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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
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Autor: Stefan Kister, Dennis Warschewitz
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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

10.11.2026 Das Wetterseminar — Meteorologie im Energiehandel

12.11.2026 Einfuhrung in die LNG-Markte

17.11.2026 Crashkurs — Strategischer Energieeinkauf mittels
Technischer Analyse

18.11.2026 Praktikerseminar Power Purchase Agreements (PPA)

e
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

25.11.2026 Technische Analyse Modul 5: Training-Day zum cert. TEMA
_ efierchase Eeft.. 26.11.2026 Technische Analyse Modul 6: Prifung zum cert. TEMA

| | I I l TE MA 30.11.und Grundlagen des Emissionshandels

N Technical Energy 01.12.2026

'
- ‘ Market Analyst

08.und 9.12.2026 Algorithmische Trading-Strategien im Energiehandel

1 www.enerchase-akademie.de
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Schon gewusst? Das energycharts-Portal gibt es auch fur den Startbildschirm

Heute haben wir einen praktischen Tipp fir Sie: Unser Analyse-Portal lasst
sich mit wenigen Handgriffen auf dem Startbildschirm Ihres Smartphones
ablegen. Nach der Einrichtung erscheint unser Portal mit einem eigenen
Symbol zwischen lhren anderen Apps. So sind aktuelle Marktberichte,
Analysen und Informationen jederzeit nur noch einen Fingertipp entfernt.
Auch unsere Live-Preise in der MarketView sind so immer mit griffbereit.

So funktioniert es auf dem iPhone

1. Offnen Sie unser Portal im Browser Safari.

2. Tippen Sie unten auf das Teilen-Symbol — das Quadrat mit dem Pfeil
nach oben.

3. Wahlen Sie ,,Zum Home-Bildschirm“ beziehungsweise ,,Zu Home-
Bildschirm hinzufligen®.

4. Aktivieren Sie gegebenenfalls , Als Web-App 6ffnen” und tippen Sie auf
»Hinzufligen”.

AnschlieRend finden Sie das Portal als eigenes Symbol auf Ihrem Home-
Bildschirm.

So funktioniert es auf Android-Smartphones

1. Offnen Sie unser Portal im Browser Google Chrome.

2. Tippen Sie rechts oben auf das Dreipunktmendi.

3. Wahlen Sie ,,Zum Startbildschirm hinzufligen”.

4. Tippen Sie je nach Anzeige auf , Installieren” oder ,Verkniipfung
erstellen” und bestatigen Sie mit ,Hinzufligen®.

Schon ist das energycharts-Portal auf lhrem Startbildschirm eingerichtet
und lasst sich kiinftig wie eine App direkt 6ffnen. Probieren Sie es am
besten gleich aus. Dann haben Sie unser Portal und die Energiemarkte
jederzeit griffbereit.
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| Aktuelles: Politik

= Politik:

Blaue Welle: Sowohl im Senat als auch im Reprasentantenhaus erreichen die Demokraten
eine klare Mehrheit. Dabei erringen die Demokraten sogar historische Siege in
konservativen Hochburgen

WSJ: Die USA wollen mutmalRlich noch diesen Winter russisches Erdgas durch die Ukraine
nach Europa bringen

Neue Dreiergesprache zwischen USA, Russland und Ukraine in der kommenden Woche (10.-
11.11. in Abu Dhabi)

Ausschreibung Gaskraftwerke: Die Bundesnetzagentur erteilte insgesamt elf Zuschlage fur
eine Leistung von rund 5.160 MW
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2 Zwischenwahlen USA

US-Midterms 2026

Reprasentantenhaus
376 von 435 Sitzen entschieden

Mehrheit ab 218 Sitzen
Demokraten Republikaner

™ noch offen

Stichwahl fir einen Sitz

Senat
33 von 35 Sitzen entschieden
Mehrheit ab 51 Sitzen

Demokraten Republikaner

B nicht zur Wahl ™ noch offen

®) Stand: 04.11.2026, 20:06 Uhr

Grafik: ZDFheute « Quelle: AP via dpa




Schneller Deal?

Diplomatie scheint Hochkonjunktur zu haben

CIA spricht sich fur weitere Blockade des Iran aus,
um das Regime zu schwachen

Kapazitaten des US-Militars scheinen nach der
ersten Angriffswelle geschwacht (z.B.
Flugabwehrraketen)

Friedensverhandlungen offenbar seitens Iran durch
Obersten Fuhrer Modschtaba Chamenei
abgesegnet

Trump konnte das Thema moglichst schnell vom
Tisch haben wollen und die USA aus dem Nahen
Osten herausfuhren.

Lange Hangepartie?
US-Zwischenwahlen als
geopolitisches ,Non-
Event"?

Trump hat nach den Wahlen nun freie Bahn — wie
will er am Ende in die Geschichte eingehen?

Netanjahu hat moglicherweise nicht mehr viel Zeit
als Regierungschef

Iranische Atomfrage ist noch ungelost

Schneller Deal nach den Wahlen unwahrscheinlich.
Wenn es eine einfache Losung gabe, hatten man
sie vor den Wahlen ja bereits umgesetzt.

Nach den Wahlen durfte Trump erst recht kein
Interesse an einem Deal haben, bei dem er als
Verlierer erscheint. Wahltaktik spielt keine Rolle
mehr.

