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= Im Berichtszeitraum setzte sich der in der letzten Woche begonnene Preisanstieg fort. Versuche einer Abwdrtskorrektur wurden zuletzt immer als Kaufgelegenheit wahrgenommen. Auch gestern

sah es zunachst nach einer Fortsetzung der Aufwartsbewegung aus, bevor sich zum Handelsende doch noch eine Gegenbewegung durchsetzen konnte. Seit dem am 23. Februar erreichten
Zweijahrestief hatte sich beispielsweise das THE-Jahresband 2025 bis Dienstag auf Settlementbasis um 13% verteuert. Aktuelle fundamental triftige Griinde sind schwer auszumachen. Maglich,

dass der Blick in die Zukunft Kaufinteresse ausloste. Die EU-Kommission wird sich nicht fuir eine Verldngerung der Transitvereinb arung zwischen der Ukraine und Russland einsetzen, sagte EU-

Energiekommissarin Kadri Simson am Montag. Das Gas-Transportabkommen lduft Ende des Jahres aus. Zuletzt floss das meiste russische Erdgas in die Slowakei und nach Osterreich. In Osterreich
tobt derzeit eine Debatte um den mangelnden Fortschritt bei der Abkehr von russischem Gas. Grundsatzlich plant die EU, russisches Gas bis spatestens 2027 komplett aus ihrem Energiemix zu
verbannen. Zeitgleich kam die Ankiindigungen von preisbedingten Produktionskiirzungen durch die US-Férderer EQT und Chesapeake Energy angesichts mehrjahriger Tiefststande am US-
Gasmarkt. Dies konnte nach Ansicht von Handlern gegen Ende Mérz zu einer Angebotsverknappung am US-Markt fihren und damit Aufwéartsimpulse auslosen. Von einer Verteuerung tiber LNG
diirfte auch die européischen Gaspreise betroffen sein. Ende Februar war der US-Gaspreis unter 6 €/MWh zuriickgefallen und damit auf den tiefsten Stand seit Sommer 2020. Durch den
massiven Anstieg am Kohlemarkt hat zudem die Wirtschaftlichkeit der Gasverstromung gegentber dem Einsatz von Kohle deutlich zugenommen, was die Nachfrage nach Erdgas stimuliert.
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Commodities
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Kommentar - Commodities

Der Olmarkt blieb seiner Seitwartsbewegung in den letzten Wochen auf Jahreshéchstniveau treu.

Hoch volatil verlief der Handel am CO2-Markt. Per Saldo ist ein deutlicher Anstieg zu verbuchen. Gewinnmitnahmen bzw. Short-Covering waren die Ursachen. Spekulative Anleger haben
vergangene Woche erstmals seit Anfang Januar ihre Shortpositionen verringert, zeigten gestrige Borsendaten. Die Investmentfonds haben demnach ihre Netto-Shortpositionen von dem
Rekordhoch in der vorletzten Woche bei 39,2 Mio. t auf 36,8 Mio. t abgesenkt. Von dem mehrjahrigen Tief am 23. Februar ging es auf Settlementbasis in der Spitze 16% aufwarts.

In einem illiquiden Marktumfeld wurde der Anstieg der Kohlepreise auf Jahreshochststande mit einer wachsenden asiatischen Nachfrage und Einschrankungen bei russischen Kohleexporten

begriindet. Das Angebot auf dem Weltmarkt konnte schrumpfen, da die USA im Februar weitere Sanktionen gegen den wichtigen russischen Exporteur Suek verhédngt hatten, hiel es von

Handlern. Viele Kunden aus Asien scheuen scheinbar Vertragsbeziehungen zu dem Unternehmen, um méglichen nachgelagerten Sanktionen zu entgehen. Dies stérkt die Nachfrage in

anderen produzierenden Landern.

Gas - Technische Analyse
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Kommentar - Technische Analyse Pegas THE Y 2025

= Im THE-Jahresband 2025 lag die Spanne auf Settlementbasis im Berichtszeitraum zwischen € 30,16 und € 31,81.

= Durch den Anstieg wurde die 20-Tagelinie (€ 29,90) mittlerweile nachhaltig tberlaufen. Sich anschlieRendes Kaufinteresse ist vor erst am oberen Bollingerband (€ 31,91) auf Gegenwehr

getroffen.

= Bei erneuten Kurssteigerungen dartber hinaus ist an den Januartiefs bei € 32,50 Widerstand zu erwarten. Bei einer Fehleinschatzung entsteht Potential an das Februarhoch auf Hohe der 34-
Euromarke in Kombination mit dem bis Mitte Januar gehaltenen Marztief 2022 bei € 34,55. Bei normalen Marktverhaltnissen durfte das bisherige Jahreshoch (€ 36,82) vom 5. Januar und die

90-Tagelinie (€ 37,05) auBer Reichweite liegen.

= Aktuelle Notierung: € 31,25 - € 31,50 (11:47 Uhr)

Starkere Abwartskorrekturen treffen nun im Umkehrschluss an der 20-Tagelinie auf Unterstiitzung. Ein Abtauchen an das vorletzte W oche erreichte Zweijahrestief auf Hohe der 28-
Euromarke zusammen mit dem unteren Bollingerband (€ 27,88) wiirde kurzfristig Gberraschen.
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Gas - Abkirzungen und Glossar

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 fir 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 Amster dam-Rotterdam-Antwerpen (ARA) und
referenziert auf den Kohleindex API#2(ARA), der im Argus/McCloskey's Coal Price Index Report veroffentlicht wird.

Gas THE (THE Natural Gas Year Futures):
Der THE Natural Gas Year Future ist ein finanzieller Terminkontrakt an der EEX fur das Marktgebiet der Trading Hub Europe GmbH fiir die Lieferung von Erdgas fiir eine
bestimmte Lieferperiode.

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

Bollinger-Bander:

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 Bénder* 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 Uberkauft angesehen, wenn sie das obere Band beriihren. Sie gelten als tUberverkauft, wenn sie das untere Band berihren.

Die Bollingerbéander reagieren auf die 20-Tage-Volatilitat. Sie dehnen sich bei zunehmender Volatilitat aus und ziehen sich zusam men bei zuriickgehender Volatilitat. Sind die
Bander ungewdhnlich weit voneinander entfernt, ist dies haufig ein Zeichen dafir, 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 Kursausschlégen begleitet wird.

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus Quellen, die der Herausgeber zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Dokuments fur zuverléassig halt. Trotzdem kann keine Gewahr fur deren Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstéandigkeit 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 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 fir Konsequenzen, speziell fiir Verluste, welche durch die Verwendung oder die Unterlassung der Verwendung aus den in diesem
Dokument enthaltenen Ansichten und Rickschlusse folgen bzw. folgen kénnten. Zurtuickliegende Wert-, Preis- oder Kursentwicklungen geben keine Anhaltspunkte auf die
zukunftige Entwicklung des Investments. Der Herausgeber {ibernimmt 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 tiber 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.



