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18:13 30.06.25 delta% delta Open High EENiaE In diesem Bericht:
Strom FJ Base 86,65 84,96 EUR/MWh 1,99% 1,69 A& 85,40 86,65 84,60 1725 _pickplick heutiger Handelstag S.1-2
Strom FQ Base 93,45 90,65 EUR/MWh 3,09% 2,80 & 91,50 93,45 90,22 1725  -Disclaimer S.3
Strom FM Base 80,69 76,94 EUR/MWh 4,87% 3,75 & 75,01 80,75 75,01 1725
Strom DA Base 103,89 138,36 EUR/MWh  -24,91% -34,47 ¥ 1725
Gas TTF FJ 33,70 33,40 EUR/MWh 0,90% 0,30 & 33,44 33,70 32,84 1725
Gas TTF FQ 35,65 34,85 EUR/MWh 2,30% 0,80 & 3492 3565 34,40 1725
Gas TTF FM 33,97 33,03 EurR/MWh 2,85% 0,94 A 3325 33,97 32,73 1725 AnNalyseteam
Gas TTF DA 33,55 31,98 EUR/MWh 493% 1,58 A 32,23 33,55 31,78 1725 StefankKister
Gas JKM FM 13,13 13,13 uso/MmBta  0,00% 0,00 = igps  |opasWaniek
Dennis Warschewitz
Gas Henry Hub FM 3,369 3,455 usp/MmBty  -2,49% -0,09 ¥ 3,45 3,47 3,29 172s
EUA Dez 25 70,74 69,10 EUR/t 2,37% 1,64 & 69,11 70,89 68,90 1725 research@enerchase.de
Kohle API#2 FJ 112,8 111,9 usp/t 0,76% 0,85 & 111,3 113,0 111,25 1725
Kohle API#2 FMc2 107,6 107,90 usp/t -0,32% -0,35 = 108,15 108,80 106,80 1725
Erddl Brent FM 67,05 67,63 UsD/bbl -0,86% 0,58 ¥ 66,58 67,50 66,34 1725
S&P E-Mini Future 6.249 6.245 Punkte 0,06% 4,00 = 6.246 6.258 6.227 1725
DAX Mini-Future 23.799 24.059 pPunkte -1,08% -260,00 ¥ 24.050 24.107 23.743 1725
Hang Seng (HK) 24.072 24.072 Punkte 0,00% 0,00 = 24275 24.275 24.064 1725
TOPIX (JP) 2.832 2.853 Punkte -0,73% -20,77 ¥ 2.849 2.849 2.826 1725
Legende: F) = Frontjahr, FQ = Frontquartal, FM = Frontmonat, Strom DA = Day Ahead EPEX / TTF GAS DA = Day Ahead EEX / Daten von LSEG
€/MWh
Rickblick zum heutigen Handelstag strom 570
Energiepreise ziehen wieder an \/\/\ 865
86,0
Am Dienstag sind die Notierungen fir Gas, EUAs und ~ Sommers, die Situation kann sich also noch weiter 85,5
Strom deutlich gestiegen. Nach der jiungsten  zuspitzen. In den kommenden Tagen endet die aktuelle 850
Verlustserie war dies Uberfallig. Neue fundamentale  Hitzewelle jedoch erst einmal und dann dirften auch 845
Erkenntnisse gab es nicht. Die Hitzewelle und die die Flusstemperaturen sinken. 84.0
Probleme der franzosischen Kernkraft sind weiterhin  pe tschjand: Gaswarnstufe gesenkt 835
die wesentichen Treiber auf der Oberseite. Unsicher o jienberichten ist Bundeswirtschaftsministerin 830
bleiben weiterhin die neuen EU-Sanktionen gegentiber . i - I 27.062025  30.06.2025  01.07.2025
Russland. Katherina Reiche optimistisch, was die — Base Cal 26 (stindich)
Gaseinspeicheraktivitaten in Deutschland betrifft. Es
Hitzewelle  zwingt  EDE  zu  Drosselung  der  geien  keine SondermaRnahmen notig, um die
Atomstromproduktion deutschen Gasspeicher fir den Winter 2025 zu fiillen.
Die franzdsische EDF hat wegen Umweltauflagen die  Die Gaswarnstufe wird von ,Alarm"” auf ,Friihwarnung” Gas emwh
Leistung des 910-Megawatt-Reaktors Blayais um 180  gesenkt, da die Speicherziele trotz niedrigerer 344
Megawatt reduziert und plant, am Reaktor Bugey 3  Filllstande als im Vorjahr in Reichweite sind. Aktuell 34,2
ebenfalls eine Reduktion um 430 Megawatt fur 24  betrégt der Speicherstand 50,3 Prozent, was einem \/m 340
Stunden. Die Kirzungen erfolgen aufgrund hoher  Anstieg von 10,9 Prozentpunkten im Monatsvergleich gg‘g
Wassertemperaturen infolge einer Hitzewelle, die in  entspricht, aber deutlich unter den 80,9 Prozent des \‘\,\j 33:4
Teilen Frankreichs Temperaturen von bis zu 41 Grad  Vorjahres liegt. Der erwartete Anstieg des globalen 332
Celsius mit sich bringt. Bereits am Vortag hatte EDF die  LNG-Angebots um  finf Prozent werde die gg‘g
Leistung beider Reaktoren zeitweise gesenkt und das  Versorgungssicherheit weiter starken. 32:6
Kraftwerk Golfech 1 (1,3 Gigawatt) wegen zu warmer  Trotz eines aktuell sehr niedrigen Filllstands von zwei 2

