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Last Closed
Strom FJ Base 89,00 88,60 EUR/MWh 0,45% 0,40 = 88,78 89,07 87,65 30725
Strom FQ Base 94,25 93,89 EUR/MWh 0,38% 0,36 & 94,13 94,55 92,26 307.25
Strom FM Base 81,81 82,85 EUR/MWh -1,26% -1,04 ¥ 82,51 83,35 81,55 so072s
Strom DA Base 85,52 75,95 EUR/MWh 12,60% 9,57 4 30.7.25
Gas TTF FJ 34,73 34,55 EUR/MWh 0,52% 0,18 A& 34,87 34,87 34,00 30725
Gas TTF FQ 36,25 36,10 EUR/MWh 0,42% 0,15 & 36,23 36,80 35,34 30725
Gas TTF FM 34,42 34,20 EUR/MWh 0,64% 0,22 & 34,550 3500 33,50 s07.2s
Gas TTF DA 34,25 34,10 EUR/MWh 0,44% 0,15 = 34,15 34,30 33,03 30725
Gas JKM FM 12,00 12,00 uSD/MMBtu 0,00% 0,00 = 30.7.25
Gas Henry Hub FM 3,047 3,073 usp/mmBtu  -0,85% -0,03 ¥ 3,16 3,19 3,02 s07.25
EUA Dez 25 72,87 73,26 EUR/t -0,53% -0,39 &% 73,18 73,35 72,52 s07.25
Kohle API#2 FJ 112.3 113,3 usb/t -0,88% -1,00 ¥ 113,3 113,3 112,25 30725
Kohle API#2 FMc2 105,3 106,0 usp/t -0,61% -0,65 ¥ 105,55 106,25 104,90 307.25
Erdol Brent FM 73:35 72,76 usD/bbl 0,81% 0,59 & 72,57 73,52 71,75 so07.2s
S&P E-Mini Future 6.417 6.404 Punkte 0,21% 13,25 = 6.404 6.421 6.402 30725
DAX Mini-Future 24.379 24.297 punkte 0,34% 82 = 24.309 24.388 24.211 so07.2s
TOPIX (JP) 2.920 2.909 Punkte 0,40% 12 & 2911 2.921 2.905 30725

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

Ruckblick zum heutigen Handelstag

LWait and See”-Stimmung dominiert européische Energiemarkte

Nach den kréftigen Kursanstiegen am Dienstag
konnten die Energiemérkte am Mittwoch keine
klare Richtung einschlagen. Zwischenzeitlich kam
es zu Gewinnmitnahmen, bis Handelsschluss
wurden die Verluste jedoch wieder eingedampft.
Erneut  sorgte  US-Président  Trump  fur
Schlagzeilen. Er verscharfte den Ton deutlich
gegenuber Indien und drohte mit Strafzéllen.
Kurzfristig kam es auferdem zu einem
ungeplanten Ausfall in der norwegischen
Gasaufbereitungsanlage Karsto. Zudem gab der
franzdsische Energieversorger EDF bekannt, dass
die ungeplante Abschaltung seines Kernreaktors
Belleville 2 (1,3 GW) um drei Tage bis Samstag
verlangert wird.

Trump verscharft Ton gegentber Indien

US-Préasident Donald Trump hat ab dem 1. August
Strafzolle in Héhe von 25 Prozent auf Importe aus
Indien angekiindigt und droht mit weiteren
Sanktionen, falls Indien weiterhin Energie aus
Russland bezieht. Trump kritisierte auf seiner
Plattform Truth Social, dass Indien ,die héchsten
Zolle der Welt” habe sowie ,die strengsten und
unangenehmsten nicht-monetaren
Handelsbarrieren aller Ldnder”. Indien sei zudem
LRusslands groRter Energiekunde”, zusammen mit
China, was angesichts des Ukraine-Kriegs nicht
akzeptabel sei. Die Entscheidung kommt kurz vor

Ablauf einer US-intern gesetzten Frist fiir neue
HandelsmaBnahmen und enttduscht Indiens
Hoffnung auf glinstigere Sonderkonditionen. Nach
der Ankundigung sanken der Nifty-50-Index um
05 Prozent und die Rupie fiel auf ein
Funfmonatstief. Analysten sehen die MaRRnahme
als Teil eines geopolitischen Druckmittels, um
Indiens auRenpolitische Position zu beeinflussen.
Indien importiert weiterhin  groRe Mengen
russischen Ols und Waffen und hat Putin bislang
nicht kritisiert, was Trumps Haltung verschérft.

