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Wocheniibersicht Kommentar - Stromterminmarkt
« Seit dem letzten Bericht ging es am Strommarkt volatil seitwarts. Die Impulse vom
aktuell Vorwoche 26-Wochen 26-Wochen Gasmarkt sind heute nicht sehr stark. Das Frontjahr folgt dem CO2-Markt. Man kann
12.01.2026 05.01.2026 % Hoch Tief eine gute Korrelation sehen. Es bleibt abzuwarten, wie lange der Aufwartstrend bei
Base Y 2027 84.85 82,10 +3,35% 87,42 7917 Sit:: Iz?cl:]atltét:ibeernzxia_rn:nedz:sr;t;?lté:urfte der Strommarkt seitwérts tendieren oder
Peak Y 2027 8875 8616 | +301% 9327 84,87 9 gen.
« Beim Strom erwarten Analysten in diesem Jahr sinkende Preise fiir die Verbraucher.
Base Y 2028 80,36 78,94 1 ’803/" 81,49 71,81 Man geht fiir 2026 von stabilen GroRhandelspreisen aus. Da der Staat die
Peak Y 2028 84,28 83,54 +0,89% 87,19 78,98 Netzentgelte bezuschusst, wird es fiir viele Stromkunden unterm Strich 2026 giinstiger
Base Y 2029 77,08 75,63 +1,92% 77,83 70,45 werden. ,Auf mittlere Frist erwartet man stabile Preise: Erzeugung wird giinstiger,
Peak Y 2029 82,13 80,19 +2,42% 82,99 76,57 Netzentgelte werden teurer. Auch der Président der Bundesnetzagentur, Klaus Miller,
o hatte vor wenigen Tagen gesagt, dass er fiir das neu begonnen Jahr ,stabile oder
Base Q2 2026 74,58 70,32 +6,06% 76,58 67,59 sinkende" Strompreise erwarte.
Peak Q2 2026 54,77 51,60 +6,14% 60,76 48,77 ) .
o « Am Spotmarkt kam es in 573 von 8.760 Stunden des Jahres 2025 zu negativen
Base Q3 2026 83,52 79,37 +5,23% 85,62 78,83 GroRhandelspreisen. Diese kénnen auftreten, wenn ein hohes und unflexibles
Peak Q3 2026 74,40 70,89 +4,95% 77,73 70,70 Angebot auf eine niedrige Nachfrage trifft. Eine niedrige Nachfrage ist typisch
Base Q4 2026 96,60 93,10 +3,76% 100,38 90,46 beispielsweise an Wochenenden oder an Feiertagen und stéarker auf Sommer- als auf
’ ’ ’ ’ ’ Wintermonate konzentriert. Der niedrigste von der BNetzA fiir das Jahr 2025 genannte
Peak Q4 202 + 9
cak Q4 2026 117,39 115,04 2,04% 126,50 115,08 GroRhandelspreis fiir Strom lag bei -250,32 Euro/MWh. Vom 1. November bis zum
Base Februar 2026 106,54 94,84 +12,34% 106,54 94,84 31. Dezember 2025 sind alle 5.856 Viertelstunden in der deutschen Day-ahead-
Peak Februar 2026 124,10 111,87 +10,93% 132,52 111,87 Stromauktion zu positiven Preisen verauktioniert worden. Damit gab es zwei Monate
Base Mirz 2026 88,63 81,12 +9,26% 91,40 79,01 ?}nt?frfeintalﬁcrj]er keci‘ne I:r;egativtfn S'\:Iror;tsvre'i‘tsef?ngir Btérse:pe: jpot, geht aus der
Peak Mirz 2026 90,63 84,38 +7.41% 98,07 84.38 ‘eréffentlichung der Dezember-Marktwerte fir Okostrom durch die

Ubertragungsnetzbetreiber (UNB) hervor.

