Von: Dr. Christoph Sokolowski <C.Sokolowski@wdk.de>
Gesendet: Freitag, 20. Marz 2026 11:07
An: Dr. Christoph Sokolowski <C.Sokolowski@wdk.de>

Betreff: wdk Energiemarkt-Info: Geopolitische Risiken bleiben das Hauptthema - neue Eskalationsstufe in Nahost - Folgen nicht verlasslich zu
bewerten

Sehr geehrte Damen und Herren,

anbei erhalten Sie die neue Ausgabe der wdk Energiemarkt-Info mit einer ldngeren Zusammenfassung der aktuellen Lage an den Energiemarkten.

Die gewohnten Preischarts finden Sie etwas weiter unten — nach aktuellen Informationen zur Lage in Nahost.

Nach den Charts folgen noch weitere Detailinformationen.

War die Trenderwartung der Energiemarkte bis Mittwoch noch seitwarts mit leicht entspannenden Tendenzen gerichtet (Gewodhnung an die
Krise), haben die Markte gestern massiv zugelegt.

Die Aussagen von US-Prasident Trump ,,Wir wollen die Olpreise niedrig halten“ — und seine Ankiindigung, der Iran-Krieg sei ,,so gut wie beendet®, sorgten
kurzfristig fir etwas Entspannung, waren gleichwohl falsch und nun gleichen die Gas- und Olpreise einer Achterbahnfahrt mit steiler Rampe nach oben.



Der US-Prasident kiindigte letzte Woche auf einer Pressekonferenz in Florida Uberraschenderweise an, der Krieg im Iran kdnnte schon bald voriiber sein
und nennt den Konflikt nur ,,a little excursion zu Deutsch ,ein kleiner Ausflug®. In einem Interview mit CBS sagte er:

»lch denke, der Krieg ist so gut wie beendet. Sie haben keine Marine, keine Kommunikationssysteme, sie haben keine Luftwaffe.*

Die iranischen Revolutionsgarden widersprachen umgehend: Uber das Ende des Krieges entscheide allein die Islamische Republik.

Verriickt, aber wahr:

Die USA, die den Krieg in Nahost vom Zaun gebrochen haben, sind kaum betroffen. Deutschland, das diesen Krieg nicht gewollt und nicht begonnen
hat, leidet.

Die EU-Gaspreise sind nach iranischen Angriffen auf die weltweit groBte LNG-Exportanlage in Katar deutlich gestiegen, was Sorgen Uber eine
anhaltende Verknappung des globalen Angebots schurt.

Die Referenzpreise sprangen am Donnerstag um bis zu 35% und lagen damit mehr als doppelt so hoch wie vor Kriegsbeginn. Es kann nun zu
langerfristige Ausfallen an dem zentralen LNG-Knotenpunkt kommen, der rund 20% des weltweiten Angebots bereitstellt. Die Markte sind extrem
nervos. Israel hatte zuvor gezielt zentrale Energieanlagen angegriffen und Angriffe am persischen Golf geflogen. Betroffen sind petrochemische Anlagen
bei der Industriestadt Asalujeh. Dort liegt am Persischen Golf mit "South-Pars" das groBte Gasfeld der Welt. Das riesige Gasfeld gehort zu den groBten
Erdgasvorkommen der Welt. Allein dieses Feld macht einen erheblichen Teil der globalen Gasreserven aus.

"South Pars" ist Teil eines 9.700 Quadratkilometer groBen Gasfeldes, das sich Iran und Katar teilen — der iranische Teil South Pars macht etwa ein Drittel
davon aus, der katarische Teil wird North Dome oder North Field genannt. Schatzungen zufolge enthalt das Feld zwischen 14 und 51 Billionen
Kubikmetern Erdgas. Laut der Internationalen Energieagentur (IEA) ist "South Pars" die Grundlage der iranischen Energieversorgung. Doch auch der Irak



ist auf iranische Gasexporte angewiesen: bis zu 40 Prozent seines Gas- und Strombedarfs deckt der Irak durch die Exporte. Das Gasfeld liegt im
Persischen Golf zwischen Iran und Katar, westlich der StraBe von Hormus, wo Hunderte von Schiffen praktisch festsitzen, seit der Iran die Meerenge
blockiert hat.

Ein US-Angriff auf das Gasfeld "South Pars" kénnte einen globalen Energieschock auslésen.

Ein Angriff wlrde die Energieversorgung im Iran deutlich reduzieren — und zugleich das Risiko einer weiteren Eskalation durch Gegenangriffe deutlich
erhohen.

