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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 lhren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und Ihres 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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Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kiister, Dennis Warschewitz
Datum: erstelit am 12.11.2026

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 fur Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittlung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase veroffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fur
direkte wie auch fur indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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AKADEMIE

Akademie fiur den Energiemarkt

Seminare & Workshops

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)

19.11.2026 Batteriespeicher — Wirtschaftlicher Betrieb und
. . e
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
26.11.2026 Technische Analyse Modul 6: Prifung zum cert. TEMA
O EFE‘K;ICK 30.11.und Grundlagen des Emissionshandels
{ /e I 7 01.12.2026
m" Ine;?:éctaﬁ?;ﬂ 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

= VAE: In Abu Dhabi gehen die ,Friedensgesprache” zwischen der Ukraine, Russland und den USA
weiter. Verhandelt wird Uber eine Waffenruhe und Sicherheitsgarantien fur die Ukraine

= Turkei: Beim Weltklimagipfel COP31 begann gestern das Treffen der Staats- und Regierungschefs.
Verhandelt wird uber die nachsten Schritte im internationalen Klimaschutz

= Deutschland: Die Wirtschaftsweisen stellen ihr Jahresgutachten vor. Im Fokus: die Haushaltslocher
des Bundes und Deutschlands schwache Produktivitat




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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==| Iran-Krieg: geopolitische Szenarien

Irump (9.11.): ,Further strikes on lran not necessary. We're just keeping it the status guo.”

¥ Schneller
Deal

Frieden Militarische

Eskalation

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
g Portfolio & Risk Management, Trading
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| Aktuelles: Makrookonomie

Die ,harten” Konjunkturdaten vorwiegend aus der Industrie Deutschlands fielen im September im
Vergleich zum Konsens zwar positiv aus und lieferten damit eine erhohte statistische Mitgift fur
das laufende Vierteljahr. Von einem echten Aufschwung kann aber nach wie vor keine Rede sein.
Dazu schreibt das ifo-Institut: ,Seit Einfuhrung des Sondervermaogens fur Infrastruktur und
Klimaneutralitat haben knapp zwei Drittel der zusatzlichen Schulden nicht zu zusatzlichen
Investitionen gefuhrt, je nach Betrachtungsweise sogar drei Viertel. Auch im ersten Halbjahr 2026
lag diese Zweckentfremdungsquote bei tber 50%, vor allem, weil im Kernhaushalt deutlich
weniger investiert wurde als historisch ublich.

Die US-Verbraucherpreise ohne Nahrungsmittel und Energie haben mit einem Anstieg um 0,3%
ggu. Vormonat nur die Main-Stream-Analysten Uberrascht, denn dessen Trendrate liegt seit
geraumer Zeit bei diesem Wert und nicht bei +0,2%.

Chinas Aul3enhandel brummte auch im Oktober. Bei der Rohstoffeinfuhr gab es die eine oder die
andere Uberraschung.
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== Aktuelles: Makrookonomie

Ubersicht: Wareneinfuhr China

Quelle: Nationales Statistikbiiro, General Administration of Customs, eigene Berechnungen
Stand: 10.11.2026
Kohleeinfuhr (1) Erddleinfuhr (2) Erdgaseinfuhr (3)

Monatswerte natswerte Monatswerte
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==| Aktuelles: Finanzmarkte

= ,Wie zerronnen, so gewonnen": Der grof3te Irrtum besteht ganz offenbar darin, die Finanzmarkte
fur besonders rational zu halten. Dabei sind Borsianer oft starker von ihren Gefuhlen getrieben als
jeder Teenager. Anders ist die Achterbahnfahrt an den international wichtigen Aktienmarkten seit
der US-Zwischenwahl nicht zu erklaren.

= Wegen der fur den Mainstream hoher als erwartet ausgefallenen US-Teuerung wird am US-
Geldmarkt nun sogar ein etwas grol3erer Zinserhohungsschritt als 25 Basispunkte eingepreist.
Fed-Governor Waller kann sich eine Leitzinserhohung um 50 Bp vorstellen, sollte die Inflation
weiter anziehen. Wir halten dies fur unwahrscheinlich, nicht zuletzt, weil die Rohstoffpreise auch
in den USA spurbar gesunken sind. Dennoch schossen die US-Staatsanleiherenditen am Dienstag
kraftig nach oben und der US-Dollar wertete merklich auf, woraufhin die Edelmetalle nachgaben.

