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Wochenibersicht Kommentar - Stromterminmarkt
aktuell Vorwoche 26-Wochen 26-Wochen « Die verkiindeten neuen US-Zélle I6sten ab Donnerstag durch die Bank Schockwellen an den
07.04.2025 31.03.2025 % Hoch Tief Energlemarkten aus u‘nd es kam zu maSS|yen Kursstiirzen. Das Ende der Freihandelsara,
Inflations- und Rezessionssorgen waren die Schlagworte.
Base Y 2026 82,03 85,20 -3,72% 101,53 79,93 ] o . .
Peak Y 2026 90,29 92,80 -2,70% 111,60 88,88 « Als dann am Freitag und gestern die bisherigen Jahrestle_fs von Anfang Mérz am Gas—.,. CO2-
und Strommarkt an- bzw. unterlaufen wurden, folgten weitere Verkaufswellen - ausgeldst durch
Base Y 2027 74,67 75,30 -0,84% 86,83 71,76 erreichte Stopps. Im gestrigen spaten Handel drehte sich dann das Blatt und es kam zu
Peak Y 2027 84,75 84,80 -0,06% 97,48 81,84 massiven Gegenkaufen, die aktuell aber bereits durch neue Verkaufsinteressen abgeltst
den. Die Achterbahnfahrt geht weiter.
Base Y 2028 69,05 68,85 = +0,29% 77,48 67,28 werden. ie Acterbanmianrt gent weter
Peak Y 2028 78.43 7920 -0.97% 87.90 77.62 < Die Zunahme an spekulativen Marktteilnehmern diirfte die Volatilitat an den Markten hoch
’ g g g ! halten. Einem Bericht der Nachrichtenagentur Montel zufolge lag die Anzahl der
Base Q3 2025 75,77 83,19 -8,92% 105,27 75,77 Investmentfonds, die beispielsweise an der niederlandischen Leitbrse TTF fiir Erdgas tétig
Peak Q3 2025 67,58 73,30 -7,80% 98,60 66,99 sind, zuletzt bei 396. Dazu kamen noch 70 Investmentfirmen und 13 ,andere” finanzielle
Institute. Im Vergleich dazu waren 219 Unternehmen aus der Energiewirtschaft registriert. Im
Base Q4 2025 92,52 99,08 -6,62% 120,39 91,18 Mérz 2024 lag die Zahl der Investmentfonds noch bei 347 und die der Investmentfirmen und
Peak Q4 2025 118,54 125,65 -5,66% 148,50 114,38 anderen Institute bei zusammen bei 69. In die gleiche Kerbe schlagen Zahlen der Deutschen
Base Q1 2026 9317 98.84 -5.74% 117.97 91.80 Emissionshandelsstelle (Dehst). Die gehandelten Mengen im europaischen Emissionshandels-
N ry system (ETS) sind 2024 um 27% auf insgesamt 11,8 Mrd. Emissionszertifikate (EUA) gestiegen.
Peak Q1 2026 112,25 118,84 5,55% 142,76 111,82 Im Vorjahr lag der Umsatz bei 9,3 Mrd. EUAs. Das bisherige Rekordhoch datiert aus dem Jahr
Base Mai 2025 62,92 69,02 -8,84% 88,08 62,61 2021 mit 12 Mrd. EUAs. Durch die Zunahme finanziell orientierter Akteure wéchst die Gefahr,
Peak Mai 2025 51.00 56.68 -10.02% 76.33 4987 dass fundamentale Aspekte an den Méarkten in den Hintergrund riicken bzw. verzerrt werden. So
. diirfte der zeitweilige Absturz auch einer kurzfristigen Ubertreibung geschuldet sein. Das wahre
Base Juni 2025 65,45 72,33 -9,51% 94,91 65,45 Gesicht der Markte wird sich ohnehin erst dann zeigen, wenn sich der Rauch verzogen hat.
Peak Juni 2025 54,79 59,52 -7,95% 86,63 54,35