Unsere Einschatzung: Trump erhéhte zuletzt den
Druck auf Russland mit einem 10-Tage-Ultimatum,
um eine Waffenruhe mit der Ukraine zu erreichen.
Gleichzeitig drohte er L&ndern wie Indien und China
mit sekundaren Sanktionen, sollten sie weiterhin
russisches Ol kaufen. Sollte Indien gezwungen sein,
russische Ol- und Gasimporte durch Alternativen
(z.B. aus dem Nahen Osten, den USA oder Afrika)
zu ersetzen, erhoht dies den globalen Wettbewerb
um Spot-Lieferungen. Trumps offensive
Handelspolitik und die geopolitische Eskalation
erhéhen die Unsicherheit an den Energiemarkten.
Dies schlagt sich insbesondere in Form hdoherer
Risikoaufschldge bei Terminpreisen fur Ol- und
Gasprodukte nieder.
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Die Internationale Energieagentur (IEA) erwartet
far die EU im Jahr 2025 nur noch ein
Stromnachfragewachstum von 1,1 Prozent statt
zuvor prognostizierter 1,6 Prozent, gefolgt von
1,5Prozent im Jahr 2026. Griinde sind schwache
industrielle Nachfrage und reduzierte BIP-
Wachstumserwartungen. Trotz eines Rebound
2024 stagnierte der Stromverbrauch in der ersten
Jahreshélfte 2025, besonders in energieintensiven
Industrien, die unter hohen Stromkosten leiden.
Durchschnittliche Strompreise lagen mit 78
Euro/MWh um 30 Prozent hoher als im Vorjahr
und damit doppelt so hoch wie in den USA. Die
gestiegene fossile Stromerzeugung - plus
20 Prozent bei Gas, plus 3 Prozent bei Kohle —
kompensierte schwache Ertrage aus
erneuerbaren Quellen. Windkraft sank um
10 Prozent, Wasserkraft um 15 Prozent. Ab 2026
erwartet die IEA jedoch ein kraftiges Wachstum
der Erneuerbaren, insbesondere bei Solarenergie.

Unsere Einschédtzung: Die nach unten revidierte
Stromnachfrage in Kombination mit stagnierender
Industrieproduktion wirkt strukturell
lastmindernd, ist jedoch weitgehend eingepreist —
die schwache Konjunktur tberrascht kaum noch
und entfaltet daher keinen nennenswerten
zuséatzlichen Preiseffekt. Sollte sich jedoch die
unterdurchschnittliche Einspeisung erneuerbarer
Energien aus der ersten Jahreshalfte 2025 im
weiteren Jahresverlauf fortsetzen, wirde dies die
Termin- und Spotnotierungen stiitzen -
insbesondere durch verstarkten Bedarf an gas-
und kohlebasierter Stromerzeugung.

Im aktuellen CoT Report fir den TTF-Gasmarkt
mit Stand 25.07.2025 haben die Investmentfonds
ihre Positionierung deutlich reduziert. Die Long-
Position fallt von 378,65 TWh auf 347,34 TWh
(plus 31,31 TWh bzw. plus 8,3 Prozent), wéahrend
die  Short-Position leicht von 218,39 TWh
auf 219,89 TWh waéchst (plus 1,50 TWh bzw. plus
0,7 Prozent). Dadurch sinkt die Netto-Long-
Position markant um 32,81 TWh auf 127,45 TWh
— ein Rickgang von gut 20 Prozent binnen einer
Woche.

Unsere Einschéatzung: Damit bestétigt sich die
Auflosung des bullischen Sentiments der letzten
Wochen, diesmal jedoch wieder mit deutlich
groRerem Ausmal3. Die Dynamik spricht weniger
flr eine aktive Trendwende Richtung Short,
sondern vielmehr fur weitere Gewinnmitnahmen
und VorsichtsmaRnahmen. Der Netto-Long-
Uberhang bleibt bestehen, doch die Verringerung
um ein Funftel verdeutlicht eine Abkehr Ende des
vorangegangenen starken Aufwartsnarrativs.

Laut CoT Report mit Stand 25.07.2025 haben die
Investmentfonds im EU-ETS ihr Long-Exposure
ausgeweitet. Die Long-Position stieg von
53,43 Mio. t auf 57,73 Mio. t (plus 4,30 Mio. t bzw.
plus  8Prozent), wahrend die Short-Position
gleichzeitig von 38,47 Mio.t auf 40,70 Mio.t
zulegte (plus 2,23 Mio. t / plus 6 Prozent). Dadurch
erhéhte sich die Netto-Long-Position um
2,07 Mio. tauf nun 17,03 Mio. t (plus 14 Prozent).