Das iranische Regime durfte sich nicht ergeben,
weder aufgrund von wirtschaftlichem Druck noch
wegen militarischer Drohungen.
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== Aktuelles: Makrookonomie / Finanzmarkte

=  Makro:

= Mit Ausnahme Frankreichs fiel das BIP in Q3 2026 robust bis sehr robust aus und deutet
damit auf ein globales Wachstum von 3,1% (Jahresrate) hin. Das ist fast einen Prozentpunkt
uber dem Potenzialwachstum. So beeindruckend die Expansion in diesem Jahr angesichts
des massiven Energieschocks auch ist — das Wachstum ist nach wie vor etwas
unausgewogen

= Die Stimmung in den Chefetagen der Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes war
letzten Monat in China (saisonal bedingt) weniger gut, dafiir in den USA (ISM-Index) umso
besser

= Die Teuerung in der EU erreichte im Oktober hohe 4,0% yoy
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== Aktuelles: Finanzmarkte

= Finanzmarkte

= Manchmal ist es besser, etwas abzuwarten: Hatte man einen Kommentar gleich frih
morgens MEZ anlasslich des Ausgangs der US-Wahl geschrieben, ware man komplett falsch
gelegen. Nach der Erleichterung, dass Donald Trump die Ergebnisse anerkannt hat, strebten
die Aktienmarkte kraftvoll nach oben und ,nur, die KI-Werte blieben unter Druck

= Seit 1970 legte der S&P 500 Index nach US-Zwischenwahlen im Schnitt um 14% nach 6
Monaten zu

= Am Staatsanleihemarkt blieb es ruhig, wahrend die Edelmetalle wegen des schwacheren
US-Dollars ordentlich zulegten

10
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| Konjunkturdaten

Positive Uberraschungen tiberwiegen erneut

Datum Land Indikator Periode Surprise
29.10. US & BIP,sbJR Vpin%, A Q326 4p
29.10. US S Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd. 24. Okt An
30.10. JP ® Industrieproduktion, sb, Vp in %, vorl. Sep AR
30.10. FR EN BIP.sb. Vpin% Q326 db
30.10. DE ™ BIP sb Vpin% Q326 4n
30.10. Ez B BIP, sb Vpin% Q326 4p
30.10. FR EB VPl vorl, Vj in% Okt b
30.10. DE ™ VP vord, Vj in% Okt 4n
3010____US S ChcagoPMisb ___________ okt ____. b
2.1 CN @@ PMI, Verarb. Gewerbe Okt b
211 CN @@  RatingDog PMI, Verarb. Gewerbe, sb Okt an
2.1 US &I |SM-Index, Verarb. Gewerbe, sb Okt 4p
3k |y US ™8  Bauausgaben, sb, Vp Sep db
3.1 BR PMI, Verarb. Gewerbe Okt qp
3.1 US ™§  Kfz-Gesamtabsatz, sb JR. in Mio. Okt >
4.1 Ez B VPl vord,Vjin% Okt >
4.1 US ™8  ADP-Beschaftigung, sb, Vpin Tsd. Okt 4n
4.1 US &  |SM-Index, Dienstleistungen, sb Okt b
4.1 US ™§  DoE Rohdllager, Vpin Tsd. 30. Okt 4n

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

Eine weitere Woche mit positiven Uberraschungen — wir bleiben aber
weiterhin pessimistischer als der Konsens

4 N
1120240100 e Auswirkung auf Energierohstoffe
Tagesdaten; Quelle: Trading Econoemics

190

o USA
180
170 .

A China
160
~ . Europa

140

130
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110

100 -

(::) Globale
Konjunktur

1126 31126 2326 14.26 1526 31526 306.26 307.26 29826 28926 281026 27.11.26 27.12.26 26.1.27 25.2.27 27327 264.27

| 29. Okt. bis 4. Nov. ——|nsgesamt ——USA Euroraum Rest of the World (BR, CN, IN, JP, TW)

Legende: Positives Negatives
o | Uberraschungs- (. ® / Uberraschungs- 4 | neutral

potenzial potenzial
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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, 05.11.2026)
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Strom Base Frontjahr-—Gas TTF Frontjahr—=Kohle API2 Frontjahr=—=Brent Oil Frontmonat-——Emissionszertifikate Dez.-Kontrakt——DAX

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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Monatliche Preisentwicklung 2025

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
m Strom Frontjahr Base mTTF Gas Frontjahr m EUA Dez.-Kontrakt m Kohle API#2 mBrent Crude Frontmonat

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov
Strom Frontjahr Base 3,56%| -7,29%| 18,12%| -2,42% 2,86% -1,78%| 12,14%| 12,85%| 9,34%| 28,16% -12,84%
[TTF Gas Frontjahr 8,80%| -3,01% 51,79% -9,25%| -2,90%| -4,67%| 21,50% 22,44% 10,70% 43,04%| -18,52%
EUA Dez.-Kontrakt -6,98%| -14,17% 3,51%| 1,77%| 8,75%| -0,96%| 2,54% 1,87% 2,79% 4,70%| 1,75%
Kohle API#2 6,44%| 12,42% 1541% -7,26%| 0,87%| -11,81% 1517% 541% 3,37% 6,85%| -7,87%
Brent Crude Frontmonat 16,07%| 2,57% 63,14% -3,57%| -19,37% -21,13%| 24,18% 0,64%| 14,15% 13,57% -19,51%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
Portfolio & Risk Management, Trading
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|} Erdol
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! Ol — Geopolitik

Tankerangriffe und Olexporte

Persischer Golf (Hormus) Erddlexporte pro Tag nach Herkunftsland (in mio. Barrel) —
18 - Wochendurchschnitt 16
16 1 /\ 14
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I Saudi-Arabien I [rak . VAE
s Kuwait Katar Sonstige
I [ran — — UKMTO Zwischenfalle

Quelle: Kpler, United Kingdom Maritime Trade Operations (UKMTO)
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m} Weltbank Commodity Market Outlook 2026

Die Weltbank erwartet laut ihrem aktuellen ,Commodity Market Outlook 2026 einen merklichen Anstieg des Roholpreises Brent
von durchschnittlich 91 USD/bbl in diesemn Jahr

2027 soll dieser dann aber wieder um 13,2% au/_f 79 USD/bbl und 2028 um weitere 117,4% auf 70 USD/bbl fallen
Dies gilt aber nur unter der Annahme, dass die Ollieferungen aus dem Nahen Osten auf dem Vorkriegsniveau von Q4 2026 bleiben

und sich auch danach leicht erholen. Insgesamt wird eine nur langsame Normalisierung des weltweiten Olmarktes erwartet. Die
Risiken liegen kurzfristig auf der Oberseite, langerfristig auf der Unterseite.