= Anthropic hat Borsengang (Handel ab 19.11.) eingelautet: Das Unternehmen hat dafir die
Preisspanne auf 70 bis 78 Dollar je Aktie festgelegt. Angestrebte Bewertung: 1,405 Bio. US-Dollar
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== Aktuelles: Finanzmarkte

Finance - Fed

- - (I> % m
Fed-Entscheidung im Dezember?
Vergangen v Jan. 27, 2027 Marz 17, 2027 Apr. 28, 2027
® 25 Basispunkte Senkung <1% @ Keine Anderung 3.9% Erhéhung um 25 Basispunkte 86%
® Erhéhung um 50+ Basispunkte 9.4%
100%

" Quelle: Polymarket.com ———— i,
Quete: ol o

Aug. Sep. Okt. Nov.
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ol Konjunkturdaten

Positive Uberraschungen uberwiegen erneut

Datum Land Indikator Periode Surprise
5.71. DE ™8  Auftragseingang Industrie, sb, Vpin % Sep db
8.11. FR 1 Industrieproduktion, sb, Vp in %, vorl. Sep dby
511. US ™ Erstantrage Arbeitslosenhilfe, Tsd. 31. Okt 4n
6.11. BR Industrieproduktion, sb, Vp in %, vorl. Sep b
511 US ™8 LStK sbJR, Vpin%. A Q326 4n
6.11. DE ™  |ndustrieproduktion, sb, Vp in % Sep 4p
6.11. US ™l  Beschaftigung ex. Lw, sb, Vpin Tsd. Okt qn
6.11. US ™I  Arbeitslosenquote, sb, in % Okt 4n
6.11. US ™I Durchsch. Stundenlshne, sb, Vp in % Okt b
6.11. US ™I  Verbrauchervertrauen Michigan, vorl. Nov qn
Tk US ™3 Inflationserwartungen 1J. Michigan, vorl.  Nov qn
9.11. DE ™  Exporte, sb, Vpin % Sep p
9.11. CN B VPLVj.in% Okt b
10.11. CN Bl  Exporte, Vjin % Okt AR
10.11. CN B  Importe, Vjin % Okt qp
10.11. US ™ VPl Kemrate, sb, Vp.in % Okt b
10.11. US ™5  NFIB Small Business Index Okt qn

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
mittelfristig weiterhin pessimistischer als der Konsens

4 A
enerchase-Surprise-Index ; ;
112024100 e T Auswirkung auf Energierohstoffe
Tagesdaten; Quelle: Trading Economics
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I S. bis 11. Nov. ——Insgesamt 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

B Preisverlauf
i) Erdol

& Erdgas & LNG
A3 Kohle

leq  CO2-Zertifikate
% Strom

‘. Wetter

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

Year -to-date Performance 2026 (rebased, 11.11.2026)
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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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dh| Preisentwicklung am Energiemarkt 2026

11.11.2026

Monatliche Preisentwicklung 2026

70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

-10%

0% .IIII I.II- I‘I| .I-I. 2]

-20%
-30%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
m Strom Frontjahr Base ~ ®TTF Gas Frontjahr = EUA Dez.-Kontrakt  mKohle 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%| -12,48%
[TTF Gas Frontjahr 8,80% -3,01%) 51,79%) -9,25%) -2,90% -4,67% 21,50% 22,44% 10,70% 43,04%| -17,10%
EUA Dez.-Kontrakt -6,98%|  -14,17% 3,51% 1,77% 8,75% -0,96% 2,54% 1,87% 2,79% 4,70% -1,08%)
Kohle API#2 6,44% 12,42%) 15,41% -7,26% 0,87% -11,81% 15,17% 5,41% 3,37% 6,85%| -14,39%
Brent Crude Frontmonat 16,07% 2,57% 63,14%) -3,57%  -19,37%| -21,13% 24,18% 0,64 % 14,15% 13,57%|  -21,72%

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
g Portfolio & Risk Management, Trading
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B Erdol — Geopolitik

Tankerangriffe und Olexporte

Persischer Golf (Hormus) Erddlexporte pro Tag nach Herkunftsland (in mio. Barrel) —

18 - Wochendurchschnitt
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I [ran —— — UKMTO Zwischenfalle
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Quelle: Kpler, United Kingdom Maritime Trade Operations (UKMTO)
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24 EIA Monatsbericht

Das Defizit 2026 verringert sich von 1,34 Mio. auf 690 Tsd. Fass pro 1ag, dafir
sinkt der Uberschuss 2027 um 860 Tsd. auf 4,05 Mio. Fass pro 7ag

EIA

Mio/bblpro Tag Differenz zve envartetem Rohélangzbot und envarteter Rohélnachfrage im jeveziligen Monat
in Mo, Fasspro Tag

8.0

5.0

4.0

|
30 RN |

2,0

10

0.0

-1.0 0569

1,34
-2,0

-3,0

-4.0

-5,0
2022 Mal Sep 2023 Kai Sep 2024 Mai Sep 2025 Kai Sep 2026 Mai Sep 2027 KMai Sap

