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Aktueller Blick auf den Markt:

Last Closed

10:05 17.07.25 delta% delta Open High Lc Date
Strom FJ Base 86,90 86,50 EUR/MWh 0,46% 0,40 = 86,61 86,90 86,43 13725
Strom FQ Base 92,74 92,77 EUR/MWh -0,03% -0,03 = 93,04 93,18 92,70 1s725
Strom FM Base 81,15 80,71 EUR/MWh 0,55% 0,44 & 80,17 81,40 80,17 18725
Strom DA Base 100,93 100,93 EUR/MWh 0,00% 0,00 = 187.25
Gas TTF FJ 34,45 34,34 Eur/MwWh 0,33% 0,12 = 34,21 34,50 34,21 1s725
Gas TTF FQ 35,97 35,89 EUR/MWh 0,21% 0,08 = 3576 36,15 35,76 18725
Gas TTF FM 34,50 34,49 EUR/MWh 0,03% 0,01 = 34,35 34,77 34,20 1725
Gas TTF DA 34,15 34,35 EUR/MWh 0,58% -020 ¥ 34,30 34,43 33,93 1sr2s
Gas JKM FM 12,18 12,18 USD/MMBtu 0,00% 0,00 = 18725
Gas Henry Hub FM 3,574 3,512 USD/MMBtu 1,77% 0,06 A& 3,52 3,58 3,51 1a725
EUA Dez 25 70,71 70,50 Eurt 0,30% 0,21 = 70,55 71,03 70,50 1725
Kohle API#2 F) 111,0 usp/t = 0,0 0,0 0,00 18725
Kohle API#2 FMc2 103,2 102,75 uspit 0,39% 0,40 = 103,10 103,15 103,10 1725
Erddl Brent FM 69,80 69,65 UsD/bbl 0,22% 0,15 & 69,55 70,30 69,41 13725
S&P E-Mini Future 6.349 6.342 Punkte 0,11% 7,00 = 6343 6.357 6.339 1s725
DAX Mini-Future 24574 24.A487 Punkte 0,36% 87,00 = 24500 24.590 24.500 18725
TOPIX (JP) 2.834 2.840 Punkte -0,19% -5,33 = 2.850 2.851 2.833 1s72s

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

Fundamentale Markteinschatzung

Weg frei fiir Sanktionen gegen Russland

Am Freitag eroffnen die Energiemarkte seitwarts. Die
Riickkehr der Gasanlagen Nyhamna und Kollsnes wirken
auf den Gasspotmarkt bearish. Der TTF Gas Day-Ahead
fallt um 0,8 Prozent. Stutzend durfte die Ankindigung der
Slowakei wirken, den Widerstand gegen die EU-Sanktionen
aufgeben zu wollen.

Bullishe Faktoren
Slowakei gibt Widerstand auf

Die Slowakei will ihren Widerstand gegen EU-Sanktionen
aufgeben. Am Donnerstagabend gab Robert Fico bekannt,
dass die Blockade des 18. EU-Sanktionspakets
aufgehoben wird. Die Umsetzung dieser Entscheidung ist
fur den heutigen Freitag vorgesehen. Ziel der Sanktionen
sind neben den russischen Exporten von Gas und Ol auch
russische Banken und die Riistungsindustrie.

USA bekréaftigen Sanktionsdrohung gegen russisches Ol

Die US-Regierung bekraftigt die Absicht, sekundére Zolle
gegen russische Olexporte zu verhangen, sollte bis Anfang
September keine Waffenruhe in der Ukraine erreicht
werden. US-Regierungssprecherin Karoline Leavitt sagte
auf Nachfrage vor Journalisten, wenn es keine Einigung zu
einer Waffenruhe oder eine Friedensvereinbarung
innerhalb der Frist gebe, wiirden Lander, die Ol von
Russland beziehen, sanktioniert. Russland wies das
Ultimatum der USA zuriick und beschuldigte die USA, mit
den Waffenlieferungen an die Ukraine den Krieg
anzuheizen.

