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Vermdgenswerte geht.
Bullishe Faktoren
Temperaturen unter Klimamittel bis Mitte Januar

Die neuen Wettermodelllaufe zeigen eine friihere Abkiihlung:
Bereits ab etwa 22. bis 23. Dezember fallen die Werte unter das
Klimamittel und erreichen zum Jahreswechsel um minus ein
Grad Celsius. In der ersten Januarwoche bleibt das Niveau nahe
dem Gefrierpunkt und damit klar unterdurchschnittlich, die
Heizlast zieht entsprechend frilher an. Langfristig sieht man
einen kiihlen Januar unter 0 Grad Celsius.

Speichertrend: zunehmende Entnahmen

Bei den européischen Gasspeichern ist gegeniiber dem Vortag
die Ausspeicherung nochmals auf 6167,6 GWh/Tag gestiegen,
wahrend die Einspeicherung stabil ist, wodurch der Fillstand um
0,55 Prozentpunkte auf 68,75 Prozent sank. In Deutschland
erhohte sich die Ausspeicherung auf 1470,7 GWh/Tag, bei
nahezu unveranderter Einspeicherung. Der Filllstand fiel um 0,58
Prozentpunkte auf 62,07 Prozent.

Tankerbrand nach Drohnenangriff in Rostow

Ein Oltanker geriet nach einem nachtlichen Drohnenangriff in der
russischen Stadt Rostow in Brand. Der Angriff war Teil der
ukrainischen Strategie, russische Energieinfrastruktur wie
Raffinerien, Terminals und Tanker anzugreifen, um die
Finanzierung des Krieges zu schwéchen. Gleichzeitig greifen
russische Streitkrafte ukrainische Energieanlagen an, was in
Stadten wie Kiew zu taglichen Stromausfallen fiihrt.

der Vorprognose, wenn auch weiterhin unter dem Klimamittel.
Norwegisches Gasangebot weiter hoch

Das norwegische Gasangebot bleibt weiterhin hoch. Die
Nominierungen  nach  Europa betragen 347,6 Mio.
Kubikmeter/Tag und sind damit unveréndert zum Vortag.
Weiterhin ist ein ungeplanter Ausfall am Gasfeld Asgard
gemeldet, es fallen 7,1 Mio. Kubikmeter/Tag bis zum 22.12. weg.
Geplante Wartungen gibt es derzeit keine. Diese beginnen erst
wieder am 6. Januar an den Anlagen Dvalin und Aasta Hansteen.
Dabei werden 15,3 Mio. Kubikmeter fiir einen Tag ausfallen.
US-LNG-Exporte weiter auf Rekordniveau

Die US-LNG-Exporte befinden sich weiterhin auf einem
Rekordhoch.