WFur2022 ©Fur2o2s © Fur2o24 M Fur 2025e W Fr 2026p SUFar 2027p

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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24 EIA Monatsbericht

Deutlich gesunkene Gaspreisprognose der EIA

Notable Forecast Changes 2026 2027
OPEC total liquid fuels production (million barrels per day) 245 28.4
Previous forecast 239 29.2
Percentage change 2.4% -2.8%
Retail diesel price (dollars per gallon) $5.25 $5.03
Previous forecast $5.19 $4.49
Percentage change 1.2% 12.0%
Retail gasoline price (dollars per gallon) $3.89 $3.73
Previous forecast $3.9 $3.56
Percentage change 0.6% 4.7%
Henry Hub spot price (dollars per million British thermal units) $3.37 $2.88
Previous forecast $3.48 $3.16
Percentage change -3.3% -8.8%

The current STEO forecast was released November 10.
The previous STEO forecast was released October 6.

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
g Portfolio & Risk Management, Trading
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Tl OECD-Lagerbestande

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

Welt

USD bl Rohéllager (OECD) vs Olpreis Mio. Fass
Quartalswerte
140 2425
Prognosezaitraum
120 2550
100 2675
80 2800
76 94
Y
60 2925
40 3050
< » Y
Vv 3095
20 3175
——Raohdl Brent, in USD je Fass + Nav.-Prognosen der EIA (1S)
e QECD-Rohdllagerbestand der Industrie, in Mio. Fass, invers, Nov.-Prognosen der EIA (rS)

0 3300
2010 2011 2012 213 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
g Portfolio & Risk Management, Trading
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2R Erdol

Die Spekulanten

USDFass Short-Positionen (Non-CommerIEi:aEls Managed Money) und Olpreis Kontrakte
(ICE-Daten, Wochentl. Werte)
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enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
g Portfolio & Risk Management, Trading
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Zuletzt

(6; Fundamentale

Tendenz Olmarkt (A

Die fundamentale Lage scheint sich etwas zu
entspannen, die geopolitische Risikopramie wurde
bereits deutlich abgebaut

Legende:

(«} bullish ‘\; bearish (5) neutral

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
g Portfolio & Risk Management, Trading
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s Steinkohle

= Fur chinesische Verhaltnisse unerwartet gering fiel die Kohleeinfuhr aus. Diese betrug letzten Monat ,nur” 39,43
Mio. Tonnen, ein Minus von 5,5% ggu. Vorjahr und erstmals seit Mai wieder unter der Marke von 40 Mio. Tonnen. Zu
viel wollen wir in diesen einen Wert allerdings noch (!) nicht hineininterpretieren, zumal die Kohleimporte in den
ersten zehn Monaten dieses Jahres um 1,4% ggu. dem Vorjahreszeitraum expandierten.

= Indem Zusammenhang teilte die Nationale Entwicklungs- und Reformkommission am 6. November mit, dass die
Energieversorgung fur die Heizsaison in China insgesamt ausreichend ist, um den Bedarf zu decken. Die Bestande an
Kraftwerkskohle befinden sich demnach weiterhin auf einem hohen Niveau.

= Nach Angaben der nationalen Statistikbehdrde beliefen sich die Kohleexporte Kolumbiens im September 2026 auf
4,92 Mio. Tonnen, ein Rickgang um 11,4% ggu. Vorjahr.

= Indien hat Bergbauunternehmen und die Eisenbahn dazu aufgefordert, die Kohlebestande fiur Kraftwerke bis Marz
2027 auf mindestens 55 Mio. Tonnen zu verdreifachen, um Engpasse im Sommer zu verhindern.

= Laut Kpler verzeichnete Australiens Kohleexport im Oktober 2026 ein Volumen von 31,79 Mio. Tonnen, ein
minimales Plus von 0,1% ggu. Vorjahr. Von Januar bis Oktober beliefen sich die Exporte auf insgesamt 297 Mio.
Tonnen — ein Anstieg um 3,8% ggu. dem Vorjahreszeitraum.