Hitzewelle in USA stiitzt Gasmarkt

Die US-Gaspreise sind auf ein 2-Wochenhoch gestiegen,
eine Hitzewelle sorgt fur erhohten Strombedarf fur
Klimaanlagen. Fur die nachsten zwei Wochen erwarten

Meteorologen anhaltende Hitze in den USA.
Baltic Dry Index stiitzt Kohlemarkt

Der Baltic Dry Index steigt auf Gber 2.000 Punkte und
notiert am 18.07. bei 2030 Zahler. Der Anstieg betrégt seit
Jahresbeginn 190 Prozent und seit Mitte Mai 60 Prozent.
Dies durfte mit ein Grund sein, warum API#2 Kohle Cal 26
seit Mai ebenfalls um rund 10 Prozent auf aktuell 111
USD/t zugelegt hat. Ende letzter Woche notierte der
Kohle-Future noch bei 117 USD/t und hatte zuletzt etwas
korrigiert. Der Aufwartstrend ist weiter intakt.

Gasspeicher Rehden versteigert Kapazitat

SEFE versteigert 2,56 TWh Kapazitat fiir den Gasspeicher
Rehden. Aufgrund der aktuellen Marktbedingungen wurde
das Speicherprodukt angepasst. Dies flhrt zu einer
Erhohung der festen Einspeisekapazitat im Verhaltnis zum
festen Arbeitsgasvolumen. Eine Einspeisekurve muss nicht
mehr  beriicksichtigt  werden. Diese  angepasste
Produktstruktur erméglicht es Interessenten, weiterhin
100 prozent des vertraglich vereinbarten
Arbeitsgasvolumens mit  der verfigbaren festen
Einspeisekapazitat bis zum 1. November zu befiillen.
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Bearishe Faktoren

Die beiden Gasanlagen Nyhamna und Kollsnes sind beide
wieder am Netz. Es gibt keine langeren Ausfallzeiten und
die Nominierungsdaten zeigen 312 mcm/d, was rund 50
mem/d mehr ist als gestern. Das dirfte einen bearishen
Impact auf den Markt heute haben.

Die Temperaturprognosen fir die Zeit vom 25.7. bis 5.8.
wurden  nach  unten  korrigiert, es  werden
unterdurchschnittliche Werte fir Deutschland erwartet.
Nordwesteuropa fallen die Temperaturen allerdings trotz
Korrektur nach unten iiberdurchschnittlich warm aus.

Der Wind nimmt gemé&R jiingster Prognosen kommende
Woche deutlich zu. Dies tiberkompensiert die schwéchere
Solareinspeisung.

Die Renditen japanischer Staatsanleihen sind auf ein
Niveau gestiegen, das seit Jahrzehnten nicht mehr erreicht
wurde. Die Rendite 10-jahriger japanischer Staatsanleihen
erreicht mit 1,53 Prozent den héchsten Stand seit 2008.
Hohere Zinsen konnen das Wirtschaftswachstum
dampfen. Die Nachfrage nach LNG konnte zurickgehen,
falls es zu einer konjunkturellen Abkiihlung kommt.

Der zweitgroBte deutsche Stahlhersteller Salzgitter hat
nach schwachen Halbjahreszahlen seine Prognose fiir
2025 gesenkt. Der Umsatz fiel im ersten Halbjahr auf 4,7
Milliarden Euro (Vorjahr: 5,2). Fir die zweite Jahreshalfte
wird keine Markterholung erwartet.

Neutrale Faktoren

Die Aktienmérkte zeigen sich weiter bullish. Die Korrelation
von Aktienmarkt zu den EUAs ist derzeit allerdings gering.

Finanzminister Lars Klingbeil und Bundesbank-Chef
Joachim Nagel geben am Freitagvormittag eine
Presseerklarung zum beendeten G20-Gipfel ab.

Die Bank of England hat laut Insidern einige Kreditinstitute
gebeten, ihre Widerstandsfahigkeit gegeniiber potenziellen
Schocks beim US-Dollar zu tberpriifen. Dieser Schritt wird
als MaRnahme zur Bewertung von Risiken im
Zusammenhang mit den globalen Finanzmérkten unter der
Regierung von Prasident Donald Trump betrachtet.

