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20:47 08.07.25 delta% delta n High Low Date
Strom FJ Base 86,85 86,80 EUR/MWh 0,06% 0,05 = 86,90 87,00 8595 a72s
Strom FQ Base 94,08 93,86 EUR/MWh 0,23% 0,22 = 93,28 94,22 92,60 35725
Strom FM Base 82,39 82,91 EUR/MWh -0,63% 0,52 ¥ 82,40 82,91 81,14 gvas
Strom DA Base 90,41 91,80 EUR/MWh -1,51% -1,39 ¥ 9.7.25
Gas TTF FJ 34,55 34,33 EUR/MWh 0,66% 0,22 4 34,34 34,66 34,25 a72s
Gas TTF FQ 36,24 36,08 EUR/MWh 0,46% 0,16 = 36,09 36,42 35,78 9725
Gas TTF FM 34,62 34,57 EUR/MWh 0,13% 0,05 = 34,57 34,95 34,24 35735
Gas TTF DA 33,80 33,85 EUR/MWh -0,15% -0,05 = 33,68 34,48 33,55 a72s
Gas JKM FM 13,12 13,12 usSD/MMBtu 0,00% 0,00 = 9.7.25
Gas Henry Hub FM 3,197 3,349 usp/MMBtu  -4,54% 0,15 ¥ 3,35 3,36 3,15 9725
EUA Dez 25 70,55 70,42 EUR/Mt 0,18% 0,13 = 70,45 71,08 69,89 9725
Kohle API#2 F) 114,3 113,0 usp/t 1,11% 1,25 4 114,0 114,3 113,60 g73s
Kohle API#2 FMc2 108,0 106,75 usp/t 1,17% 1,25 4 107,25 109,15 107,25 9725
Erddl Brent FM 70,19 70,03 usD/bbl 0,23% 0,16 = 69,92 70,71 69,61 9735
S&P E-Mini Future 6.298 6.272 Punkte 0,41% 26,00 = 6.272 6.315 6.260 a72s
DAX Mini-Future 24705 24.347 Punkte 1,47% 358,00 A 24.317 24.717 24.290 s72s
TOPIX (JP) 2.828 2.817 Punkte 0,41% 11,62 = 2.832 2.834 2.819 s7a2s

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

Ruckblick zum heutigen Handelstag

Seitwartsbewegung am Mittwoch

Am Mittwoch haben sich die Energiemérkte auf
Schlusskursbasis kaum von der Stelle bewegt. Es
gab offenbar wenig neue Impulse zu verarbeiten.

Gasspeicher in Deutschland vor dem Winter nur
zu siebzig Prozent gefullt

Laut dem Speicherverband Ines ist eine
vollstandige Befullung der deutschen Gasspeicher
bis zum Winterbeginn technisch nicht mehr
mdglich, maximal siebzig Prozent seien
realistisch. Wéhrend dies fir normale Winter
ausreiche, wiirden die Speicher in einem extrem
kalten Winter bis Ende Januar 2026 vollsténdig
geleert. Die Bundesregierung habe zwar Mittel zur
Erhdhung der Fullstande, halte deren Einsatz
derzeit aber nicht fiir notwendig. Aktuell liegt der
Speicherstand bei 52,9 Prozent, deutlich unter
dem Vorjahreswert von 83,4 Prozent.

Unsere Einschatzung: Die Bundesregierung setzt
vor allem auf die LNG-Terminals und ein
wachsendes Angebot am LNG-Markt, um die
relativ geringen Gasspeicherstéande
auszugleichen. Im Falle eines kalten Winters
verlagern sich die Probleme allerdings ins nachste
Jahr, wo die Herausforderungen umso grof3er
wirden, die Speicher erneut zu befiillen.

Keine Schwei3nahtprobleme bei Rissen in Civaux

2

Die im franzosischen Kernkraftwerk Civaux 2
entdeckten Risse gehen laut Gewerkschaft CFDT
nicht auf fehlerhafte SchweiBndhte oder
Materialméngel zuriick, sondern auf
Spannungsrisskorrosion und thermische
Ermiudung. EDF hat bislang keine eindeutige
Ursache identifizieren kénnen, die
Untersuchungen dauern an. Ingenieure haben die
beschédigten Rohre ersetzt und der Neustart des
Reaktors ist fur den 30. Juli geplant. Die
franzosische  Atomaufsicht ASN untersucht
weiterhin Faktoren wie Rohrdesign, frihere
Schweilarbeiten sowie den Einfluss von
Sauerstoffgehalt und Leistungsmodulation.