= Indonesiens Kohleausfuhr erholte sich im Oktober vom Riickgang im September und stand bei 39,28 Mio. Tonnen.
Gleichwohl war das ein Minus von 14,0% ggu. Vorjahr

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
g Portfolio & Risk Management, Trading
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4% Steinkohle

Ubersicht Kohle

[2+]

erechnungen
S 11.11.2026
Graphik 1: Kohleeinfuhr Chinas Graphik 2: Kohleforderung Chinas Graphik 3: Kohleforderung Indiens
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% Steinkohle

AT\\ Fundamentale Z“'et‘ft
{ Tendenz Kohlemarkt (Al

Der Kohlemnarkt bleibt vorerst von knappem Nettoangebot gepragt, was
die Preise stutzt. Fur 2027 deutet sich allerdings Besserung an, sowoh/
was die Nachfrage als auch was das Angebot betrifft. Der Preisriickgang
erscheint angesichts der ungelosten Nahost-Frage tberraschend deutlich

— Risiko auf der Oberseite (zumal die chinesische Koryjunktur zuletzt robust
austfiel)

Legende:

-'.-\\ \\ \x
A . ) . 6 1
‘0" bullish (‘J’ bearish ( j neutral
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Stralde von Hormus

lankerangriffe laut UKMTO und LNG-Exporte
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&
g7

g%ﬁ Erdgas

Die chinesische Nationale Entwicklungs- und Reformkommission hat am 6. November
mitgeteilt, dass die Energieversorgung flr die Heizsaison in China insgesamt ausreichend
ist, um den Bedarf zu decken. Es wurden Erdgasressourcen von mehr als 200 Mrd.
Kubikmetern gesichert, wobei die unterirdischen Gasspeicher bis zur Kapazitatsgrenze
gefullt sind.

Erdgaseinfuhr (3)

in Mio. Tomnen (IS) ——Verand. ggi Vjin % (rS)
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Gasspeicherstande Deutschland

Gasspeicher Rehden: Fiillstand sinkt

Gasfllisse Norwegen

Historical data graph LNG-Lieferungen
EU > DE » SEFE Storage (Germany) > UGS Rehden
Nachfrage
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Quelle: GIE (Gas Infrastructure Europe)
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% Schwache Hurrikansaison

Weiterhin kein zweiter Hurrikan der Saison im Anflug

@ Seven-Day Graphical Tropical Weather Outlook SR

Mational Hurricane Center Miami, Florida s

Tropical cyclone activity is not expected
during the next 7 days.

12412 PMEST

MWediNovsiE2026

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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ﬁ Norwegische Gaslieferungen
Zuletzt deutliche Rickgange (Exporte nach Europa)
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Nachfrage
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‘# Norwegische Gaslieferungen

R -

Deutlicher Anstieg der Exporte nach UK I
Gasfliisse Norwegen

Norwegische Exit-Nominierungen UK (taglich)

Nachfrage
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(% Europdische LNG-Importe

Niveau unter Vorjahr, aber stejgend

LNG-Importe Europa

(saisonale Darstellung, 14-Tage-@) LNG-Lieferungen
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Send-0Outs angestiegen

LNG-Importe EU (14-Tage-@, in Mt)
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(£ Weltweiter LNG-Wettbewerb

Asien im Dezember weiter Premiummarkt

IKM-TTF Spread Dez 26 IKM-TTF Spread Jan 27 LNG-Lieferungen
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(£ Weltweiter LNG-Wettbewerb

Deckungsbeitrage im Frontmonat wieder naher beisarmmen
inUSD JKM (Asien) TTF (NL / Europa) -
Liefermonat Frontmonat Frontmonat +1| Frontmonat Frontmonat +1 LNG-Lieferungen
115 % Henry Hub 373 4,22 373 4,22
Transportkosten 2,33 2,33 1,06 1,06
Marktpreis ipro MRMBTU) 31,33 28,67 28,23 2820
Deckungsbeitrag ipro rMrBtu) 25,26 22,12 23,43 22,92
Deckungsbeitrag (EUR pro twh) y i 7 68,04 72,09 70,52
20 ct Discount fiir Regasifizierung 23,23 22,72
Marktpreis
Int Ol-Aquivalent 1.242,12 1.136,64 1.119,24 1.118,21
In bbl OI-Aquivalent 173,90 159,13 156,69 156,55
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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  “¥8 Anlagen bald in Betrieb

Weiterhin keine Einigung
Angebot Katar m* | bezliglich der Stral3e von

I —
1 —
j—— ———— |
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-

Hormus
=y Sonstiges
*I Angebot M | Gutes Angebot weltweit
Weltmarkt
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Gasspeicherstande Europa

EU-Speicherstand an unterer Korridorgrenze und sinkend
Angebot

Gas Storage Europe (10.11.2026) [/ [
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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)




Gasspeicherstande Deutschland
Ausspeicherung beschleunigt sich bei Kaltflaute

Gas Storage Germany (10.11.2026) [[70010
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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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(= Gasspeicherstande Europa
Ausspeicherungen unter Vorjahresniveau

EU Netto-Einspeicherung 01.01 bis 31.12 Sl R e
4.000 - x LNG-Lieferungen
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Eigene Darstellung, Daten von AGSI
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(x Gasspeicherstande Deutschland