Neutrale Faktoren

Geringe Verénderung der Spekulanten-Positionen bei EUAs und
TTF

Die aktuellen CoT-Daten der ICE Endex per 12.12.2025 zeigen
eine unverandert bullishe Positionierung der Investmentfonds
am CO2-Markt, allerdings mit stark nachlassender Dynamik.
Trotz des Kursanstiegs von 2,3 Prozent des EUA-Dez-25-
Futures in der Berichtswoche haben die Spekulanten ihre Netto-
Long-Position nur noch minimal ausgebaut.
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9:54 17.12.25 delta% delta High Low Date
Strom FJ Base 85,15 85,15 EUR/MwWh 0,00% 0,00 = 84,67 85,23 84,67 151235
Strom FQ Base 95,20 95,15 EUR/MwWh 0,05% 0,05 = 94,82 95,25 94,68 151235
Strom FM Base 102,92 103,27 Eur/Mwh -0,34% -0,35 = 103,15 103,15 102,20 181235
Gas TTF FJ 26,59 26,40 EUR/MWh 0,72% 0,19 & 26,45 26,59 26,35 181235
Gas TTF FQ 27,25 27,13 EUR/MWh 0,44% 0,12 = 27,15 27,37 27,03 181235
Gas TTF FM 27,55 27,39 EUR/MWh 0,58% 0,16 & 27,47 27,64 27,27 1s1225
EUA Dez 26 86,41 86,56 EUR/t -0,17% -0,15 = 86,89 86,89 86,21 181225
Legende: FI = Frontjahr, FQ = Frontquartal, FM = Frontmonat | Daten: ICE Data Services | Quelle: EEX / ICE Endex
Fundamentale Markteinschatzung
Neue US-Sanktionen gegen russischen Energiesektor?
Am heutigen Donnerstag handelt der TTF-Gasmarkt bislang Emissionshandel in Winterpause mit begrenztem Angebot
leicht im Plus (Stand 9:45 Uhr). EUAs und Strom stehen nahezu  geit dem 16.12. besteht die EUA-Auktionspause bis zum 6.
unverAéndert d""" ADer Olmarkt hat zuletzt mit erhohter Volatilitat  janyar. Dadurch ist das Angebot am Primérmarkt eingeschrankt.
auf die Geopolitik reagiert. Nach dem Bekanntwerden der US-  pies wird durch die ferienbedingt schwéchere Nachfrage
Blockade gegen sanktionierte Oltanker vor der Kiiste Venezuelas abgeschwicht.
haben sich die anfanglich gestiegenen Olnotierungen im ) Fundamentale Einschatzung
) « N ) : Bearishe Faktoren
gestrigen Tagesverlauf zunachst wieder beruhigt, ehe sie am iah
Abend mit der Androhung neuer US-Sanktionen gegen den  \Vindprognose nach oben revidiert — aber weiter unter Mittel Strom Frontjahr Base >
russischen Energiesektor erneut anzogen. Speziell soll die  Fir KW 52 wurde die Windprognose deutlich nach oben revidiert: ~ 1TF Gas Frontjahr >
russische ,Schattentankerflotte” ins Visier genommen werden.  es werden nun meist 15 bis 25 Gigawatt erwartet, mit einem EUA-Dez. Kontrakt >
Heute Morgen steht der Brent Frontmonat bislang 0,9 Prozent ~ peak um die Feiertage. Kritisch bleibt vor allem der 20. API#2 Kohle Frontjahr >
im Minus. Die Blicke sind heute auf Briissel gerichtet, wo es um  Dezember mit rund 5 Gigawatt, zum Jahreswechsel pendelt sich
die Verwendung der in der EU eingefrorenen russischen die Leistung bei etwa 10 bis 12 Gigawatt ein und liegt damit iber ~ Brent Crude Frontmonat >
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Fur den TTF-Gasmarkt sieht es &hnlich aus, allerdings mit
umgekehrten Vorzeichen: Die Daten per 12.12. zeigen eine
Fortsetzung der bearishen Positionierung der Investmentfonds
am Gasmarkt, wie bei den EUAs mit einer nachlassenden
Dynamik: Die Investmentfonds haben ihre Netto-Short-Position
zwar erneut ausgeweitet, parallel dazu aber auch die Long-Seite
starker  aufgestockt. Die  Netto-Short-Position  der
Investmentfonds fiel von minus 84,9 TWh auf minus 92,8 TWh.

Im Friedensprozess flr die Ukraine gibt es neue Entwicklungen:
Wéhrend die EU auf ihrem heutigen Gipfel darum ringt, die in der
EU eingefrorenen russischen Vermdgenswerte fir das
angegriffene Land zu nutzen, scheint US-Prasident Trump laut
dem Magazin Politico dies verhindern zu wollen. Die Chancen fiir
eine Einigung stehen dem Bericht nach schlecht. Bereits am
Dienstag hat der russische AuBenminister Sergej Lawrow in
einem Interview behauptet, dass sich die USA mit der russischen
Regierung dartiber einig seien, dass die Ukraine Gebiete an
Russland abtreten miisse.

