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*  Am Gasmarkt wurde am letzten D
die StraRe von Hormus ein Nadelohr vor der Iramschen Kiste. Jede Unterbrechung der LNG

Hoch erreicht.

fiir die

34,260

i am Gasmarkt war der Krieg zwischen Israel und dem Iran. Die Sorgen, dass sich dieser Krieg auf die Ol- und Gasverschiffungen aus der Golf- Region negativ auswirkt, waren grof. Hier ist
eferungen aus Katar und den Emiraten, die 27 % der LNG-Importe Asiens und 8,5 % der LNG-Importe Europas ausmachen, kinnte einen starken und unhaltbaren Preisanstieg auslosen. Katar ist hinter den USA

und Australien der drittgréfite LNG-Exporteur weltweit. Wenn die Stralte von Hormus iiber langere Zeit wird, gibt es keine um 115 Mrd. LNG zu ersetzen. Es sei denn, russisches Gas wiirde wieder in gmuerem Umla\g exportert. Ein solches Vorgehen wére
jedoch auch fr den Iran riskant und wirde poliische Reaktionen der USA, Europas und asiatischer Lander wie China hervorrufe n. Zusatzlich wirde dies zu einer erhhten Konkurrenz mit asiatischem Raum finren. Eine Blockade dieses T Ereignis mit
globalen Folgen — fiir die und politische Stabilititin der Region. Am Freitag entspannte sich-die Lage wieder, da die USA eine Entscheidung iiber ein Eingreifen in den Israel -Iran-Konflik haben ‘was it lange gedauert hat. Am Sonntag hat die

USA drei Atomanlagen im Iran angegriffen. Das Hauptziel war die Zerstorung der Fahigkeit der Atomanreicherung des Irans. Am M ontagmorgen hatte der Iran ein Dutzend Raketen auf die grfite US-Militarbasis im Nahen Osten in Katar abgefeuert. Es kam zu Schaden und Brénden, aber nicht zu Toten.
Am Dienstag erreichte der Gasmarkt wieder das Niveau von vor Beginn der gabi
Der Prasident Trump teilte am Mittwoch mit, dass die USA die Nuklearbegrenzungsgespréche mit dem Iran in der kommenden Woche fortgesetzt werden sollen. Der Mark bleibe in der kommenden Woche also weiter politisch bestimmt. Die EU -Mitgliedsstaaten und das Pariament haben eine erste

Einigung zum Gasspeicherziel erzielt. Demnach sollen die Gasspeicher bis zum 1. Dezember zu 90% gefiilt sein, einen Monat spé ter als bisher, teilte die EU
Einschrankungen mehr Spielraum beim Erreichen der verbindiichen Ziele. Laut einer weiteren Erklarung des EU -Parlaments kinnen die Staaten um bis zu zehn

Der THE -|

am Di Dle litgli erhalten laut EU- i bei oder

bweichen, falls schwierige wie Hinweise auf Spek ulationen, die eine kosteneffiziente

Befilung behinder, vorliegen. Fals die schvierigen Becingungen langer anhalten, kann de EU -Kommission demnach auch fir eine Speichersaison groRere Abweichungen zulassen. Neben dem langeren Zeflzaun fir das Erreichen des 90% -Zies bericksichigt der Entuuif auch den Beginn der

Tages um 6,06 EURIMWh nach. Am Mittwoch legte das Gas etwas zu. Handler sprechen von einer technischen Korrektur nach den massiven Abgaben vom Dienstag.

je Die sollen es den Lé sich standig und méglichen Markimanipulationen entgegenzuwirken’, so der EU-Rat. Der Text muss noch formal von Rat und Parlament
verabschiedet werden. Das Parlament will am Donnerstag im Energieausschuss dariiber abstimmen, gefolgt von einer im Plenum, am 8. Juli. D hat g im Vorfeld national anders geregelt und ziek auf einen Fillstand von durchschnittich
70% zum 1. November ab, wobei u 80% und u 45% gefiillt sein sollen. Die deutschen Gasspeicher sind noch lange nicht so voll, wie sie sein sollten. Fiir den kommenden Winter kannte es knapp werden.
+ Im Zuge des Nahost-Konfliis zog auch der Olmarkt kraftig an. Die USA haben in der Nacht auf Sonntag aktiv in den Krieg zwischen Israel und Iran ei Die US-L griffen dabei drei im Iran an. Der US -Vizeprésident Vance teilte mit, keinen Regimewechsel in Teheran

Das Ziel ist die

der Fahigkeit der

Irans. Am Montag sind die Kurse auf Achterbah nfahrt gegangen. Der Gegenschlag des Iran auf US-Basen blieb jedoch begrenzt. Am Montagmorgen hatte der Iran ein Dutzend Raketen auf die grofite US-Militérbasis im

Nahen Osten in Katar abgefeuert. Es kam zu Schaden und Branden, aber nicht zu Toten. Bemerkenswert war an der ICE fiir den Bre nt-| Fronlmonaleme sehr hohe volatile Spanne zwischen dem Hoch bei $ 81,40 und dem Tief bei $ 69,54. Am Dienstag sind die Kurse angesichts der Entspannung wegen
durch den Iran ist recht

der Walfenruhe im Nahen Osten nach unten gerutscht. Eine befiirchtete Blockade der Strafle von H

deutlich treffen. Di

hen Israel und dem Iran ist soweit noch in Kraft, aber unsicher. D er Prasident Trump te\lte am Mittwoch mit, dass die USA die Nuklearbegrenzungsgespréache mit dem Iran in der kommenden Woche forigesetzt werden sollen. Aufgrund der

ak(ue\len weltweiten Entwicklungen durﬂe das Marktumfeld volatil bleiben. Eine Fortsetzung der Rally bleibt bei Brent -Ol grundsétzlich méglich. Wenn die Olpreise auf dem hohen Niveau bleiben, wird dies die Inflation wieder beschleunigen, was sich negatv auf die Aktien auswirken wiirde.

