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THE Y 2025 38,563 39,248 -1,75% 43,293 30,498 90%
THE Y 2026 34,021 34,281 -0,76% 37,111 29,050
THE Y 2027 28,604 28,541 +0,22% 30,918 26,929 80%
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Kommentar

+ Nach der Abwartstendenz bis Mittwoch letzter Woche, ging es ab Donnerstag bis Montag aufwarts. Am Dienstag erholte sich der G asmarkt ein wenig. Der Preisanstieg wurde sowohl als technische Gegenreaktion als auch als Antwort auf die zuséatzliche
Nachfrage Agyptens iiber den Winter gewenel GemaR Schiffsverfolgungsdaten von Kpler steht der globale LNG -Markt vor einer weiteren Verknappung, nachdem Agypten am Donnerstag 20 Ladungen fiir diesen Winter ausgeschrieben hat. Damit steht das
Land in direkter Konkurrenz zu a Kéaufern. Die ibung lauft noch bis zum 12. September und Agypten sucht dam it Schiffsladungen, die zwischen dem 4. Oktober und dem 29. November geliefert werden sollen. AuBerdem ist
Aserbaidschan weiterhin als Vermittler tatig, um den russischen Gastransit Giber die Ukraine nach Europa in das kommende Jahr hinein zu verlangern. Ein méglicher Stopp des russischen Gastransits durch die Ukraine kénnte Versorgungsunterbrechungen
und einen Preisanstieg auslésen. Ungarn, Osterreich und die Slowakei sind solchen Risiken nach wie vor am stérksten ausgesetz t. Experten bezweifeln, dass Aserbeidschan den drohenden Verlust russischer Gasmengen fiir Europa zum Jahreswechsel
ausgleichen kann, die bislang durch die Ukraine flieRen. Der Anteil von russischem Gas und LNG an den Ga5|mporten der EU ist von 45% im Jahr 2021 auf 18% im vergangenen Monat gesunken, laut dem am Mittwoch veréffentlichten Bericht der
Europaischen Kommission zur Lage der Energieunion. AuBerdem will die EU bis 2027 &ngig von russi werden . Ein i Bild lieferten die Gaspreise gestern auf dem Niederlandischen TTF-Markt und dem deutschen THE-
Markt. Wahrend die Preise gestern am THE im Jahresband 2025 gefallen sind, ging es am Niederlandischen TTF -Markt aufwarts. In den Jahresbandern 2026-2027 sind auf den beiden Markten Preisanstiege zu verbuchen. Der kurzfristige Kalteeinbruch in
Europa in dieser Woche hat den Heizbedarf erhéht und die Preise in die Hohe getrieben. Der Markt fokussiert sich weiterhin au f die Wartungsarbeiten in Norwegen. Diese sollen laut den Gassco-Angaben noch bis Donnerstag der kommenden Woche
anhalten. Die Nachrichten tiber einen Sturm im Golf von Mexiko, der sich voraussichtlich zu einem Hurrikan verstarken und die Exporte von LNG reduzieren konnte, hat die Gaspreise nach oben beeinflusst. Marktteilnehmer verweisen jedoch weiterhin auf
eine gute Versorgung. Laut Gas Infrastructure Europe waren die deutschen Gasspeicher am Samstag zu 95,71% und die europaische n zu 93,19% gefiillt. Das gesetzliche Ziel der Befiillung der deutschen Gasspeicher bis zum 1. November von 95% wurde
schon vorletzter Woche erreicht.

«  Seit dem letzten Bericht ging es auf dem Olmarkt mit den Notierungen abwarts. Es wurden die Tiefstande von Anfang Januar 2021 erreicht. Verwiesen wurde erneut auf enttauschende Konjunkturdaten aus China und auf die damit verbundene Sorge tiber
eine schwache Ol-Nachfrage. Die OPEC+ hat sich auf eine iebung der i der Olférderung um zwei Monate gee inigt. Die Nachrichten iiber einen Sturm im Golf von Mexiko, der sich voraussichtlich zu einem Hurrikan verstarken und
die Exporte von Ol reduzieren kénnte, hat die Olpreise kaum interessiert. Erst seit gestern steigen die Preise wieder aufwért s und die 70-Euromarke wurde wieder erreicht. Der Anstieg wurde damit begriindet, dass Olexporte aus Libyen um 81% gesunken
sind aber auch dass sich in der Nacht zu Mittwoch Hurrikan Francine zu der Stérke 2 entwickelt hat und damit fast 40% der US Offshore-Olanlagen im Golf von Mexiko aus Sicherheitsgriinden gestoppt wurden.