Far die Weltwirtschaft ist jedoch ein anderer Faktor noch entscheidender: Katar. Das Land gehort zu den groBten Exporteuren von Flussiggas weltweit,
groBe Teile davon werden Uber Ras Laffan verschifft. Wird diese Infrastruktur beschadigt oder fallt langer aus, fehlt dem Weltmarkt schlagartig ein
erheblicher Teil des Angebots.

Parallel verscharft sich die Lage an einer zweiten entscheidenden Stelle: der StraBe von Hormus. Angriffe auf Tanker und Handelsschiffe nehmen zu.
Dieses Nadelohr ist fiir einen groBen Teil des weltweiten Ol- und Gastransports entscheidend. Aktuell entscheidet der IRAN, welche Schiffe
durchgelassen werden. Ol- und Gas Tanker aus Indien und China konnten passieren.

Eine aktuelle Auswertung zeigt, dass Europa von einer Blockade unterschiedlich stark betroffen ware.

Besonders Italien, Belgien und GroBbritannien sind eng mit den Energie- und Handelsstromen aus der Region verflochten. Deutschland und Frankreich
gelten zwar als breiter aufgestellt, waren aber dennoch betroffen.

Die FOLGEN - nicht absehbar!

Auch wenn der Krieg endet, kénnten Angebot und Preise noch sehr lange unter den Schaden leiden - etwa wegen aufwendiger Reparaturen.



Die Eskalation trifft damit ldngst nicht mehr nur die Energieversorgung, sondern die gesamte Weltwirtschaft und die Finanzmarkte. Sollte sich die Lage
weiter zuspitzen, droht ein klassischer Energie-Schock: steigende Inflation, hohere Produktionskosten und zusatzliche Belastungen fur Unternehmen.

Entscheidend ist dabei nicht das Gasfeld allein, sondern die Kettenreaktion:
Wenn Energieanlagen weiter angegriffen werden, Katar als LNG-Lieferant ausfallt und die StraBe von Hormus blockiert bleibt, droht ein globaler Energie-
Schock - mit weltweiten Folgen — verstarkt in Europa und Asien.

Die USA sind bei der Energieversorgung NICHT betroffen.

Venezuela:

Die immer weiter steigenden Olpreise veranlassen die US-Regierung zu mehreren MaBnahmen, um die Preise zu driicken. So hat die US-Regierung ihre
Sanktionen gegen die venezolanische Ol- und Gasbranche gelockert.

Die Infrastruktur in Venezuela ist allerdings in einem sehr maroden Zustand, mit einer schnellen Ausweitung der Férderungen durfte nicht zu rechnen
sein.

Die staatliche Olgesellschaft Petréleos de Venezuela S.A. (PDVSA) darf kiinftig venezolanisches Ol direkt an US-Unternehmen und auf den Weltmarkten
verkaufen.

RUSSLAND:
Die EU bezieht immer noch rd. 15% Gas aus Russland.
Zuletzt wurden die Sanktionen gegen Russland durch die USA gelockert.

Durch Freigabe von russischen sanktionierten Oltransporten ist Russland der "finanzielle Hauptprofiteur" des Iran-Krieges. Russland kann 150 Millionen
Dollar am Tag mehr einnehmen. Das hilft Moskaus knappe Staatkasse bei der weiteren Finanzierung des Ukraine-Krieges.

Ein STOPP der russ. Gaslieferungen hatte nun ebenfalls sehr negative Auswirkungen.

Zur weltgroBten LNG-Anlage in Katar (Ras Laffan):


https://www.focus.de/finanzen/news/mehr-als-400-euro-so-verteuert-der-iran-krieg-ihren-alltag_03ff64e8-919e-49d6-922f-c5927a143106.html

Diese katarische LNG-Anlage war noch nie zuvor stillgelegt. Man weiB also nicht, wie sie reagieren wird, wenn sie wieder in Betrieb geht. Es ist nicht
mehr die Frage, wie viele Tage die StraBe von Hormus geschlossen bleibt, jetzt geht es auch darum, wie stark sémtliche Schaden sind und wie lange es
dauert, die Produktion wieder hochzufahren. Die groBten Preisbewegungen durften vorerst in Asien sichtbar sein. Dort landen ca. 85% der katarischen
LNG-Exporte. Fur die Europaische Union deckt das Land etwa 8% der LNG-Importe und rund 4% der gesamten Gasimporte einschlieBlich Pipelinegas
ab.

