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THE Y 2027 39,126 39,668 -1,37% 48,640 26,181 90%
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Kommentar

« Die Gaspreise sind mit einem kiihlen Wetterausblick und einem Riickschlag in den Friedensbemiihungen im Irankrieg gestiegen. DerUS-Prasident Trump erklarte am Montag, dass der iranische Friedensvorschlag zur
Beendigung des Krieges ,véllig inakzeptabel” ist. Die Strae von Hormus bleibt weiterhin geschlossen, trotz der bestéatigten Durchfahrt eines LNG-Tankers Anfang der Woche und eines zweiten Schiffes mit katarischem
LNG, das die Stralle gestern passierte. Die Auffiillung der niedrigen Gasspeichersténde in Europa vor dem Winter ist die groRte Herausforderung, da die Preise keine Anreize fiir die Einspeisung bieten. Die
europaischen Gasspeicher waren am Dienstag zu 35,31% gefilllt- der niedrigste Wert fiir diese Jahreszeit seit 2021, zeigte eine S chétzung von Gas Infrastructure Europe (GIE). In Deutschland lagen die Speicherstéande
bei 28,05%. Das ist der niedrigste Stand seit 2018. Laut Marktteilnehmer wurden die Gasstréme innerhalb von ein bis zwei Jahen grundlegend umgestellt — von liberwiegend Ost-West-Strémen hin zu West-Ost-
Strémen. Man hat sich an das wachsende LNG-Volumen angepasst und die norwegische Versorgung maximiert. Die geringere Verfligbarkeit von russischem LNG, anhaltende sanktionsbedingte Spannungen und die
erneute Instabilitat im Nahen Osten verschérfen die globalen Gleichgewichte gerade zu dem Zeitpunkt, an dem Europa beginnt, un Lieferungen zu konkurrieren. Da das globale LNG-Angebot faktisch knapper geworden
ist, konkurriert Europa im Sommer direkt mit Asien um zusatzliche Ladungen. Deswegen muss die EU MaRnahmen ergreifen, um die Gasnachfrage zu senken und damit Versorgungsrisiken infolge des Irankriegs und
der wachsenden Abhangigkeit von US-LNG zu mindern, teilte EU-Regulierung-Agentur Acer mit. Zudem muss der Einsatz sauberer Energietréger beschleunigt werden, um die EU resilienter gegeniiber Schwankungen
der LNG-Spotpreise zu machen. Die europdischen Gaspreise kdnnten in dieser Woche von kiihleren Temperaturen wahrend der Eisheiligen gestiitzt werden und méglicherweise die Einspeisung in die EU-Speicher
verlangsamen. Dazu sollten die geopolitischen Nachrichten weiter die Markte in Atem halten.

« Am Olmarkt ging es aufwarts seit dem letzten Bericht, nachdem der US-Président Trump Irans Antwort auf seinen Vorschlag zur Beendigung des Krieges im Nahen Osten zuriickgewiesen und damit die Blockade der
StraRe von Hormus verldngert hatte. Der Krieg mit dem Iran belastet die Wirtschaft zunehmend, da hohere Olpreise die Treibstdfkosten in die Hohe treiben. Okonomen warnen vor einer breiteren Inflation in den
kommenden Monaten, was zur Spekulation auf héhere Zinsen flhrt. Alle Augen richten sich heute auf Prasident Trumps Besuch inChina. Man hofft, dass er Peking dazu bewegen kann, mehr Einfluss auf den Iran
auszuiiben, mit dem Ziel, die StraBe von Hormus wieder zu 6ffnen und den Konflikt zu beenden. Fiir den Olmarkt und die Preisentvicklung bleiben die Entwicklungen im Iran-Konflikt das beherrschende Krisenthema.

« Parallel zum Gas- und Olmarkt ging es am Kohlemarkt im letzten Berichtszeitraum, obwohl eine schwache Nachfrage und ein reichlic hes Angebot die Anstiege begrenzen diirften. Die Kohlebesténde an den vier
wichtigen Schiittgutterminals in Amsterdam, Rotterdam und Antwerpen (ARA) lagen laut MontelSchatzungen zuletzt auf einem 13-Wochenhoch von etwas tiber 3 Mio. t. Das entspricht einem Plus von 10% gegeniiber
der Vorwoche. Analysten warnen, dass langanhaltende kriegsbedingte Storungen der LNG-Versorgung im Nahen Osten zu einer starkeren européischen Nachfrage nach Kohle filhren kénnten. Eine hohere Nachfrage
aus China konnte die Lage noch weiter verscharfen. Dazu setzen Japan und Siidkorea vermehrt auf Kohle statt auf LNG.

«  Volatil seitwérts ging es am CO2-Markt seit dem letzten Bericht. Der CO2-Markt zeigt sich wie zuletzt éfters mit entgegengesetzten Impulsen zu Gas und Ol. Der CO2-Markt reagierte volatil auf die wieder zunehmenden
Spannungen in der Strale von Hormus. Die Netto-Longposition spekulativer Investoren erreichte am vergangenen Freitag 40,6 Mio. t, ein Anstieg um 5,7 Mio. t zur Vorwoche, so der jlingste Bericht der Bérse zu den
Héandlerpositionen. An diesem Donnerstag findet keine Auktionslieferungen statt. Der CO2-Markt sollte jedoch gut gestiitzt sein.
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Kommentar - Technische Analyse THE Y 2027

» Seit dem letzten Bericht lag die Spanne an der EEX im THE-Jahresband 2027 auf Settlementbasis zwischen einem Tief am letzten Donnerstag bei € 37,05 und einem
gestrigen Hoch bei € 39,55.

+ Steigen die Preise, kommt die Hiirde am oberen Bollingerband (€ 40,99) und am Hoch vom 07. April (€ 43,825) zum Einsatz.

+ Fallen die Preise, liegen an der 20-Tagelinie (€ 38,09), dem kurzfristigen Widerstand aus den Hochs von Mitte Marz (€ 37,14), der kurzfristigen Unterstiitzung (€ 36,79), dem
Hoch vom 3. Marz (€ 33,82), dem unteren Bollingerband (€ 35,28) und der 90-Tagelinie (€ 34,38) mogliche Unterstiitzungen. Die 200-Tagelinie (€ 31,94) kommt als nachste
zum Einsatz.

+ Aktuelle Notierung: € 38,82 - € 39,24 (12:25 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 fiir 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 flir 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 fir 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 Uberverkaufte Marktsituation, oberhalb der 80%-Linie eine
Uiberkaufte 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-Bénder

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). 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 gewahrleisten, das 95% aller Kursdaten in den Zwischenraum der beiden
Tradingbander fallen.

Handelssignale:

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

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

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

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlieflich 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 ibernommen
werden - weder ausdriicklich noch stillschweigend.

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf irgendeines Stromhandelsgeschéfts (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 fiir Konsequenzen, speziell fiir 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
zukiinftige Entwicklung des Investments. Der Herausgbeber libernimmt 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 Gber etwaige Beschrankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis, diese Be schrédnkung 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 ausdricklicher Zustimmung des Herausgebers gestattet.



