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Gas Jahresprodukte
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Kommentar

« Auf die Aufwartsrally am Gasmarkt von Mitte Dezember bis letzten Freitag folgte seit dem Start in die erste vollstandige Handelswoche des neuen Jahres eine Gegenbewegung. Handler scheinen sich mit
der neuen Situation mit Blick auf den Lieferstopp von russischem Erdgas im Transit durch die Ukraine anzufreunden. Beflirchte Angebotsengpésse sind bislang ausgeblieben. Zudem sorgten jiingst nach
oben korrigierte Temperaturprognosen fiir Entspannung. Gleichwohl ist das Winterhalbjahr noch nicht vorbei. Laut der Bundesnetzagentur ist der Gasverbrauch in Deutschland im Jahr 2024 um 3,5%
gestiegen. Im Vergleich zum Durchschnittsverbrauch der Jahre 2018 bis 2021 ist der deutsche Erdgasverbrauch jedoch immer noch um 14% niedriger. Haushalts- und Gewerbekunden haben dabei 17%
gespart und die Industrie 12%, so die BNetzA. Die Temperaturen lagen 2024 zudem im Mittel um 0,9 Grad Uber dem Durchschnitt der Jahre 2018 bis 2021. Die groBten Gaslieferanten waren Norwegen
(48%), die Niederlande (25%) und Belgien (18%). Uber die deutschen LNG-Terminals in Wilhelmshaven, Brunsbiittel, Lubmin und Mukran wurden 69 TWh Erdgas importiert, was einem Anteil von 8% an

den Gesamtimporten entspricht. Dieser niedrige Wert durfte erneut Fragen nach der Sinnhaftigkeit der Investitionen in den LNG-Sektor aufwerfen. Der aktuelle Fllstand der Gasspeicher in Deutschland liegt
mit gut 76% zwar deutlich unter dem Vorjahreswert von 91%, doch bleibe er in einem ,erwartbaren Korridor”, so die BNetzA. Mit Blick auf die aktuelle Preisstruktur entlang der Terminkurve bleibt die weitere
Entwicklung der Besténde spannend. Da das Sommerband 2025 teurer ist als das Winterband 2025, wird niemand Gas einspeichern, um es dann billiger wieder zu entnehmen. Daher ist fiir dieses Jahr zu
erwarten, dass die Speicherbefillung Gber den Sommer nur in Tagen erfolgt, wo der Spotpreis dementsprechend tief sein wird. Nicht auszuschlieBen, dass das marktgebietsverantwortliche Trading Hub
Europe GmbH (THE) wird einschreiten mussen, um den Speicherfullstand fir Anfang November 2025 (95% werden vorgegeben) zu erreichen. Im Fall der Félle ist mit steigenden Kosten bei der
Gasspeicherumlage zu rechnen. Nach heftiger Kritik von den Nachbarléandern, wird kiinftig auch keine Gasspeicherumlage auf Transitmengen verlangt — d. h. die Kosten werden voll auf die ,Inlandsmengen*
umgelegt. Ein Riickgang der GroBhandelspreise muss daher nicht automatisch guinstigere Gesamtenergiekosten bedeuten.

« Der Olmarkt hat seit Weihnachten stetig zugelegt. Dabei erreichte der Brent-Frontmonat den héchsten Stand seit Mitte Oktober. Neben den geopolitischen Risiken Nahost und Ukrainekrieg wurden
Produktionsriickgange bei der Opec und angekiindigte Preiserhohungen fiir asiatische Abnehmer als Begrtindung angeftihrt. Die gestern wieder aufgeflammte Diskussion tber die Einflihrung von hohen
Zéllen in den USA sorgte fiir eine Kehrtwende. Hohe Zélle wiirden die Weltwirtschaft belasten und die Olnachfrage dampfen.

« Dem ublichen Muster folgend, legten die EUAs parallel zum Gasmarkt ebenfalls eine Achterbahnfahrt hin. Laut gestrigen Bérsendaten haben die spekulativen Marktteiinehmer in der letzten Woche ihre
Netto-Long-Positionen um 4,5 Mio. auf 19,6 Mio. Tonnen ausgeweitet - statistisch betrachtet ein 22 Monatshoch. Durch den bislang 5%igen Riickgang seit Montag diirfte ein Grof3teil unter Wasser liegen.
Lediglich der Kohlemarkt hat seinen Ende November begonnenen Abwartstrend per Saldo fortgesetzt. Dabei wurden mehrmonatige Tiefststande erreicht. Aufgrund einer seit Jahren fallenden europaischen

Nachfrage eine durchaus nachvollziehbare Entwicklung.

