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19:04 26.08.25 delta% delta gh Low Date
Strom FJ Base 84,56 85,60 EUR/MWh -1,21% -1,04 & 85,47 86,10 84,55 27825
Strom FQ Base 89,20 90,75 EUR/MWh -1,71% -1,55 ¥ 91,19 91,19 89,16 27815
Strom FM Base 86,25 86,58 EUR/MWh -0,38% -0,33 = 87,10 87,95 86,00 27525
Strom DA Base 115,89 104,62 EUR/MWh 10,77% 11,27 #& 27.8.25
Gas TTF FJ 32,04 32,45 EUR/MWh -1,25% -0,41 ¥ 32,30 32,35 31,85 27825
Gas TTF FQ 33,33 34,00 EUR/MWh -1,97% -0,67 % 34,01 34,03 33,15 27525
Gas TTF FM 32,55 33,24 EUR/MWh -2,09% -0,70 ¥ 33,17 33,36 32,24 27325
Gas TTF DA 32,80 33,20 EUR/MWh -1,20% -0,40 ¥ 32,80 33,55 32,43 27825
Gas JKM FM 11,49 11,49 USD/MMBtu 0,00% 0,00 = 27.825
Gas Henry Hub FM 2,813 2,734 USD/MMBtu 2,89% 0,08 & 2,74 2,82 2,68 27825
EUA Dez 25 72,27 72,73 EUR/t -0,63% 046 ¥ 72,72 73,30 71,93 2725
Kohle API#2 FJ 104,8  106,7 uUsD/t -1,73%  -1,85 % 106,3 106,3 104,80 27525
Kohle API#2 FMc2 97,7 99,6 usb/t -1,91% -1,90 ¥ 99,00 99,00 97,25 z7s2s
Erdél Brent FM 67,71 67,25 usp/bbl 0,68% 0,46 & 67,39 67,95 66,91 27325
S&P E-Mini Future 6.492 6.487 Punkte 0,07% 5 = 6.487 6.496 6.472 27825
DAX Mini-Future 24.075 24.267 Punkte -0,79% -192 % 24279 24.291 24.015 27825
TOPIX (JP) 3.070 3.072 Punkte -0,07% -2 = 3.073 3.074 3.060 27s:s

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

Deutliche Riickgange am Mittwoch -

Am Strom Terminmarkt gingen die Notierungen am
Mittwoch deutlich zurlick. Getrieben wurde der
Riickgang von sinkenden Gas- und CO2-Preisen. Am
Strom Spotmarkt legten die Preise dagegen zu, da fir
die kommenden Tage deutlich weniger Wind- und
Solarstrom prognostiziert wird.

Nordischer Strompreis auf Funfmonatshoch wegen
schwachem Wind

Der nordische Day-Ahead-Preis ist um 13 Prozent auf
den hochsten Stand seit funf Monaten gestiegen,
ausgelost durch stark gesunkene
Windstromproduktion. In  Sidskandinavien treiben
zusatzlich niedrige Wasserstande die Preise, wahrend
im Norden volle Speicher fur deutlich giinstigere Werte
sorgen. Begrenzte Ubertragungskapazititen verstarken
die Spaltung zwischen Nord und Std.

Unsere Einschatzung: Das hohe Preisniveau im Siiden
Skandinaviens kénnte auch Deutschland betreffen, da
Norwegen in dieser Situation weniger giinstigen Strom
exportiert. Damit steigen die Risiken fir anhaltend
hohere GroRhandelspreise in Mitteleuropa,
insbesondere bei schwachem Windaufkommen. Die
Dunkelflauten aus dem letzten Winter sind uns allen
noch in Erinnerung. Kurzfristig durften die Spotpreise
wegen der Windflaute hoch bleiben.

RWE-Chef Krebber fordert Industriestrompreis

RWE-Vorstandschef Markus Krebber hat sich klar fiir
einen subventionierten Industriestrompreis

Kurzes Ende fester

ausgesprochen und die Kosten dafur als tragbar
bezeichnet. Mit 10 bis 15 Milliarden Euro pro Jahr lagen

sie weit unter den volkswirtschaftlichen
Krankenstandskosten von 85 Milliarden  Euro.
Angesichts der Wettbewerbsnachteile fur
energieintensive  Branchen brauche Deutschland

gezielte Entlastungen, um die Produktion von
Vorprodukten wie Aluminium, Eisenschwamm oder
Ammoniak im Land zu halten. Krebber forderte zudem
die Ausschreibung neuer Gaskraftwerke bis Ende 2025,
den Aufbau eines Kapazitatsmarktes sowie eine
bessere  Synchronisierung von Netzausbau und
Erzeugung. Auch bei der Solarférderung sprach er sich
fur eine gerechtere Kostenverteilung zwischen
Eigenheimbesitzern und Mietern aus.