A. Brent oll price B. Middle East oll exports E. Global oil inventories F. European diesel premium

USS/bbl = Front-month Brent mb/d mb 2021-25 range —2026 USS/obl _
150 = Dated Brent 25 2.400 100 2020-25 average
Start of Middle -
128 East conflict 20 8.200
15 00
100 8.000
10 -
75 5 7.800 -
50 0 . :
= 7.600 S8 88 88 8 8 88
B T 8 8 8 8 8 8 8 § ce2zs5rc3228 38 S 2 5530 et
E £ 5 a £ § 3 2 & 5 A4 &£ 2 & & 3 & & S&=«<=23">380=za S & =4 =3° 3 80
2 w2 €« 8 9 ° £ 0 © e 2 € s 3 % 3 @
Sources: Bloomberg; General Administration of Customs of the People’s Republic of China;
C. Crude carrier freight rates D. China’s oll imports International Energy Agency (IEA); Reuters; World Bank.
Worldscale points mb/d
1.400 ~ 2025 average 15
1,200 12
1,000 B
800 °
600
400 3
200 0
©0 (o] (o] 0 (o] (o] o
0 AR
88888888¢8¢ £ 2§53 73
cC & 5§ 5 2 E 3 @2 2 © c
@ o 2 3 5 @ =
2w = €< =5 5 & w ©O L
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|} EIA Monatsbericht

Weltweites Erdoldefizit wird sukzessive kleiner

EIA

Mio/bblpro Tag Differenz zw. erwartetem Rohdlangebot und erwarteter Rohdlnachfrage im jeweiligen Monat
in Mio. Fass pro Tag

6.0
5.0
4.0
3.0 . 11

2,0

1.0

oolllllll“ll.-.llll,l s 4 u‘.l.|ll,||_ . , 11
, T

‘ | | 1 | 1
'l

-1,34

2,0
-1,97

-3,0

-4.0

-5,0
2022 Mai Sep 2023 KMai Sep 2024 Kai Sep 2025 Mai Sep 2026 Mai Sep

WFur 2022 m Far 2023 W Fur 2024 W Fur 2025e WFur 2026p Fur 2027p

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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m} OECD-Lagerbestande

Sehr optimistische Prognose fur den OECD-Lageraufbau
2027 — hoher als 2076/

Welt

Mio. Fass Lagerbestandsprognosen der US-Energiebehdrde

Quartalswerte

3.200

Prognosezeitraum
-

3100

——— QECD-Lagerbestand: August-Prognosen der EIA

w QECD-Lagerbestand: Oktober-Prognosen der EIA

2.300

2.800

2.700

2,500

2.400 |
2023 2024 2025 2026 2027 2028

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

Die Spekulantenhaben den wochentlichen Anstieg der Olpreise von 109,2

auf 174,2 USD/Fass nicht ausgelost bzw. mitgermacht

ICE
USDF ass Short-Positionen (Non-Commercials Managed Money) und Olpreis Kontrakte
(ICE-Daten, Wochentl. Werte)

120 -20.000
115 0
110 20.000
105 r 40.000
100 ‘ 60.000

95 80.000

ag 100.000
a5 \ 120.000
80 ‘ 140,000
75 | V 160.000

70 180.000
65 200.000
60 W 226.071 =
i 232.378 2000
50 260.000
3. Jan. 23 22 Jul. 23 7. Feb. 24 25 Aug. 24 13 Mrz. 25 29. Sep. 25 17. Apr. 26 3. Nov. 26

o hil Brent (Front) in USD je Fass (IS) = Short-Position (Managed Money, Futures & Options), invers (rS)

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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1} Olmarkt

Zuletzt
A Fundamentale
Tendenz Olmarkt ";

Risiken bleiben nach den Zwischenwahlen hoch, ,
diplomatische Durchbriche lassen trotz positiver |
Nachrichten auf sich warten

Legende:

(«) bullish ("; bearish (A; neutral

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

/

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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A Kohlemarkt

= Laut dem jungsten ,Monthly Energy Review ,der EIA ging die US-Kohleforderung um
2,1% im September 2026 ggu. Vlorjahr zurtick, die Exporte stiegen jedoch um 9,6% yoy
auf 7,6 Mio. Tonnen.

= Laut ,Central Electricity Authority” beliefen sich die Kohlebestande in indischen
Kraftwerken am 28. Oktober auf 20,45 Mio. Tonnen — ein Anstieg um 3,4% gegenuber
der Vorwoche. Gleichzeitig waren 89 Kohlekraftwerke weiterhin mit kritischen
Bestanden in Betrieb. Eine Woche zuvor waren es allerdings noch 100 Kraftwerke

= |Im September 2026 erreichte Sudafrikas Kohleausfuhr 6,63 Mio. Tonnen — ein
Anstieg um 8,1% ggu. Vorjahr

= Die Kohleexporte Indonesiens sanken im September auf 36,26 Mio. Tonnen, ein
Ruckgang um 20,4% ggu. Vorjahr auf das geringste Volumen seit Juli 2025. Von Januar
bis September verzeichneten die Exporte ein Minus um 9,9% ggu. Vorjahr auf 343 Mio.
Tonnen. Aber: Die indonesische Regierung erwagt Erhohung der Kohleforderquoten
fur 2027 angesichts der gestiegenen Preise.