.Das Jahr endet ohne Aufbruchstimmung”, sagte ifo-Président
Clemens Fuest bei der Vorstellung der Konjunkturumfrage fiir
Dezember. Der ifo-Geschéaftsklimaindex sank im Dezember auf
87,6 Zahler und damit den zweiten Monat in Folge. Die Firmen
blickten ahnlich skeptisch auf ihre Lage wie zuletzt, bewerteten
aber zugleich ihre Aussichten schlechter. Im Vorfeld hatten
Volkswirte im Mittel mit einem leichten Anstieg gerechnet.

Die Europaische Zentralbank (EZB) und die Bank of England
(BoE) werden heute ihre Zinsentscheidungen verkiinden.
Waihrend davon ausgegangen wird, dass die EZB keine Anderung
vornehmen wird, diirfte die BoE die Leitzinsen senken.

Fazit

Die fundamentalen Rahmenbedingungen sind mit den kihleren
Temperaturprognosen leicht bullisher geworden. Damit steigen
erwartungsgemaf?  die  Ausspeicherraten. Der  gestrige
Preisanstieg erscheint eher Headline-getrieben gewesen zu sein.
Zwar spitzt sich die geopolitische Lage zu. Neue US-Sanktionen
gegen Russland wiirden aber vor allem den Olsektor treffen. Der
europdische Gasmarkt bleibt einerseits weiterhin gut versorgt.
Fir die nachsten Tage bleibt aber andererseits der Blick auf die
Wetterprognosen fir Januar wichtig. Hier besteht Aufwaértsrisiko
fur die Gasnotierungen, da die erste Januarhélfte in den
Prognosen leicht unterdurchschnittlich kalt gesehen wird.
Bislang sind jedoch keine extremen Kaltephasen in Sicht und die
Prognoseunsicherheit ist noch hoch. Wir werden damit heute
neutral flr die Energiemarkte und weichen damit von unserer
vorlaufigen Einschatzung von heute Morgen ab.

Hedging View

TTF Gas Cal 26: Nach dem dynamischen Bruch der 30-Euro-
Marke fiel der Gasfuture innerhalb von 20 Handelstagen in
einem steilen Abwartstrendkanal bis auf 26 Euro/MWh zuriick
(minus 16 Prozent). Dieser Abwartstrendkanal wurde am
Mittwoch gebrochen und seitlich gekreuzt. Ein gebrochener
Abwartstrend visualisiert eine nachlassende
Abverkaufsdynamik, der Verkaufsdruck nimmt also ab, was fur
die Gasbéren ein Warnsignal bedeutet. Der Gasfuture begibt sich
in eine Konsolidierungsphase, in welcher der Abwartstrend
vorerst nicht weiter fortgesetzt wird. Damit gilt der Bereich um
26 Euro/MWh als starker Support, auf welcher fortan mit
Kaufinteresse gerechnet werden darf. Der nachste Widerstand
wird gebildet aus dem 23,6%-Fibonacci-Retracement (26,87
Euro/MWh) und dem Hoch des ,Bearish Outside Bars" bei 26,98
Euro/MWh. Ein Preisanstieg Uber 27 Euro/MWh wirde ein
charttechnisches Kaufsignal generieren, woraufhin die Kurse im
ersten Step bis an den fallenden 20-Tage-SMA bei 27,25
Euro/MWh und bis an das 38,2%-Fibonacci-Retracement (27,57
Euro/MWh) ansteigen koénnten. Unterhalb des aktuellen
Trendtiefs bei 25,77 Euro/MWh wiirde der Abwartstrend weiter
fortgesetzt und die psychologische 25-Euro-Marke kénnte in
Reichweite geraten.
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Strom Cal 26 Base: Nach der Bestétigung eines Doppeltops im
November hat der Strom-Future Cal 26 Base das Augusttief bei
82,70 Euro/MWh getestet. Dieses konnte auf Schlusskursbasis
immer wieder verteidigt werden. Das aktuelle Trendtief liegt bei
82,69 Euro/MWh. Im Wochenverlauf der KW 50 kam es zu
diversen Candlestick-Umkehrsignalen, wie einem ,Bullish
Harami” mit zwei aufeinanderfolgenden Hammer-Kerzen. Am
Freitag letzter Woche wurde der Abwartstrendkanal gebrochen
und eine ,Five Inside Up"“-Formation ausgeprégt. Am Montag der
aktuellen Woche kam es zu einer bullishen Eréffnung bei 85,65
Euro/MWh. Damit stieg der Future bereits bis auf das 38,2%-
Fibonacci-Retracement (85,63 Euro/MWh) an. Im Bereich der
von unten getesteten 86-Euro-Marke befindet sich ein starker
Widerstandsbereich. Am 38,2%-Fibo-Retracement ist
typischerweise ~ mit einer ersten  ernstzunehmenden
Bewahrungsprobe der Gegenbewegung zu rechnen. Der
Widerstand wurde auch am Mittwoch erneut getestet, eine

