Marktbericht 50 /2025
Donnerstag, 11. Dezember 2025 mﬁ
STADTWERKE BAMBERG

Gas - Marktiiber

Gas Jahresprodukte

59,00 L 59,00
56,00 - 56,00
53,00 53,00
50,00 - 50,00
o £
[ Y S
L 41,00 £
L 38,00
X
+ 3500 &
- 32,00
28,645
MWWN 27,595 | 29:00
26,49 | 26,00
23,00 25203 | 9300
Dez 24 Jan 25 Feb 25 Mrz 25 Apr 25 Mai 25 Jun 25 Jul 25 Aug 25 Sep 25 Okt 25 Nov 25 Dez 25
-------- Spot (EGSI) THE Y 2026 ——THE Y 2027 ——THE Y 2028
Wocheniibersicht Gasspeicherbestinde (Deutschland)
r 110%
aktuell Vorwoche 26-Wochen  26-Wochen
10.12.2025 03.12.2025 % Hoch Tief 100%
THE Y 2026 27,595 29,151 -5,34% 39,721 27,595 90%
THE Y 2027 26,496 27,832 -4,80% 33,548 26,496
THE Y 2028 25,203 25,981 -2,99% 28,963 25,203 80%
THE Sum 2026 27,010 28,531 -5,33% 38,050 27,010 70%
THE Win 2026 28,324 29,796 -4,94% 38,348 28,324
THE Sum 2027 25,440 26,592 | -4,33% 31,910 25,440 60%
THE Win 2027 27,098 28,206 -3,93% 32,612 27,098 50%
THE Q1 2026 28,163 29,855 -5,67% 44,279 28,163 0%
THE Q2 2026 27,035 28,594 -5,45% 38,413 27,035 :
THE Q3 2026 26,985 28,469 -5,21% 37,691 26,985 30%
THE Q4 2026 28,204 29,695 -5,02% 38,587 28,204 L 20
THE Januar 2026 28,243 29,875 -5,46% 44,478 28,243
THE Februar 2026 28,180 29,967 -5,96% 44,557 28,180 f T T T y T | T y 10%
: ’ : : : Nov23 Feb24 Mai24 Aug24 Nov24 Feb25 Mai25 Aug25 Nov25
THE Mérz 2026 28,068 29,733 | -5,60% 43,827 28,068 v s e va over e 2125 Aug ‘;V
THE April 2026 27,293 28,891 -5,53% 39,183 27,293 C—Max/Min der letzten 5 Jahre Mittelwert der letzten 5 Jahre % Full
Kommentar

* Am Gasmarkt kam es zu einer Fortsetzung der Abwartsbewegung seit Ende November. Damit ist europaisches Erdgas so giinstig wieseit April 2024 nicht mehr. Der Markt ist iiberbewertet und das schon seit Langem.
MaRgeblich hierfiir war eine Fiille bearisher Faktoren, angefangen von der guten norwegischen Versorgung, der milden Witterungin Europa und der schwachen Nachfrage nach LNG durch asiatische Adressen. Der
Fiillstand der deutschen Gasspeicher lag am Dienstag bei 64,30%, nachdem er Anfang November noch tber 75% gelegen hatte. Dagegn lagen die europaischen Gasspeicher bei 71,57% im Vergleich zum 01.
November bei 82,81%. Einige Marktbeobachter halten den Markt dennoch fiir liberverkauft und warnen vor einem Preissprung im Fale einer Kéltewelle. Momentan begrenzt milde Wetterlage das Aufwértspotenzial.
Kommende Woche sollen die Werte im Schnitt um 3,8 Grad (iber der Norm liegen, zeigten Daten von Montel EQ.

+  Am Olmarkt ging es insgesamt volatil seitwérts. Am letzten Donnerstag und Freitag stiegen die Preise. Der Preisanstieg war daauf zuriickzufiihren, dass die Friedensgesprache in der Ukraine offenbar ins Stocken
geraten sind und die Ukraine weiterhin die russische Olinfrastruktur angreift. Dariiber hinaus nannten Marktteilnehmer die zurehmenden Spannungen zwischen den USA und Venezuela. Ab Montag entspannte sich
die Lage wieder, nachdem die Produktion auf einem irakischen Olfeld, einem der gréRten der Welt, nach einem Produktionsausfal wieder aufgenommen wurde. Am Dienstag sind die Preise unter die Marke von 62
USD B/T gerutscht. Grund dafiir waren wachsende Befiirchtungen, dass das globale Angebot die Nachfrage Ubersteigt. Laut dem EIADezember-Monatsbericht wurden die Erwartungen zum Angebotsiiberschuss in
2026 um +80.000 B/T auf 2,26 Mio. B/T nach oben korrigiert, was sich als stark 'barischer' Aspekt darstellt. Der Nachfrageriidkgang ist in China, dem weltweit gréRten Rohdlimporteur, am stérksten ausgeprégt, wo
Elektrofahrzeuge einen immer groBeren Anteil am Neuwagenabsatz einnehmen. Elektrofahrzeuge machten in China rund die Hélfte cer Neuwagenverkaufe aus, was einen deutlichen Anstieg gegentiber dem Vorjahr
bedeutet. Gestern stiegen die Preise wieder, nachdem die US-Notenbank den Leitzins um 25 Basispunkte senkte. Niedrigere Zinsen stiitzen in der Regel die Olpreise.