Es kann zu einer Konkurrenz um das verbliebene, weltweite LNG und Ol Angebot kommen, was sich in festen bzw. steigenden Preisen widerspiegeln
darfte.

Far Europa kommt die Eskalation zu einem unglnstigen Zeitpunkt, da die Speicherbestdnde nach dem Winter auf einem niedrigen Stand sind. Die
Region muss daher im Sommer mehr LNG-Ladungen beschaffen, um die Speicher wieder zu flllen, und konkurriert dabei mit Kaufern aus Asien um ein
knapperes Angebot.

Die rationale Gegendarstellung
Naturlich, solange das Nadelohr von Hormus unter Verstopfung leidet, bleibt der Druck auf Wirtschaft und Finanzmarkte hoch.

Dennoch mussen Anleger auch die Gegenargumente im Blick haben. Zunachst verfugen weder die USA, noch Israel, noch der Iran uber unendlichen
Nachschub an Waffen. Mangels Masse muss die Kriegsfuhrung friuher oder spater eingeschrankt werden und China sowie Indien sind stark auf die
Energielieferungen aus der Region angewiesen, wie die ganze Weltwirtschaft hier Produkte bezieht.

Strom:

Die Stromkontrakte gaben letzte Woche vorne starker und hinten schwacher nach — gestern sah es bei steigenden Notierungen umgekehrt aus.


https://www.focus.de/finanzen/boerse/boersen-in-panik-das-ist-die-richtige-strategie-fuer-anleger_00cf1e38-26c5-41e4-a4d3-a5c16b371ddf.html

Da der Strommarkt derzeit ein Nebendarsteller ist, wird die grobe Hauptrichtung vor allem vom Gasmarkt vorgegeben.

Auch der eingebrochene EUA-Preis (CO2) kann den Preisanstieg nicht dampfen. Zu dominant ist der Zug aus dem Gasmarkt.

Der jungste Anstieg der Gaspreise wirkt sich in Europa unterschiedlich stark auf die
Strompreise aus. In Deutschland und Italien verlaufen Strom- und Gaspreise weitgehend
parallel (vgl. Abbildung 6 und 7). Grund dafur ist die Struktur des Strommarkts: Gas ist
haufig das marginale Kraftwerk im Stromsystem und bestimmt damit den
GroBhandelspreis (,,Merit-Order-Effekt”). Steigt der Gaspreis, erhdht sich daher auch der

Strompreis.

In Frankreich und Spanien zeigt sich dagegen zeitweise eine teilweise Entkopplung.

In Frankreich dampft insbesondere der hohe Anteil der Kernenergie den

Einfluss von Gas auf den Strompreis. In Spanien tragen ein hoher Anteil erneuerbarer
Energien sowie die vergleichsweise begrenzte Netzanbindung an die mitteleuropaischen
Strommarkte dazu bei, dass sich Strompreise nicht vollstandig im Gleichschritt mit den
Gaspreisen bewegen. Dadurch reagieren die Strompreise in diesen Landern zeitweise

weniger stark auf kurzfristige Gaspreisschwankungen.

Fazit:



Der Markt zeigt sich bullish, Korrekturen sind vorerst als Kaufgelegenheiten zu sehen.

Der SPOT-Markt Strom ist Uberwiegend meteorologisch gesteuert.

Die Schwankungen sind entsprechend groB.

SPOT Markt Preise im Stundenverlauf der letzten Tage:
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SPOT-Preise Strom im Tagesmittel:
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SPOT-Markt Strom im historischen Verlauf:
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Im PEAK SPOT sollten die Preise nun deutlich fallen ... abhangig von den erneuerbaren Energien und dem GAS-Preis kann das diese Jahr anders als
ublich und erwartet laufen.



EEX SPOT PEAK
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Preis € MWh

EEX SPOT PEAK
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Strom EEX Termin BASE QUARTAL 2026 - €/MWh
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Strom EEX Termin PEAK QUARTAL 2026 - €/MWh
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Strom EEX Termin BASE Monat 2026 - €/MWh
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Gas und Gasspeicher

Der Gasfullstand deutscher Speicher nimmt sehr langsam zu. Zudem ist das Ende des Winters ein bearischer Faktor. Nichtdestotrotz bleibt die
Nervositat der Energiemarkte angesichts der ungewissen geopolitischen Lage aber bestehen. Russlands Prasident Wladimir Putin hatte damit gedroht,



die verbleibenden Gaslieferungen nach Europa vollstandig einzustellen. Zwar sind die russischen Gasflisse in die EU seit 2022 stark zurtickgegangen
und durften infolge des europaischen Importverbots weiter sinken, dennoch bleibt Russland ein relevanter Lieferant. Im Jahr 2025 stammten

schatzungsweise noch rund 13% der EU-Gasimporte aus russischen Quellen. Ein maglicher Lieferstopp wurde die Versorgungslage zusatzlich
verscharfen.