+  Die Kohlepreise sind mit einem bullishen Gasmarkt und
rkt. Heilles

diirfte die

fir die

benfalls gestiegen. Der Kohls

bullische Signale aus dem

ur Deckung der
niedrigsten Stand seit Mérz 2022 liegen. Laut Kpler Daten dilrfen die Lieferungen von Kraftwerkskohle an die EU nach einem Jah restief von knapp 1 Mio. t im Mai wahrscheinlich in diesem Monat auf 1,2 Mio. t steigen.

an der ICE-ATW-Brse hat am Montag den hochsten Stand seit dem 3. Februar erreicht. AuRerdem reagieren die européischen Kohlepreise auf einige
antr eiben. Laut Montel lagen die Kohlevorréite an den vier wichtigen Terminals in Amsterdam, Rotterdam und Antwerpen (ARA) am friihen Montag mit rund 3,1 Mio. t auf dem

Das nimmt dem O die Sorgen um die O Eine Sperrung des Seewegs in der Enge zwischen dem Oman und dem Iran wiirde

+  Die Korrelation zwischen Gas- und Kohlenstoffpreisen hat sich in den letzten Wochen deul\lch abgeschwacht. Die CO2 -Preise bewegten sich in einer Spanne zwischen 70,96-75,03 EUR/. Ein bullisher Faktor fiir die EUAs sind die erwarteten hohen Temperaturen iibe r weiten Teilen Europas und die sich
i hat im Juni ihren hochslen S(and seit Mai 2024 erreicht. Das war der sechs(e Anstleg in Folge Die europaischen Markte stehen verstarkt unter dem Eindruck einer europaischen
auch wenn der P u niedrig wird. Der Versorger EDF wird die Produktion von deren Kernkraftwerks wegen hoher
Temperaturen wahrscheinlich schon ab Samstag drosseln miissen. Fiir die nachste Woche sind noch weitere Produktionskiirzungen ge plant. Eine Drosselung der Kernreaktoren wird eine hohere Nachfrage nach Gas- und Kohlekraftwerken nach sich ziehen und damit einen hoheren CO2-Ausstof.

AuBerdem haben die spekulativen Anleger in der Vorwoche die Nettolongpositionen an der ICE um 5,1 Mio. auf 23 Millionen Zerti fikate vermindert, was fiir eine bearishe Stimmung an der Bérse spricht.

abzeichnende Erholung der europaischen Wirtschaft. Die vom lfo-Institut
Hitzewelle, die zu héherem Energiebedarf zu Kiihlungszwecken fiihrt und zugleich aulgrund von Kilhlwasserproblemen den Einsatz v on
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Gas - Technische Analyse

THE Y 2026 .
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Kommentar - Technische Analyse THE Y 2026

« Seit dem letzten Bericht lag die Spanne im THE-Jahresband 2026 auf Settlementbasis zwischen dem gestrigen Tief bei € 35,75 und einem Hoch am Montag bei € 39,85.

* Durch einen soliden Preisabstieg am 24. Juni wurden die 200- und die 20-Tagelinie (€ 37,03 / € 36,69) unterlaufen auch unter Anwendung der 1%-Regel. Seit gestern wurde
auch die 90-Tagelinie (€ 36,19) unterschritten. Fallen die Preise weiter, ist an den Tiefs vom 20. Mai und 10. Juni (beide bei € 34,95) mit einer Unterstiitzung zu rechnen.
Bestéarkt wird dies durch das untere Bollingerband (€ 33,84). Ein Riickgang an die Jahrestiefs von Ende April bei rund € 32,50 ist nicht zu erwarten.

« Steigen die Preise lber die unterlaufenen Durchschnittslinien, ist am Hoch vom 01. und 02. April (€ 38,45) mit einem Widerstand zu rechnen. Danach kommt das Hoch vom

03. Mérz (€ 39,20) zum Einsatz. Wird der Widerstand tberlaufen, ist am oberen Bollingerband (€ 39,55) zusammen mit den Hochs vom 19. und 23. Juni (€ 39,58 / € 39,85)
mit einem soliden Widerstand zu rechnen. Wird die Hiirde gerissen, entsteht zunachst Potential in Richtung der 40-Euromarke.

+ Aktuelle Notierung: € 35,41 - € 35,51 (13:04 Uhr)
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Gas - Abkiirzungen 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 Spotmarktpreise fir 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 fiir 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 fir 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 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 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 hdchsten 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 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 gewéahrleisten, 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 iberverkauft, wenn sie das untere Band berihren.

Die Bollingerbander reagieren auf die 20-Tage-Volatilitdt. 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 nahert.

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

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlieRlich 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 fiir deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstdndigkeit und Angemessenheit ibernommen
werden - weder ausdriicklich noch stillschweigend.

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf irgendeines S tromhandelsgeschéfts (Forward oder
Future) dar, noch enthalt 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 flir 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 kénnten. Zuriickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukinftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber tibernimmt 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 beschrankt sein und Personen, in deren Besitz
dieses Dokument gelangt, sollten sich tber etwaige Beschrankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis, 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.