* Am Kohlemarkt ging der Handel seitwarts/abwarts. Schwache Nachfrage driickt aktuell die Kohlepreise. Es wird nach wie vor mehrGas in die Merit Order aufgenommen. Nichtdestotrotz erreichten die Kohlevorrate an
vier wichtigen Trockenmassengutterminals in Amsterdam, Rotterdam und Antwerpen (ARA) diese Woche laut Schatzungen von Montelmit 3,7 Mio. Tonnen den hdchsten Stand seit finf Wochen. Ein leitender
Kohlehandler eines Schweizer Handelshauses erklarte, steigende Kohleexportmengen wiirden das globale Angebot ankurbeln und sonit den Preisdruck erhhen. Dies bedeute ein ,Aufwartsrisiko” fiir europaische
Kohle, wenn kaltes Wetter mit Lieferengpéssen zusammenfallt.

* Am CO2-Markt verlief der Handel volatil seitwérts. Die milde Witterung, die den Energiebedarf zu Heizzwecken dampft, reduziert auch die Nachfrage nach Zertifikaten. Die Netto-Long-Position von Investmentfonds in
EUA erreichte am vergangenen Freitag 113,3 Mio. Tonnen, ein Anstieg um 3,5 Mio. Tonnen gegentiiber dem Freitag der Vorwoche, lait der Daten der ICE. Trotz der hohen Fondspositionen herrschte am Markt keine
Panik. Investoren dirften ihre Netto-EUA-Positionen wahrend der Weihnachtszeit beibehalten. Mit dem sich nahernden Jahresende ist zudem ein Riickgang der Aktivitat und Liquiditat am CO2-Markt absehbar, was in
den meisten Fallen auch zu einer Verminderung der Volatilitat fuhrt. Viele Marktteilnehmer durften ihre Biicher fir 2025 berets geschlossen haben. Mit einer Seitwartsbewegung bei CO2 ist daher fiir die kommenden
Tage zu rechnen.
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Gas - Technische Analyse
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Kommentar - Technische Analyse THE Y 2026

« Seit dem letzten Bericht lag die Spanne an der EEX im THE-Jahresband 2026 auf Settlementbasis zwischen einem Hoch am Montag bei € 28,71 und einem Tief am
Mittwoch€ 27,59.

» Seit dem 05. November ist die 20-Tagelinie (€ 29,91) unterlaufen. Die Lage der Preiskurve am unteren Bollingerband (€ 27,20) signalisiert eine liberverkaufte Marktlage.
Fallen die Preise weiter, ist am Tief vom 26. Februar 2024 (€ 27,58) mit einem Auffangbecken zu rechnen. Falls nicht, 6ffnet sich Spielraum in Richtung der 26-Euromarke.

« Auf der Oberseite ist an der 20-Tagelinie mit der soliden Hiirde zu rechnen. Wird dies nachgeholt, folgen mit der langfristigen ehemaligen Unterstiitzung (€ 30,82) in
Kombination mit der 90-Tagelinie (€ 32,27) und dem oberen Bollingerband (€ 32,61) weitere Hiirden.

+ Bei einer Fehleinschatzung entsteht im ersten Schritt Potential bis an die 200-Tagelinie (€ 34,14). Fir einen Anstieg an das Sommerhoch auf Hohe der 40-Euromarke bedarf
es ungewohnlicher Ereignisse.

+ Aktuelle Notierung: € 27,54 - € 27,74 (12:35 Uhr)
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Gas - Abkiirzungen und Glossar
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Glossar

Base (Phelix Baseload Year Futures):
Der Phelix Baseload Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX, der sich auf die durchschnittlichen Spotmarktpreise fir Strom der jeweiligen Lieferperiode
bezieht. Das zugrundeliegende Underlying der Phelix-Day-Base der EPEX Spot SE.

Peak (Phelix Peakload Year Futures):
Der Phelix Peakload Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX, der sich auf die durchschnittlichen Spotmarktpreise fiir Strom der jeweiligen Lieferperiode
bezieht. Das zugrundeliegende Underlying der Phelix-Day-Peak der EPEX Spot SE.

Coal ARA (ARA Coal Year Futures):
Der ARA Coal Year Future ist ein Kohle-Future der EEX. Der Future ist handelbar zu den Lieferbedingungen FOB in die Hafen Amsterdam-Rotterdam-Antwerpen (ARA) und
referenziert auf den Kohleindex API#2(ARA), der im Argus/McCloskey's Coal Price Index Report verdffentlicht wird.

