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Strom - Marktiibersicht
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Wochenubersicht Kommentar - Stromterminmarkt
aktuell Vorwoche 26-Wochen  26-Wochen « Trotz des ersten Wintereinbruchs in Deutschland haben die Notierungen am
04.12.2023 27.11.2023 % Hoch Tief Stromterminmarkt deutlich nachgegeben. Mehrheitlich wurden neue Jahrestiefs
Base Y 2024 100,13 107,39 -6,76% 153,12 100,13 erreicht - auf rollierender Basis im Frontjahresfuture sogar ein Zweijahrestief.
Peak Y 2024 115,95 122,51 -5,35% 181,29 115,95 Hintergrund waren Kursriickgdnge am Gas- und CO2-Markt auf ebenfalls neue
Base Y 2025 100,82 106,18 | -505% 134,06 100,82 Jahrestiefs.
Peak Y 2025 117,00 122,45 -4,45% 157,50 117,00 + Gewinnmitnahmen und Portfoliok&ufe sorgten am Freitag fir kleines
Base Y 2026 93,87 95,47 -1,68% 109,98 93,87 Zwischenhoch, bevor es gestern wieder abwarts ging.
Peak Y 2026 109,52 11306 | -3,13% 134,35 109,52 - Einzig der Spotmarkt reagierte auf die Witterungsverhaltnisse und erreichte
Base Q1 2024 98,49 105,05 -6,24% 163,34 98,49 zeitweise den hochsten Stand seit Februar. Ausloser war eine "Dunkelflaute”
Peak Q1 2024 119,69 124,17 -3,61% 202,00 119,69 mit wenig Wind- sowie wenig Solar-Stromerzeugung durch die diesige und
Base Q2 2024 88.20 96,03 -8.15% 134.87 88.20 geschlossene Wolkendecke bei ohnehin kurzem Tageslicht.
Peak Q2 2024 93,47 101,52 -7,93% 152,70 93,47 « Mit Blick auf das momentan schwache Marktumfeld sind dynamische
Base Q3 2024 99,34 105,90 -6,19% 146,49 99,34 Héhenflige nicht zu erwarten. Heute startet der Handel zunéchst mit erneuten
Peak Q3 2024 109,65 116,03 -5,50% 159,43 109,65 Ruckgangen. Die durchschnittliche Spotpreisentwicklung der letzten Monate
Base Januar 2024 08,97 102,81 -3,74% 173,19 08,97 durfte_ allerdings eine weitere deutliche Abnahme der Risikopramien des
Peak Januar 2024 121,84 12431 | -1,99% 213,81 121,84 Terminmarktes bremsen.
Base Februar 2024 104,54 111,89 -6,57% 173,19 104,54
Peak Februar 2024 128,47 132,00 -2,67% 196,35 128,47

Kommentar - Stromrelevante Commodities

« Trotz des ersten Wintereinbruchs der Saison war der Gasterminmarkt zunéchst im freien Fall. Entlang der Terminkurve wurden di e Oktobertiefs (das Zeitfenster kurz vor dem Angriff
auf Israel) unterlaufen und teilweise sogar neue Jahrestiefststande erreicht. Handler verwiesen auf ein weiterhin hohes Angeb ot, niedrigere Ausspeicherungen sowie ein mogliches
Ende der aktuellen Kélteperiode noch in dieser Woche. Starke LNG-Aussendungen und Gaslieferungen aus Norwegen auf Rekordhoch steigerten das Gasangebot in der EU auf ein
neues Jahreshoch. Auf der anderen Seite zeigen sich die europaischen Verbraucher weiterhin sparsam. Nach der Abwértsdynamik s etzte zum Ende letzter Woche eine
Gegenreaktion ein. Bei der technisch tberverkauften Marktlage war dies durchaus nachvollziehbar. Zudem hat die militarische K onfrontation im Gaza-Streifen nach dem Ende der
Feuerpause wieder begonnen. Die Preisspitze konnte sich allerdings nicht halten und es kam gestern zu einer neuen Talfahrt.

« Nach anfanglichen Kurssteigerungen fielen die Olpreise wieder deutlich zuriick. Dabei hatte die Opec+ am Donnerstag noch eine weitere Drosselung der Produktion angekiindigt.
Wahrend Saudi-Arabien und Russland ihre bestehenden Einschrankungen von insgesamt 1,3 Mio. Barrel pro Tag bis Mérz beibehalten, wollen sechs weitere Mitglieder des
Verbundes ihre taglichen Fordermengen im kommenden Quartal zusatzlich um fast 700.000 Fass reduzieren. Forderkiirzungen sorgen fur eine Verknappung des Angebots und damit
laut Lehrbuch fur steigende Preise. Nicht so in diesem Fall. Hintergrund dirfte sein, dass sich nicht alle Mitglieder des Kar tells an der Angebotsreduktion beteiligen. Analysten zweifeln
an der Einigkeit der gefassten Beschliisse und an ihrer tatsachlichen Umsetzung. Auf der anderen Seite dirfte sich die Nachfra ge nicht deutlich verbessern. So rechnet die OECD fur
2024 mit einer Abschwéchung des weltweiten Wirtschaftswachstums auf 2,7% - es ware das geringste Wachstum seit dem Pandemiejahr 2020. Preisbelastende Daten kamen auch
aus den USA. So liegt die dortige Olproduktion auf einem Alizeithoch von 13,2 Mio. Barrel pro Tag.