= Prognose

Uberwindung gelang nicht. Wahrend ein Preisrutsch unter das © o
Zwischentief bei 84,06 Euro/MWh die 83-Euro-Marke wieder in < <
den Fokus riicken lasst, wiirde ein Kursanstieg Uber 85,7-86

Euro/MWh ein Kaufsignal in Richtung 200-Tage-Linie (86,81

Euro/MWh) triggern. I
EUA-Dez-Future: Seit August dieses Jahres befindet sich der 1912 20.12

EUA-Dez.26-Future in einem intakten Aufwértstrendkanal. Am
Donnerstag der KW 50 wurde der Widerstand bei 85,54 Euro/t
CO2 uberwunden und daraufhin das Kursziel bei 86,99 Euro/t
CO2 (Jahreshoch aus Januar beim Dez.26-Future) abgearbeitet.
Am Mittwoch ging es mit den Kursen nochmal eine Etage hinauf.
Das Tageshoch lag bei 88,49 Euro/t CO2, bis ab 11 Uhr verstarkt
Gewinnmitnahmen einsetzten, die sich am Nachmittag
ausweiteten. Am Tagesende schlossen die EUAs mit 86,56
Euro/t CO2 deutlich unter dem Er6ffnungsniveau (87,37 Euro/t
C02). In der Folge kommt es zu einer bearishen Reversal-Kerze
mit rotem Kerzenkdrper und langerem oberen Schatten.
Aufgrund des intakten Aufwartstrends durften Kursriicksetzer
von den Marktteilnehmern weiterhin als Kaufgelegenheit
wahrgenommen werden. Die ehemalige Widerstandszone
zwischen 8554-84,94 Euro/t CO2 sollte fortan als
Unterstiitzung fungieren, auf welcher das Kaufinteresse wieder
ansteigt. Auf dem 20-Tage-SMA bei aktuell 84,9 Euro/t CO2
kam es zuletzt regelmaRig zu einer Kursstabilisierung. Bei 84,39
Euro/t CO2 befindet sich die Aufwartstrendkanal-Unterkante,
wo Hedging-Aktivitaten ins Auge gefasst werden kénnten.

= Prognose

= Prognose Normal

Quelle: Energy Weather

Investment Funds Positions
EUA (ICE Endex)
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CoT-Report der ICE Endex fiir EUAs: Minimal gestiegene Netto-Long-Position
(Quelle: ICE Endex, Darstellung enerchase)
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Strom Frontjahr Base TTF Gas Frontjahr THE Gas Frontjahr EUA (CO2) Dez. Kontrakt
85,15 €/MWh 26,40 €/MWh 27,81 €/MWh 83,64 €/t

0,86 € o 1,02% 0,35 € a 1,34% 0,11 € 4 040% 0,00 € =1 0,00%
Tageshoch 85,61 € Tageshoch 26,60 € Tageshoch 27,81 € Tageshoch 84,40 €
Tagestief 84,73 € Tagestief 26,20 € Tagestief 27,81 € Tagestief 83,40 €

Kurse vom 17.12.2025, Stand: 22:00h | Strom: EEX: TTF: ICE: THE Settlementoreise EEX (Powernext): EUA, Kohle, Brent: ICE

