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Strom - Marktiibersicht

Stromjahresprodukte
115,00 r 115,00
110,00 - + 110,00
105,00 -+ F 105,00
100,00 - t 100,00
g 95,00 94,20 + 95,00 g
% 90,00 87,93 90,00 g
8 8500 - - 85,00 3
80,00 - 79,85 - 80,00
78,93
75,00 - 75,00
70,00 - ZOR0 - 70,00
65,00 65,00
Dez 24 Jan 25 Feb 25 Mrz 25 Apr 25 Mai 25
Base Y 2026 ——Base Y 2027 ——Base Y 2028 Peak Y 2026 ~——Peak Y 2027 ——Peak Y 2028
Wochenibersicht Kommentar - Stromterminmarkt
aktuell Vorwoche 26-Wochen 26-Wochen « Die am vorletzten Wochenende verschobene US-Zollerhéhung von 50% auf Waren aus der
02.06.2025 26.05.2025 % Hoch Tief EU zum 1. Juni sorgte zunachst fur Aufwartsimpulse am Stromterminmarkt. Der Versuch,
FPe Ton das bisherige Maihoch im Base 2026 zu Uiberwinden, scheiterte letztlich. Dies flihrte im
- 0 ’
Base Y 2026 86,91 91,00 4’490/0 101,53 77,62 Anschluss zu Abwartskorrekturen in einem durch den Feiertag am Donnerstag und den
Peak Y 2026 94,20 98,37 -4,24% 111,60 86,81 folgenden Briickentag ausgediinnten Marktumfeld. Die Gerichtsentscheidungen in den USA
Base Y 2027 78,93 81,05 -2,62% 86,83 71,76 Uber die RechtmaRigkeit der US-Zollpolitik miindete schlieflich zum Wochenschluss in eine
Peak Y 2027 87.93 90.60 -2.95% 97.48 81.84 Talfahrt. Im Base-Frontjahresfuture lag der Schlusskurs auf dem tiefsten Stand seit dem
! ! ! ! ! 5. Mai. Beglinstigt wurde die Entwicklung durch zurtickkehrende Rezessionssorgen und
Base Y 2028 70,40 71,25 -1,19% 77,48 67,28 eine verbesserte Angebotslage am Gasmarkt. So konnte ein unerwarteter
Peak Y 2028 79,85 80,90 -1,30% 87,90 77,03 Produktionsausfall im norwegischen Gasfeld "Troll" schneller als erwartet behoben werden.
Base Q3 2025 81.50 86.92 -6.24% 105,27 71.45 Die Spanne im Base 2026 lag zwischen einem Hoch am Montag bei € 91,26 und einem Tief
Peak Q3 2025 72’48 78’11 _7'21% 98’60 63'98 am Freitag bei € 85,43. Gestern folgte dann eine Gegenreaktion auf den wohl
’ ! ! $ ! Ubertriebenen Abverkauf.
Base Q4 2025 94,43 98,57 -4,20% 120,39 87,54 T i . ] .
« Weiterhin gilt: Der Verlauf wird im engen Zusammenhang mit der Entwicklung im
Peak Q4 2025 119,12 123,12 -3,25% 148,50 112,17 Zollkonflikt, dem Ukrainekrieg und der Lage in Nahost stehen. Ausgang ungewiss.
Base Q1 2026 97,24 100,34 -3,09% 117,97 88,25 Die Méarkte werden mit der Ankiindigung von Trump am Freitag nach Borsenschluss zu
Peak Q1 2026 116,27 120,20 -3,27% 142,76 107,75 kampfen haben, die Z6lle auf Stahl und Aluminium von 25% auf 50% ab dem 4. Juni zu
] erhohen.
Base Ju',' 2025 77,57 82,95 -6,49% 101,65 67,12 Bei dem gestrigen erneut nur kurzen Friedensgespréch in der Tirkei hat Russland der
Peak Juli 2025 60,70 68,03 -10,77% 89,96 56,14 Ukraine ein Memorandum fiir eine Waffenruhe und eine Beendigung des Krieges
Base August 2025 79,74 85,53 -6,77% 103,18 69,17 libergeben. Es enthélt ausschlieRlich Moskaus Maximalforderungen - und drfte fir Kiew
Peak August 2025 66,76 71,75 | -6,95% 91,72 57,16 nicht akzeptabel sein.