« Bis auf das Zwischenhoch am Freitag haben die EUAs lhre Talfahrt fortgesetzt. Heute Morgen wurde im Leitkontrakt Dec 23 die 7 0-Euromarke kurzzeitig unterlaufen. Die spekulativen
Marktteilnehmer haben laut Bérsendaten in der vorletzten Woche ihre Wetten auf fallende CO2 -Preise wieder ausgeweitet. Die Positionen der Investmentfonds gelten als Indikator fiir
die Marktstimmung. Grof3e Konzentrationen von Long- oder Short-Positionen kénnen allerdings auch Bewegungen in die jeweils entgeg engesetzte Richtung extrem verstarken. Durch
die zu Ende gehende Handelsperiode konnten Investoren mit Gewinnmitnahmen liebaugeln. Die letzte Auktion des Jahres findet am 18. Dezember statt, an dem auch der aktuelle
Leitkontrakt Dec 23 aus dem Markt geht. Am 15. Januar geht es dann mit den Versteigerungen wieder los.

Stromrelevante Commodities
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Strom - Technische Analyse

EEX Phelix Base DE Y 2024
Letzter Kurs: 100,13 (-4,27)
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Kommentar - Technische Analyse EEX Phelix DE Base Y 2024

+ Seit dem letzten Bericht wurde im Base 2024 an der EEX eine Spanne zwischen einem Hoch bei € 107,01 und dem heutigen bisherigen Tagestief bei € 98,50 durchlaufen.
+ Somit werden neue Jahrestiefs erreicht, obwohl die Lage der Preiskurve unter dem unteren Bollingerband (€ 100,13) eine Uberverkaufte Marktlage signalisiert.
* Wird die 100-Euromarke bestétigt aufgegeben, ist an der 98- und 95-Euromarke mit Haltepunkten zu rechnen.

» Ein Ende des seit Mitte Oktober laufenden Abwartstrends ist erst bei einem nachhaltigen Ausbruch tber den kurzfristigen Widerstand (€ 106,03, bis zum n&chsten Bericht
auf € 102,59 fallend) zu erwarten.

» Danach folgt mit der 20-Tagelinie (€ 110,79) eine weitere Hirde. Die 120-Euromarke im Zusammenspiel mit dem oberen Bollingerband (€ 121,45) dirfte bei aktuellem
Marktumfeld auBer Reichweite liegen. Wird sie bei einer Fehleinschéatzung tbersprungen, liegt an der zwischen dem 25. und 30. Oktober umspielten 125-Euromarke
néchster Widerstand. Verstarkt wird dieser Bereich mittlerweile durch die 90-Tagelinie (€ 125,48).

» Hohere Regionen, wie beispielsweise die 200-Tagelinie (€ 133,85), sind nur bei einer entsprechend deutlichen Veranderung der momentanen Marktlage vorstellbar.
Aktuelle EEX-Notierung: € 98,73 - € 99,09 (11:53 Uhr)
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Strom - Abkirzungen 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 Amster dam-Rotterdam-Antwerpen (ARA) und
referenziert auf den Kohleindex API#2(ARA), der im Argus/McCloskey's Coal Price Index Report veréffentlicht wird.

Gas THE (THE Natural Gas Year Futures):
Der THE Natural Gas Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX fiur das Marktgebiet der Trading Hub Europe GmbH fiir die Lieferung von Erdgas fiir eine
bestimmte Lieferperiode.

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 benétigt 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 Trendstéarke an und ist der in der Lage, auf Trendwechsel im Handelsprodukt hinzuweisen. Zudem kann der MACD direkt
als Signalgeber fur 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-Béander

Diese Technik wurde von John Bollinger entwickelt. Zwei so genannte , Trading Bander“ 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 Bénder* 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 gewahrleisten, das 95% aller Kursdaten in den Zwischenraum der beiden
Tradingb&nder fallen.

Handelssignale:

Die Preise werden als Uberkauft angesehen, wenn sie das obere Band beruhren. Sie gelten als tberverkauft, wenn sie das untere Band berihren.

Die Bollingerbander reagieren auf die 20-Tage-Volatilitat. Sie dehnen sich bei zunehmender Volatilitat aus und ziehen sich zusam men bei zuriickgehender Volatilitat. Sind die
Bander ungewdhnlich weit voneinander entfernt, ist dies haufig ein Zeichen dafir, 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 Kursausschlagen begleitet wird.

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlie3lich 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 Gewabhr fur deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstéandigkeit und Angemessenheit tbernommen
werden - weder ausdriicklich noch stillschweigend.

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf irgendeines Stromhandelsgeschéfts (Forward oder
Future) dar, noch enthélt 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 fir Konsequenzen, speziell fur Verluste, welche durch die Verwendung oder die Unterlassung der Verwendung aus den in diesem
Dokument enthaltenen Ansichten und Rickschlisse folgen bzw. folgen kdnnten. Zurtickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukunftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber tibernimmt keine Garantie dafir, 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 beschrénkt sein und Personen, in deren Besitz
dieses Dokument gelangt, sollten sich tber etwaige Beschrankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis, diese Beschrankung 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.