USA setzt Russland mit neuen Sanktionen im Energiesektor unter Druck

Im Vergleich zum vorherigen Handelstag zeigten sich die Terminmérkte am Mittwoch, den
17.12., deutlich fester. Am langen Ende der Terminkurve konnte das Strom Frontjahr Base
gestern um 1 Prozent zulegen und schloss bei 85,15 Euro/MWh. Das TTF Gas Frontjahr
zeigte sich ebenfalls deutlich fester und riickte um 1,2 Prozent auf 26,35 Euro/MWh vor.
Am kurzen Ende der Terminkurve présentierte sich der Strom Frontmonat Base ebenfalls
robust und gewann 1,0 Prozent auf 103,27 Euro/MWh hinzu. Der TTF Gas Frontmonat
verzeichnete sogar eine noch dynamischere Bewegung und verteuerte sich um 1,8 Prozent
auf 27,38 Euro/MWh. Am CO2-Markt markierte gestern der EUA Dezember 26-Kontrakt
ein 25-Monats-Hoch und schloss in Form einer Doji-Kerze. Heute gab der Kontrakt
dagegen um 1,1 Prozent auf 86,56 Euro je Tonne CO2 nach, was die Unentschlossenheit
der Marktteilnehmer auf diesem erhohten Niveau unterstreicht. Am Olmarkt legte der
Brent Ol Frontmonat um 1,8 Prozent auf 59,91 US-Dollar je Barrel zu. Ausléser der
jlngsten Aufwartsbewegung waren Berichte iber neue Beschrankungen fiir sanktionierte
Oltanker vor der Kiiste Venezuelas durch die USA, nachdem US-Prasident Trump
angeordnet haben soll, diese Schiffe nicht mehr passieren zu lassen.

Washington bereitet ein neues Sanktionspaket gegen Russlands Energiesektor vor, das
gezielt Tanker der ,Schattenflotte” sowie beteiligte Handler adressieren kénnte. Die Plane
wurden bereits mit européischen Botschaftern erortert, eine Entscheidung liegt bei US-
Prasident Trump, das WeiBe Haus spricht bislang von Priufoptionen. Parallel melden
Unterhéndler in Berlin Fortschritte bei US- und EU-Sicherheitsgarantien fir die Ukraine,
wahrend Territorialfragen und die Zukunft des AKW Saporischschja offen bleiben. Moskau
signalisiert Ablehnung von Anderungen am US-Entwurf und warnt, zusétzliche Sanktionen
wirden die Normalisierung der Beziehungen erschweren.

Unsere Einschatzung: Der Olpreis reagierte auf die Schlagzeilen nur kurz, weil der Markt
derzeit stérker von der Erwartung eines globalen Angebotsiiberschusses getrieben wird.
Dazu zéhlen die schrittweise Rickkehr von OPEC+-Mengen und anhaltend hohe
Forderleistungen auBerhalb des Kartells.

Aufbauend auf der bisherigen Einschétzung zeigt die Spotauktion fur Donnerstag, 18.12,,
eine deutlichere Entspannung, ausgelést durch kurzfristig stark steigende
Windeinspeisung. Die Baseload fallt auf 74,22 Euro/MWh, das Tagesminimum liegt bei nur
7,08 Euro/MWh, was die hohe erneuerbare Verfligbarkeit insbesondere in der Nacht und
am Vormittag widerspiegelt. Im Tagesverlauf driicken im Mittel rund 28 GW Wind
zusammen mit moderater PV die Residuallast auf etwa 30 GW, wodurch die
Mittagsstunden klar unter Druck stehen. Erst am spaten Nachmittag kommt es zu einer
moderaten Abendrampe mit einem Tageshoch von rund 128 Euro/MWh, ohne
ausgepragte Knappheitssignale. Freitag bleibt ebenfalls gut versorgt, da der Wind zunachst
noch auf erhéhtem Niveau bleibt, was die Preise insgesamt gedampft halt und ein
ausgeglichenes Tagesprofil erwarten lasst. Am Samstag lasst die Windeinspeisung dann
spurbar nach, gleichzeitig ist die PV-Leistung saisonal begrenzt, wodurch die Residuallast
wieder ansteigt. Entsprechend diirfte sich das Preisniveau zum Wochenende hin wieder bei
100 Euro/MWh festigen, jedoch ohne extreme Ausschlage.