Garonne aulRer Betrieb genommen. GemaR gesetzlicher
Vorgaben muss EDF die Produktion drosseln, wenn
Flusstemperaturen zu hoch oder Wasserstande zu
niedrig sind. Wéhrend im Westen eine leichte
Abkihlung erwartet wird, bleibt es in der Landesmitte
und im Osten weiterhin extrem heil3.

Unsere Einschétzung: Wie schon in den letzten Wochen
mehrfach erwéhnt, droht ein heier und trockener
Sommer. Derzeit sind wir noch am Anfang des

Prozent im gréRten deutschen Gasspeicher in Rehden
sieht die Bundesregierung keinen Grund zur Sorge.
Wirtschaftsministerin Katherina Reiche betonte, dass
andere Speicher ber verniinftige Fillstande verfiigen
und die Versorgungssicherheit durch den Ausbau der
LNG-Terminals gewéhrleistet sei.
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Der Rehdener Speicher, der rund ein Funftel der
deutschen Kapazitat ausmacht, wird derzeit wegen
hoher Marktliquiditat und effizienteren Alternativen im
Norden nicht genutzt. Kavernenspeicher sind dort
schneller und kostenguinstiger zu befillen, weshalb
Rehden aktuell unwirtschaftlich sei.

Unsere Einschétzung: Die Bundesregierung gibt sich
betont gelassen, aber inshesondere der Speicher in
Rehden gibt Anlass zur Sorge auf. Er ist unter der
Kontrolle des deutschen Staates, was umso mehr
erstaunt. Zudem berichtete Bloomberg vergangene
Woche, dass die Auslastung der deutschen LNG-
Terminals zwar gestiegen sei, aber dass dieses Gas zu
einem grofRen Teil in die Nachbarléander geflossen sei.
Dort sind die Speicherfilllstande bereits deutlich héher.
Vorteilhaft ist allerdings, dass der lange Zeit negative
Winter-Sommer-Spread, der durch die niedrigen
Speicherstande und Spekulation im TTF-Gasmarkt
entstand, sich umgekehrt hat, was den Anreiz zur
Einspeicherung wieder erhdht.

Der ukrainische Prasident Wolodymyr Selenskyj hat
Deutschland Medienberichten zufolge dazu aufgerufen,
politischen Druck auf Ungarn auszuliben, um das 18.
Sanktionspaket der EU gegen Russland zu erméglichen.
Ungarn blockiert derzeit die MaBnahmen, die auf den
russischen  Energiesektor, ~Banken und die
Militarindustrie  abzielen. Selenskyj betonte die
Bedeutung europaischer Einheit und bezeichnete
Deutschland anlasslich des Besuch von AuRenminister
Wadephul als fiihrende Nation innerhalb der EU mit
besonderer Verantwortung. Gleichzeitig kritisierte er die
ungarische Regierung unter Viktor Orban wegen deren
ablehnender Haltung gegeniiber der Ukraine und warf
ihr politische Ausnutzung des Krieges vor. Auch die
Slowakei bremst derzeit die Verabschiedung der neuen
Sanktionen.