Die EUAs sind der 70-Euro-Marke wieder recht nahe
gekommen und handeln am Freitag bei 70,72 Euro/t CO2.
Von diesem Niveau aus besteht Rebound-Gefahr, zumal
sich die seitwarts verlaufende 200-Tage-Linie bei 70,68
Euro/t CO2 befindet und damit ebenfalls stiitzend wirken
konnte. Aus Sicht der Trendanalyse ist der EUA-Future
zwischen den Grenzen 70 Euro auf der Unter- und 73
Euro/t CO2 auf der Oberseite neutral zu werten.

Vor dem Wochenende werden heute vermutlich nach
langen Verhandlungen neue Sanktionen gegen Russland
verhangt. Damit ist der Weg fir den Ausstieg aus
russischem Gas frei. Neuvertrdge Uber russisches
Pipeline-Gas oder LNG dirfen ab dem 01.01.2026 nicht
mehr abgeschlossen werden, auch weitere MalRnahmen
gegen den OI- und Finanzsektor dirften folgen. Dies war
schon in den letzten Wochen unser Basisszenario.
Dennoch sehen wir hier stiitzendes Potenzial fir Gas und
Strom. Auch die gestrige erfolgreiche Kapazitatsauktion fiir
den Gasspeicher Rehden wirkt bullish auf das kurze Ende
beim Gas. Die angepassten Einspeicherbedingungen
kénnten fir zukinftige Auktionen ebenfalls zu einer
hoheren Nachfrage fiihren. Beruhigend wirkt die Meldung,

dass die Gasanlagen Nyhamna und Kollsnes wieder am
Netz sind. Die EUAs haben den Support bestehend aus 70-
Euro-Marke und 200-Tage-Linie wieder angelaufen. Von
hier aus kénnten erneut Kéufer in den Markt kommen und
den Preis stutzen.

TTF Gas Cal 26 stabilisiert sich oberhalb der Marke von 33
Euro/MWh. Wie im vergangenen Jahr kommt es auf
diesem Support auch diesmal zu Kaufinteresse. Doch kann
festgestellt werden, dass das Handelsvolumen in den
letzten Wochen schwach ausféllt. Die Kauflaune der
Marktteilnehmer hélt sich in Grenzen. Die Sommerrisken
lassen nach, wir halten ein Preisniveau mit einer ,33 vor
dem Komma" aber weiterhin fiir geeignet, das Exposure in
Teilen im Gas-Portfolio zu reduzieren. Darunter warten
weitere Supports bei 31,25 Euro/MWh und inshesondere
30 Euro/MWh.

Das Strom Cal 26 Base handelte in den letzten
Handelstagen seitwérts um die 200-Tage-Linie herum
(87,1 Euro/MWh). Nachhaltiger Kaufdruck kommt bislang
nicht so wirklich auf. Auch hier ist das Handelsvolumen
gering, was mangelndes Kaufinteresse signalisiert. Die
Volatilitat ist mit einer 14-Tage ATR (Average True Range)
von 1 Euro &uBerst gering und auf den niedrigsten Stand
seit September 2023 gefallen. Die Stromhéandler warten
auf neue Impulse. Ein Phase geringer Volatilitat ist ein
Vorbote fiir Phasen mit wieder hoherer Volatilitat. Die 85-
Euro-Marke bleibt ein starker Support. Unterhalb von
84,35 Euro/MWh (Tief vom 30.06.) wére ein kurzfristiger
Abwaértstrend bestatigt und die nachste Unterstiitzung
befindet sich sodann in Form eines offenen Up-Gaps vom
02.05. im Bereich von 82 Euro/MWh. Die 80-Euro-Marke
gilt als starke Auffangzone.

Der  EUA-Dez-25-Future  hat den  kurzfristigen
Abwaértstrend von Mitte Juni beendet. 200-Tage-Linie und
70-Euro-Marke werden erneut am Freitag getestet. Von
hier aus besteht Rebound-Gefahr. Ggf. stiitzen bereits
beginnende Compliance-Kaufe den Markt, obwohl noch 2,5
Monate bis Ende September verbleiben. Ein stérkeres
Kaufsignal wird oberhalb von 72,8 Euro/t CO2 generiert
und das Chartbild hellt sich zugunsten der CO2-Bullen
wieder auf. Die Trendanalyse stellt sich zwischen 70 Euro
auf der Unter- und 72,8 Euro/t CO2 auf der Oberseite
aktuell neutral dar. Ein Tagesschlusskurs unterhalb von 70
Euro/t CO2 waére ein bearishes Signal an den Markt.
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Strom Frontjahr Base

