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delta% delta n High Low Date
Strom FJ Base 86,80 87,05 EUR/MWh -0,29% -0,25 = 86,80 87,02 8581 s72s
Strom FQ Base 93,86 93,98 EUR/MWh -0,13% -0,12 = 93,50 93,89 92,78 s7zs
Strom FM Base 82,91 82,45 EUR/MWh 0,56% 0,46 81,68 83,86 81,46 =735
Strom DA Base 91,80 90,01 EUR/MWh 1,99% 1,79 4 8.7.25
Gas TTF FJ 34,33 34,15 EUR/MWh 0,51% 0,18 @ 34,12 34,33 33,95 s72s
Gas TTF FQ 36,08 35,97 EUR/MWh 0,29% 0,11 < 3582 36,14 35,42 s73s
Gas TTF FM 34,57 34,15 EUR/MWh 1,24% 0,42 A& 34,18 34,64 33,76 svas
Gas TTF DA 34,05 33,60 EUR/MWh 1,34% 0,45 A 33,70 34,23 32,98 s72s
Gas JKM FM 13,10 13,10 USD/MMBtu 0,00% 0,00 = 8725
Gas Henry Hub FM 3,327 3,412 usp/mMMB -2,49% -0,09 ¥ 3,41 3,47 3,33 s72s
EUA Dez 25 70,42 71,40 Eurft -1,37% -0,98 & 71,22 71,46 70,28 s&7a2s
Kohle API#2 FJ 113,0 110,8 usp/t 2,03% 2,25 & 1118 113,0 111,75 s7a2s
Kohle API#2 FMc2 106,8 105,00 usp/t 1,67% 1,75 A 105,60 106,75 105,60 s7a2s
Erddl Brent FM 70,31 69,60 usD/bbl 1,02% 0,71 & 69,50 70,36 69,03 s725
S&P E-Mini Future 6.281 6.263 Punkte 0,28% 17,50 = 6.263 6.289 6.255 s72s
DAX Mini-Future 24.330 24.079 Punkte 1,04% 251,00 A 24.100 24.382 24.087 s7a2s
TOPIX (JP) 2.817 2.812 Punkte 0,17% 4,82 < 2806 2.821 2805 s72s

Legende: FI = Frontjahr, FQ = Frontquartal, FM = Frontmonat, Strom DA = Day Ahead EPEX / TTF GAS DA = Day Ahead EEX / Daten von LSEG

Ruckblick zum heutigen Handelstag

EU macht Weg frei fur Industriestrompreis

Am Dienstag haben sich die Notierungen fir Strom und
Gas nur geringfiigig bewegt. Die EUAs gaben etwas
starker nach, wahrend Kohle deutlicher und Erdol leicht
zulegte.

EU genehmigt Industriestrompreis — Entlastung fir
energieintensive Betriebe

Die EU-Kommission hat Deutschlands Pléne fiir einen
subventionierten Industriestrompreis gebilligt, was laut
Wirtschaftsministerin Katherina Reiche einen ,groBen
Erfolg” darstellt. Ziel ist ein Strompreis von 50 Euro je
Megawattstunde fiir bis zu 2.200 energieintensive
Unternehmen, insbesondere aus Branchen wie Chemie,
Kunststoff und Glas. Die Hilfen diirfen bis zu 50 Prozent
des durchschnittlichen GroBhandelspreises fir die
Halfte des Jahresverbrauchs eines Unternehmens
betragen und konnen bis 2030 laufen. Damit schafft die
EU mehr Spielraum fir staatliche Entlastungen bei
hohen Energiekosten.

Unsere Einschatzung: Sollten die birokratischen
Hirden fur die Beantragung der staatlichen
Unterstiitzung niedrig gehalten werden, konnte der
Industriestrompreis die Wirtschaft entlasten und die
Nachfrage nach Strom ankurbeln. Dies wére bullish fir
die GroBhandelspreise.

