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Wocheniibersicht Kommentar - Stromterminmarkt
aktuell Vorwoche X X « Seit dem letzten Bericht kam es am Strommarkt zu einer Fortsetzung der Aufwartsbewegung von der letzten
26-Wochen | 26 W?Chen Woche. Das Frontjahr 2026 stieg am Mittwoch auf das héchste Niveau seit dem 14. Juli. Erst ab Donnerstag
04.08.2025 28.07.2025 % Hoch Tief beruhigte sich die Lage wieder und die Preise fielen. Die Terminpreise haben damit auf fallende Preise im
Base Y 2026 87,30 85,92 +1,61 % 101 Y53 77,62 gashanifl I;eagl;errt‘. Marl;‘tteitljner’\lﬁmel:ﬂ\;erwiesen Z!Jf \S;clhsen:;iorgen hinsI:ch::ichddler Prneisentwicklung r|1m
asmarkt. Das beherrschende Marktthema war die US-Importzélle gegen alle Handelspartner, wenn auch in
Peak Y 2026 92,56 91,58 +1,07% 111,60 86,81 unterschiedlicher Héhe. Trump setzt die Z6lle als Sanktionen und politisches Druckmittel ein. Der August
Base Y 2027 81 ’29 80,06 +1 ’54% 86,83 71 ,76 verspricht also turbulent zu werden. Vieles ist derzeit vollig im Unklaren.
Peak Y 2027 87,37 87,25 +0’14% 97,48 81,84 . Ansonsten. wurden \{cn Januar l?is Juni 292.5 in der Day—ahead-Auktion. der Borse Epex.Spot fiir die deutsclj—
luxemburgische Preiszone bereits 17,1 Milliarden kWh Strom zu negativen Stundenpreisen gehandelt, wofiir
Base Y 2028 73,29 72,29 +1 ,38% 77,48 67,28 die Anbieter 257 Millionen Euro zahlen mussten. Die Kosten sind damit im ersten Halbjahr héher gewesen als
~ o, im Gesamtjahr 2024, als die kumulierte Verklappgebthr sich auf 236 Millionen Euro fiir 18,7 Milliarden kWh
Peak Y 2028 79’45 79’51 0’08 % 87’90 77’03 belaufen hatte. 2022 mussten gar weniger als 5 Millionen Euro fiir 1,9 Milliarden kWh bezahlt werden.
Base Q4 2025 92«32 90,75 +1 ,73% 120,39 87154 « Die Meteorologen erwarten ab der zweiten Wochenhélfte steigende Temperaturen und gleichzeitig sinkende
Peak Q4 2025 116,58 114,92 +1,44% 148,50 112,17 Wi p d ist ein Anstieg des Strombedarfs fiir den Betrieb von Klimaanlagen zu
erwarten, wahrend glelchzemg mehr Gas zur Stromerzeugung benétigt werden durfte. AuRerdem hat der
Base Q1 2026 95,60 94,33 +1 ,35% 1 17,97 88,25 Energieversorger EDF in Frankreich erneut Probleme mit der Kiihlung einiger Atomreaktoren. Aktuell
Peak Q1 2026 1 12,85 1 12’13 +0,64% 142,76 107’75 Qetroffen ist demnach gnler andergm .das Kraf{werk Bugey, .dfassen vier Reaktoren laut dem
Ubertragungsnetzbetreiber RTE mit eingeschrénkter Kapazitat laufen. Hinzu kommt, dass Meteorologen ab
Base Q2 2026 75,08 73,65 +1,94% 85,62 63,19 Donnerstag auch in Frankreich eine neue Hitzewelle erwarten, die die Probleme verscharfen diirfte.
Insgesamt liegt die Verfligbarkeit der franzosischen Kernkraftwerke aktuell bei 70%. Auch der Ausfall des
+ 0,
Peak Q2 2026 59’45 58,06 2,39 % 78'28 55,90 Reaktors Flamanville 3 wurde um weitere sieben Wochen verlangert, die Reparaturen sollen bis zum 1.
Base September 2025 8698 85,64 +1 ’56% 111 Y58 78,28 Oktober dauern. Uberwiegend schwécher hat sich der deutsche OTC-Strommarkt am Montag gezeigt. Die
Erneuerbaren-Einspeisung durfte heute deutlich héher ausfallen als noch am Montag. Ab Mittwoch werden
0
Peak september 2025 89« 16 87159 +1 '79 % 1 16’39 78'69 wieder sinkende Beitrdge der Erneuerbaren zur Stromproduktion erwartet.
Base Oktober 2025 86,96 85,65 +1,53% 110,27 79,63
Peak Oktober 2025 101,97 100,48 +1,48% 108,71 91,97