Aufgrund des Widerstands der Slowakei konnte das 18.
Sanktionspaket bisher nicht verabschiedet werden. Die
EU-Kommission fiihrt derzeit Gespréche mit Bratislava,
um eine Lésung zu finden, die sowohl die strategischen
Ziele der EU als auch die nationalen Interessen der
Slowakei  beriicksichtigt.  Gleichzeitig wird  der
Gesetzesvorschlag zum Ausstieg aus russischen
Energieimporten  weiterverfolgt, da er nicht der
Einstimmigkeitsregel unterliegt.

Unsere Einschatzung: Der Ausstieg aus russischem Gas
wird sehr wahrscheinlich vollzogen, da die Slowakei
diesen nicht blockieren kann. Fur die anderen Fragen
werden sich Losungen finden, die mit EU-Geldern
zusammenhangen werden. Unser Basisszenario ist
daher ein Embargo gegen russisches Gas und daher
bullish.

Das russische LNG-Projekt Arctic LNG 2 hat laut
Bloomberg Ende Juni die Gasproduktion auf ein
Rekordniveau gesteigert, mit durchschnittlich 14
Millionen Kubikmetern pro Tag am 28. und 29. Juni. Die
Anlage, die fur Russlands Ziel einer Verdreifachung der
LNG-Produktion bis 2030 zentral ist, trotzt damit den
internationalen Sanktionen nach dem Ukraine-Krieg.
Ein zuvor sanktionierter Tanker hat offenbar erneut
LNG am Standort geladen, was auf

Umgehungsstrategien Russlands hinweist. Wahrend
die durchschnittliche Produktion im Juni noch bei 8,9
Millionen Kubikmetern pro Tag lag, deutet der jiingste
Anstieg auf eine Wiederaufnahme der Verladungen hin.
Die Verlagerung des Tankers in Richtung Murmansk
spricht dafir, dass dort ein Umschlag auf
konventionelle Tanker erfolgen soll, wie es das
russische Ol- und Gasunternehmen Novatek schon in
der Vergangenheit handhabte.

Unsere Einschétzung: Parallel zu der Nachricht, dass die
EU keine Einigung auf neue Russland-Sanktionen
zustande gebracht hat, weitet Russland seine
Exportaktivitditen aus. Die Kursriickgénge der letzten
Tage konnen neben der Entspannung im Nahen Osten
auch mit dieser Thematik zu tun gehabt haben. Wir
gehen jedoch davon aus, dass die EU am Ende neue
Sanktionen und ein Gasembargo gegen Russland auf
den Weg bringt (siehe oben).

Pakistan steht laut Reuters aufgrund eines LNG-
Uberangebots vor jahrlichen Verlusten von 378
Millionen US-Dollar, da die Nachfrage durch den
Umstieg auf Solarenergie stark gesunken ist.
Mindestens drei tberschiissige LNG-Lieferungen aus
Katar kénnen derzeit nicht genutzt werden, weshalb
das Land Optionen wie Offshore-Lagerung und
Weiterverkauf priift. Infolge des Nachfrageriickgangs
mussten lokale Gasproduzenten ihre Férderung kirzen,
was erhebliche wirtschaftliche Folgen hat. Die
WeiterverauBerung  ist  vertraglich mit Katar
eingeschrankt, und eine mdgliche Neuverhandlung der
Liefervertrége konnte sich tber ein Jahr hinziehen.

Unsere Einschétzung: Auch wenn die genannten
Mengen klein sind, erh6hen sie das Angebot auf dem
Weltmarkt. Da Lander wie Agypten und Jordanien unter
Energieknappheit leiden, sollte es dankbare Abnehmer
geben. Dass Neuverhandlungen tber ein Jahr dauern,
erscheint unrealistisch, wenn die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen fiir alle Beteiligten lukrativ genug
sind.

Weitere Nachrichten:

Union und SPD nahern sich laut Handelsblatt im Streit
um die Stromsteuer an und planen eine schrittweise
oder befristete Absenkung fir alle Verbraucher, um
Einnahmeausfalle von uber fiinf Milliarden Euro jahrlich
zu begrenzen. Wéhrend Bundesfinanzminister Klingbeil
aus finanziellen Griinden zunéachst nur eine Senkung fir
das produzierende Gewerbe vorsah, drangen
Unionspolitiker wie Jens Spahn auf eine umfassendere
Entlastung. Die Koalition ringt aulerdem um
Gegenfinanzierungen, wobei Projekte wie die
Mutterrente und Blrgergeld-Einsparungen kontrovers
diskutiert werden.
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