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

= Die Weltbank erwartet laut ,Commodity A. Coal price B. Changes In coal consumption and
Market Outlook 2026" dass das weltweite production _ _
Kohleangebot 2026 voraussichtlich um 0,7% Lo e ot i A o
bzw. 66 Mio. Tonnen geringer ausfallt als im e
1 120
\Vorjahr. o % my
= Fur die weltweite Kohlenachfrage 2026 wird - &5

ein Zuwachs um 1,2% (+103 Mio. Tonnen) -
veranschlagt, was vor allem auf den im - -150

asiatischen Energiesektor zu beobachtenden 888 B8 8RR RE § § g 2 2 E
Wechsel von Erdgas hin zu Kohle 5252833378 Consumolion Production
zuruckzufihren ist.
C. Changes in Australia and D. Changes in power generation by
= Flr 2027 wird dagegen wieder mit einem Plus Indonesia coal exports source in China and India

der Kohleforderung in Hohe um etwa 26 Mio. — i i TWh  ®Solar and wind s Hydro TWh
Tonnen bzw. +0,3% prognostiziert. Einer 2 i enaa T
Ausweitung in China und Indien steht dabei 0 300 '
ein Ruckgang der Forderung in Indonesien, .2 .. fz tl
Australien, Russland, den USA und der EU g
gegenuber. Die weltweite Kohlenachfrage soll “ i { PRI TR
dagegen um 0,4% ggu. Vorjahr auf 8,9 Mrd. 8 i 8 83 8§ 8
Tonnen sinken. 3 g &

Australia Indonesia China India (RHS)

Sources: Australian Government, Department of Industry, Science and Resources; Bloomberg;

International Energy Agency (IEA); National Bureau of Statistics of China; National Institution for
Transforming India; World Bank.

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 25
F Portfolio & Risk Management, Trading




—
- <- enerchase

A2 Kohlemarkt

Ubersicht Kohle
Quelle: N nale Statistikamter, sxcoal, eigene Berechnungen
Stand: 04.11.2026
Graphik 1: Kohleeinfuhr Chinas Graphik 2: Kohleférderung Chinas Graphik 3: Kohleforderung Indiens

Monatswerte Monatswerte Monatswerte

0 in Mio. Tonnen (IS) = Verand. ggi. Vjin % (rS) ©in Mio. Tonnen (IS) =——Verand. ggi. Vjin % (rS) = in Mio. Tonnen (IS) —Verand. ggll. Vjin % (rS)

60 40 480 15 140 28
50 W 20 440 /-/ 8 115 16
40 0 400 n= 0 90 4
30 -20 360 -8 65 | ‘ ‘ | -8
20 r T — r T -40 320 .| T T T T l -15 40 ¢ T '.I . T -20
Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan2B Jul 26 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan 26 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
~— Indonesien —— Australien ~— Kolumbien ———USA - Sidafrika ~—|ndien ~—Japan ~~Sudkorea
60 10 30
50 8 761 24
40 6 S 18
36,26
20 2 6
10 r T T r T T 0 T T T T T 1 0 T T T T T
Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul 26 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul 26 Jan24 Jul24 Jan25 Jul25 Jan26 Jul26
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> Kohlemarkt

A Fundamentale Zulet_it
’ Tendenz Kohlemarkt (cr'

Der Kohlemarkt bleibt vorerst von knappem Nettoangebot
gepragt, was die Preise stiutzt. Fur 2027 deutet sich allerdings
Besserung an, sowoh! was die Nachfrage als auch was das
Angebot betrifft. Einen spurbaren und andauernden
Preisrickgang erwarten wir aber erst, wenn die Lage im Nahen
Osten tatsachlich nachhaltig gelost ist.

Legende:

(\\ : > a\ . A \
‘ ) bullish ( J bearish ( J neutral
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C‘ Gasmarkt
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& Strake von Hormus
lankerangriffe laut UKMTO und LNG-Exporte

Persischer Golf (Hormus) LNG-Exporte pro Tag (in 1000 Kubikmeter) —

' LNG-Lieferungen
800 - Wochendurchschnitt 16

700 - 14
600 A 12
500 - 10
400 A

300 -

In 1000 Kubikmeter LNG/Tag
o}
UKMTO Zwischenfalle

200 -

100 o

12345678 9101112131415161718192021222324252627282930313233343536373839404142434445
I | NG-Exporte — — UKMTO Zwischenfalle
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4 Gasspeicherstande Deutschland

Gasspeicher Rehden weiterhin nur wenig gefullt, aber leicht

stejgend

Quelle: GIE (Gas Infrastructure Europe)

Angebot

Gasfllisse Norwegen

Historical data graph LNG-Lieferungen
EU > DE > SEFE Storage (Germany) > UGS Rehden
Zoom 1m 3m 6m YID 1y All Jul 27, 2026 — Oct 27, 2026 NaChfrage
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& Schwache Hurrikansaison
Weiterhin kein zweiter Hurrikan der Saison im Anflug

@ Seven-Day Graphical Tropical Weather Outlook _a-&z
¥

T 1 =
| All Disturbances |

MNational Hurricane Center Miami, Florida el

7-Day Cyclone Formation Chance and Area: =  <40% =  40-60% @& 0 > 60%
£ Development not expected
Tropical or Subtropical Cyclone: © Depression © Storm & Hurricane
© Post-Tropical Cyclone or Remnants

Quelle: NOAA
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R Norwegische Gaslieferungen

Zuletzt deutliche Rickgange (Exporte nach Europa)

Gasfliisse Norwegen

Norwegische Exit-Nominierungen Kontinentaleuropa (taglich)

Nachfrage
2021 2022 ——2023 ——2024 2025 2026
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R Norwegische Gaslieferungen

|
Deutlicher Anstieg der Exporte nach UK

Gasfliisse Norwegen

Norwegische Exit-Nominierungen UK (taglich)

2021 2022 ——2023 ——2024

Nachfrage
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R Europaische LNG-Importe

Niveau unter Vorjahr, aber stejgend

LNG-Importe Europa

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

0,60 Nachfrage
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0,00
J F M A M J J A 5 0 N D

2022 2023 —20284 —2025 —20.16
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& Weltweiter LNG-Wettbewerb
Anstieg am kurzen Ende dreht das Bild fur Dezember

IKM-TTF Spread Dez 26 IKM-TTF Spread Jan 27 LNG-Lieferungen
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& Weltweiter LNG-Wettbewerb
Preisrutsch im TTF schiebt Asien im Deckungsbeitrag nach vorne

