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Kommentar

« Auf dem Gasmarkt kam es seit dem letzten Bericht zu einer kraftigen Aufwartsbewegung. Nach dem klaren US-Wabhisieg von Donald Trump Gberraschte auch der Bruch der Ampelkoalition. Die Zukunft der deutschen Energiepolitik hangt
somit vorerst in der Schwebe. Beobachter fiirchten einen Stillstand, bis es zu Neuwahlen kommt. Eines der wichtigsten energiepolitischen Gesetzesvorhaben ist der Regulierungsrahmen fiir den Bau neuer Gaskraftwerke in Deutschland, die
den Ausbau der Erneuerbaren und den Ausstieg aus der Kohleverstromung flankieren sollen. Aus der deutschen Industrie kam bereits Kritik aufgrund der wachsenden Unsicherheit. Zum Wochenschluss tibernahmen dann die altbekannten
Themen wie die Lage in Nahost, ein moglicher kalter Winter und die nach wie vor ur Konkurrenzsituation Europas ] anderen LNG-Nachfrageregionen wieder das Ruder. Handler verwiesen auf steigende Entnahmen aus
europaischen Erdgasspeichern mit dem Einsetzen des Winters. Unklar sind auch die Auswirkungen des Ausgangs der US-Présidentenwahlen auf den Gasmarkt. Sie konnten eher langfristiger Natur sein. Donald Trump gilt als Freund
billiger fossiler Energien.

« Die Olpreise haben sich seit Freitag bis Dienstag abwérts bewegt. Seit Mittwoch bewegen sich die Preise im Wesentlichen nur seitwérts. Der US-Dollar Kurs ist weiter gestiegen und hat ein 12-Monats Hoch erreicht, was die Olkéufe aus
anderen Wahrungsraumen merklich verteuert und bremst. Fundamental sind die Aussichten jedoch weiter triibe. Der am Dienstag veréffentlichte ZEW-Indikator der Konjunkturerwartungen fiir Deutschland ist in der Umfrage vom November
2024 nach dem Trump-Sieg bei den US-Prasidentenwahlen leicht zuriickgegangen. Er liegt aktuell mit plus 7,4 Pkt. um 5,7 Pkt. unter dem Vormonatswert. Ebenfalls weist die Internationale Energieagentur (IEA) auf eine besorgniserregende
Nachfragesituation hin, die vor allem in China immer heikler wird. Trotz verschiedener FérderungsmaBnahmen Pekings haben sich die Wir ivitat und die immung kaum verbessert. Denn das Land leidet unter einer
schweren Immobilienkrise, die in viele Wirtschaftsbereiche ausstrahlt. Dies dampft die Nachfrageperspektive des weltweit groBten Olimporteurs. Sollte zudem die neue US-Regierung - wie im Wahlkampf versprochen - die Einfuhrzélle fiir
Waren aus China drastisch anheben, konnte das deren Wirtschaft zusétzlich schaden. Der weitere Fortgang dirfte daher weiterhin durch das Spannungsfeld niedriger Nachfrageaussichten auf der einen Seite und der Entwicklung der
geopolitischen Risiken auf der anderen Seite bestimmt bleiben China ist nach wie vor die Schwachstelle der Olnachfrage und der Hauptgrund, warum sich die Olmérkte auf ein erhdhtes globales Angebot im Jahr 2025 einstellen,
insbesondere zu einer Zeit, in der die Opec+ versucht, mehr Ol wieder auf den Markt zu bringen. Dies wird sich insgesamt negativ auf die Preise auswirken, insbesondere wenn die Nachfragelage schwach aussieht.

+ Im Zuge der neuen Aufwartsbewegung am Gasmarkt legten auch die Kohlepreise zu. Erst am Mittwoch ging es abwarts. Der Anstieg im Wochenvergleich fiel allerdings tibersichtlich aus und spiegelt damit die vergleichsweise niedrige
Nachfrage bei gleichzeitig gutem Angebot wider. Die aktuell hohe Kohleverstromung ist nur eine Momentaufnahme, die auf die derzeit schwache Erzeugung bei den Erneuerbaren zuriickzufiihren ist.