Unsere Einschatzung: Gegeniiber der Vorwoche,
die bereits eine vorsichtige Ausweitung beider
Seiten bei leicht sinkender Netto-Long-Position
erkennen lief3, zeigt sich nun eine klarere Tendenz:
Zwar nimmt die Risikoabsicherung tber Shorts
weiter zu, doch das Tempo der Long-Aufstockung
Ubertrifft den Short-Anstieg. Diese Dynamik
spricht fir einen moderat bullischen Schwenk.
Fonds scheinen einerseits auf steigende EUA-
Preise zu setzen, behalten andererseits aber die
Option, rasch gegen negative Uberraschungen zu
reagieren.

Die indonesische Kohleindustrie sieht sich mit
sinkenden Exporten und einer absehbaren
Nachfragespitze aus der Nickelverhlttung im
Inland konfrontiert. Vor allem der Absatz nach
China, dem grof3ten Abnehmer, fiel im Juni um 30
Prozent, da China zunehmend auf heimische
Produktion und hdherwertige Importkohle setzt.
Gleichzeitig wird die inlandische Nachfrage aus
der Nickelindustrie 2026 mit 84,2 Millionen
Tonnen ihren Hohepunkt erreichen und bis 2027
auf 78,6 Millionen Tonnen zuriickgehen. Die
Kohlebranche reagiert mit
Diversifizierungsstrategien, aber erwartet nur
noch  gedampftes  Wachstum  bei  der
Stromerzeugung fir Nickelprojekte.

Unsere Einschatzung: Die rucklaufige
Exportleistung Indonesiens — einem der weltweit
fihrenden Anbieter niedrig- bis mittelkalorischer
Kraftwerkskohle — konnte mittel- bis langfristig

zu einer Angebotsverknappung auf dem
Weltmarkt fuhren. Zwar reduziert Chinas
Schwenk hin  zu heimischer Kohle den

unmittelbaren Nachfragedruck, doch strukturelle
Angebotsrisiken aus Sudostasien konnten in
Summe einen preisstabilisierenden  Effekt
entfalten — insbesondere in Perioden mit erhéhter
globaler Stromnachfrage.
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Hinweis zur Methodik: Die durch Tachos angegebenen Tagestendenzen basieren auf einem optimierten Indikatoren-Modell der Technischen Analyse, das auf historischen Wertentwicklungen beruht (u.a. Average Directional Index, MACD, RSI, Commodity Channel Index,

Moving ges). Der Zeif auf die sich die T beziehen, ist jeweils ein Tag. Die Tendenzen werden im taglichen Rhythmus veroffentlicht.

Mogliche Ir flikte: der EnerChase GmbH & Co. KG, verbundene Unternehmen oder Beratungskunden der EnerChase GmbH & Co. KG konnten zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Analyse in den besprochenen Derivaten oder Basiswerten investiert

sein.

Disclaimer / Haftungsbeschrankung

Der DailyReport inklusive der Wochentendenzen {im Folgenden ,Analysen”) richtet sich an institutionelle Marktteilnehmer. Die Analysen sind fiir die allgemeine Verbreitung bestimmt und dienen ausschlieBlich zu Informationszwecken und stellen insbesondere keine

Anlageberatung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Energie oder Derivaten dar und beziehen sich nicht auf die ifi iele, die ielle Situation bzw. auf etwaige von Personen. i auf denvon

EnergyCharts veré i Analysen auf eigene tung der Nutzer. atzlich gilt, dass die Wer i inder it keine Garantie fir die Wertentwicklung in der Zukunft ist. Vergangenheitsbezogene Daten bieten keinen Indikator fur

die zukiinftige Wertentwicklung.

EnergyCharts Gibernimmt keine Haftung fiir direkte wie auch fiir indirekte Schaden und E welche im mit der Verwendung der i konnen mit fiir Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen

P its oder einer I 1 oder grob i Pflichtverletzung einer unserer Er i beruhen. e besteht keine Haftung dafir, dass sich die in den Analysen enthaltenen Prognosen auch bewahrheiten. Die Informationen

und Prognosen wurden mit groRer Sorgfalt Fur die Richtigkeit, Aktualitat und andigkeit kann glei keine Gewabhr i 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, Compi iren oder igen Attacken ausgeschl n. Die Nutzung der Inhalte der Analysen erfolgt auf eigene Gefahr des Nutzers.

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

Weitere Informationen zur Methodik und die historischen konnen unter ts.de jederzeit angefragt werden. Diese Publikation ist urheberrechtlich geschiitzt. Das Kopieren sowie die Verarbeitung, Veranderung und/oder Weitergabe dieser
ist nur mit tickli iftli i der EnerChase GmbH & Co. KG zulassig.
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