Unsere Einschatzung: Ein Industriestrompreis kénnte
die Wettbewerbsféahigkeit energieintensiver
Unternehmen kurzfristig  sichern. Langfristig
entscheidet aber der Ausbau von flexibler Erzeugung
und Netzen uber die Versorgungssicherheit. Am
Terminmarkt wirde ein Industriestrompreis aufgrund
der zu erwartenden hoheren Nachfrage seitens der
Industrie bullish wirken.
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Russland greift ukrainische
Gasinfrastruktur massiv an

Energie- und

Russland hat in der Nacht zum Mittwoch mit mehr als
90 Drohnen Energie- und Gasinfrastruktur in sechs
ukrainischen Regionen attackiert, wie  das
Energieministerium in Kiew mitteilte. Besonders
betroffen waren die Regionen Poltawa, Sumy und
Tschernihiw, wo (ber 100.000 Menschen zeitweise
ohne Strom waren. In Poltawa wurde die Gastransport-
Infrastruktur stark beschadigt, in Sumy ein zentrales
Umspannwerk getroffen. Auch die Regionen Charkiw,
Saporischschja und Donezk wurden attackiert, wahrend
in Sumy groRRe Teile der Stadt am Morgen ohne Strom
und Wasserversorgung waren und Notstromaggregate
Krankenh&user und Versorgungsbetriebe stiitzten. Laut
der Luftwaffe wurden 74 von 95 gestarteten Drohnen
abgeschossen, dennoch trafen 21 Drohnen neun Ziele
im Land.

Unsere Einschéatzung: Die Angriffe unterstreichen die
gezielte  russische  Strategie, die ukrainische
Energieversorgung vor dem Winter zu schwachen, was
das Risiko weiterer Versorgungsengpasse und
steigender Abhangigkeit von EU-Lieferungen erhéht.

Investmentfonds weiter bullish auf EUAs

Laut aktuellem CoT-Report der ICE Endex zum CO2-
Markt (Datenstand 22.08.2025) zeigt sich bei der
Positionierung der Investmentfonds eine
Gegenbewegung zur Vorwoche. Die Long-Positionen
wurden von 60,1 Mio. t auf 63,6 Mio. t (plus 3,6 Mio. t;
plus 5,9 Prozent) leicht ausgebaut, wéhrend die Short-
Positionen von 39,9 Mio. t auf 37,8 Mio. t (minus 2,0
Mio. t; minus 51 Prozent) zuriickgingen. Dadurch
erhohte sich die Netto-Long-Position von 20,2 Mio. t
auf 25,8 Mio. t (plus 5,6 Mio. t; plus 27,7 Prozent).
Unsere Einschétzung: Im Vergleich zur KW 33, die einen
Ruckgang der Long-Positionen und einen gleichzeitigen
Aufbau der Shorts zeigte, stellt die aktuelle Entwicklung
eine Bestatigung der Wochen davor dar und die
Investmentfonds setzen eher auf steigende CO2-
Preise. Der Riickgang der Netto-Long-Position in KW
33 durfte somit insbesondere auf Gewinnmitnahmen
zurlickzufuhren sein.

Spekulanten skeptisch fur TTF Gas

Trotz eines Wochenanstiegs um 4,8 Prozent beim TTF
Gas Cal 26 zeigt der aktuelle CoT-Report mit Stichtag
22.08.2025, dass die Investmentfonds erneut die
Netto-Long-Position im TTF Gasmarkt deutlich

reduziert haben. Zwar wurden die Long-Positionen nur
leicht von 314,9 TWh auf 312,5 TWh reduziert (minus
2,5 TWh; minus 0,8 Prozent). Auf der Short-Seite kam
es dagegen zu einem deutlichen Ausbau von 233,5 TWh
auf 247,6 TWh (plus 14,1 TWh; plus 6,0 Prozent).
Dadurch sank die Netto-Long-Position von 81,4 TWh
auf nur noch 64,8 TWh (minus 16,6 TWh; minus 20,3
Prozent).

Unsere Einschatzung: Das Sentiment der Spekulanten
triibt sich somit weiter ein und die Investmentfonds
bauen nun auch verstérkt Short-Positionen auf. Dies
unterstreicht die zunehmende Skepsis gegenuber
steigenden Preisen im TTF-Markt.

Olpreise stabilisieren sich nach US-Lagerdaten

Die Olpreise haben sich am Mittwoch nach den
Verlusten des Vortages stabilisiert, da Handler den
Rickgang der US-Rohél- und Benzinlagerbestande
sowie die Auswirkungen einpreisten. Laut dem
American Petroleum Institute sanken die Vorrate an
Rohdl, Benzin und Destillaten in der vergangenen
Woche, was den Markt stiitzte. Im Fokus standen auch
die von US-Prasident Trump verdoppelten Zoélle auf
Importe aus Indien, die nun in Kraft getreten sind und
mit Indiens Kaufen von russischem Ol begriindet
wurden. Gleichzeitig erhéhen russische Angriffe und
ukrainische Drohnenattacken auf Raffinerien die
Unsicherheit: Moskau plant deshalb, seine Exporte tiber
westrussische Hafen um 200.000 Barrel pro Tag
anzuheben.

Unsere Einschatzung: Der Olmarkt ist aktuell stark von
geopolitischen Risiken und der US-Handelspolitik
beeinflusst. Die Lagerbesténde sind nur ein kurzfristiger
Impuls. Abseits davon sehen wir den Olmarkt
mittelfristig fundamental bearish, aber die besagten
geopolitischen Themen stiitzen derzeit. Zuletzt zeigte
sich eine hohe Korrelation zwischen Brent Ol und TTF
Gas. Ob diese aber Bestand hat, wenn beispielsweise
der Olmarkt deutlicher nachgeben sollte, bleibt
abzuwarten, die Korrelation ist auf lange Sicht nicht
stabil.
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