Marktteilnehmer gehen davon aus, dass die Preise in der kommenden Woche weiterhin volatil bleiben werden, abhangig von Nachrichten zum Iran-
Krieg.

Deutlicher Anstieg SPOT Markt Preise
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Hier im historischen Verlauf:



SPOT Markt - Daily Reference Price - EGIS European Gas Spot Index - THE - POWERNEXT
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& Gas
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Alle Preise verstehen sich in £/MWh
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APR2026 64,18

MAY 2026 64,15
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JUL2026 69,00

Alle Preise verstehen sich in €/MWh

Wihrend das Problem der steigenden Olpreise die ganze Welt, hier besonders wichtig auch die USA trifft, sodass eine baldige Lésung diesbeziiglich
(welche auch immer) fr die USA ebenfalls wichtig ist, sind vom LNG-Markt vor allem die Asiaten und Européer betroffen. Deshalb ist davon
auszugehen, dass nicht politische Losungen, sondern nur ein echter Preiskampf am Ende entscheiden wird, wohin die LNG-Tanker fahren.
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Die deutschen Gasspeicher sind 8% niedriger gefullt als vor 12 Monaten....da waren diese aber bereits 35% geringer geflllt als im Vorjahr.

Wirtschaftlich hat gegenwartig niemand Interesse die Speicher zu fullen.



Gasspeicher Fillstand Deutschland / Prozent
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Gasspeicher Ein- und Ausspeicherung D / Prozent
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Die Befullung der Gasspeicher kann zu einer signifikanten Herausforderung werden, wenn
die hohen Preise fur Erdgas langer anhalten und die Differenz zwischen Spotmarktpreisen
Marktpreisen und Terminpreisen nicht ausreicht, um eine Einspeicherung rentabel zu
machen.

Von verschiedenen Politikerinnen und Politikern wird gefordert, dass nicht die
Marktteilnehmer, sondern der Staat den Einkauf von Gas vornehmen soll. Relativ klar ist,
dass diese Art der Bewirtschaftung der Gasspeicher zwar extrem teuer werden durfte, dem
aber kaum ein volkswirtschaftlicher Nutzen gegenubersteht.

Dies ist vor allem so, weil inzwischen durch die Verfugbarkeit von LNG-Terminals eine
Einspeicherung viel weniger bedeutsam ist als in der Vergangenheit, um strikte

Knappheiten zu vermeiden.

Eine strategische Gasreserve kann nur sinnvoll implementiert werden, wenn daftr
zusatzliche Speicherkapazitaten geschaffen werden. Werden hingegen lediglich
bestehende Speicher dem Markt entzogen und flr staatliche Reserven reserviert, erhoht
dies die Versorgungssicherheit kaum. Der verbleibende Markt wtirde sein Verhalten
entsprechend anpassen und seine Speicherhaltung unter den neuen Bedingungen
optimieren. In diesem Fall wurde die staatliche Reserve weitgehend private Lagerhaltung
ersetzen, ohne die insgesamt verfliigbare Gasmenge im Krisenfall zu erhohen.

Die Errichtung zusatzlicher Speicher dauert typischerweise bei Kavernenspeichern funf bis



zehn Jahre, bei Porenspeichern vier bis acht Jahre. Es ist jedoch sehr fraglich, ob
zusatzliche Speicherkapazitaten sinnvoll sind. Deutschland besitzt mit rund 24 Mrd. m®
Speicherkapazitat bereits eine der groBten Gasspeicher-Infrastrukturen Europas. In der

gesamten EU ist die gesamte Speicherkapazitat rund 100 Mrd. m?.

KOHLE

Am Kohlemarkt ging es seitwarts/aufwarts auf einem hohen Niveau seit dem letzten Bericht. Die europaischen Kohlepreise sind angesichts der
Eskalation des Konflikts im Nahen Osten und den damit verbundenen Anstieg der korrelierenden Gaspreise, auf den hochsten Stand seit fast 3 Jahren
gestiegen.
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Kurzfristig hat der Gaspreis Ausbruch zu Verstromungswechseln von Gas zu Kohle/Braunkohle gefuhrt.
Ein Fuel-Switch erhéht jedoch auch die CO2-Emissionen, was dem Dekarbonisierungsziel Deutschlands bis 2045 im Wege stehen konnte.