Die aktuellen CoT-Daten der ICE Endex per 12.12.2025 zeigen eine unveréandert bullishe
Positionierung der Investmentfonds am CO2-Markt, allerdings mit stark nachlassender
Dynamik. Trotz des Kursanstiegs von 2,3 Prozent des EUA-Dez-25-Futures in der
Berichtswoche haben die Spekulanten ihre Netto-Long-Position nur noch minimal
ausgebaut. Die Netto-Long-Position der Investmentfonds kletterte um lediglich 0,6
Prozent auf 114,0 Mio. EUA (Vorwoche: 113,3 Mio. EUA).

Im Detail zeigt sich eine stagnierende Entwicklung auf beiden Seiten. Die Long-Besténde
stiegen um 1,0 Mio. Zertifikate auf 141,9 Mio. EUA, verglichen mit dem Aufbau von 2,2
Mio. EUA in der Vorwoche. Auch auf der Short-Seite bewegte sich wenig. Die
Absicherungspositionen stiegen leicht um 0,4 Mio. auf 27,8 Mio. EUA.

Unsere Einschétzung: Die Investmentfonds halten zwar an ihrer bullishen Grundhaltung
fest, zeigten in der Vorwoche aber praktisch keine Aktivitat mehr. Der nahezu stagnierende
Ausbau der Netto-Long-Position trotz steigender Kurse lasst zwei Interpretationen zu.
Entweder haben die Fonds ihre gewtiinschte PositionsgréRRe erreicht und warten nun auf
eine Bestatigung der Aufwartsbewegung, oder sie zweifeln zunehmend an der
Nachhaltigkeit der Aufwértsbewegung. Die fehlende Dynamik kénnte ein Warnsignal sein,
dass die Rally an Kraft verliert. Zwar markieren die EUAs in der aktuellen Handelswoche
neue Jahreshochs, das abnehmende Handelsvolumen stiitzt jedoch die These einer
nachlassenden Uberzeugung. Zu beachten ist hierbei jedoch auch der baldige Ferienbeginn.
Die nachsten Wochen werden also zeigen, ob die Fonds bei hoheren Kursen wieder aktiv
werden oder ob diese Stagnation der Vorbote einer Konsolidierung ist.

Die aktuellen CoT-Daten der ICE Endex per 12.12.2025 zeigen eine Fortsetzung der
bearishen Positionierung der Investmentfonds am Gasmarkt, allerdings mit einer
nachlassenden Dynamik: Die Investmentfonds haben ihre Netto-Short-Position zwar
erneut ausgeweitet, parallel dazu aber auch die Long-Seite stérker aufgestockt. Die Netto-
Short-Position der Investmentfonds fiel von minus 84,9 TWh auf minus 92,8 TWh. Diese
Bewegung setzt zwar den bearishen Trend fort, fallt mit einem Plus von 9,3 Prozent aber
deutlich moderater aus als die massive Ausweitung um knapp 70 Prozent in der Vorwoche.
Dies entspricht auch der Preisverdnderung. Das TTF Gas Cal 26 gab in der Berichtswoche
um moderate 1,1 Prozent nach.

Im Detail offenbart sich eine zweiseitige Positionierung. Die Long-Seite wurde mit einem
Aufbau von 10,5 TWh auf nun 453,7 TWh deutlich verstéarkt. Die Verkaufspositionen
wurden zwar um weitere 18,4 TWh auf 546,5 TWh ausgebaut. Verglichen mit dem
Vorwochen-Aufbau von 36,7 TWh hat sich die Geschwindigkeit des Short-Aufbaus also
halbiert.