Das Delta wird wieder grolser

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

INITIATIVE

INES-Szenarien fiir Deutschland:
Entwicklung bei Fiillstand von 77% am 01.11.2026 INES
Nachfrage
110%
100% Speicher
Fe
S 90%
N
o 77%
80%
& A 70% 71% Warme Temperaturen
£ 70% (EU-Wetterjahr 2020)
E 60% 53V !
47%
L 50%
= 38%
& 40% -3
(7] o ; =
£ 30% Die 6konomische Optimierung ®
o .
S der Speicherkunden kann zu 30%
‘% 20% einem abweichenden Kalte Temperaturen 2 30/
10% Speicherverhalten fiihren. (EU-Wetterjahr 2010) £ o
o (Erganzung am 28.10.)
0,
o _ -0,1 TWh
-2,3TWh
Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz
2026 2027
Kalte Temperaturen Warme Temperaturen
® Gesetzliche Fillstandsvorgaben —Normaltemperaturen
Hinweis: Es handelt sich um Modellrechnungen ohne Anspruch auf Abbildung der Realitat; alle Angaben ohne Gewahr Quellen: INES (2026)
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ﬁ Gasspeicherstande Deutschland
Selbst mit 61% am 1.71. wird es sehr knapp (Stand 70.71.26)

INES-Szenarien fuir Deutschland: ENGRGI o

Entwicklung bei Fullstand 61% am 01.11.2026 | " E S
o
100% Speicher

90%

0
80% 20%

70% €]
58% 61% ¢ 58%

60% 53%
50%
40%

Warme Temperaturen
(EU-Wetterjahr 2020)

29%

30% Die 6konomische Optimierung Kalte Temperaturen

Speicherfiillstand in Prozent

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

0%
Monatlicher Gasmangel bei extrem kalten Temperaturen, d.h. -_-_-_

im Fall des niedrigsten Fiillstandsverlaufs (EU-Wetterjahr 2010).

-6,6 TWh -6,2 TWh -5,9 TWh
Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz
2026 2027
Kalte Temperaturen Warme Temperaturen
® Gesetzliche Fillstandsvorgaben —Normaltemperaturen
Hinweis: Es handelt sich um Modellrechnungen ohne Anspruch auf Abbildung der Realitat; alle Angaben oline Gewdhr Quellen: INES (2026)
Quelle: INES
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ﬁ Gasspeicherstande Deutschland
ICIS kommt auf ahnliche Ergebnisse

Angebot

bottom of historic range especially under cold conditions

| ngebot
Europe exits winter with a thin gas storage buffer and stays at
| Nachfmge

80% Gas storage fullness in Europe* Nachfrage
*_72% 9" Nov 2026 Speicher
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g 3
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’ 23% Base Case

20% 20% Cold
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(2 Ausblick Wetter: Temperatur (DE)

Prognosen Mitte Novemnber etwas warmer

Temperaturprognose Deutschland

Nachfrage

Temperatur

Temperatur in "C

1 13n 151 RIS 1511

2111 2311
Heute = Temp 5.8°C = \ortag 61 °C = Klima 10 62 °C
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(2 Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
Wetterausblick fdr Deutschiand im November kiuhler als normal

Temperaturprognose Deutschland 46 Tage

: Nachfrage

Temperatur
4
2

1an ”mn FaR | 2511 2811 maz 032 as12 a2 1352 72 a2
Heute == Temp &0°C == Klima 10J 6.2 *C

in*C

Tamparatir
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(= Ausblick Wetter: Temperatur (DE)
Klare Tendenz zu milden Wintern in den letzten zehn Jahren

i i Gasflisse N
Wintertemperaturen in Deutschland Gl s

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

LNG-Lieferungen

Nachfrage
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aac
3 Speicher
4 2022
3,3°C
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ax Asien
2 | 1
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— 0 i L
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it
o
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’ |
|
-6 1963
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Quelle: Deutscher Wetterdienst (DWD), Climate Data Center, saisonale Gebietsmittel der Lufttemperatur; Abruf 09.09.2026.
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(2 Ausblick Wetter: Temperatur Europa

Polarwirbel stark geschwacht — Erholung bleibt wahrscheinlich
Zonal mean zonal wind at 10 hPa 20261111

g

Angebot

Nachfrage

Temperatur

Zonal mean zonal wind at 10 hPa 20261104

Wed11 Wed18 Wed25 Wed 2 Wed 9 Wed16 Wed23
202‘6‘ DE V\";ndvd Wad11 Wed1d Wed2S ug:cz Wed 9 Waed16 Wea23
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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ﬁ Ausblick Wetter: Temperatur (Europa): 1-3 Tage

GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERAS 1991-2020 Climatology ClimateReanalyzer.org Angebot
Init 00Z 2026/11/11 | Wed, Nov 11, 2026 - Fri, Nov 13, 2026 | Days 1-3 Avg ate Change Instilute | University of Maine

55°N- -1k :
Nachfrage
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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 2026/11/11 | Sat, Nov 14, 2026 - Mon, Nov 16, 2026 | Days 4-6 Avg Climate Change Institute | University of Maine

5]
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 2026/11/11 | Tue, Nov 17, 2026 - Fri, Nov 20, 2026 | Days 7-10 Avg Climate Change Institute | University of Maine _

Nachfrage

Temperatur
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ﬁ Ausblick Wetter langfristig: Temperatur (Europa)

Langfristmodell erwartet ab Dezember uberdurchschnittliche
lemperaturen

November Dezember

Temperatur
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1-3 Tage

GFS 2m Temparature Anomaly (°C) | ERAS 1991-2020 Climatolegy
Init OOZ 202611411 | Wed, M

ClimateReanalyzer
lov 1. 2026 - Fri, Nov 13, 2026 | Days 1-3 Aug Fimaia Clarga st | sty of e

ok T
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GFS 2m Temperature Anomaly (°C) | ERAS 1991-2020 Climalclogy
Init D0Z 202611711 | Sat, Naw 14, 2026 - Mon, Nov 16, 2026 | Days 4.6 Avg
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Ausblick Wetter: Temperatur (Asien)

7-10 Tage

‘GFS 2m Tempertature Anomaly (“C) | ERAS 1991-2020 Climatology

Init 00Z 2026/11/11 | Tue,

, Nov 17, 2026 - Fri, Now 20, 2026 | Days 710 Avg

ClimateReanalyzer.or

ccccccccccccccc sty of Maine
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ﬁ Ausblick Wetter: Temperatur (Nord Amerika)

1-3 Tage 4-6 Tage 7-10 Tage
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% LNG-Importe Asien

Asiatische Importe schwach
" Nachfrage
Nachfrage China “/® | Importe schwach

Asien

Japans Importe weiter

. Nachfrage Japan M < chwach
L]

Nachfrage
_ Indien

Indiens LNG-Importe
deutlich rucklaufig

®

=
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LNG-Importe Asien

Asiatische Importe niedrig

LNG-Importe in Asien Gasflisse Norwegen

in mcm/d LNG-Lieferungen

1400
1300 Speicher
1200 ‘F' ‘. \ 1 ‘, Temperatur
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1100 [4' : l }i \\ ‘ ~ M ’ | \,‘“ {) :y
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Darstellung enerchase, Datenquelle: LSEG Point Connect
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(£ LNG-Importe Japan — Speicherstand &

Gasspeicherstande in Japan sinken rasant

Angebot
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ﬁ Gasverbrauch Industrie und Kraftwerke
Gasverbrauch legt in Kaltflaute zu
& e

Angebot

Gasflisse Norwegen

Gasverbrauch Industriekunden, wichentlicher Mittelwert .
LNG-Lieferungen
. 2024 . Durchschnittlicher Gasverbrauch 2018-2021 H,: Minimum 2018-2021 Maximum 2018-2021 . 2025 . 2026 N achfrage
3.000
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I ' ' Asien
! - r
2000 NN |' B o . \
' | . . ' Kraftwerksnachfrage
; | \ : o . \
S 1500 - _— Industrienachfrage
1.000
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0
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‘Quelle: Trading Hub Evrops (THE], Bundesnetzagentur
Letzta il 0511 2026, 05:07
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Positionierung Investmentfonds

Fonds realisieren weiter Gewinne und erhohen Shorts
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200 4
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Investment Funds Positions | TTF Gas (ICE Endex)
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ﬁ TTF Saisonalitat

Jahresende saisonal schwach

TTF Gas Frontjahr
TTF Gas Januar Februar i Juli Aupust |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 -3,4% -11,3% 5,5% 9,0% 10,5% 0,8% 2,8% 4,1% -6,4% -1,0% 1,1%
2023 =1 5,3% 0,7% -3,8% 2,9% -8,6% 2,9%
il
2019 3,5% -0,7% -9,9% 7.1% -7,0% -1,8% 1,8% -6,6% 4,8% -7, 7% -2,6%
- IV .- Hens
2018 -3,8% ~2,3% 4,8% 8,9% 5,2% 4,0% -0,2% 12,7% 7,4% -8,0% -1,8% 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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Erdgas

™ Bullish & Neutral ‘™ Bearish
Niedrige EU- Industrie- Freie Fahrt fur
Speicherstande Nachfrage Katar?
StraRe von Hormus CoT-Daten Friedensabkom-
men in Sicht?
Gasnachfrage LNG-5end-Outs