Mit dem Ende des Winters in Europa durfte die Nachfrage nach Gas und Kohle sinken, was die Kohlepreise unter Druck setzen konnte.



EUAs

Der CO2-Markt ist aus Handlersicht wenig Uberschaubar, weil er stark durch Spekulanten getrieben ist. Spekulative Investoren haben ihre Netto-Long-
Positionen in europaischen CO2-Zertifikaten (EUA) die achte Woche in Folge deutlich reduziert.
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Die Hauptkopplung Strom/CQO2 ist gekappt — Gas bestimmt jetzt maBgeblich den Strom-Preis.
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Die zerstorte Druschba-Pipeline
Die zu Sowjetzeiten errichtete Pipeline transportiert normalerweise russisches Ol durch die Ukraine nach Ungarn und in die Slowakei.

Allein nach Ungarn flossen bis zu 250.000 Barrel pro Tag, womit das Pipeline-Ol einen GroBteil der gesamten ungarischen Olimporte ausmacht/e.



Rezessionsidngste
Die aktuelle Lage lasst sich auf eine Variable reduzieren: den Olpreis.

Laut einer Umfrage unter 50 Okonomen liegt der Kipppunkt zwischen Wachstum und Abschwung bei rund 138 US-Dollar pro Barrel - wenn dieses
erhdhte Niveau rund 14 Wochen anhalt.

Aktuell notiert Ol bei rund 94,3 US-Dollar (WTI) bis 102,8 US-Dollar (Brent) je Barrel. Entsprechend bleibt auch die Rezessionswahrscheinlichkeit mit 32
Prozent vergleichsweise moderat — nur leicht Uber den 27 Prozent zu Jahresbeginn.

Ausblick

Mit Stand 20. Marz bleibt die LNG-Produktion in Katar weiterhin unterbrochen. Zusatzlich bestatigte die britische Regierung, dass der Iran begonnen hat,
Minen in der StraBe von Hormus zu legen. Irans neuer Oberster Fuhrer erklarte 6ffentlich, dass die Meerenge geschlossen bleiben sollte. Gleichzeitig
teilte die US-Marine mit, dass mogliche Tanker-Eskortoperationen voraussichtlich nicht vor Ende Marz beginnen werden.

Bei einem Olpreis, der gestern zeitweise 115 Dollar pro Barrel erreichte, dringt die Frage: Wie kann die Schifffahrt durch die StraBe von Hormus
wieder aufgenommen werden?

Die Idee ist simpel: Kriegsschiffe eskortieren Tanker durch die StraBe von Hormus und sichern so den globalen Energiefluss. Die Realitat ist deutlich
komplizierter — und riskanter.

Thema weiter unten noch einmal im Detail aufgefiihrt.

Damit zeichnet sich ab, dass eine Wiederoffnung der StraBe von Hormus — und damit die Wiederaufnahme der LNG-Lieferungen — nicht mehr eine Frage
von Tagen ist, sondern voraussichtlich mindestens mehrere Wochen dauern wird.



Was bedeutet das fiir den Energiemarkt?
Im Strommarkt fallen die Auswirkungen derzeit weniger stark aus als wahrend der Energiekrise im Jahr 2022. Das liegt unter anderem daran, dass
Kohlekraftwerke einen Teil der Gasverstromung ersetzen kdnnen, die franzdsische Kernkraftproduktion stabiler ist und die erneuerbare Stromerzeugung

in Europa aktuell auf einem vergleichsweise hohen Niveau liegt. Dennoch bleiben Strompreise weiterhin eng an die Entwicklung der Gaspreise
gekoppelt.

Unabhangig vom weiteren Verlauf des Konflikts sind derzeit zwei strukturelle Faktoren auf der Gasseite besonders relevant:

1.

Europaische Gasspeicher sind aktuell zu weniger als 30 % gefullt — rund 14 Prozentpunkte unter dem Funfjahresdurchschnitt fur diesen Zeitpunkt im
Jahr. Unabhangig von der Situation im Persischen Golf wird Europa im kommenden Sommer deutlich héhere LNG-Importe bendtigen, um die Speicher
fur den Winter ausreichend zu fullen.

2.