86,50 €/MWh
TN ————

TTF Gas Frontjahr
34,34 €/MWh
T e

EUA (CO2) Dez. Kontrakt API#2 Kohle Frontjahr

111,00 $/t

— \

Brent Crude Frontmonat

69,65 $/bbl

-0,45 € ¥ -0,52% 0,08€ & 023%-0,13 € w -0,37% -0,60 € w -084% -121% w -108% 0,94 % A 137%
Tageshoch 87,50 € Tageshoch 34,76 € Tageshoch 35,47 € Tageshoch 71,39 € Tageshoch 111,75 $ Tageshoch 69,63 $
Tagestief 86,35 € Tagestief 34,17 € Tagestief 35,47 € Tagestief 70,32 € Tagestief 111,00 $ Tagestief 68,38 $
Kurse vom 17.07.2025. Stand: 22:00h | THE mit Settlementoreisen von der Powernext

Gasspeicher Rehden mit erfolgreicher Kapazitatsauktion

Am Donnerstag zeigte sich ein gemischtes Bild an den Energiemarkten. Die
Bewegungen bei Strom und Gas waren auf Schlusskursbasis wenig ausgepragt.
Das kurze Ende beim Gas gab nach, bis zum Handelsschluss lagen keine
Informationen ber mdgliche Verlangerungen der Ausfallzeiten bei den
norwegischen Gasanlagen Nyhamna und Kollsnes vor, beide sollen nach letztem
Stand morgen friih um 6 Uhr wieder in Betrieb gehen.

SEFE Storage hat heute fiir den Gasspeicher Rehden Kapazitaten in Hohe von
2,56 TWh fiir das Speicherjahr 2025/2026 auf der Kapazitatsplattform PRISMA
allokieren kénnen. Angeboten hatte SEFE allerdings 5 TWh. Derzeit stehen noch
keine weiteren Auktionstermine fest. In den letzten zwei Wochen hatte SEFE
jedoch an zwei Terminen pro Woche Kapazitat iber PRISMA angeboten.

Unsere Einschatzung: Nach mehreren Auktionen ohne Allokation kann das
heutige Ergebnis zwar als Teilerfolg verbucht werden, allerdings wird es noch ein
langer Weg, bis der Speicher das Mindestziel von 40 Prozent Befiillung, welches
flr Porenspeicher vorgeschrieben ist, erreicht hat. Sollten sich in den
kommenden Wochen weitere Interessenten finden und in Rehden einspeichern,
wiirde dies die Gasnotierungen am kurzen Ende stiitzen. Die Winterrisiken
wiirden abnehmen.

Die anhaltende Hitzewelle in China hat die Stromnachfrage auf ein Rekordniveau
von Uber 1,5 Milliarden Kilowatt steigen lassen, wobei Provinzrekorde seit
Sommerbeginn bereits 36 Mal gebrochen wurden. Die Temperaturen, gefihlt bis
zu 50 Grad Celsius, beeintrachtigen Wirtschaftszweige wie Landwirtschaft,
Industrie und Logistik, kdnnten jedoch durch gestiegenen Konsum, etwa bei
Klimaanlagen (plus 112 Prozent) und Gastronomie, auch positive Impulse fiir die
Binnennachfrage bringen. Der Energiemix zeigt dabei eine starke Zunahme von
Solarstrom, wéhrend Wasserkraft im Vergleich zu 2023 zwar gestiegen ist, aber
weiterhin unter dem Niveau von 2022 liegt. Trotz der bislang stabilen
Stromversorgung bleibt das Risiko von Stromrationierungen bestehen,
insbesondere wenn die Hitze im Verlauf des Sommers weiter anhalt.