LNG-Lieferungen

inUSD JKM (Asien) TTF (NL / Europa)
Liefermaonat Frontmonat Frontmonat +1| Frontmonat Frontmonat +1
115 % Henry Hub 3,39 3,92 3,39 3,92
Transportkosten 236 236 1,05 1,05
Marktpreis (pro MMBTU] 31,62 2956 2848 2840
Deckungsbeitrag ipro MMBLY) 25,86 23,28 24,04 23,43
Deckungsbeitrag (EUR pro M h] 78,46 70,62 72,93 71,09
20 ct Discount fir Regasifizierung 23,84 23,23
Marktpreis

Int Ol-Aguivalent 1.253,62 1.171,53 1.12936 1.126,16
In bbl I-Aquivalent 175,51 164,07 158,11 157,66
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& LNG-Markt

Katar-Erholung fruhstens 2027, aber neue Anlagen in Mexiko
und USA nehmen Betrieb auf

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" zuletzt rucklaufig
Weltmarkt
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1) Gasspeicherstande Europa

EU-Speicherstand an unterer Korridorgrenze und sinkend
Angebot

Gas Storage Europe (03.11.2026) [0

100% 100%

90% | 90%

Nachfrage
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%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)




1) Gasspeicherstande Deutschland

Ausspeicherung hat begonnen

Gas Storage Germany (03.11.2026) | i
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Gesetzliche Vorgaben flr die Flllstande in Deutschland (GasSpFiillstV 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 suddeutsche Porenspeicher /
40 Prozent restliche Porenspeicher)
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Angebot
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- 90% Nachfrage
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4 Gasspeicherstande Europa
Ausspeicherungen haben begonnen Cangebot

Angebot
EU Netto-Einspeicherung 01.01 bis 31.12 Sl R e
4.000 - _ LNG-Lieferungen
Min-Max Band 2021-2025 '
3.000 1 —— 2025 : g
s 2026 i Speicher
£ 2,000 - i
o lll Temperatur
<1000 - | -
sien
-
S 0 Kraftwerksnachfrage
@
(=1
L% -1.000 - Industrienachfrage
o
£ -2.000 -
=

-3.000 -

-4.000 -

mmE  Einspeisung
B Ausspeicherung

Gwh/d

T T T T T T

|l T T T
01-Jan 01-Feb 01-Mrz 01-Apr 01-Mai 01-jun 01-jul 01-Aug 01-Sep 01-Okt 01-Nov 01-Dez 31-Dez

T Ll

Eigene Darstellung, Daten von AGSI
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1) Gasspeicherstande Deutschland

Das Delta wird wieder grolser

Angebot
DE Gasspeicherstand (Kalenderjahr)
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4 Gasspeicherstande Deutschland
Selbst mit 77% am 1.71. wiirde es knapp (Stand 08.09.26)

= e INITIATIVE

INES-Szenarien fiir Deutschland:
Entwicklung bei Fiillstand von 77% am 01.11.2026 INES

110%

100% Speicher

90%

0 77%
. 70% 71% Warme Temperaturen

70%

60% 53V £

50%

(EU-Wetterjahr 2020)

47%

Speicherfiillstand in Prozent

38%

40% -3
30% Die 6konomische Optimierung ®

der Speicherkunden kann zu 30%
20% einem abweichenden Kalte Temperaturen 23 0/
10% Speicherverhalten fiihren. (EU-Wetterjahr 2010) £ o

; (Erganzung am 28.10.)
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)
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE)

Prognosen Mitte Novernber unten korrigiert

Angebot

Temperaturprognose Deutschland

Lr-}

Nachfrage

Temperatur

Tempaeratur in "C

0517 oy 0911 T 131 151
06.11.2026 = Temp 42°C = \ortag 3.9°C = Klima 1) 7.0°C

T
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& Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
Wetterausblick fdr Deutschiand im November kiuhler als normal

Gasflisse Norwegen

Temperaturprognose Deutschland 46 Tage E LNG-Lieferungen
1 Nachfrage
] Speicher
e
= 3 Temperatur
d e .
g Asien
E 4
= M Kraftwerksnachfrage
2
. Industrienachfrage

=R oa1t LERAR LEan 211 2511 2571 02 032 o2 e R 1332 LEAF
Heute =— Temp 5.5°C = Klima i} 74°C

Quelle: enerchase Portal Wetter Forecasts, powered by Energy Weather
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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

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

Gasfllisse Norwegen
LNG-Lieferungen
Speicher
Temperatur

Asien
Kraftwerksnachfrage

Industrienachfrage




<- enerchase

& Ausblick Wetter: Temperatur Europa

Stratosphare bleibt auffallig — Erholung des Polarwirbels erwartet
Zonal mean zonal wind at 10 hPa 20261104

60

55 A

Nachfrage

Temperatur

50

45 -

Zonal mean zonal wind at 10 hPa 20261027

Wed 4 Wed11 Wed18 Wed25 Wed 2 Wed 9 Wed16 Wed23
Nov Dec

2026 Tuez? Toe3d Tueld Tuel? Tue2d Tue 1 Toed Tuels.
Oct Nov Dec

Quelle: European Centre for Medium-Range Weather Forecasts

*) 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) | ERA5 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer.org Angebot

Init 00Z 2026/11/04 | Wed, N 026 | Days 1-3 Avg _

Nachfrage

hange Inslitute | University of Maine

Temperatur
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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 2026/11/04 | Sat, Nov 7, 2026 - Mon, Nov 9, 2026 | Days 4-6 Avg Climate: Change Institute | University of Maine _

Nachfrage

Temperatur
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 7-10 Tage

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

Init 00Z 2026/11/04 | Tue, Nov 10, 2026 - Fri, Nov 13, 2026 | Days 7-10 Avg Climate Change Institute | University of Maine _

Nachfrage

Temperatur

L
-30 -20 -15 -10 -5 -3 1 0 1 3 5 10 15 20 30
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& Ausblick Wetter langfristig: Temperatur (Europa)

Langfristmodell erwartet ab Dezember

uberaurchschnittliiche Temperaturen
November Dezember
B s
Temperatur
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Asien)

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

GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERAS 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer o1 GFS 2m Temperature Anomaly (°C} | ERAS 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer.oro
i 8,2026 3 M Chmle Chare e | Uiversy of sine Init 00Z 2026/11/04 | . A