Kraftwerke Nachfrage Asien S_chwachg
_ Hurrikan-Saison
Weltweites LNG- Gasfliisse
Angebot Norwegen Saisonalitat
JKM-TTF-Spread El Nifo: milder
Winter in Asien und
den USA
) » Fundamentale r EtZF
¢ Tendenz Gasmarkt ié"
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@L CO2-Zertifikate (EUAS)

EU EMISSIONS Y ' Pl i i I %
ALLOWANCE e [y e _
 EUA— ) R el A e R

EU ETS
European Union
Emissions Trading System
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Q_ CO2-Zertifikate — Heilse 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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1% CO2-Zertifikate (EUAS)

Reduktionsfaktor wird reduziert

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

2500 -
2000 - Kurzfristig keine Erleichterung,
Verknappung geht weiter
1500 -
1000 - \
500
0 T T T T T T T T 1 ] i
2013 2016 2019 2022 2025 2028 |2031 2034 2037 2040 2043 2046 2049
Alte Emissionsobergrenze - Neue Emissionsobergrenze

Ouelle: EEA, Commerzbank Research




|
<- enerchase

CO2-Zertifikate (EUAs) — Auktionskalender (31.07.2026)

EEX reduziert Auktionsvolurmnen ab September um 28%

EUA-Auktionen 2026
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Q_ CO2-Zertifikate (EUAs) — Auktionskalender (31.07.2026)
Auktionsvolumen in 2027 um 3% unter 2026

EUA-Auktionen 2026 / 2027
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COZ—Zertifikate (EUAs) — EEX-Auktionen

Auktionsnachfrage erholt sich

EUA Auction Cover Ratio — EU
2,2

20

|
\IA ’i{\ UJ‘M . ’, {Mﬂ'

4 $ o
= § & A
e o o o

=]

Ratio

M
'Q:\
Month

=) 2026 EU [ 2025 EU [ 2024 EU

2026 — Mean: 1.49 | Min: 1.04 (23/02/2026 - 2026 EU) | Max: 1.79 (02/08/2026 - 2026 EU) | Entries: 129
2025 — Mean: 1.54 | Min: 1.08 (25/09/2025 - 2025 EU) | Max: 2 (27/02/2025 - 2025 EU) | Entries: 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: 413
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Q_ 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% ekl 2,8% 1,4% -6,9% -2,6% 7.4% 5,2%
2023 13,1% 7,0% -7,8% -4,5% -7,8% 10,9% =3)1% -0,9% -5,3% -2,5% -11,2% 8,8%
2019 =02 % -2,8% -0,8% 22,1% -6,7% 7,1% 6,8% -6,2% -6,2% 3,7% =il 3% -6,5%
i i .,"
2,1% 9,6% 0,6% 16,1% 21,3% 0,4% 252% 19,5%
-2,3% 8,7% 1,0% 4,2% 13,4% 18,9% 4,4% 2,2% 5,8%
17,6% -0,7% -0,7% 1.4% 10,7% 18,9%
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%
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';;%_” CO2-Zertifikate (EUAs) — CoT-Report
Long-Aufbau setzt sich abgeschwacht fort

Investment Funds Positions | EUA (ICE Endex)
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‘<o) CO2-Zertifikate

" Bullish & Neutral ‘™ Bearish
Rucklaufige Cover-Ratio Industrie-
Zutell hf

SR Politik / Reformen NacnTTase

Verknappung der Temperatur + Wind
Zertifikate Col-Daten
Merit Order
Saisonalitat

“\ Zuletzt
(A ' Fundamentale R
¢ Tendenz EUAs (*)
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"4 Strommarkt
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%} Stromnachfrage Deutschland
Saisonal steigende Nachfrage, Kaltphase sorgt fur Nachfrageschub

Stromnachfrage Deutschland (saisonal)
65

63
61

59

57

)

}

49 N\ : 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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4 Strom — Saisonalitit

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% 2,9% -1,2% 11,4% 12,8% S,3%
11,0% 0,2% -4,2% 4,8% -0,6% 4,3% -4,8% 0,9%
9,0% 10,4% 8,2% -6,9% 3,4% 2,0% -10,0%
3,0% -1,9% -3,3% -3,4% -9,1%
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% B2, 2% 7,4% 8,4% 2,9% 7.2% 1,5% 6,6% -8,2% 5,6% 6,3%
2017 -04,1% 0,3% -2,8% 1,1% 3,0% 0,7% 2,4% 5,8% 4,4% 6,0% -0,8% 1,0%
2016 -m@ﬁ -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 -5,1% -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.
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"4 Ausblick Erneuerbare Deutschland