Unsere Einschatzung: Es muss weiter auf die
Ergebnisse der Aufsichtsbehérde gewartet
werden. Es ist nicht bekannt, wann diese
veroffentlicht werden sollen. Im schlimmsten Fall
konnte sich ein Szenario wie 2022 wiederholen,
als durch Korrosionsrisse ein umfangreiches
Wartungsprogramm  nétig war und die
Stromproduktion aus Kernkraft dadurch deutlich
zuriickgegangen ist.
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EDF verlangert ungeplante Reaktor-

abschaltungen in Frankreich

EDF hat die ungeplante Abschaltung seines 915-
Megawatt-Reaktors Cruas 2 um zehn Tage bis
zum 21. Juli verlangert. Zudem wurde die
Stillstandszeit des 1,3-Gigawatt-Reaktors
Bellevile 1 um drei Wochen bis zum 31. Juli
ausgeweitet, nachdem dieser am 26. Juni
aufgrund eines bislang nicht n&her benannten
Fehlers automatisch abgeschaltet wurde. Eine
Untersuchung zur Ursache l&uft derzeit.

Darlber hinaus plant EDF, den Reaktor Nogent 1
(1,3 Gigawatt) am 17. Juli vom Netz zu nehmen
und am 19. Juli um 18:00 Uhr — vorbehaltlich der
Genehmigung durch den  franzdsischen
Ubertragungsnetzbetreiber - wieder
hochzufahren.

Unsere Einschatzung: Unabhangig von den Sorgen
um die Korrosionsschéden hat der franzdsische
Kraftwerkspark auch mit alltaglichen Problemen
wie den Auswirkungen der Hitze zu kampfen.
Auch wenn der Sommer noch lang und hei
werden kann, sehen aktuelle Prognosen fiir die
Flusswassertemperaturen fiir die meisten Teile
Frankreichs die gréf3ten Probleme bewaltigt.

CoT-Report ICE Endex TTF Gasmarkt

Am Mittwoch wurde der CoT-Report der ICE
Endex zum TTF-Gasmarkt mit Datenstand 04. Juli
veroffentlicht: Gegentiber der Vorwoche haben die
Investment Funds ihre Long-Positionen um rund
7,5 TWh abgebaut und die Short-Positionen um
rund 10,5 TWh erhoht. Die Netto-Position sank
dadurch deutlich um knapp 18 TWh bzw. -
10,9 Prozent.

Die Entwicklung bei den Investment Funds zeigt
eine deutliche Stimmungswende:
Investment Funds bauen ihre Long-Positionen ab
und erhohen gleichzeitig ihre Short-Positionen
signifikant. Das bedeutet, dass diese Akteure
zuletzt vorsichtiger oder pessimistischer wurden,
was die Preisentwicklung am TTF-Gasmarkt
angeht. Die Netto-Long-Position bleibt zwar
hoch, ist aber spirbar ricklaufig. Das lasst auf
einen nachlassenden Optimismus schliel3en.

Unsere Einschatzung: Fur Gashandler ist das ein
Warnsignal. Die groRen, spekulativen
Marktteilnehmer nehmen Gewinne mit oder
stellen sich vermehrt auf fallende Preise ein. Die
Markterwartung dreht von bullish in Richtung
neutral bis bearish.

Angesichts der deutlichen Verschiebung der
Positionierung  kdnnte ein  Gashandler die
Uberlegung anstellen, aktuell keine groRe Long-
Position mehr einzugehen. Vielmehr waére
Zuriickhaltung angesagt. Eine neutrale oder sogar
leicht short-orientierte Positionierung bietet sich
an, da das Sentiment unter den Investment Funds
kippt. Long-Trades auf Gas erscheinen zum
jetzigen Zeitpunkt risikoreicher, wahrend Short-
Trades sinnvoller sein konnten, bis sich ein
klarerer Trend abzeichnet.
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Der DailyReport inklusive der Wochentendenzen {im Folgenden ,Analysen®} richtet sich an institutionelle Marktteilnehmer. Die Analysen sind fiir die allgemeine Verbreitung bestimmt und dienen ausschlieRlich zu ken und stellen keine
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