99
Sat, Nov7,2026 - Mon, Nov 9, 2026 | Days 4-6 Avg  Gimae Crage e | nivesty of aine

GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERAS 1991-2020 Climatology
Init D0Z 2026/11/0: Now 10, 2026 - Fr, Now 13, 2026 | Days 7-10 Avg

ClimateReanalyzer org
Gimato Gharge It | Universl ot
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& Ausblick Wetter: Temperatur (Nord Amerika)

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

GFS 2m Temperature Anomaly (°F) | ERAS 1991-2020 Climatology
Init 00Z 2026/11/04 | Wed, Nov 4, 2026 - Fri, Noy s 1-8 A

ClimateReanalyzer org GFS 2m Temperature Anomaly (°F) | ERA5 1891-2020 Climatology ClimateReanalyzer.org
e Ghange ksihure | Ll1¥;mrya\ inine Inlt 00Z 2026(11/04 | Sat, Now 7, 2026 - Mon, Nov 9, 2026 | Days vg  Cimaeen angs basits | Ui yma.,uu Maine GFS 2m Temperature Anomaly (°F) | ERA5 1981-2020 Climatology

ClimateReanalyzer org
Init 00Z 2026/11/04 | Tue, Nov 10, 2026 - Fri, Nov 13, 2026 | Days 7-10 Ava ~ Giras Changs bisaiusa | Unversity of Mas o
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(t LNG-Importe Asien

Asiatische Importe schwach
Nachfrage China 77/ Zuletzt wieder hohere
Importe
Japans Importe Asien
. Nachfrage Japan “M® | schwacher alsin den
\orjahren
1
— 1 Nachfrage Indiens LNG-Importe

- R,
_ Indien

deutlich rucklaufig
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(t LNG-Importe Asien

Asiatische Importe niedrig

Angebot

Japan China e====Siidkorea ===|ndien Taiwan

9 Nachfrage

LNG-Importe der funf grof3ten asiatischen Abnehmer

6 Asien

Mio. t
ol
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enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare, 55

y Portfolio & Risk Management, Trading




|

1) LNG-Importe Japan — Speicherstand

Gasspeicherstande in Japan sinken rasant
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& Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
Gasverbrauch zuletzt deutlich unter Vorjahresniveau

Angebot

Gasverbrauch Industriekunden, wichentlicher Mittelwert

. 2024 . Durchschnitficher Gasverbrauch 2018-2021 () Minimum 2018-2021 Maximum 2018-2021 . 2025 ' 2026

2000 : Nachfrage
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Quelle: Trading Hub Europe (THE), Bundesnetzagsntur
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1) Positionierung Investmentfonds

Fonds realisieren Long-Gewinne vor den Midterms
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(‘v TTF Saisonalitat

Jahresende saisonal schwach

<- enerchase

TTF Gas Frontjahr

TTF Gas Januar Februar Juli August |September| Oktober | November | Dezember
2026 8,8% 20,2% 22,4% 10,7%
2025 3,8% 4,0% -9,6% -0,4% -2,5% -8,7% -3,6%
2024 5,5% 9,0% 10,5% 0,8% 2,8% 4,1% -6,4% -1,0%
2023 5,3% 0,7% -3,8% 2,9% -8,6% 2,9%
2019 3,5% -0,7% -9,9% 7515 ~7,0% -1,8% 1,8% -6,6% 4,8% -7, 7%
2018 -3,8% =2,3% 4,8% 8,9% 5,2% 4,0% -0,2% _ﬁﬂ, 7.4% -8,0% -1,8% -3,5%
2017 -3,6% -4, 2% -2,0% -0,9% -2,0% -2,0% 0,5% 1,6% 3,1% 4,2% 5,3% 0,0%
2016 -4,3% -7,6% -3,1% 10,0% 5,8% 3,7% 0,6% -8,0% 2,7% 11,0% 0,0% 7,0%
2015 -0,5% 11,5% -4,8% -0,7% -0,1% 0.4% -4, 7% -5,1% -4,3% -4,0% 1.3%
AVG -1,4% -4,9% 4,9% 1,4% -0,7% 2,4% 2,4% 1,6% 1,0% 4,2% 0,0% -6,1%
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dv Gasmarkt

¥ Bullish &7 Neutral ‘M Bearish
Niedrige EU- Industrie- Schwache
Speicherstande Nachfrage Hurrikan-Saison
StralRe von Hormus El Nino Friedensabkom-
men in Sicht?
Gasnachfrage CoT-Daten
Kraftwerke LNG-Send-Outs Saisonalitat
Weltweites LNG- Nachfrage Asien
Angebot
Gasflusse
Norwegen

JKM-TTF-Spread

A\ Fundamentale Z“|Et?t
¢ Tendenz Gasmarkt @”
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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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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,
y Portfolio & Risk Management, Trading

EUA-Auktionen 2026
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Auktionsvolumen in 2027 um 3% unter 2026

EUA-Auktionen 2026 / 2027
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ket CO2-Zertifikate (EUAs) — Auktionskalender (31.07.2026)
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ket CO2-Zertifikate (EUAs) — EEX-Auktionen

Auktionsnachfrage angesichts der Turbulenzen eingeknickt

EUA Auction Cover Ratio — EU

. |
£ 16 “ | ' | \
N W\Wﬁ" "\“&4 lL"""" I
12 I|

=] 2026 EU [ 2025 EU [ 2024 EU

2026 — Mean: 1.49 | Min: 1.04 (23/02/2026 - 2026 EU) | Max: 1.79 (03/08/2026 - 2026 EU) | Entries: 126
2025 — Mean: 1.54 | Min: 1.08 (25/09/2025 - 2025 EU) | Max: 2 (27/02/2025 - 2025 EU) | Enftries: 142
2024 — Mean: 1.58 | Min: 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: 410

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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ket CO2-Zertifikate (EUAs) — Saisonalitat