Unsere Einschétzung: Mit Blick auf die jingsten Temperaturprognosen sieht es
fir Hong Kong oder etwa Shanghai nach einem Temperaturriickgang in den
néachsten Tagen aus. Interessant ist zudem, dass die hohen Temperaturen in
diesem Jahr nicht dazu gefiihrt haben, dass China merklich mehr LNG importiert
hat. Der zusatzliche Strombedarf fir die Klimaanlagen konnte offenbar durch
mehr Erneuerbare und durch heimisch gefoérderte Kohle gedeckt werden.

Der Korrelationskoeffizient zwischen dem TTF Gas Cal 26 und dem Brent Crude
Frontmonat liegt derzeit bei 0,9. Gerade in Phasen geopolitischer Unsicherheit
orientieren sich Gashandler oftmals am Olmarkt. Der Olpreis fungiert insofern als
Frihindikator fur Trends im Strom- und Gasmarkt, was ihn fir
Preisabschdtzungen bei diesen Commodities immer noch relevant
macht. Zudem sind gerade in Asien langfristige LNG-Liefervertrage immer noch
an den Olpreis gekoppelt. Mit der Liberalisierung und Globalisierung des LNG-
Markts (u. a. mehr Spot-Lieferungen, LNG-Handel) wurden immer mehr Vertrége
an Gashubs, wie den JKM in Asien (Japan Korea Marker) oder TTF in Europa
gekoppelt. Laut Branchenberichten (z. B. IEA, IGU) lag 2023/2024 der Anteil der

an Ol gekoppelten LNG-Importe in Asien immer noch bei rund 60 bis
70 Prozent, 2015 waren es noch fast 90 Prozent. Die Preisentwicklung bei Brent
Crude sollte derzeit also weiterhin im Auge behalten werden.

Der Strom Cal 26 Base Future hat im Handel am Donnerstag eine SKS-
Formation (Schulter-Kopf-Schulter-Formation) im Stundenchart komplettiert.
Die SKS-Formation ist ein charttechnisches Umkehrmuster, das haufig auf eine
Trendwende von einem Aufwarts- in einen Abwartstrend hinweist. Sie besteht
aus drei markanten Hochpunkten: einem linken ,Schulter”-Hoch, einem hoheren
.Kopf“~Hoch und einem rechten, meist etwa gleich hohen ,Schulter”-Hoch. Das
Durchbrechen der sogenannten ,Nackenlinie” nach unten gilt als Verkaufssignal
und bestatigt die Trendwende. Die Nackenlinie befindet sich bei 86,60
Euro/MWh und wurde am Donnerstag auf Schlusskursbasis leicht
unterschritten. Der Schlusskurs lag bei 86,50 Euro/MWh, womit das Signal noch
nicht nachhaltig ist. Das kalkulatorische Abschlagspotential der SKS-Formation
liegt bei 85,26 Euro/MWh. Ein Anstieg der Notierung tber 87,80 Euro/MWh
wiirde die SKS-Formation allerdings negieren.

Der Baltic Dry Index (BDI) kletterte am Donnerstag auf den hdchsten Stand seit
mehr als neun Monaten. Der BDI misst die weltweiten Frachtraten fiir
Trockenschuttgtiter, darunter Kohle, und ist ein Friihindikator fiir die Nachfrage
im globalen Giiterhandel. Steigt der BDI, bedeutet das, dass die Frachtraten fiir
den Kohletransport per Schiff teurer werden. Da die meisten API#2-
Kohlelieferungen (ICE Rotterdam) per Seeschiff aus Ubersee nach Europa
transportiert werden, fiihren hohere Frachtraten zu hoheren Importkosten fiir
Kohle. Dies erhdht die Gesamtbeschaffungskosten fiir Importeure, was sich
preistreibend auf die Notierungen fur API#2-Kohle auswirkt. Die Notierung wird
zudem in cif ARA gehandelt. Cif ARA bedeutet, dass der Kohlepreis alle
Transportkosten und Versicherungen bis zur Ankunft in Amsterdam, Rotterdam
oder Antwerpen einschlieft. Der Kaufer tragt ab dort die weiteren Kosten und
Risiken. Die Kohlepreise fiir das API#2 Frontjahr sind trotzt des gestiegenen BDI
am Donnerstag allerdings um 1,8 Prozent auf 111 USD/t gefallen, befinden sich
aber immer noch in einem kurzfristigen Aufwartstrend.