Kommentar - Stromrelevante Commodities

« Nach dem Ruckgang am vorletzten Freitag startete auch der Gasterminmarkt zunachst mit Kurssteigerungen in die letzte Woche. Hntergrund war die Erleichterung tber die Verschiebung der US-Zélle auf
den 9. Juli. Am Dienstag wurde mit den Tageshochs das hdchste Niveau seit Anfang April erreicht. Im Anschluss folgte eine Kehrtwende in Richtung Unterseite. Marktbeobachter sprachen von einer
Gegenbewegung zu den Gewinnen vom Vortag. Vielfach Uberraschte die Bewegung, da Hoffnungen auf eine schnelle Waffenruhe in der Ukraine vorerst unerfullt bleiben. Zudem wurden neue Sanktionen
gegeniber Russland verhangt. Das 17. Sanktionspaket der EU zielt darauf ab, Russlands Zugang zu zentraler Militartechnologiezu unterbinden und die Einnahmen aus dem Energiesektor, die den Krieg
gegen die Ukraine finanzieren, erheblich zu reduzieren. Besonders im Fokus steht die sogenannte ,Schattenflotte” russischer (ltanker sowie deren Betreiber und ein groRes russisches Olunternehmen. Am
Donnerstag sorgte dann das Hin und Her der Gerichtsurteile zur US-Zollpolitik letztlich fur eine deutliche Talfahrt. Neben einer feiertagsbedingt ausgediinnten Marktliquiditat sprachen Handler von einer
gestiegenen norwegischen Angebotserhthung. Der unerwartete Riickgang dirfte dann am Freitag Stop-Loss-Verkaufe ausgelost haben. So fand sich beispielsweise das Tagestief an der TTF im
Frontjahresfuture auf dem niedrigsten Niveau seit dem 6. Mai wieder. Folglich (iberraschte der gestrige Rebound nicht wirklich Parallel zum Strommarkt bleibt der Ausblick vage. Die unterschiedlichen
politischen Einfliisse, die vorab schwer zu kalkulierende asiatische LNG-Nachfrage oder das Wettergeschehen im begonnenen Sommer haben das Zeug, erhebliche Marktverwerfungen auslésen zu kénnen.

« Trotz der am Wochenende beschlossenen Angebotsausweitung durch die Opec+ legte der Olmarkt zu. Dieser Schritt war allerdings erwartet worden. Handler verwiesen auf die jiingsten Entwicklungen der
geopolitischen Risiken. Am Wochenende hatte die Ukraine in einer koordinierten Aktion mehrere russische Militarflughafen attackiert. Zudem verschérfte sich der Konflikt zwischen dem Iran und den USA.
Die iranische Produktion an beinahe waffentauglichem Uran hat sich wahrend der Atomverhandlungen zwischen dem Iran und den USA stark erhéht, berichtete die Internationale Atomenergiebehérde
(IAEA).

« Beiden EUAs sorgten neben der US-Zollpolitik auch das politisch motivierte Regelwerk am CO2-Markt fiir Bewegung. Laut neuesten Daten lag die Zahl der sich im Umlauf befindlichen Zertifikate (TNAC)
Ende 2024 bei 1,148 Mrd. und war damit rund 3 % hoher als im Vorjahr. Dies ist vor allem dem zusétzlichen Angebot an Zertifikaten zur Finanzierung des RePowerEU-Plans zuzuschreiben. Entsprechend
mussen nun mit 276 Mio. Zertifikaten mehr Emissionsrechte in die Marktstabilitatsreserve tberfuhrt werden als im Vorjahr, woes noch 266 Mio. waren. Dadurch reduziert sich das Auktionsangebot in den
folgenden 12 Monaten ab September. Dennoch diirfte im laufenden Jahr laut BloombergNEF (ein fiihrender Anbieter von Grundlagenbrschung zu sauberer Energie, fortschrittlichem Transport, digitaler
Industrie, innovativen Materialien und Rohstoffen) das Angebot wegen der vorgezogenen Auktionen die Nachfrage abermals tiberseigen. Das bremst die Erholung der CO,-Preise, die aber immerhin mit 70
EUR je Tonne rund 10 EUR hdoher notieren als Anfang April. Im Tagesgeschéft haben die spekulativen Marktteilnehmer in der Vorwoche ihre Netto-Long-Positionen um 1,0 Mio. auf 17,8 Mio. Zertifikate
erhoht, was fir die Erwartung weiterer Preissteigerungen am CO2-Markt spricht.

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

« Seit dem letzten Bericht wurde an der EEX im Base 2026 eine Spanne zwischen einem Hoch am letzten Dienstag bei € 91,10 und einem gestrigen Tief bei € 85,16 durchlaufen.
Der gestrige Schlusskurs lag dann bei € 87,00 (Vorwoche: € 90,50).

« Nach dem nachhaltigen Riickgang unter die 20-Tagelinie (€ 88,46) blieb durch den gestrigen Anstieg das jlingste Abtauchen unter die 90- und 200-Tagelinie (€ 87,24 / € 86,53)
zumindest unter Anwendung der 1%-Regel unbestatigt. Wird dies bei einem neuen Versuch nachgeholt, sollte die kurzfristige Unterstiitzung (€ 85,00) zusammen mit dem im
Vorfeld verlaufenden unteren Bollingerband (€ 85,39) einen Haltebereich bilden. Nur wenn sich dies als Fehleinschéatzung erweist, entsteht mégliches Potential an die zuletzt
Ende April umspielte 80-Euromarke.

« Damit die Oberseite zuriick in den Fokus gerat, ist eine Rickeroberung der 20-Tagelinie (€ 88,46) notwendig. Danach durfte sich spéatestens die 91-Euromarke bzw. das
Tageshoch im Mai (€ 91,44) erneut als uniiberwindbare Hiirde erweisen. Falls nicht, entsteht deutliches Aufwértspotential, das nur durch das obere Bollingerband (€ 91,52)
aufgehalten werden kénnte.

« Aktuelle EEX-Notierung: € 87,32 - € 87,45 (11:19 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.