« Mit einem anfanglichen Abverkauf reagierten auch die EUAs auf den Ausgang der US-Wahl. Ursachlich war scheinbar ein Blick in die Historie. Als Trump 2016 zum Prasidenten gewahlt wurde, fielen die EUA-Preise zunéchst ebenfalls
zuriick. Der Schwacheanfall war allerdings nur kurzlebig. Durch den folgenden Turnaround am Donnerstag und Freitag wurde vielmehr die gesamte Abwartsbewegung aus der letzten Oktoberwoche wettgemacht. Am Freitag ging es tiber
die 200-Tagelinie aufwarts und der hochste Stand seit Anfang September erreicht. Seit Montag bewegen sich sich die CO2-Preise leicht abwarts. Mit einem mdglichen Anstieg der Erneuerbaren-Einspeisung, insbesondere Wind, und
schwécheren Wirtschaftsdaten ist der Preis fur CO2-Zertifikate unter Druck geraten. Nichts desto trotz hélt sich das Preisniveau weiter iber der 200-Tagelinie. Spekulative Investoren haben ihre Netto-Shortpositionen fiir CO2-Zertifikate
vergangene Woche auf den tiefsten Stand seit 15 Monaten gesenkt. Diese haben sich laut dem aktuellen COT-Bericht an der ICE im Wochenverlauf bis Freitag vergangener Woche um kréftige 8,1 Mio. t. auf geringe 2,5 Mio. t. reduziert. Ein
Hinweis darauf, dass die Marktakteure weniger stark auf fallende Kurse setzen als in der Woche zuvor. Der Riickgang der Netto-Shortpositionen geht auRerdem darauf zurtick, dass Unternehmen vor dem Jahresende ihre Positionen
schlieBen.

Commodities

[$/bbl] [$/t1  [&/Mwh] [€/t]
90,00 132,00 102,00 r 80,00
88,00 129,00 100,00 - 78,00
86,00 126,00 98,00 - 76,00
84,00 M 123,00 96,00 - 74,00
82,00 / { 120,00 94,00 - 72,00
80,00 117,00 92,00 70,00
115,82
78,00 114,00 90,00 - 68,00
76,00 111,00 88,00 66,31+ 66,00
74,00 108,00 86,00 - 64,00
72,00 7228 L 10500 84,00 - 62,00
70,00 102,00 82,00 + 60,00
68,00 99,00 80,00 58,00
Jun 24 Jul 24 Aug 24 Sep 24 Okt 24 Nov 24 Jun 24 Jul 24 Aug 24 Sep 24 Okt 24 Nov 24

——Brent Crude Oil Coal ARAY 2025  ——Coal ARA'Y 2025 [€/t] Strom DE Base Y 2025 ———CO2-Emissions EUA'Y 2024




&
Marktbericht 46 /2024 m
Donnerstag, 14. November 2024 mﬁ

STADTWERKE BAMBERG

Gas - Technische Analyse

Pegas THE Y 2025
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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 Dienstag bei € 43,15 und einem Tief am letzten Donnerstag
bei € 40,63.

« Die Uberkaufte Marktlage am oberen Bollingerband (€ 43,76) hat sich entspannt. Fallen die Preise unter die 20 -Tagelinie (€ 41,34), ist auf der Unterseite zwischen der 90-
Tagelinie (€ 40,07) und dem unteren Bollingerband (€ 38,93) eine solide Unterstiitzungszone zu erwarten. Die Juni- und Julitiefs zusammen mit der 200-Tagelnie (€ 37,10)
liegen auRer Reichweite.

« Steigen die Preise wieder, bildet der langfristige Widerstand (€ 43,65) zusammen mit dem oberen Bollingerband (€ 43,76) die erste Hurde. Wird dieser Bereich tberlaufen,
ist an den Hochs zwischen den 14. und 16. November 2023 (€ 45,85 /€ 46,05) mit kréftigem Widerstand zu rechnen.

« Aktuelle Notierung: € 44,13 - € 44,56 (12:24 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.