KW 47 wird windreich
Windprognose Deutschland E
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"% 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)

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




|
<- enerchase

%%% Strommarkt — Pegel Kaub

Deutliche Erholung der Rheinpegel in Sicht

Wahrscheinlichkeitsbasierte Vorhersage - Pegel Kaub
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%ﬁé Franzosische Kernkraft
Uberdurchschnittliche Verfigbarkeit

Frankreich - Kernenergie-Auslastung im saisonalen Verlauf
100 % -
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Quelle: ENTSO-E | Eigene Berechnung
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% Norwegische Wasserkraft (Bidding Zone NO2)
Weiterhin schwache Reservoir-Levels \ _

Percentage filling (%) NO2, 2026
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"4 Spotmarkt Deutschland (realisierte Spotpreise)

Obersicht Sicha ot Spotpreise (Base) Synthetischer Preis (Spot+Termin)
ersicnt monatiiche >Strom Spotpreise \base 225,99 MWh Jan 2010 - Nov 2026
Deutschland - EPEX Spot Day-Ahead - Monatsdurchschnitt in €/MWh \ Stand: 11. November 2026

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

2026 110,09 96,58 99,29 78,52 97,54 109,52 105,45 126,89 144,82 169,27 272,07 128,18
2025 114,14 128,52 94,73 77,94 67,34 63,99 87,80 76,99 83,51 84,40 101,88 93,47 89,56
2024 76,57 61,34 64,70 62,36 67,21 85,86 67,70 82,05 78,31 86,10 113,91 108,32 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 68,52 95,46
2022 167,73 128,80 252,01 165,73 177,48 218,03 315,00 465,18 346,12 152,60 173,63 251,62 234,49

2021 52,81 48,70 47,16 53,61 53,35 74,08 81,37 82,70 128,37 139,49 176,15 221,06 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 43,52 30,43
2019 49,39 42,82 30,63 36,96 37,84 32,52 39,69 36,85 85,75 36,94 41,00 31,97 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 48,13 44,45
2017 52,37 39,70 31,70 28,87 30,46 30,00 33,01 30,85 34,35 28,25 40,37 30,77 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 37,48 28,96
2015 28,72 36,72 31,34 29,72 25,36 30,06 35,00 31,61 31,88 39,36 32,39 27,78 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 32,89 32,78
2013 43,31 44,62 39,11 37,92 32,06 27,82 36,42 38,23 41,71 37,68 39,22 35,75 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 35,51 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 42,90 51,14
2010 42,21 41,73 39,22 40,04 41,17 43,34 45,83 39,80 45,86 50,29 48,53 55,55 44,46

Laufender Monat (kursiv} Mittel bis einschlieBlich 12.11.2026, teilgefulit

Quelle: EPEX SPQOT, Berechnung und Darstellung enerchase
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"4 Spotmarkt Deutschland — KW 46/45

----- Baseload je Tag

Preisprofil (Q bevorzugt, H-Fallback) ® Tagespeaks © Tageslows

Stunden-Durchschnitt [ Volumen (1h)

Euro/MWh

MWh
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4 Spotmarkt Deutschland — KW 45/44

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

EPEX Spot - November 2026 - Tages-, Wochen- und Monatsmittel (Baseload)
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%ﬁ; Spotmarkt DE — Tagesmittel im Jahresvergleich
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%ﬁ Spotmarkt Deutschland

Preisspanne innerhalb des Tages seit Kriegsbeginn stark gestiegen
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— Tagesmaximum / Min-Max-Band
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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 lhren Stopp in Abhangigkeit von
Ihrer PositionsgroBe und Ihres 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 Kiister, Dennis Warschewitz
Datum: erstelit am 12.11.2026

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 fur Ungenauigkeiten, Fehler oder Ver-
zogerungen noch fur fehlende Informationen oder deren feh-
lerhafte Ubermittlung. Handlungen oder unterlassene Hand-
lungen basierend auf den von der EnerChase veroffentlichten
Analysen geschehen auf eigene Verantwortung. Es wird jeg-
liche Haftung seitens EnerChase ausgeschlossen, sowohl fur
direkte wie auch fur indirekte Schaden und Folgeschaden, wel-
che im Zusammenhang mit der Verwendung der Informationen
entstehen konnen.
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Disclaimer

Impressum

Angaben nach § 5 TMG und

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

Taubnesselweg 5

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.
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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

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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@ \lielen Dank fiir Ihre Aufmerksamkeit!

r- Kontakt

Schreiben Sie uns:
D4 research(@enerchase.de

Oder melden Sie sich telefonisch:
+49 2154 8809380

enerchase // Marktanalyse, Consulting, Seminare,
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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