EU lockert Regeln zur Gasbevorratung

Das Europdische Parlament hat einem Abkommen
zugestimmt, das die bisherigen Vorgaben zur Beftillung
von Gasspeichern lockert, um mogliche

Preissteigerungen im Energiemarkt zu vermeiden. Die
Vereinbarung sieht vor, das bisherige Ziel von neunzig
Prozent Fiillstand bis zum 1. November zu entschérfen.
Bevor das Gesetz in Kraft tritt, muss es noch formell
von den EU-Mitgliedstaaten bestatigt werden, was
Ublicherweise als Formsache gilt.

Unsere Einschatzung: Dies war zu erwarten und durfte
den Markt nicht tiberrascht haben.

Danemark plant
Gasspeicherbefullung

Ausschreibung zur

Wegen zu niedriger Speicherfiillstande von aktuell nur
33 Prozent will Dédnemark laut Montel im September
eine Ausschreibung starten, um vor dem Winter
zusétzliche Gasmengen einzulagern. Ziel ist es, das EU-
Zwischenziel von 60 Prozent nachzuholen und die
Versorgungssicherheit ~ zu gewahrleisten. Die
MaRnahme erfolgt vor dem Hintergrund, dass das Land
im Vorjahr das EU-Ziel von 90 Prozent zum 1.
November verfehlt hatte.

Unsere Einschétzung: Die Situation in Dénemark ist
dieses Jahr besonders angespannt, weil das Land im
letzten Jahr die Speicherziele verfehlt hatte. Ubrigens
ohne Konsequenzen seitens der EU. Ahnliches kénnte
im kommenden Jahr auf die restlichen EU-Lander
zukommen, wenn sie in diesem Jahr von den
Ausnahmeregelungen Gebrauch machen und die
Gasspeicherstdnde zu Beginn der Winters zu gering
ausfallen.
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Trump setzt neue Zollfrist zum 1. August - Strafzélle
angekindigt

US-Prasident Donald Trump hat den 1. August 2025 als
endgtltigen Stichtag fir neue Importzdlle festgelegt
und betont, dass es keine weiteren Verlangerungen
geben werde. Urspriinglich war die Frist fir den 9. Juli
angesetzt, wurde jedoch kurzfristig verschoben. Die
neuen Z6lle betreffen Exporte aus 14 Landern, darunter
Japan, Sudkorea und Thailand, mit Aufschlagen
zwischen 25 und 40 Prozent. Trump begrindet die
MaRnahme mit unausgeglichenen Handelsbeziehungen
und einem (iberméafigen Importiberschuss der USA.
Zugleich lieR er offen, ob Zugestandnisse der
betroffenen L&nder die MafRnahmen noch abwenden
konnten. Fur die Européische Union bleibt zunachst
unklar, ob sie direkt von den neuen Zdllen betroffen
sein wird.

Unsere Einschatzung: Die Lage spitzt sich damit zu,
denn noch immer scheint der EU keine Einigung mit den
USA zu gelingen. Wir gehen trotzdem davon aus, dass
sich der Worst Case abwenden lasst und man sich einig
wird.

Chinas LNG-Nachfrage bleibt trotz Hitzewelle schwach

Trotz rekordverdachtiger ~ Sommertemperaturen
verzichtet China laut Bloomberg weiterhin auf teure
LNG-Spotkaufe, da  gunstige  Kohle, hohe
Lagerbestande und der Ausbau erneuerbarer Energien
die Stromnachfrage abdecken. Laut der ENN Group
sowie der Internationalen Energieagentur bleibt die
LNG-Nachfrage gedampft, auch wegen steigender
Pipelinegas-Importe und schwacher
Industrieproduktion. Analysten schéatzen die LNG-
Importe im Juli auf rund 5,6 Millionen Tonnen — mehr
als im Vormonat, aber weniger als im Vorjahr.
Russlands Pipelinegaslieferungen nach China sollen
2025 um etwa 25 Prozent steigen, unterstitzt durch
neue Infrastruktur. Gleichzeitig diversifiziert China seine
Bezugsquellen: Die LNG-Importe aus den USA gingen
im Jahresvergleich um Uber 80 Prozent zuriick,
wéhrend Importe aus Katar leicht zunahmen. Neue
Pipelines aus Zentralasien und dem russischen Fernen
Osten sollen die Versorgung weiter absichern.