Unsere Einschatzung: Die Investmentfonds halten zwar an ihrer grundsatzlich
pessimistischen Markteinschatzung fest und haben die Netto-Short-Position weiter
ausgebaut. Die deutlich verlangsamte Dynamik und vor allem der erstmals wieder
deutliche Long-Aufbau deuten jedoch auf eine vorsichtigere Positionierung hin. Die
Spekulanten scheinen sich gegen mdgliche Uberraschungen wie einen plotzlichen
Kalteeinbruch oder unerwartete Versorgungsengpasse abzusichern. Diese zweiseitige
Aktivitat konnte ein erstes Signal dafiir sein, dass das bearishe Momentum nachléasst. Ob
sich daraus eine echte Trendwende entwickelt, wird davon abhéngen, ob die
fundamentalen Faktoren wie Witterungsprognosen und Versorgungslage weiterhin fir
fallende Gaspreise sprechen.
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Strom
Spotmarkt €/ MWh Strom Spotmarkt
Day-Ahead-Auktion Base Peak
Kurs (pro mwn) 74,22 91,14
Spotpreise mit Lieferung am: 18.12.2025
Base Termin ** FM FQ 2026 2027 2028 W ¥ A VA=
Letzter Kurs ponwn 103,27 € 95,15€ 85,15€ 82,20€ 7880¢€ 100 !
W © 5 o © o o © 5 © © ©
S z{.v E é\”y & Q@’& « Q{& @é} \QQ”& \&’} V&;} c)é;b O‘Q @3{& S Q}’&
Reailermin M 5Q 2026) 2021 2028 Source: EPEX SPOT. Data used with permission. All rights acknowledged.
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Letzter Kurs powmn ~ 128,65€ 111,60€ 8875€ B64L0€ 8347 € ! K K
£/MWh Strom Terminmarkt €/MWh  EEX GO Futures (Renewable Power)
——Cal26Base | 1,8
115
HKN *+) 2026 2027 110 ——Cal26Peak || |16
Renewable Power 024€ 061€ 105 1121
Hydro Power 02LE 062€ 132 B
Solar Power 025€ 062¢€ %0 08
Wind Power 025€ 062€ 85 06
**) FM: Frontmonat, FQ: Frontquartal 80 04
***) Herkunftsnachweise in Euro/MWh, Settlementpreise EEX Go Futures. Die GO-Futures verfallen 75 0,2
jeweils im Januar des angegebenen Jahres und decken die Produktionsmonate von Méarz bis 70 0
Dezember mit einer Lieferung Ende Januar des Vorjahres ab. e © © A + o > o o o o o o
Beispiel: Das Cal 26 bezieht sich auf die Produktionsmonate Marz bis Dezember 2025 und verfalltim <% & o N S N o« & & & & o Sl &
Januar 2026.
Source: EEX Source: EEX
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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 Averages). Der Zeitrahmen, auf die sich die Tendenzaussagen beziehen, ist jeweils ein Tag. Die Tendenzen werden im taglichen Rhythmus veréffentlicht.
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enerchases veroffentlichten Analysen geschehen auf eigene Verantwortung der Nutzer. Grundsétzlich gilt, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit keine Garantie filr die Wertentwicklung in der Zukunft ist. Vergangenheitsbezogene Daten bieten keinen Indikator fiir

die zukinftige Wertentwicklung.

enerchase Ubernimmt keine Haftung fr direkte wie auch fir indirekte Schaden und F welche im hang mit der g der 1 entstehen konnen mit Ausnahme fr Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen
oder einer ichen oder grob fahrlassigen Pflict ung einer unserer Er beruhen. besteht keine Haftung dafir, dass sich die in den Analysen enthaltenen Prognosen auch bewahrheiten. Die Informationen
und Prognosen wurden mit groRer Sorgfalt zusammengestellt. Fir die Richtigkeit, Aktualitat und it kann keine Gewahr werden, auch auf eine Verlasslichkeit der Daten hat der Nutzer keinen Anspruch. Des Weiteren wird die Haftung fr
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