Kommentar - Stromrelevante Commodities

« Am Gasterminmarkt kam es nach Kurssteigerungen ebenfalls zu einem Absturz im Zuge der US-Zollankiindigungen. Mit Blick auf den anfénglichen Anstieg sprachen Handler von einer Gegenreaktion auf die
leichten Riickgénge in der vorletzten Woche. Zudem wurde auf die niedrigen Gasspeicherbestande verwiesen. Witterungstechnischwird es in dieser Woche wieder deutlich kiihler. Geopolitisch ist vorerst das
Momentum in den russisch-amerikanischen Verhandlungen tber ein Ende des Ukrainekriegs verloren gegangen. Hierin lag bekanntlich ein wesentlicher Grund fiir den Absturz am Gasmarkt in der in der zweiten
Februarhélfte bis Anfang Méarz. Aus Furcht vor den 6konomischen Folgen der US-Zollankiindigungen fielen die Notierungen ab Donnerstag deutlich zurtick. Durch die insgesamt viel hoher als erwartet
ausgefallenen US-Zélle drohen Experten zufolge kraftige Wachstumseinbuf3en. Fir die deutsche Wirtschaft erwartet das ifo-Institut zunachst einen dauerhaften Riickgang des BIP um 0,3%, wobei einige
Schlusselbranchen wie Pharma, Auto und Maschinenbau starker betroffen seien. Zum gestrigen Start in die Woche setzte sich der Abverkauf zunéachst fort. So erreichte beispielsweise der Front-Jahresfuture an
der TTF bis Redaktionsschluss mit € 31,25 ein neues Jahrestief. Das bisherige vom 7. Mérz lag bei € 31,40. Im Verlauf kam es dann zu einer vehementen Kehrtwende. Augenscheinlich kann sie sich allerdings
nicht halten.

«  Am Olmarkt kam es ebenfalls zu einem massiven Kurssturz. Bekanntlich kommt ein "Ungliick" selten allein. Anfang April hat die Opec+ begonnen, ihre Produktion zu erhéhen. Im Méarz hatte das Kartell
beschlossen, eine bestehende Foérderbeschrankung auslaufen zu lassen. Als dann einen Tag spater Trump mit seinen Zéllen um die Ecke kam, die weltweit Rezessions- und Nachfragesorgen auslésten, war es
um das Kaufinteresse geschehen. Manchmal ist alles schlichtweg eine Frage des Timings :). Neben der aggressiven Zollpolitik belasteten gestern Medienberichte. Demnach hat das fiihrende Opec-Land Saudi-
Arabien auf den Kursverfall mit Preisnachlassen fur seine asiatischen Kunden reagiert. Zudem senkten groBe US-Banken ihre Prognosen. Mit seinem Tagestief ($ 62,51) erreichte der Brent-Frontmonat das
niedrigste Niveau seit vier Jahren.

« Entsprechend geriet auch der CO2-Markt unter die Rader. Gestern wurde im Dec 25er Kontrakt mit € 60,26 ein 12-Monatstief erreicht. Damit war die Aufwértsbewegung am letzten Dienstag parallel zum
Gasmarkt mit einem Tageshoch bei € 70,72 nur ein Strohfeuer. Hier dominieren ebenfalls die Befiirchtungen von negativen Auswirkungen auf die Konjunktur in der EU.
Die Netto-Longpositionen der spekulativen Marktteilnehmer sind in der vorletzten Woche um rund 3,1 Mio. t. auf 30,3 Mio. t. zuriickgegangen. Damit wurde die Zunahme in der KW 12 in Héhe von 2,2 Mio. t.
mebhr als korrigiert. Grund durfte der unerwartet starke Kursriickgang in der letzten Woche gewesen sein. Gleichwohl hielt sichzumindest in der vorletzten Woche noch die Wette auf steigende Preise. Mit dem
Ausverkauf in den letzten Tagen durften allerdings die Karten neu gemischt worden sein.