Unsere Einschétzung: Die schwache chinesische
Nachfrage ist auch auf die Zollsituation zurtickzufiihren.
Seit Februar erhebt China 15 Prozent Zoll auf US-LNG,
zusatzlich zu den 10 Prozent amerikanischen
Ausfuhrzéllen. Dadurch ist vor allem die kurzfristige
Nachfrage weggebrochen, denn unter diesen
Umsténden ist LNG fir China nicht wettbewerbsfahig
im Vergleich zu Kohle oder Ol.

Frankreich  verzeichnet schwerste
Kernkraftverluste seit 2020

hitzebedingte

Die erste Hitzewelle des lJahres fiihrte laut Montel in
Frankreich zu auBergewdhnlich friihen und schweren
Ausféllen in der Stromerzeugung aus Kernenergie, mit
geschétzten Verlusten von 550 Gigawattstunden
zwischen dem 29. Juni und 7. Juli. Betroffen waren fiinf
Kernkraftwerke, darunter Blayais, Bugey und Golfech,
wobei die Ausfalle bis zu 2,6 Gigawatt erreichten — rund

45 Prozent der nationalen Kernkraftkapazitat. Laut
Experten ist 2025 damit bereits jetzt das
klimaschadlichste Jahr fir die franzosische Kernkraft
seit 2020.

Unsere Einschétzung: Die Situation kann sich im Laufe
des Sommers noch verscharfen, denn die Prognosen
sehen weiterhin mit hoher Wahrscheinlichkeit einen
heilen und trockenen Sommer voraus.

Venture Global profitiert von Spotmarktverkaufen in
Plaguemines

Venture Global erzielte im zweiten Quartal 2025 laut
Reuters mit 51 LNG-Ladungen aus seiner neuen Anlage
in Plaquemines deutlich héhere
Verflussigungsgebiihren von durchschnittlich 7,09 US-
Dollar pro Million British Thermal Units im Vergleich zu
2,66 US-Dollar in Calcasieu Pass. Die hoheren
Einnahmen resultieren daraus, dass Plaguemines
derzeit vorwiegend auf dem Spotmarkt verkauft,
wéhrend Calcasieu Pass zunehmend Langfristvertrage
bedient. Diese Strategie brachte Venture Global
massive  Gewinne ein, fiuhrte jedoch zu
Schiedsverfahren durch Konzerne wie BP, Shell und
Repsol, da vertraglich zugesicherte Lieferungen
verzogert wurden.

Unsere Einschatzung: Da die EU und auch die alte
Bundesregierung sich in der Vergangenheit gegen den
Abschluss langfristiger LNG-Vertrage gestellt haben, ist
die europdische und vor allem die deutsche
Gasversorgung nun sehr abhangig von kurzfristigen
Lieferungen. Hier ist die Volatilitat und der Wettbewerb
besonders hoch. Vielleicht zahlt sich dies jedoch in den
nachsten Jahren aus, wenn das LNG-Angebot weiter
zulegt und der Markt besser versorgt ist.

Weitere Nachrichten

EEX startet Handel mit ETS2-Futures zur frihzeitigen
Absicherung

Die European Energy Exchange hat erstmals
Terminkontrakte fur das neue EU-
Emissionshandelssystem  ETS2  eingefiihrt, um
Unternehmen eine friihzeitige Absicherung vor dem
offiziellen Start 2027 zu ermoglichen. Das erste
Geschaft erfolgte zwischen Macquarie und CFP Energy,
vermittelt durch Tradition. Die Futures mit Laufzeiten
bis 2029 erganzen das bestehende EU-ETS und sollen
insbesondere Sektoren wie Gebaude und Verkehr
abdecken.
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