Kommentar - Stromrelevante Commodities

« Imletzten i ging es am kt volatil abwarts. Wit hat in De Einzug gehalten. Sturmtief E Ili brachte in weiten L i hneefélle und Mi . Trotz der 1 hoheren Gasnachfrage zum Heizen,zeigen sich die
Gaspreise auf einem niedrigeren Niveau. Der Fiillstand der deutschen Gasspeicher lag am Samstag bei 47,35%, nachdem er Anfang November noch (iber 75% gelegen hatte. Damit wurde die 50%-Marke unterschritten. Dagegen lagen die europdischen Gasspeicher bei 54,88%
im Vergleich zum 01. November bei 82,81%. Die Gas-Fiillstandssituation ist heute so schlecht ist, wie sie es Anfang 2022 war. Grund ist, dass im vergangenen Sommer keine i Preissi fiir die starkere Eil von Gas aus dem Markt kanen. Staatliche
Vorgaben wie in der Krise 2022 bis 2024 sind dagegen weggefallen. Wiirden sich die Speicher in den kommenden drei Monaten mit dem gleichen Tempo leeren wie vor einem Jahr, kénnten sie Ende Mérz nur noch zu rund 5% gefiillt sein. Ein solches Szenario hélt man jedoch
fir wenig realistisch, da slch die Prelse auf dem Gasmarkt derzeit entspannt zeigten und Handler dort Gas beschaffen kénnten. Trotz i niedriger G: i a scheint das Thema Versorgungssicherheit keine groRle Rolle zu spielen. Vielmehr scheinen die
nach dem Beginn des Ul Di bei der Friichte zu trag en. Nachrichtenagenturen zufolge erhielten die européische Lander 2025 rekordhohe 98 Mrd. Kubikmeter LNG alleine aus den USA, einPlus von
59% gegeniiber dem Vorjahr. Die US -Lieferungen machten 58% der gesamten LNG-Importe von 170,4 Mrd. Kubikmeter aus, was ebenfalls ein war. Der i LN konnte in diesem Jahr bei 186 Mrd. Kubikmeter liegen und damit einen neuen
Rekord erreichen, so Handler. Dies liege vor allem am Bedarf nach Gas zur Befiillung der Speicher der EU, die so auch von der zunehmenden Exportkapazitat fir LNG im atlantischen Raum profitiere. Verwiesen wurde dabei auf die erhthte Nachfrage nach Speictergas, hohere
Pipeline-Lieferungen an die Ukraine und ein zusétzliches weltweites LNG-Angebot von 40 Mrd. Kubikmetern. Auf der anderen Seite U sanken die LNG-Li gen nach Europa im vergangenen Jahr um 12% auf 20 Mrd. Kubikmeter. Weitere Riickgange
sind wahrscheinlich vor dem Hintergrund der EU-Plane, alle i LNG-Import Aniang 2027 zu lassen. Im Herbst 2027 soll das 2 fur i Gas folgen. Auf nationaler Ebene hat die Bundesregierung einen Gesetzentw urf fiir ein

mit den Ni zur Ei i eines i vor Borkum vorgelegt. Das sogenannte N0O5-A-Feld liegt im Grenzbereich beider Staaten und erstreckt sich sowohl auf als auch auf ni a
F i Das soll laut i die beider Lander bel der ErschlieBung dieses Vorkommens regeln und zugleich einen Rahmen fiir weitere mégliche grenziiberschreitende Lagerstatten schaffen. Mit dem Gesetzentwurf bl(tet die
g den dem i und damit die Voraussetzung fiir dessen Inkrafttreten zu schaffen. Ers t nach Abschluss des p kann das Abkommen vélkerrechtlich wirksam werden. Uber das weitere Vorgehen be i der
des NO5-A-Felds i anschlieRend die il Unternehmen und die andi ¢ aufL Eine Forderung solle nur so lange erfolgen, ,wie die Nachfrage in den Niederlanden und Deutschland dies verlangt”.