« Parallel zum Gasmarkt bewegten sich die Preise auf dem Kohlemarkt. Die europaischen Kohleimporte sind vergangenen Monat auf e in Mehrjahrestief gefallen. Diese beliefen sich im August auf nur rund 3,3 Mio. t. Das entspricht dem tiefsten Niveau seit
Beginn der Datenerfassung von Kpler im Januar 2017. Eine schwache Nachfrage und die reichliche konkurrierende Erzeugung von G askraftwerken und erneuerbaren Energien dampften die Lieferungen. Entsprechend sind auch die Kohlevorrate an den
inals in Al R und Antwerpen (ARA) auf den niedrigsten Stand seit April 2022 gefallen.

+  Auf dem CO2-Markt ging es bis Mittwoch abwérts. Am letzten Donnerstag ist der Preis im Leitkontrakt Dec 24 unter die vielbeachtete 200- Tagelinie abwérts gefallen und der tiefste Stand seit dem 24. Juli wurde erreicht. Die Analysten der Commerzbank
verweisen als Ursache auf den i 1 Riickgang der emi: itensiven fossilen Stromerzeugung in der EU, die im August 20 24 fast 10% unter der im Vorjahresmonat lag und entsp die M nach Emi: bremst. Laut dem
Fraunhofer-Institut ISE entfielen im August nur noch 27,6% der 6ffentlichen Netto -Stromerzeugung auf fossile Energietrager, wahrend es im Jahr 2023 noch 31,5% waren. Zudem bleiben die Konjunkturdaten aus der Industrie weiter schwach. Die Produktion
im produzierenden Gewerbe Deu!schlands ging im Juli um 2,4% verglichen mit dem Vormonat zuriick. Laut Ifo -Institut gibt es zwei Faktoren, die auf der deutschen Wirtschaft lasten. Das sind die hohe Energiekosten und die Schwierigkeiten bzw. die Kosten
der D isierung. 1 Mar haben letzten Freitag ihre Netto -Leerverkaufspositionen auf fallende Preise wieder erh6ht. Die Netto-Shortposition wurden von 6,7 Mio. t auf 14,2 Mio. t erh6ht. In der Vorwoche lagen sie noch bei 4,8 Mio.
t
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Gas - Technische Analyse

Pegas THE Y 2025
Letzter Kurs: 38,56 (+0,10)
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Kommentar - Technische Analyse Pegas THE Y 2025

+ Im Berichtszeitraum lag die Spanne im THE-Jahresband 2025 auf Settlementbasis zwischen einem Hoch am Freitag bei € 40,05 und dem gestrigen Tief bei € 37,90.
» Die Lage der Preiskurve am unteren Bollingerband (€ 38,13) signalisiert eine tiberverkaufte Marktlage.
+ Fallen die Preise unter die 38-Euromarke, entsteht dann Potential in Richtung der Unterstiitzung aus dem Juni- und Julitief (€ 36,95) bzw. der 200-Tagelinie (€ 36,29).

« Bei einer Ruckeroberung der 90-Tagelinie (€ 39,11) und der 40-Euromarke ist an der 20-Tagelinie (€ 40,93) in Kombination mit der 42-Euromarke erneut Widerstand zu
erwarten. Bei einer Fehleinschatzung folgen Hiirden durch das neue Jahreshoch (€ 43,29) bzw. das Dezemberhoch (€ 43,32), das obere Bollingerband (€ 43,72) und den
langfristigen Widerstand (€ 43,61, bis zum nachsten Bericht auf € 44,16 steigend).

« Werden diese Marken allerdings tiberlaufen, sind weitere Kurssteigerungen wahrscheinlich. Hierfiir sind jedoch entsprechende Na chrichten tber reale Angebotsstérungen
im Zuge der geopolitischen Risiken notwendig. Eine mdgliche Hirde liegt dann am Novemberhoch (€ 46,50). Im Zweifel ist auch ein Vorstof an die Sommerhochs 2023 bei
€ 49,50 nicht auszuschlieRen.

+ Aktuelle Notierung: € 37,50 - kein Briefkurs (13:12 Uhr)
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Glossar

Base (Phelix Baseload Year Futures):
Der Phelix Baseload Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX, der sich auf die durchschnittlichen Spotmarktpreise fur Strom der jeweiligen Lieferperiode
bezieht. Das zugrundeliegende Underlying der Phelix-Day-Base der EPEX Spot SE.

Peak (Phelix Peakload Year Futures):
Der Phelix Peakload Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX, der sich auf die durchschnittlichen Spotmarktpreise fur Strom der jeweiligen Lieferperiode
bezieht. Das zugrundeliegende Underlying der Phelix-Day-Peak der EPEX Spot SE.

Coal ARA (ARA Coal Year Futures):
Der ARA Coal Year Future ist ein Kohle-Future der EEX. Der Future ist handelbar zu den Lieferbedingungen FOB in die Hafen Amsterdam-Rotterdam-Antwerpen (ARA) und
referenziert auf den Kohleindex API#2(ARA), der im Argus/McCloskey's Coal Price Index Report veroffentlicht wird.

Gas THE (Trading Hub Europe):
Der THE Natural Gas Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX fur das gesamtdeutsche Marktgebiet.