Jahresende saisonal bullish

EUA-Dezember-Future
EUA Januar Februar Marz April Mai Juni Juli August |September| Oktober | November | Dezember
2026 -7.0% 3,5% 1,8% 0,0% 1,6% 1,9% 2,8% 4, 7%

14,1% -4,3% -2,2% 5,6% -1,8% 4,9% 0,6% 3,8% 3,8% 5,8% 2,1%
-12,4% 9,7% 11,7% 7,0% -9,1% 2,8% 1,4% -6,9% -2,6% 7,4% 5,2%
2023 13,1% 7.0% -7,8% -4,5% -7,8% 10,8% -3,1% -0,9% -5,3% -2,5% -11,2% 8,8%
2019 -9,2% -2,8% -0,8% 22,1% -6,7% 7.1% 6,8% -6,2% -6,2% 3,7% =1;:3% -6,5%

2,1% 9,6% 0,6% 16,1% 21,3% 0,4%

-2,3% 8,7% 1,0% 4,2% 13,4% 18,9%

17,6% -0,7% -0,7% 1,4% 10,7%
2015 -2,5% 0,1% -2,9% 7,0% -1,3% 1,4% 5,6% 2,4% 1,1% 6,0% -0,6% -5,8%
AVG -4, 7% -5,3% 2,5% 5,9% 2,6% =1,9% 4, 2% 3,9% 2,1% 1,5% 0,7% 8,5%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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lea CO2-Zertifikate (EUAs) — CoT-Report

Fonds setzen ein kleines Long-Ausrufezeichen

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

™% Bullish & Neutral ‘M Bearish

Rucklaufige Cover-Ratio Industrie-
Zuteilungen nachfrage

Politik / Reformen

Verknappung der
Zertifikate

Merit Order

Temperatur + Wind

Saisonalitat

CoTl-Daten

N Zuletzt
(5 . Fundamentale R
’ Tendenz EUAs ( J
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£ Strommarkt
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£ Stromnachfrage Deutschland

Saisonal steigende Nachfrage

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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& \Wetterhistorie vs. Terminmarkt

Aus Wettersicht uberbewertet

Monthly Forward Base Prices (Scenarios)
Nov. Dez. Jan. Feb. ENERGY WEATHER

150

100

Preis in EUR/MWh

50
10

Okt. 26 Dez. 26 Feb. 27 Apr. 27 Juni 27 Aug. 27 Okt. 27 :
Heute == Forward 235,7 €/ MWh == Median 227,4 €/MWh == P90 269,7 €/ MWh == P10 172,3 €/MWh == P75 242,5 €/ MWh == P25 200,1 €

Was passiert hier?
Vereinfacht gesagt, wird das
deutsche Wetter der letzten
40 Jahre auf den aktuellen
Kraftwerkspark
angewendet.
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% Strom — Saisonalitat

Jahresende saisonal neutral

Strom DE Base Frontjahr
DE Base Januar Februar Marz » April Mai Juni Juli August |September| Oktober | November | Dezember

2026 3,6% 18,1% -@ﬁ% 2,9% -1,2% 11,4% 12,8% 9,3%

2025 11,0% 0,2% -4,2% 4,8% -0,6% 4,3% -4,8% 0,9%

2024 -8,2% 9,0% 10,4% 8,2% -6,9% 3,4% 2,0% -10,0%

2023 3,0% -1.9% -3,3% -3,4% 21

2019 -4, 7% -1,0% -4,6% 7,5% -5,0% 4,0% 4,6% -6,4% -0,2% -2,4% -1,5% -8,7%
2018 -6,8% -2,2% 7.4% 8,4% 2,9% 7,2% 1,5% 6,6% -8,2% 5,6% 6,3%
2017 -4,1% 0,3% -2,8% 1,1% 3,0% 0,7% 2,4% 5,8% 4,4% 6,0% -0,8% 1,0%
2016 -8,6% 4,6% 9,8% 6,8% 0,3% £4,2% -5,5% 10,6% -6,8% 8,9%
2015 -2,2% 2,9% -2,7% -0,5% -1,7% 2,0% -2,4% -3,3% -4,3% 2,2% -0,4% -4,6%
AVG =51 -6,2% 3,6% 3,1% 0,6% 2,4% 2,9% 1,3% 0,9% 4,4% -0,2% -0,4%

Hinweis: Bis April 2017 basieren die Werte auf der gemeinsamen Preiszone DEAT, ab Mai 2017 auf der Preiszone DE.

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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& Ausblick Erneuerbare Deutschland

Windflaute voraus, Pl uber Normal
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2 Strom Fundamentals

Wasserkraft in Europa schwach, Kernkraft in Frankreich erholt

Kapazitat frz. . Deutlicher Anstieg

Kernkraftwerke " | der Verfugbarkeit

Franzosische > Verflgbarkeit

Wasserkraft ' schwach

Wasserkraft - Verflgbarkeit !
Alpenregion ' schwach

Wasserkraft Verflgbarkeit

Norwegen ™ | schwach (NO2)
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£ Strommarkt — Pegel Kaub
Leichte Erholung der Rheinpegel in Sicht

Wahrscheinlichkeitsbasierte Vorhersage - Pegel Kaub =, 95
2 90
T et et ot latek] CRCIete) et et Pt it s Palateiere dulo et Mot Rt Wl (R Sty (et —
i i i i B [V— — T | IS NN ST Wy— N— AR PR, ) S A i
D e e TS © 80
AL TS SRS S s B el S St i Bl St S i e sy Selis SRS e E
= ErESaas s Bl o Rt skl Bl e S B P i B T Ty =
o e R I s T SR e S e S s sl SR |aht) s 3
= e e e RS EEEES it EEEEE e s mae e ---- : N £ 60
I - B B R I B S il Tt o =
2 e R S T e e - o
D IS | N P | IO N B 5
@ 100 GIW 77 cm ®
e m
L e et S e it e LIRS =
e (=]
=
=
o
=
[&]
— e E
| | I | | I [ o
= = = =2 B B E E EE E B R EE ®E §EE
s = A& & ¥ ® & E & & S = @& & F B @ = @ =
40 (=] = = (o ] =] o = o Lo = - ~— = = L ™ - =