Unsere Einschatzung: Wichtig fiir den Kohlepreis ist und bleibt vor allem China.
Und von dort kommen derzeit eher gedampfte Nachrichten. In den jingsten
Importzahlen wurde sichtbar, dass Chinas Hunger nach Kohle auf dem
Weltmarkt weiter deutlich nachgelassen hat. Im Juni wurden gerade einmal noch
33,04 Mio. Tonnen eingefiihrt, ein sattes Minus in Héhe von 26 Prozent ggu.
Vorjahr. Im ersten Halbjahr stand damit ein Minus in Hohe von 11Prozent ggu.
Vorjahr zu Buche. Das dirfte mit ein Grund sein, warum der Kohlepreis trotz
steigendem BDI weiter nachgibt.
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Strom
Spotmarkt 6'/5"6"”" Strom Spotmarkt
Day-Ahead-Auktion Base Peak 160
Kurs ro ) 10093€ 87.95€ 19
Spotpreise mit Lieferung am: 18.07.2025 1gg
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40
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Kohle
API#2 Terminmarkt 2026 2027 UsD/t Kohle
Letzter Kurs protome) 111,36 $ 113,79 $ 140
Settlementpreise von der ICE Endex 135
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Herausgeber: EnerChase GmbH & Co. KG, (im Folgenden “enerchase"), Sitz: Willich, im des Krefeld unter HRA 7101, vertreten durch die persénlich haftende Gesellschafterin EnerChase Verwaltung GmbH, Sitz: Willich, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Krefeld unter HRB 18393 diese vertreten durch die Geschaftsfihrer Stefan Kiister und Dennis Warschewitz.
Autoren: Dennis Warschewitz, Stefan Kister, Tobias Waniek
Stand der verwendeten Marktdaten: siehe Deckblatt
Datengquelle: LSEG Eikon
Hinweis zur Methodik: Die durch Tacht basieren auf einem opt Indikatoren-Modell der Analyse, das auf fer beruht (u.a. Average Directional Index, MACD, RS, Commodity Channel Index, Moving

Averages). Der Zeitrahmen, auf die sich die Tendenzaussagen beziehen, ist jeweils ein Tag. Die Tendenzen werden im taglichen Rhythmus verdffentlicht.
Mogliche Interessenkonflikte: Gesellschafter der EnerChase GmbH & Co. KG L oder der EnerChase GmbH & Co. KG konnten zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Analyse in den besprochenen Derivaten oder Basiswerten investiert sein
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oder zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Derivaten dar und beziehen sich nicht auf die spezifischen Anlageziele, die finanzielle Situation bzw. auf etwaige Anforderungen von Personen. Handlungen basierend auf den von
EnergyCharts verdffentiichten Analysen geschehen auf eigene der Nutzer. gilt, dass die inder keine Garantie fir die in der Zukunft ist. Daten bieten keinen Indikator fir die
zukiinftige Wertentwicklung
EnergyCharts ibernimm keine Haftung fir direkte wie auch fur indirekte Schaden und welche im mit der der entstehen konnen mit Ausnahme fiir Schéden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen
oder einer oder grob einer unserer beruhen besteht keine Haftung dafiir, dass sich die in den Analysen Prognosen auch Die

und Prognosen wurden mit groRer Sorgfalt zusammengestellt. Fir die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit kann gleichwohl keine Gewahr ibernommen werden, auch auf eine Verlasslichkeit der Daten hat der Nutzer keinen Anspruch. Des Weiteren wird die Haftung fiir
Ausfalle der Dienste oder Schaden jeglicher Art bspw. aufgrund von DoS-Attacken, Computerviren oder sonstigen Attacken ausgeschlossen. Die Nutzung der Inhalte der Analysen erfolgt auf eigene Gefahr des Nutzers,

Unsere Tatigkeit ist gemaf3 § 86 WpHG bei der BaFin angezeigt.

Weitere Informationen zur Methodik und die konnen unter de jederzeit angefragt werden. Diese Publikation ist urheberrechtlich geschitzt. Das Kopieren sowie die Verarbeitung, Veranderung und/oder Weitergabe dieser

st nur mit e der EnerChase GmbH & Co. KG zuléssig,
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