Gas THE (Trading Hub Europe):
Der THE Natural Gas Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX fir das gesamtdeutsche Marktgebiet.

CO2-Emissions (European Carbon Futures):
Der European Carbon Future ist ein Terminkontrakt an der EEX der fiir die Emission von 1.000 t CO2 oder eine vergleichbare Menge Treibhausgase mit demselben
Treibhauspotential bendtigt wird.

20-Tagelinie:
Gleitender Durchschnitt (Moving Average) der letzten 20 Handelstage

90-Tagelinie:
Gleitender Durchschnitt (Moving Average) der letzten 90 Handelstage

200-Tagelinie:
Gleitender Durchschnitt (Moving Average) der letzten 200 Handelstage

MACD (Moving Average Convergence Divergence Indikator):
Dieser Indikator zeigt sowohl Trendrichtung als auch Trendstérke an und ist der in der Lage, auf Trendwechsel im Handelsprodukt hinzuweisen. Zudem kann der MACD direkt
als Signalgeber fiir Handelssignale verwendet werden.

Stochastic Oscillator:

Dieser Indikator zeigt, wo innerhalb der Handelsspanne einer festgelegten Berechnungsperiode (in der Regel 14 Handelstage) sich der aktuelle Schlusskurs befindet. Dazu wird
die Spanne aus hdchsten und tiefsten Kurs des Betrachtungszeitraumes ermittelt. Unter der 20%-Linie wird eine Uberverkaufte Marktsituation, oberhalb der 80%-Linie eine
Uberkaufte Marktsituation interpretiert.

Momentum:
Dieser Indikator beschreibt die Beschleunigung und Verlangsamung von Kursbewegungen. Die Berechnung ist eine simple Subtraktion von einem aktuellen Schlusskurs und
einem x-ten Tag in der Vergangenheit (hier 16 Handelstage). Das Ergebnis ist ein um die Nulllinie schwankender Graph.

Bollinger-Bander

Diese Technik wurde von John Bollinger entwickelt. Zwei so genannte , Trading Béander“ werden um einen gleitenden Durchschnitt definiert.

Der gleitende Durchschnitt wird aus den letzten 20-Handelstagen berechnet (Standardvorgabe). AnschlieRend wird die Standardabweichung dieses Durchschnitts berechnet
und die , Trading Bander* um zwei Standardabweichungen nach oben und nach unten verschoben.Die Standardabweichung ist ein statistisches Konzept, das beschreibt, wie
Preise um einen Mittelwert streuen. Die Benutzung von zwei Standardabweichungen soll gewéahrleisten, das 95% aller Kursdaten in den Zwischenraum der beiden
Tradingbander fallen.

Handelssignale:

Die Preise werden als Uiberkauft angesehen, wenn sie das obere Band beriihren. Sie gelten als iberverkauft, wenn sie das untere Band berihren.

Die Bollingerbander reagieren auf die 20-Tage-Volatilitdt. Sie dehnen sich bei zunehmender Volatilitdt aus und ziehen sich zusammen bei zuriickgehender Volatilitat. Sind die
Bander ungewdhnlich weit voneinander entfernt, ist dies haufig ein Zeichen dafiir, dass der aktuelle Trend sich seinem Ende nahert.

Ein kleiner Abstand ist oft ein Hinweis, dass der Markt einen neuen Trend beginnen wird, der haufig von gréReren Kursausschléagen begleitet wird.

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlieRlich zu Informationszwecken. Alle Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus Quellen, die der Herausgeber zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Dokuments fiir zuverlassig halt. Trotzdem kann keine Gewahr fiir deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstdndigkeit und Angemessenheit ibernommen
werden - weder ausdriicklich noch stillschweigend.

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf irgendeines S tromhandelsgeschéfts (Forward oder
Future) dar, noch enthalt es die Grundlage fiir einen Vertrag oder eine Verpflichtung irgendeiner Art.

Jedes Investment, z.B. in Futures, Anleihen, Aktien und Optionen, ist mit Risiken behaftet. Eine Investitionsentscheidung hinsichtlich irgendeines Wertpapiers darf nicht auf der
Grundlage dieses Dokuments erfolgen.

Der Herausgeber ist nicht verantwortlich flir Konsequenzen, speziell fir Verluste, welche durch die Verwendung oder die Unterlassung der Verwendung aus den in diesem
Dokument enthaltenen Ansichten und Riickschlisse folgen bzw. folgen kénnten. Zuriickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukinftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber tibernimmt keine Garantie dafiir, dass der angedeutete Ertrag oder die genannten Kursziele erreicht werden.

Die Verteilung dieses Dokuments und der darin enthaltenen Informationen in andere Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz beschrankt sein und Personen, in deren Besitz
dieses Dokument gelangt, sollten sich tber etwaige Beschrankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis, diese Be schrankung zu beachten, kann eine
Verletzung der US-amerikanischen oder kanadischen Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.

Die Weitergabe an Dritte ist nur mit ausdriicklicher Zustimmung des Herausgebers gestattet.