Commodities

[$/bbl] [$/t1  [€/MWh] [€/1]
90,00 - 135,00 94,00 1 - 78,00
93,00 - t 77,00

88,00 - 132,00 92.00 | L 76,00
86,00 - 129,00 91,00 - t 75,00
| 90,00 - t 74,00

84,00 126,00 89,00 - t 73,00
82,00 12300 88,00 - 7217 L 72,00
80,00 - 12000  87.00 1 [ 7100
86,00 - t 70,00

78,00 - 117,00 85,00 + 69,00
76,00 A 7616 L 19400 8400 A - 68,00
83,00 - t 67,00

74,00 - 111,00 8200 - L 66,00
72,00 - 108,00 81,00 - - 65,00
80,00 - t 64,00

70,00 108,68 [ 105,00 79,00 1 | 6300
68,00 102,00 78,00 62,00

Jul 24 Aug 24 Sep 24 Okt 24 Nov 24 Dez 24 Jan 25 Jul 24 Aug 24 Sep 24 Okt 24 Nov 24 Dez 24 Jan 25

———Brent Crude Oil Coal ARA'Y 2026

——Coal ARA Y 2026 [€/t]

Strom DE Base Y 2026 ———CO02-Emissions EUA Y 2025



Marktbericht 2 /2025
Donnerstag, 09. Januar 2025

Gas - Technische Analyse
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THE Y 2026
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Kommentar - Technische Analyse THE Y 2026

« Seit Jahresbeginn lag die Spanne im THE-Jahresband 2026 auf Settlementbasis zwischen einem Hoch am letzten Donnerstag bei € 41,15 und dem gestrigen Tief bei

€39,59.

< Durch die 15%ige Aufwéartsbewegung zwischen Mitte Dezember und Anfang Januar sind belastbare Unterstlitzungsmarken rar gesét. Erst mit der steigenden 20-Tagelinie
(€ 38,36) ist ein kraftiger Haltepunkt zu erwarten. Wird sie liberraschenderweise erreicht oder sogar unterlaufen, ist am Oktoberhoch (€ 37,25) bzw. an den Augusthochs
(€ 37,11) mit einer Bodenbildung zu rechnen. Verstarkt wird dieser Bereich durch die mittelfristige Unterstiitzung (€ 36,81, bis zum nachsten Bericht auf € 37,00 steigend).

« Kehrt Kaufinteresse nach dem jingsten Riickgang zurtick, ist am kurzfristigen Widerstand (€ 40,62, bis zum nachsten Bericht auf € 40,20 fallend) und am bisherigen
Jahreshoch (€ 41,15) mit Gegenwehr zu rechnen. Bei einer Fehleinschatzung ist mit erneuter Aufwartsdynamik zu rechnen, die wenn tiberhaupt nur durch das obere

Bollingerband (€ 41,85) gebremst werden kdnnte.
« Aktuelle Notierung: € 39,05 - € 39,27 (11:58 Uhr)
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Gas - Abkiurzungen und Glossar
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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 Spotmarkt preise 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 Spotmarkt preise 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 verdffentlicht 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 Men ge Treibhausgase mit demselben
Treibhauspotential bendtigt 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 Handelsprodu kt hinzuweisen. Zudem kann der MACD direkt
als Signalgeber fur Handelssignale verwendet werden.

Stochastic Oscillator:

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

Momentum:
Dieser Indikator beschreibt die Beschleunigung und Verlangsamung von Kursbewegungen. Die Berechnung ist eine simple Subtrakti on 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-Béander

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

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

Handelssignale:

Die Preise werden als tiberkauft angesehen, wenn sie das obere Band beriihren. Sie gelten als Uberverkauft, wenn sie das untere Band beriihren.

Die Bollingerbénder reagieren auf die 20-Tage-Volatilitat. Sie dehnen sich bei zunehmender Volatilitat 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 ahert.

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

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus Quellen, die der Herausgeber zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Dokuments fiir zuverlassig halt. Trotzdem kann keine Gewahr fir deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit tbernommen
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 fiir 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 fur Verluste, welche durch die Verwendung oder die Unterlassung der Verwendung aus den in diesem
Dokument enthaltenen Ansichten und Rickschlusse folgen bzw. folgen kénnten. Zuriickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukunftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber (ibernimmt keine Garantie dafir, 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 beschrénkt sein und Personen, in deren Besitz
dieses Dokument gelangt, sollten sich liber etwaige Beschrankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versaumnis, diese Beschrankung 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.