Kommentar Stromrelevante Commodities

Seit dem letzten Berlcht ging es mit Gaspreisen aufwarts. Der neue F stieg am Dx auf das hochste Nveau seit dem 14. Juli. Am Freitag gaben die Gaspreise nach, nachdem eine Reihe neuer Zolle aus den USA nach vler

aufeinar eine hatten. Das beherrschende Marktthema war die Einigung der EUmit den USA Uber ein Zollabkommen. Statt 30 soll es nun Zolle von 15% geben. Dies gilt fir die At irtschaft. Die
Zolle auf die Einfuhr von Stahl und Aluminium bleiben laut US-Prasident wie gehabt bei 50%. Im Gegenzug sollen alle US-Importe in die EU auf Null gesetzt werden. Dieses Ungleichgewicht beeintrachtige die Wettbewerbsfahigkeit der EU. Der Deal habe seinenPreis,
und dieser Preis geht auch zulasten der deutschen und européaischen Wirtschaft. Sie wird und atzekoste acht wurde die Vert ition der EU auch durch die Abhangigkeit Europas von den militarischen Fahigkeiten der
USA. So wurde befiirchtet, dass Trump im Fall einer Eskalation des Handelsstreits erneut das tiber dle NATO abgegebene Belstamtversprechen infrage stellen konnte. Angesichts der Bedrohungen durch Russland wurde dies vor allem in 6stlichen EU-Staaten als
groBes Risiko gesehen. Laut Trump hat die EU, wie zuletzt auch Japan, weitere Zugestandnisse gemacht, sodass die Einigung fiirdie USA mehr Vorteile mit sich bringt. So wird die EU zustimmen, Energie aus den USA im Wert von 750 Milliarden US-Dollar zu kaufen
und zusétzlich 600 Milliarden US-Dollar mehr in die USA zu investieren. Wahrend Trump mit diesem Deal Milliarden Dollar mehr elnnehmen werde, gefahrde die EU-Kommission Tausende Jobs in Europa. Der US-Prasident Trump bezeichnete die Vereinbarung rund um
Energie als "sehr wichtige Komponente des Abkommens. "Wir werden russisches Gas und Ol durch umfangreiche Kaufe von USFIii , Ol und K ersetzen", sagte von der Leyen. Mit den Einkaufen in den kommenden drei Jahren werde die EU
ihre Versorgungsquellen di i und zur i heit in Europa beitragen. Die Einigung schafft kurzfristig Stabiitat, aber mit dem Weg'all russischer Mengen wird Europa abhangiger von US-Importen werden. Die Zusage der EU laut Marktexperten, jahrlich
Energie im Wert von 250 Milliarden US-Dollar aus den USA zu kaufen, ist unrealistisch. Die gesamten US-Energieexporte weltweit beliefen sich im Jahr 2024 auf rund 320 Milliarden US-Dollar. Die Sorge vor einer weiteren Hitzewelle in Europa im nachsten Monat fiel mit
einem anhaltenden Kiihlbedarf in Asien zusammen. Beide Regionen sind auf SpotLNG-Lieferungen angewiesen, um den Bedarf zu decken. Gleichzeitig besteht die Gefahr, dass die europaischen Vorrate durch die Verscharfung der Sanktionen gegen Russland weiter
schrumpfen. Dies sorge fiir Unsicherheit, da Europa seine Vorrate fiir den Winter aufstocken muss. Dazu hat Katar angedroht, séne LNG-Lieferungen einzustellen, sollte die EU ihr Lieferkettengesetz nicht andern. Katars Anteil am europaischen Markt betragt in diesem
Jahr bisher 7 %. Unterstiitzt wurden die Preise am Mittwoch zusatzlich durch ein Seebeben vor der Kiiste von K: und den 1 Tsunami gen fiir den Pazifik. Bislang sind die Schaden durch das Erdbeben der Starke 8,8 jedoch gering
ausgefallen. Ab Mitte August kommen zudem erneut Wartungen in Norwegen auf den Markt zu, was erneut fiir Auftrieb sorgen konne.

Am Olmarkt ging es mit den Preisen nach dem Zollabkommen zwischen der EU und den USA aufwérts. Zudem hat der US-Prasident Trump den Druck auf Russland im Ukraine-Konflikt erhéht. Das Ultimatum gegeniiber Russland ist inzwischen auf den 8. August
terminiert. Die groBen Abnehmer China und Indien sind ebenfalls unter Druck gesetzt. Damit kdnnte die wirtschaftliche Basis des Kremls weiter geschwéacht werden, indem vor allem groe Abnehmer wie China und Indien stérker unter Druck gesetzt werden. SchieRlich
steht eine Einigung mit China und anderen Léndern noch aus. Am Donnerstag und Freitag sind die Olpreise an den Warerterminbdrsen gefallen. Dabei konnten auch die Brent-Futures die 70-Dollarmarke nicht halten. Zudem setzt Trump die Zélle als Sanktionen und
politisches Druckmittel ein. Das Ganze wird auch in den nachsten Wochen turbulent weitergehen. Vieles ist derzeit vollig im Unklaren.