CO2-Emissions (European Carbon Futures):
Der European Carbon Future ist ein Terminkontrakt an der EEX der fiir die Emission von 1.000 t CO2 oder eine vergleichbare Menge Treibhausgase mit demselben
Treibhauspotential benétigt wird.

20-Tagelinie:
Gleitender Durchschnitt (Moving Average) der letzten 20 Handelstage

90-Tagelinie:
Gleitender Durchschnitt (Moving Average) der letzten 90 Handelstage

200-Tagelinie:
Gleitender Durchschnitt (Moving Average) der letzten 200 Handelstage

MACD (Moving Average Convergence Divergence Indikator):
Dieser Indikator zeigt sowohl Trendrichtung als auch Trendstérke an und ist der in der Lage, auf Trendwechsel im Handelsprodukt hinzuweisen. Zudem kann der MACD direkt
als Signalgeber fiir Handelssignale verwendet werden.

Stochastic Oscillator:

Dieser Indikator zeigt, wo innerhalb der Handelsspanne einer festgelegten Berechnungsperiode (in der Regel 14 Handelstage) sich der aktuelle Schlusskurs befindet. Dazu wird
die Spanne aus héchsten und tiefsten Kurs des Betrachtungszeitraumes ermittelt. Unter der 20%-Linie wird eine tUberverkaufte Marktsituation, oberhalb der 80%-Linie eine
uberkaufte Marktsituation interpretiert.

Momentum:
Dieser Indikator beschreibt die Beschleunigung und Verlangsamung von Kursbewegungen. Die Berechnung ist eine simple Subtraktion von einem aktuellen Schlusskurs und
einem x-ten Tag in der Vergangenheit (hier 16 Handelstage). Das Ergebnis ist ein um die Nulllinie schwankender Graph.

Bollinger-Bander

Diese Technik wurde von John Bollinger entwickelt. Zwei so genannte , Trading Béander“ werden um einen gleitenden Durchschnitt definiert.

Der gleitende Durchschnitt wird aus den letzten 20-Handelstagen berechnet (Standardvorgabe). AnschlieRend wird die Standardabweichung dieses Durchschnitts berechnet
und die , Trading Bander* um zwei Standardabweichungen nach oben und nach unten verschoben.Die Standardabweichung ist ein statistisches Konzept, das beschreibt, wie
Preise um einen Mittelwert streuen. Die Benutzung von zwei Standardabweichungen soll gewéhrleisten, das 95% aller Kursdaten in den Zwischenraum der beiden
Tradingbander fallen.

Handelssignale:

Die Preise werden als Uiberkauft angesehen, wenn sie das obere Band beriihren. Sie gelten als tiberverkauft, wenn sie das untere Band beruhren.

Die Bollingerbander reagieren auf die 20-Tage-Volatilitat. Sie dehnen sich bei zunehmender Volatilitdt aus und ziehen sich zusammen bei zuriickgehender Volatilitat. Sind die
Bander ungewdhnlich weit voneinander entfernt, ist dies haufig ein Zeichen dafiir, dass der aktuelle Trend sich seinem Ende n&hert.

Ein kleiner Abstand ist oft ein Hinweis, dass der Markt einen neuen Trend beginnen wird, der haufig von groReren Kursausschléagen begleitet wird.

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlief3lich zu Informationszwecken. Alle Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus Quellen, die der Herausgeber zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Dokuments fiir zuverlassig hélt. Trotzdem kann keine Gewahr fiir deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit tibernommen
werden - weder ausdriicklich noch stillschweigend.

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf irgendeines Stromhandelsgeschafts (Forward oder
Future) dar, noch enthélt es die Grundlage fir einen Vertrag oder eine Verpflichtung irgendeiner Art.

Jedes Investment, z.B. in Futures, Anleihen, Aktien und Optionen, ist mit Risiken behaftet. Eine Investitionsentscheidung hinsichtlich irgendeines Wertpapiers darf nicht auf der
Grundlage dieses Dokuments erfolgen.

Der Herausgeber ist nicht verantwortlich fir Konsequenzen, speziell fir Verluste, welche durch die Verwendung oder die Unterlassung der Verwendung aus den in diesem
Dokument enthaltenen Ansichten und Riickschlisse folgen bzw. folgen kdnnten. Zuriickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukunftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber Gibernimmt keine Garantie dafiir, dass der angedeutete Ertrag oder die genannten Kursziele erreicht werden.

Die Verteilung dieses Dokuments und der darin enthaltenen Informationen in andere Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz beschréankt sein und Personen, in deren Besitz
dieses Dokument gelangt, sollten sich tber etwaige Beschrankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versaumnis, diese Be schrankung zu beachten, kann eine
Verletzung der US-amerikanischen oder kanadischen Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.

Die Weitergabe an Dritte ist nur mit ausdriicklicher Zustimmung des Herausgebers gestattet.