Gleichzeitig sind zusatzlichen Liefermengen nur begrenzt verfugbar, da Norwegen bereits auf maximalem Produktionsniveau fordert und US-LNG-
Exportterminals mit Rekordauslastung arbeiten. Dadurch gibt es derzeit nur wenige zusatzliche Mengen, die eine langer anhaltende Storung der
Lieferketten im Persischen Golf kurzfristig ausgleichen konnten.

Relevante Impulse kénnten zudem vom EU-Gipfel am 19.-20. Marz in Brissel ausgehen, bei dem Energiepreise auf der politischen Agenda stehen.
Insbesondere maogliche Entscheidungen zur CO2-Zertifikatspolitik (EU-ETS) konnten kurzfristig Einfluss auf die Entwicklung der Strompreise haben.

= Der Gipfel ist aktuell durch Ungarn und Victor Orban gesprengt.



Mogliche Marktszenarien:

Die Energiemarkte reagieren derzeit sehr sensibel auf geopolitische Nachrichten. In den vergangenen Tagen zeigte sich ein klares Muster: Preisanstiege
bei Eskalationsmeldungen, Ruckgange bei Deeskalationssignalen und erneute Aufwartsbewegungen bei Unsicherheit. Diese erhdhte Volatilitat durfte
anhalten, solange keine nachhaltige Losung des Konflikts absehbar ist.

Schnelle Deeskalation:

Sollte sich die Lage kurzfristig entspannen und die StraBe von Hormus innerhalb weniger Wochen wieder gedffnet werden, ist mit einer deutlichen
Entspannung der Gaspreise zu rechnen. Allerdings wurde die Sommerbeflllung der europdischen Gasspeicher weiterhin unter erhéhtem
Beschaffungsdruck stattfinden.

Hauptszenario: Katar bleibt bis Ende Marz auBBer Betrieb, gefolgt von einer schrittweisen Wiederaufnahme der Produktion im April. LNG- Lieferstrome
erholen sich dabei nur langsam. Dieses Szenario spiegelt weitgehend die aktuelle Preisbildung im Terminmarkt wider. Europa steht damit vor einer
anspruchsvollen Speicherbeflllung im Sommer und konkurriert verstarkt mit asiatischen Abnehmern um verfigbare LNG-Ladungen.

Anhaltende Storung: Sollte die StraBe von Hormus langer als einen Monat geschlossen bleiben —was angesichts der aktuellen Berichte uber Minen
inzwischen als realistisches Szenario betrachtet wird — kénnte Europa mit einem signifikanten Versorgungsdefizit in Richtung Winter konfrontiert sein.
Was bereits auch Auswirkung auf die Preise der folgenden Jahre hat. Der Gaspreis fur das Jahr 2028 ist seit langerem wieder uber die 30€/MWh Marke
gestiegen.

Ein schnelles und unkompliziertes Ende des Krieges erscheint angesichts der Ernennung des Sohnes des Ayatollahs Chamanei zum Nachfolger,
zumindest vorerst, unwahrscheinlich.

= Von einer schnellen Deeskalation ist nicht mehr auszugehen. Die Einschatzung schwankt zwischen Hauptszenario und anhaltender
Storung.



Bedeutung fiir die Beschaffungsstrategie

Sollten 2026er und 2027er-Mengen bereits gesichert oder teilweise gesichert sein, bestatigen die aktuellen Marktentwicklungen vor allem den
strategischen Wert dieser Positionierung.

Trotz der zuletzt deutlichen Preisbewegungen sehen wir derzeit keine fundamentale Grundlage fur eine Ausweitung dieser Positionen.
Die Marktlage ist allerdings permanent zu beobachten und kurzfristig neu zu bewerten.

Gleichzeitig unterstreichen die aktuellen Entwicklungen, wie wichtig es ist, den Beschaffungshorizont fr spatere Jahre — einschlieB3lich 2028 bis 2030 -
regelmagig zu Uberprifen.

Wie geht es weiter?
Die Entwicklung an den Energiemarkten ist wieder einmal vollig unklar.
Mogliche Tiefst- und Hochstwerte sind nicht definiert.

Das Risiko steigender Preise ist gegeben.

Aktuelle Lage und Vergleich zur Einstellung der russischen Lieferungen 2022

Eine langer andauernde Eskalation im Umfeld der StraBe von Hormus hatte erhebliche

Auswirkungen auf den globalen Gasmarkt. Durch die Meerenge werden taglich rund 0,3



bcm LNG transportiert, was etwa 20% des weltweiten LNG-Handels entspricht.