Parallel zum Gasmarkt ging es auf dem Laut der i i i (Ageb) hat die deutsche Steinlohleverstromung im ersten Halbjahr 2025 gegeniiber dem Vorjahreszeitraum ein Plus von 23% verbucht. Wenig Wind und Wasserkraft
sorgten mit fiir den Anstieg. Europas groRter Seefracht-Kohleimport-Hub, der Hafen Rotterdam gab letzter Woche in seinem Ergebnisbericht fiir das erste Halbjahr bekannt, dass die Kohleimporte im ersten Halbjahr im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um mehr als ein
Finftel auf 7,9 Mio. Tonnen eingebrochen sind.

Der Dienstag war der volatilste Handelstag fiir EUAs seit dem 19. Juni, was sich auch in iberdurchschnittlich hohen Umsatzen \on mehr als 32 Mio. Zertifikaten im Benchmark-Kontrakt zeigte. Seit Mittwoch hat sich die Lage wieder entspannt. Die Preise gaben rach,
nachdem US-Prasident am Donnerstag Zélle auf wichtige Partnerlander angekiindigt hatte. Das Zoll-Abkommen zwischen der EU und den USA sorgt in der Wirtschaft und bei Umweltschiitzern fiir Kopfschiitteln. Ein derartiger Deal wirft die EU nicht nur klimapolitsch
zuriick, sondern vertiefe die Abhéngigkeit von einem US-Prasit , der Er i g als i D ittel einsetzt. Das ist wie ein Déja-vu fiir Europa, was die Abhéngigkeit von Russland betrifft, wo Russland vor Beginn des Angriffskrieges auf die
Ukraine im Jahr 2022 fiir 40% der europaischen Gasimporte verantwortlich war. Auerdem mehr Fossile aus den USA bedeuten in Ewopa mehr CO2-AusstoR. Was wiederum mehr CO2-Zertifikate erfordern wiirde. Die Nachfrage nach EUAs kénnte gedampft werden,
falls der 50%-Zoll auf Stahl und Aluminium langfristig bestehen bleibt. Zudem haben spekulative Investoren ihre Netto-Longposition am vergangenen Freitag um fast 2,1 Mio. auf 17 Mio. EUAs erhoht. Laut Daten von Montel Analytics werden die Temperaturen in Nord-
und St iropa nachste Woche ichtlich 3 °C (iber dem sai D itt liegen. Die nach Kiihlprodukten diirfte den EUA-Markt stiitzen, da die Produktion erneuerbarer Energien ausbleibt.
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EEX Phelix Base DE Y 2026
Letzter Kurs: 87,30 (+0,07)
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Kommentar - Technische Analyse EEX Phelix DE Base Y 2026

74,00

[€/MWh]

« Im Berichtszeitraum wurde an der EEX im Base 2026 eine Spanne zwischen einem Hoch am Mittwoch bei € 89,06 und einem Tief am | etzten Dienstag bei € 86,25 durchlaufen.
Der gestrige Schlusskurs lag bei € 87,20 (Vorwoche: € 88,60).

» Die 200-Tagelinie (€ 87,33) ist unterlaufen jedoch noch nicht nachhaltig. Sie bietet die erste Hiirde, falls die Preise steigen werden. Danach kommt der mittelfristige Widerstand

(heute bei € 87,87) zusammen mit dem oberen Bollingerband (€ 89,04) zum Einsatz. Ein VorstoR in Richtung der Junihochs (€ 93,59 / € 94,04) ist nur bei einer Riickkehr
entsprechender Versorgungsangste aufgrund erneuter Eskalationen der Lage in Nahost zu erwarten.

« Auf der Unterseite bildet die 20-Tagelinie (€ 86,72), gefolgt von der 90-Tagelinie (€ 86,45) ein solides Auffangbecken. Danach soll das untere Bollingerband (€ 84,40) sowie das
bereits mehrfach touchierte Tief von Ende Juni (€ 84,35/ € 85,26) eine Zunahme an Abwartsdynamik verhindern. Falls nicht, ist spatestens an der 82-Euromarke mit einem
Auffangbecken zu rechnen. Potential an die zuletzt Ende April umspielte 80-Euromarke ist derzeit nicht erkennbar.

Aktuelle EEX-Notierung: € 87,21 - € 87,40 (12:03 Uhr)
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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 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 (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 Trendstérke 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 hochsten und tiefsten Kurs des Betrachtungszeitraumes ermittelt. Unter der 20%-Linie wird eine tberverkaufte 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 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 gewahrleisten, das 95% aller Kursdaten in den Zwischenraum der beiden Tradingbander fallen.
Handelssignale:

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

Die Bollingerbander reagieren auf die 20-Tage-Volatilitdt. Sie dehnen sich bei zunehmender Volatilitdt aus und ziehen sich zusammen bei zuriickgehender Volatilitat. Sind die
Bénder 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 groBeren Kursausschla gen 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 zuverladssig halt. Trotzdem kann keine Gewabhr fiir deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstandigk eit und Angemessenheit ibernommen werden -
weder ausdricklich 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 Riickschlisse folgen bzw. folgen kdnnten. Zuriickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukiinftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber libernimmt 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 Beschréankung 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 ausdricklicher Zustimmung des Herausgebers gestattet.