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




<- enerchase

2 Franzosische Kernkraft
Deutliche Erholung der Verfugbarkeit

Frankreich - Kernenergie-Auslastung im saisonalen Verlauf
100 % -

90 % -

80 % -

V|

w‘uwmt"‘“.q“"""‘{ e

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
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Quelle: ENTSO-E | Eigene Berechnung
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£ Norwegische Wasserkraft (Bidding Zone NO2)
Weiterhin schwache Reservoir-Levels \ 1

‘ercentage filling (%) NOZ2, 2026

00 %%
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10 20 30 40 50

Week number
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% Spotmarkt Deutschland (realisierte Spotpreise)

= Svynthetischer Preis (Spot+Termin
Ubersicht monatliche Strom Spotpreise (Base) v 23837 M(\NF;\ ) Jan 2010 — Nov 2026
Deutschland - EPEX Spot Day-Ahead - Monatsdurchschnitt in €/MWh ! \ Stand: 05. November 2026

JAHR JAN FEB MAR APR MAI JUN JUL AUG SEP OKT NOV @ JAHR

2026 110,09 96,58 99,29 78,52 97,54 109,52 105,45 126,89 144,82 169,27 254,88 126,62
2025 114,14 128,52 94,73 77,94 67,34 63,99 87,80 76,99 83,51 84,40 101,88 89,56
2024 76,57 61,34 64,70 62,36 67,21 85,86 67,70 82,05 78,31 86,10 113,91 79,53
2023 117,83 128,31 102,52 100,74 81,72 94,76 77,61 94,32 100,72 87,38 91,12 95,46
2022 167,73 128,80 252,01 165,73 177,48 218,03 315,00 465,18 346,12 152,60 173,63 234,49

2021 52,81 48,70 47,16 53,61 5335 74,08 81,37 82,70 128,37 139,49 176,15 96,57
2020 35,03 21,92 22,49 17,09 17,60 26,18 30,06 34,86 43,69 33,97 38,79 30,43
2019 49,39 42,82 30,63 36,96 37,84 32,52 39,69 36,85 35,75 36,94 41,00 37,70
2018 29,46 40,12 37,36 32,06 33,54 42,42 49,54 56,19 54,83 53 11 56,68 44,45
2017 52,37 39,70 31,70 2887 30,46 30,00 33,01 30,85 34,35 28,25 40,37 34,22
2016 29,04 21,99 24,31 24,21 22,54 27,69 27,19 27,18 30,49 37,13 38,22 28,96
2015 28,72 36,72 31,34 29,72 25,36 30,06 35,00 31,61 31,88 39,36 852,39 31,66
2014 35,87 33,59 31,05 31,58 30,63 31,52 31,88 27,93 34,79 35,23 36,37 32,78
2013 43,31 44,62 39,111 37,92 32,06 27,82 36,42 38,23 41,71 37,68 39,22 37,82
2012 39,89 54,92 41,15 43,57 38,85 38,81 41,02 44,90 44,67 43,92 44,79 42,67
2011 50,13 50,86 54,48 51,58 56,83 52,30 46,40 48,57 52,64 51,65 55,36 51,14
2010 42,21 41,73 3922 40,04 41,17 43,34 45,83 39,80 45,86 50,29 48,53 44,46

Laufender Monat (kursiv} Mittel bis einschlieBlich 05.11.2026, teilgefiillt

Quelle: EPEX SPQOT, Berechnung und Darstellung enerchase
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£ Spotmarkt Deutschland — KW 45/44

Euro/MWh

MWh
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£ Spotmarkt Deutschland — KW 44/43

----- Baseload je Tag = Preisprofil (Q bevorzugt, H-Fallback) @ Tagespeaks © Tageslows = Stunden-Durchschnitt [l Volumen (1h)
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2 Spotmarkt Deutschland — Preisverlauf im November

EPEX Spot - November 2026 - Tages-, Wochen- und Monatsmittel (Baseload)

KW 45

~—e— Tagesschnitt (Baseload)
Wochenschnitt (Baseload)
Monatsdurchschnitt: 254.89 €/MWh
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# Spotmarkt DE — Tagesmittel im Jahresvergleich

WN\)WV b .,"w“ \“ M M’IM %’W‘
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2 Spotmarkt Deutschland

Preisspanne innerhalb des Tages seit Kriegsbeginn stark gestiegen

----- Tagesminimum
Tagesmaximum / Min-Max-Band
—=— Baseload (Tagesmittel)
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£ Spotmarkt Deutschland — Min-Max-Tagesspreads
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Quelle: EPEX SPOT, Darstellung enerchase

Spread in Euro/MWh
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=
Joan Feb Mar Apr May Jun Jul

— 2022: 69,0 Std. = 2023: 301,0 Std. = 2024: 459,0 Std. - 2025: 576,0 Std.
— 2026: 474,0 Std.
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2 Strommarkt

™ Bullish & Neutral ‘" Bearish
Wasserkraft CO2 Nachfrage DE
Wind PV Kernenergie FR
Temperatur Gas
Kohle |
~ Zuletzt
(6 . Fundamentale
¢ Tendenz Strommarkt ("l
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dh] Management Summary

/ Fundamental Charttechnh

. = (kurzfristig)

@ Konjunktur (\) ) - e
m Ol Brent Frontmonat ‘A) (E)

i\“ Kohle API2# Frontjahr “;) (‘)

& Gas TTF Frontjahr (A)
kﬂ CO2 EUA-Dez.-Kontr. 0)

\ % Strom DE Base Frontj. (T)
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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,
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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.
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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. -
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Sprechen Sie uns an fur einen kostenlosen Test!
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Morgens wissen, was
fundamental wichtig wird!
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w Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

r- Kontakt

Schreiben Sie uns:
M research(@enerchase.de

Oder melden Sie sich telefonisch:
+49 2154 8809380
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EnerChase GmbH & Co. KG
Taubnesselweg 5

47877 Willich
Deutschland

Sitz: Willich

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