Zum Vergleich:

Im Zuge des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine gingen die
Pipelinegaslieferungen aus Russland nach Europa von etwa 0,42 bcm pro Tag vor dem
Krieg auf rund 0,14 becm pro Tag im Jahr 2024 zurtck — ein Ruckgang um taglich 0,28
bcm. Die potenziell betroffenen Mengen in einem Hormus-Szenario liegen damit in einer
ahnlichen GroBenordnung. In beiden Fallen wurde Infrastruktur zerstort, in Europa durch
die Sprengung der Nord Stream-Pipelines, aktuell durch iranischen Raketenbeschuss
Energieinfrastruktur in Teilen des Nahen Ostens, was die Exportkapazitaten

beeintrachtigen kann.

Anders als 2022 trifft eine Verknappung Europa nicht direkt,

sondern vor allem asiatische Abnehmer, da der GroBteil des LNG aus Katar in diese Markte
flieBt. Gleichwohlist Europa mittelbar betroffen, da LNG zunehmend auf global integrierten
Spotmarkten gehandelt wird und die Knappheit in Verbindung mit der Unsicherheit tber

die Dauer der Krise daher rasch zu steigenden Preisen flhrt.

In den USA bleiben die Gaspreise hingegen voraussichtlich relativ stabil, weil die dortigen

LNG-Exportkapazitaten begrenzt sind. Selbst bei stark steigenden Weltmarktpreisen kann



daher nur ein Teil des amerikanischen Gases exportiert werden, sodass ein groBerer Anteil
im amerikanischen Binnenmarkt verbleibt und den Preisschock dort deutlich abfedert. Der

Ausbau der Exportkapazitaten ist zwar in Planung, dauert aber mehrere Jahre.

Die Auswirkungen der Gaskrise kdnnen zuséatzlich verstarkt werden, da Europa
vergleichsweise wenig langfristig abgesicherte Lieferungen hat und stark auf kurzfristige
Beschaffung angewiesen ist. Die Zahl der seit 2022 neu abgeschlossenen langfristigen
LNG-Liefervertrage in der EU ist, da viele européische Kaufer wegen der Energiewende

und unsicherer Nachfrage zégern, sich lGiber Jahrzehnte an fossile Gasimporte zu binden.

Zu beachtenist, dass insbesondere fur Deutschland eine hohe Abhangigkeit gegenuber
Norwegen mit einer Versorgung Uber unterseeische Pipelines besteht. Wie die Erfahrung
mit den Nordstream-Pipelines gezeigt hat, konnten solche Pipelines ein Anschlagsziel
feindseliger Akteure werden und sind nicht leicht zu schiitzen. Dagegen ist die Versorgung
per Schiff weniger vulnerabel (im Kriegsfall aber auch nicht unbedingt). Gut 10% deutschen
Erdgasversorgung erfolgt Uber die deutschen LNG-Terminals, vor allem mit verflissigtem

Schiefergas aus USA.



Méglichkeiten einer Sicherung des Schiffsverkehr in der StraBe von Hormus?

Bei einem Olpreis, der gestern zeitweise 115 Dollar pro Barrel erreichte, dréngt die Frage: Wie kann die Schifffahrt durch die StraBe von Hormus wieder
aufgenommen werden?

Die Idee ist simpel: Kriegsschiffe eskortieren Tanker durch die StraBe von Hormus und sichern so den globalen Energiefluss. Die Realitat ist deutlich
komplizierter — und riskanter.

Warum ein Einsatz relevant ist:

Wie Nick Childs vom International Institute for Strategic Studies analysiert, ist die StraBe von Hormus ein strategischer Engpass ,wie kein anderer®.
Rund 20 Prozent des weltweit gehandelten Ols, etwa 34 Prozent des seegestiitzten Olhandels und rund 30 Prozent der globalen LN G-Exporte passieren
die Meerenge. Pipelines konnen nur etwa ein Drittel der ublichen Kapazitat ersetzen.

Die fiinf wichtigsten Hiirden eines Einsatzes im Uberblick:

#1 Extreme Enge: Die StraBe ist so schmal, dass groBe Tanker und Kriegsschiffe kaum mandvrieren kdnnen. Dadurch entstehen ,,Blind Spots®, in denen
Bedrohungen schwerer zu erkennen und zu bekampfen sind.

#2 Minimale Reaktionszeit: Iranische Raketen und Drohnen stehen direkt an der Kiiste. Zwischen Entdeckung und Angriff bleiben oft nur Sekunden - zu
wenig fur verlassliche Abwehr.