+ Am Olmarkt ging es ziemlich volatil aufwérts. Nach den Riickgéngen am Dienstag und Mittwoch ging es am Donnerstag und Freitag wieder aufwirts. Handler sprachen von einer Gegenreaktion. Somit hat wie in den letzten Monaten die zuvor erreichte 60Dollarmarke ereut
gehalten. Die Lage in sorgte fiir Ge a kulati auf ein schon bald steigendes Angebot von Rohél aus Venezuela setzte sich durch -in einem Markt, der wegen hoher Férdermengen vieler Olstaaten ohnehin schon Iénger unter Druck steht. So hatten die
USA nur wenige Tage nach dem US-Militéreinsatz in Caracas direkt in die Olindustrie eingegriffen: Venezuela werde zwischen 30 und 50 Mio. Barrel an sanktioniertem Ol an die USA liefern. Die USA wollen zudem auf unbestimmte Zeit den Verkauf venezolanisch en Ols in ihre
Hand nehmen. Mit dem Eingriff diirfte der Handelskonflikt zwischen den USA und China in eine neue Runde gehen. Das Reich der M itte war bislang einer gréten Abnehmer venezolanischen Ols.

+  Am Kohlemarkt kam es zu Riickgéngen. Aktuell kaltes Wetter hat den europai i Hohere Wir duktion hat jedoch die Aufwartsbewegung der Nachfrage nach Kraftwerkskohle begrenzt und die Preise gedriickt. Auf der Angebotssete sanken
die Li von an die 27 EU-Mitglic im vergange Monat mit knapp 1 Mio. t auf den tiefsten Stand seit sieben Monaten, zeigten vorlaufige Daten von Kpler. Diesen Monat diirften die Lieferungen demnach bei rund 1,4 Mio. t ste hen.

Der CO2-Markt zeigte sich auf hohem Niveau. In letzter Woche hatte sich der Kontrakt Dec 26 trotz der Riickkehr der Primérauktioren nach einer dreiwdchigen Pause in einer Handslsspanne zwischen 87,05 und 89,66 EUR/t bewegt. Unterstiitzung kam vom Strom und vom
Gasmarkt, wo sich vor allem die Wetteraussichten bemerkbar machten, da aufgrund der T eine hohere ge zum Heizen erwartet wurde. Zwar haben die ihre it in der letzten Woche leicht um 1,2auf 115 Mio.
Tonnen reduziert, doch liegen sie damit immer noch im Bereich ihres Ende letzten Jahres erreichten Rekordwerts. Zu Beginn des Vorjahres lag diese zum Vergleich bei 19,5 Mio. t, so Ice-Daten. So kam es nur zu einem leichten Dampfer fiir das seit Ende August dominierende
Kaufinteresse. Der Aufwértstrend ist weiter intakt.
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Strom - Technische Analyse
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Kommentar - Technische Analyse EEX Phelix DE Base Y 2027
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Im Berichtszeitraum wurde an der EEX im Base 2027 eine Spanne zwischen einem Hoch am Freitag bei € 84,00 und einem gestrigen Tief bei € 81,95 durchlaufen. Der

Schlusskurs lag bei € 85,25 (Vorwoche: € 82,22).

[€/MWh]

Die Lage der Preiskurve am oberen Bollingerband (€ 84,69) signalisiert eine liberkaufte Marktlage. Steigen die Preise, ist am Hoch vom 28. November (€ 86,21) mit Widerstand

zu rechnen. Ein Sprung in Richtung der Novemberhochs zwischen € 87,25 und € 87,50 wiirde Uberraschen.

Fallen die Preise, sollte die 90-Tagelinie (€ 84,12), die langfristige Unterstlitzung (heute bei € 83,91), die 20- und 200-Tagelinie (€ 82,79 / € 81,46) zusammen mit dem unteren

Bollingerband (€ 80,90) ein Auffangbecken bilden. Falls nicht, bietet das Augusttief auf Hohe der 80-Euromarke nachste Unterstiitzung.
Aktuelle EEX-Notierung: € 85,96 - € 86,02 (12:29 Uhr)
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Strom - Abkiirzungen und Glossar

lhr Ansprechpartner:

Marius Birkner marius.birkner@stadtwerke-bamberg.de 0951/ 77-2302
René Viernekas rene.viernekaes@stadtwerke-bamberg.de 0951 /77-2303
Horst Ziegler horst.ziegler@stadtwerke-bamberg.de 0951/ 77-2000
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.



