniveau

Stromnachfrage Deutschland (saisonal)
65

63
61

59

57

)

)

49 - A
47 '

45
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Vergleichszeitraum 2020-2025 (Min, Max) —— Mittelwert 2020-2025 .- 2025  —e—2026
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& Ausblick Erneuerbare Deutschland
Winaprognose unterdurchschnittlich, PV uberdurchschnittlich

Windprognose Deutschland

. ENERGY WEATHER
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2 Strom Fundamentals
Wasserkraft in Europa schwach, Hitzewelle auf Hohepunkt

Kapazitat frz. Hitzebedingte
Kernkraftwerke v Ausfalle, Streiks

Franzosische > Verflgbarkeit
Wasserkraft ' schwach
Wasserkraft .

Alpenregion ™ | Niedriger Pegel
Wasserkraft .

Norwegen | Niedrige Pegel (NO2)

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
F Portfolio & Risk Management, Trading
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2 Franzosische Kernkraft
KKW-Verfugbarkeit noch immer hitze-/umweltbedingt eingeschrankt

Frankreich - Kernenergie-Auslastung im saisonalen Verlauf
100 % -

90 % -

80 % -

V|

0% w‘uwmt‘ﬂ‘wﬂ \ g

50 % -

Auslastung

40 % -
30 % - Min-Max Band 2021-2025
—— Durchschnitt 2021-2025
— 2026
20 % T I T T T I I T I T T
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Quelle: ENTSO-E | Eigene Berechnung

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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£ Norwegische Wasserkraft (Bidding Zone N2)

Werterhin schwache Reservoir-Levels

Percentage filling (%) NO2, 2026

100 %%

20 5%

10 20 30 40 50

Week number
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£ Spotmarkt Deutschland — KW 39/38

.....

Baszload je Tag —=— Preisprofil (Q bevorzugt, H-Fallback] ® Tagespeaks © Tegeslows == Stunden-Durchschnitt W Volumen (1R)

Euro,/ MW h

Mw'h
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£ Spotmarkt Deutschland — KW 38/37

----- Baseload je Tag —=— Preisprofil (Q bevorzugt, H-Fallkack) ® Tagespeaks O Tageslows == Stunden-Durchschritt W Volumen (1R)

700 R

£00
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£ Spotmarkt Deutschland — Preisverlauf im September

KW 36 Kw 37
—a— Tagesschnitt (Baseload)
25p = Wochenschnitt (Baseload)

Kw 39
Monatsdurchschnitt: 141.87 €/MWh
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# Spotmarkt DE — Tagesmittel im Jahresvergleich

1 ]
00000000000000000000000000000000000000000000000000000

Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase
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2 Spotmarkt Deutschland

Preisspanne innerhalb des Tages seit Kriegsbeginn stark gestiegen

----- Tagesminimum
Tagesmaximum / Min-Max-Band
—— Baseload (Tagesmittel)

600

400

” ‘J\ Y M J‘*\"y - ’“'Ak‘v‘“) WM ‘ \

o

Euro/MWh

-200
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£ Spotmarkt Deutschland — Min-Max-Tagesspreads

700
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s /. : B
Quelle: EPEX SPQT, Darstellung enerchase

Spread in Euro/MWh
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Spotmarkt Deutschland
Anzahl negativer Stundenpreise

600

A

c
9]
o
c
s |
4
wn
v
2
S
©
()
9]
c
3
| -
L
=
=
=]
B

500

400

300

200

100

?i
an Feb Jul

Jahresverlauf

— 2022: 69,0 Std. —— 2023: 301,0 Std. —— 2024: 459,0 Std. —— 2025: 576,0 Std.
m— 2026: 466,0 Std.
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2 Strommarkt

‘M Bearish

PV

™ Bullish ./ Neutral
Wasserkraft Gas
Kohle CO2
Kernenergie FR Nachfrage DE
Wind

(A " Fundamentale
’ Tendenz Strommarkt

Zuletzt
A'T\
(')
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dh] Management Summary

@ Konjunktur (;)

VVernetzen. Verstehen.
\Vorausdenken.

enerchase connect 2026

B3 1. Oktober 2026 @ Historische Stadthalle Wuppertal

, enerchase-connect.de

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Ol Brent Frontmonat

Fundamental

¢

Kohle API2# Frontjahr (;)

Gas TTF Frontjahr

CO2 EUA-Dez.-Kontr.