#3 Komplexe Bedrohung: Angriffe kobnnen von uberall kommen — Drohnen, mobile Raketen, Minen oder getarnte zivile Boote. Selbst massive
Militarprasenz kann diese verteilte Bedrohung nicht ausschalten.

#4 Hoher operativer Aufwand: Eskorten funktionieren nur im Zusammenspiel von Marine, Luftwaffe und Aufklarung. Diese Komplexitat erhoht die
Fehleranfalligkeit und bindet viele Ressourcen gleichzeitig.

#5 Ressourcenknappheit: Flr jeden Konvoi werden mehrere Kriegsschiffe bendtigt, die global bereits gebunden sind. Gleichzeitig fehlen ausreichend
Minensuchkapazitaten — ein zentrales Risiko fur jede Passage.



Fazit:
Sicherheit lasst sich so nicht herstellen. Childs warnt: ,,You can reduce the threat, but you are unlikely to eliminate it entirely*.
Zu Deutsch: ,,Man kann die Bedrohung reduzieren, aber kaum vollstandig ausschalten*.

Im Iran-Krieg sind bislang 13 US-amerikanische Soldaten ums Leben gekommen. Um die StraBe von Hormus zuverlassig zu sichern, musste Trump
wesentlich mehr US-Soldaten einer direkten Kriegsgefahr aussetzen.

Mit freundlichen GriBen

Markus Koénn

Ing. Buro Kénn

Wilhelm-Herz-Str. 77

68766 Hockenheim

Telefon: 0049 (0)6205 - 208167-0
Mobil: 0049 (0)172-7775313
MKoennEnergie@aol.com

Hinweis zum Datenschutz:

Der Inhalt dieser eMail sowie etwaiger Anlagen hierzu sind vertraulich und ausschlieBlich flir den Gebrauch durch den Empfanger bestimmt. Soweit eine
Weitergabe oder Verteilung nicht ausschlieBlich zu internen Zwecken des Empfangers geschieht, wird jede Weitergabe, Verteilung oder sonstige
Kopierung untersagt. Diese E-Mail konnte vertrauliche und/ oder rechtlich geschitzte Informationen enthalten. Wenn Sie nicht der richtige Adressat
sind oder diese E-Mailirrtimlich erhalten haben, informieren Sie bitte sofort den Absender und loschen Sie diese E-Mail mit den zugestellten Daten voll
umfanglich aus lhrem System. Diese E-Mail wird tGiber eine unverschlisselte Verbindung Ubertragen. Sie ist somit nicht gegen den Zugriff Dritter
geschutzt. Die Vertraulichkeit ist deshalb unter Umstanden nicht gewahrt. Wir haften nicht flr die Unversehrtheit dieser E-Mail, nachdem diese unseren



mailto:MKoennEnergie@aol.com

Herrschaftsbereich verlassen hat.

This electronic transmission (and any attachments thereto) is intended only for the use of the addressee(s). It may contain confidential or legally
privileged information. If you are not the intended recipient of this message, you must delete it immediately and notify the sender.

Any unauthorized use or disclosure of this message is strictly prohibited. We does not guarantee the integrity of this transmission and shall therefore
never be liable if the message is altered or falsified nor for any virus, interception or damage to your system.

This e-mail may contain confidential and/or legally protected information. If you are not the intended recipient, or have received this message by
mistake, please advise the sender immediately and deletet. This e-mail has been sent over an unencrypted connection, and is therefore not protected
against third party access.

Mit freundlichen GriBen

Dr. Christoph Sokolowski
Leiter des Hauptstadtburos

Leiter Politik, Presse, Rechtsfragen der
Materialwirtschaft

wdk Wirtschaftsverband

der deutschen Kautschukindustrie e.V.

Unter den Linden 26
D-10117 Berlin
T.: +49 (0) 30 726 21 61 20

F.: +49 (0) 6979 36 175



M.: +49(0) 15146 16 96 26

c.sokolowski@wdk.de

www.wdk.de
Lobbyregisternr. RO00958

Transparenzregisternr. 847583214230-94

LinkedIn YouTube

Amtsgericht Frankfurt am Main, VR 6069

Hauptgeschaftsfuhrer: Boris Engelhardt


mailto:c.sokolowski@wdk.de
http://www.wdk.de/
https://de.linkedin.com/company/wdk-wirtschaftsverband-der-deutschen-kautschukindustrie-e-v
https://www.youtube.com/channel/UCRLjRFlWvjMqYZySKUGp78A