« Bei diesen Vorgaben fielen die zunéchst anhaltenden Kurssteigerungen am Kohlemarkt aufgrund von geplanten Produktionskiirzungen im fiir Europa wichtigen Kohlelieferanten Kolumbien wie ein Kartenhaus in
sich zusammen.

Stromrelevante Commodities
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Strom - Technische Analyse
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EEX Phelix Base DE Y 2026
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Kommentar - Technische Analyse EEX Phelix DE Base Y 2026

Seit dem letzten Bericht wurde an der EEX eine Spanne zwischen einem Hoch am letzten Mittwoch bei € 87,69 und dem gestrigen Tief bei € 76,92 durchlaufen. Der
Schlusskurs lag bei € 80,90 (Vorwoche: € 85,10).

Das gestrige Tagestief war das niedrigste Niveau seit dem 29. April 2024.

Durch die Gegenreaktion blieb allerdings die seit Juni gehaltene 80-Euromarke auf Settlement- und Schlusskursbasis Uiberlaufen. Zudem hat sich mit Blick auf das untere

Bollingerband (€ 80,66) die zuvor als tberverkauft eingestufte Marktlage etwas entspannt.

Geht es wieder abwarts, ist unter dem gestrigen Tagestief (€ 76,92) an der 76-Euromarke mit einem Haltepunkt zu rechnen. Ein Abrutschen an die Tiefs von Ende Marz 2024

bzw. an das Apriltief 2024 auf Hohe der 70-Euromarke wiirde Uberraschen.

Bleibt die 80-Euromarke tberlaufen und schlief3en sich Kurssteigerungen an, ist an der 20-Tagelinie (€ 84,45) gefolgt von der 200-Tagelinie (€ 86,38) Widerstand zu erwarten.

Die 90-Tagelinie (€ 88,70) oder gar héhere Regionen durften bei der momentanen Marktlage auBer Reichweite liegen.
Aktuelle EEX-Notierung: € 80,45 - € 80,57 (12:17 Uhr)
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Strom - 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 fiir 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 fir 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 (THE Natural Gas Year Futures):
Der THE Natural Gas Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX fiir 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 Trendstarke an und ist der in der Lage, auf Trendwechsel im Handelsprodukt hinzuweisen. Zudem kann der MACD direkt als
Signalgeber fir 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 hochsten und tiefsten Kurs des Betrachtungszeitraumes ermittelt. Unter der 20%-Linie wird eine iberverkaufte 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-Bénder

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 Standardabwei chung 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 gewéhrleisten, das 95% aller Kursdaten in den Zwischenraum der beiden Tradingb&énder fallen.
Handelssignale:

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

Die Bollingerbander reagieren auf die 20-Tage-Volatilitat. Sie dehnen sich bei zunehmender Volatilitiat aus und ziehen sich zusammen bei zuriickgehender Volatilitat. Sind die
Bénder ungewdhnlich weit voneinander entfernt, ist dies haufig ein Zeichen dafir, dass der aktuelle Trend sich seinem Ende n&hert.

Ein kleiner Abstand ist oft ein Hinweis, dass der Markt einen neuen Trend beginnen wird, der hdufig von gréfReren Kursausschlagen begleitet wird.

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus Quellen, die der Herausgeber zum Zeitpunkt der
Erstellung dieses Dokuments fiir zuverlassig hélt. Trotzdem kann keine Gewabhr fiir deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstéandigkeit 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 Stromhandelsgeschafts (Forward oder Future)
dar, noch enthélt es die Grundlage furr 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 fiir Verluste, welche durch die Verwendung oder die Unterlassung der Verwendung aus den in diesem
Dokument enthaltenen Ansichten und Rickschlisse folgen bzw. folgen kdnnten. Zuriuickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukinftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber tibernimmt keine Garantie dafur, 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 Versaumnis, 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.