¢
O

Strom DE Base Frontj. (‘)

Charttechnik
(kurzfristig)

~ . bearish
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£ Strom Special mit Impuls Energy Trading GmbH

_ . -
»  Trading-Floor mit Zugang zu allen MiChaEI Becker

relevanten Kurzfristmarkten
Handelsvolumen 2025: ca. 3,5 TWh

»  Starke Kompetenzin
Prognoseoptimierung und tiefes
Handelsverstandnis ermoglichen -
Mehrwerte fiir iber 15 White-Label- -
Kunden a2 25 2

»  Top 5 der groRRten Photovoltaik-
VVermarkter Deutschlands

i

»  Vermarktungsportfolio von > 1.500 o >  Energiehandler, Aufbau
Anlagen mit > 3 GW installierter > '..4.. ey, Impuls Energy "I'rading seit
Leistung, eingebunden in unserem g’.ﬂ.ﬁ A— 2022
virtuellen Kraftwerk [ Kontakt _

»  >6Jahre Erfahrungim
» 25 Mitarbeiter Felix Henke Energiehandel unter .
Manager Energiebeschaffung und anderem mit Stationen bei
Origination Next Kraftwerke

+493221139727-18
henke@impuls—energy.de

[}
’ m u S TRADING _
YOUR ENERGY. Impuls Energy Trading GmbH

Spichernstrafie 25
50672 Kdln

»  Studium
Volkswirtschaftslehre (Uni
Koln und St. Gallen)

NCJ s RN L

86
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% Agenda

= Ruckblick




r <- enerchase

% Ruckblick - Letzte 30 Tage
SPOT-Preise ohne groBBe Uberraschungen

SPOT Deutschland - Ruckblick 30 Tage (25.08.-23.09.2026)

/’

697 EUR/MWh
14.09. 1%h

700 — SPOTDE

600

500 7

S
o
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%% Ruckblick - Letzte 30 Tage

Mehr Extrernerejgnisse im Intraagay und in der Ausgleichsenergie

Mehr und groRRere Ausschlage als ublich bei (AEP - SPOT) (23.08.-21.09.2026)

5000 A
.normal” (83 €/MWh)

—— AEP — SPOT /
4000 -

01.09. Abend

/ +4.759

3000 - 28.08. Mittag

+3.716 /“L

08.09. Aben
+2.865

2000

AEP — SPOT [€/MWh]

1000

—1000 A
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Redispatch

Extremm-Event am 21.09.2026

Redispatch Deutschland 21.09.2026 - Rekord bei der Runterregelung

10 4

Redispatch-Leistung [GW] (oben = hoch, unten = runter)

=10 1
Rekord runter
17.7 GW (12:45)
—15 1
BN Erneuerbar B Sonstiges
mmm Konventionell —=—— Netto (hoch - runter)

T T T T T T T
00:00 04:00 08:00 12:00 16:00 20:00 00:00
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Redispatch

Extrem-Event am 21.09. - der Nord-Sud-Engpass

Redispatch nach anweisendem UNB - der Nord-Siid-Engpass

= runter)

hoch, unten

Redispatch-Leistung [GW] (oben

B TenneT DE BN Amprion
s S0Hertz = Transne tBW

T T T T T T T
00:00 04:00 08:00 12:00 16:00 20:00 00:00
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% Redispatch

Extrern-Event am 21.09. - Hohe Intraday-Preise

Montag, 21.09.2026 - Spike im Morgenpeak

20.0 Runterregelung [GW]
/ —— SPOT (Day-Ahead)
] —— ID1 (Intraday)
17.5 - Morgen-Spike | 200
15.0 1
= - 300
= 1254 =
- S
g =
E =
10.0 1
? Mittags-Absturz ~0 =
£ F 200 »
g [
= o
g 751
58 - 100
254
0
0.0

00:00 04:00 08:00 12:00 16:00 20:00 00:00
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Redispatch

Extremn-Event am 21.09, - Noch hoherer AEP-Schatzer

Montag, 21.09.2026 - Spike im Morgenpeak

20.01 Runterregelung [GW]
—— SPOT (Day-Ahead) F 1500
reBAP-Spitze 1546 EUR/MWh — D1 (Intraday)
175 —— reBAP (AEP-Schatzer)
1250
15.0 A
1000
= 125
)
2 F 750
B
B 196
8 =
:g SPOT/ID1: Mittags-Absturz ~0 L 500
g 751
250
5.0 1
0
2.5
=250
0.0

00:00 04:00 08:00 12:00 16:00 20:00 00:00

Preis [EUR/MWHh]
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% Agenda

= Redispatch
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% Redispatch
Wo entstehen die Engpasse?

Runterregelung nach anweisendem UNB - fast alles im Norden

10000 +

Nord 97% I TenneTl DE
Em SOHertz
Nord 92% B Amprion
EE TransnetBwW
Nord 91%
8000 .
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=
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£ 4000
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2000 -+
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2024 2025 2026*

* 2026 bis 22.09.
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% Redispatch

Saisonalitat - Wann wird runtergeregelt?

Saisonalitat der Runterregelung - Herbst/Winter dominiert (2024-2025)

1400 A

Redispatch-Saison
(Okt-Feb)

1200 A

1000 A

800

600 1

@ Runterregelung [GWh/Manat]

400 A

200

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
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Redispatch

- Preiswirkung der Runterregelung
B IntradaggAufschlag (ID1 - SPOT)
—8— SPOT-Nivdau
59 4 - 110
40 1 - 100
=
: £
& 30 1 =
- 90
o &
ot =
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" 28 ] 2
— - 80 w
=
10 1
- 70
0
- 60
~0 0-2 2-5 5-10 >10
(n=30685) (n=43561) (n=15974) (n=4785) (n=503)

Runterregelung gesamt [GW]
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% Agenda

= Ausblick
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% Ausblick
SPOT-Erwartung

Ausblick SPOT-Preis Deutschland - Prognosen der nachsten Tage

Prognose-Spanne
600 A

500 A

400 A

300 A

SPOT-Prognose [€/MWh]

100 A
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£ Strom Special mit Impuls Energy Trading GmbH

Impuls Energy Trading

Impuls Energy Trading ist Ihr Experte fiir Kurzfristhandel und -
optimierung

Kontakt » Direktvermarkter fiir ein
Portfolio von > 3 GW Leistung
und > 3,5 TWh Handelsvolumen

Felix Henke

Manager Energiebeschaffung und > Ubernahmefmanagement

Origination I . h .= k
499211397 97-18 Ausgleichsenergierisiken

henke@impuls-energy.de »  Strukturierungund

ermoglichen von PPAs
Impuls Energy Trading GmbH

Spichernstrafte 25 » BESS und Co-Locations

50672 Koln
Market-Access Day-Ahead und

Intraday-Handel

impuls | 5.
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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 Unterstutzungen und Wi-
derstande, sie konnen entscheidende Marken fur die weitere
Kursentwicklung darstellen. Setzen Sie zudem bei lhren Han-
delsaktivitaten selbstandig Ihren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und lhres zur Verfligung stehenden Ri-
sikokapitals!

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 24.09.2026

Mogliche 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 Ubernimmt in jedem
Fall weder eine Haftung fir Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
z6gerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittiung. 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.



I
|

Disclaimer

Impressum

Angaben nach § 5 TMG und

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

Taubnesselweg 5

ATHTT Wiklich

Deutschiand

Sitz: Wilkch, eingelragen im Handelsregister des Amtsgenichis Krefeld

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

Nutzungsbedingungen [ Disclaimer

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

1. Haftungsbeschrankung EnerChase

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

2. Schutzrechte

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

3. Hinweis zu externen Links

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

4. Hinweis nach § 85 WpHG

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

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

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

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

Schreiben Sie uns:
M research(@enerchase.de

Oder melden Sie sich telefonisch:
& +49 21548809380

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

w Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

EnerChase GmbH & Co. KG
Taubnesselweg 5

47877 Willich
Deutschland

Sitz: Willich

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