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Russland dreht den

Russland liefert wieder
Gas nach Deutschland -
Lieferungen weiterhin
auf 40% gedrosselt

Deutsche Gasspeicher
kénnen bei konstantem
Gasfluss wieder langsam
befiillt werden

Gaseinsparungen und
LNG-Terminals gegen
Gasmangellage
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Gashahn wieder auf — Grund zur Entwarnung?

Erwartungsvoll blickten Deutschland und Europa gestern auf die kleine
vorpommersche Gemeinde Lubmin. Denn dort wurde an der Gasemp-
fangsstation der Ostseepipeline Nord Stream 1 die Frage, ob nach der
planmadRigen zehntdgigen Wartung das Gas wieder fliet oder nicht, be-
antwortet. Und tatsdchlich hat Russland den Gashahn in Richtung Westen
wieder aufgedreht, wobei erneut nur 40% der Maximalleistung durch
Nord Stream 1 und noch weniger iiber die die Transgas-Pipeline flie3en.
Die Jamal-Pipeline ist nach wie vor stillgelegt.

Die deutschen Gasspeicher sind zu insgesamt 65,2% gefiillt (Stand
22.07.2022, 13 Uhr), wobei Deutschlands grofdter Erdgasspeicher im nie-
dersachsischen Rehden nur zu 35,5% voll ist. Wahrend in den vergange-
nen Tagen in etwa so viel ein- wie ausgespeichert wurde, konnen die deut-
schen Speicher nun wieder allmdhlich befiillt werden. Mit der 40-prozen-
tigen Auslastung von Nord Stream 1 konnte die deutsche Speicherkapazi-
tdat in den Wochen vor der Wartung um rund 0,3 Prozentpunkte pro Tag
erhoht werden.
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Auch wenn die aktuellen Fiillstainde im Vergleich zu den Jahren 2015,
2017,2018und 2021 hoher sind und der Gasverbrauch im ersten Halbjahr
2022 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum (auch wegen héherer Tempe-
raturen) um 16,8% niedriger ist, miissen weitere Verbrauchsreduktionen
(insg. 20%) umgesetzt und zum Jahr 2023 die ersten LNG-Terminals (16
GW) betrieben werden, damit Deutschland keine Gasexporte an europai-
sche Nachbarldander reduzieren muss oder Anfang Februar in eine Gas-
mangellage gerit. Die Bundesnetzagentur rechnet angesichts der niedri-
gen Gaslieferungen nicht damit, dass die aktuell noch giiltige Fiillstands-
vorgabe von 90% bis November ohne zusatzliche MaBnahmen erreichbar
ist. Und weiter ist die Sorge grof3, dass Russland Europa noch starker unter



EU-Kommission méchte
Gaseinsparungen fiir
Mitgliedsldnder vorge-
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Erste schwimmende
LNG-Terminals sollen
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betriebsbereit sein

Bundesregierung
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auf den Weg bringen

Kein Grund

zur Entwarnung -
Kreml am langeren
Hebel

L]
5 Finanzgruppe

NORD/LB

Druck setzt und Gaslieferungen weiter drosselt oder gar stoppt, sodass
weitere Pldne fiir das Worst-Case-Szenario vorbereitet werden.

So hat die EU-Kommission gestern zusatzlich zu dem ,,REPowerEU-Plan®
aus dem Mai einen Gas-Notfallplan mit Gaseinsparungsempfehlungen
vorgestellt. Im ,,Safe Gas for a save Winter“-Paket ist eine Dringlichkeits-
verordnung enthalten, womit die EU-Kommission einen EU-weiten Gas-
notstand ausrufen kann. Konkret sind die Mitgliedsstaaten nach Be-
schluss mit qualifizierter Mehrheit in der kommenden Woche beim Son-
der-Energieministerrat dazu verpflichtet, zwischen dem 1. August 2022
und 31. Mdrz 2023 den Gasverbrauch im Vergleich zum Durchschnittsver-
brauch der letzten fiinf Jahre um 15% zu reduzieren. Enthaltene mégliche
Mafnahmen sind u.a. die Umstellung der Brennstoffe in der Industrie und
Stromerzeugung, Anreize zum Nachfrageverzicht bei industriellen Grof3-
verbrauchern via Auktionen oder auch die Senkung der Heiztemperatu-
ren in 6ffentlichen Gebdauden.

Noch vor der Sommerpause hat der Bundestag fiir einen befristeten Zeit-
raum das Energiewirtschaftsgesetz dahingehend gedandert, dass zusatzli-
che Stromerzeugungskapazititen mit den Energietrdgern Stein- und
Braunkohle sowie Mineraldl fiir Gaseinsparungen bei einer Gefahrdung
des Gasversorgungssystems moglich sind. Hierzu sollen Kraftwerke, die
gegenwadrtig nur eingeschrankt verfiigbar sind, demnachst stillgelegt wer-
den sollten oder sich in der Reserve befinden, genutzt werden. Zusatzlich
plant die Bundesregierung insgesamt fiinf LNG-Terminals, wovon die
schwimmenden Anlagen in Wilhelmshaven und Brunsbiittel voraus-
sichtlich bis zum Jahreswechsel provisorisch betriebsbereit sein werden.

Aufgrund der angespannten Situation mochte die Bundesregierung mit
neuen MafRnahmen im Rahmen eines weiteren Energiesicherungspakets
auf die drohende Gasknappheit reagieren. So soll ab dem 1. Oktober 2022
nicht nur die Steinkohle- sondern auch die Braunkohlereserve aktiviert
werden. Dariber hinaus sollen die Speicherstande im Vergleich zu den
bisherigen Vorgaben jeweils um 5 Prozentpunkte erhéht werden. Zusatz-
lich werden Regelungen zur Ausweitung von Homeoffice-Arbeit und zu
vertraglichen Mindesttemperaturen in gemieteten Raumen erarbeitet.
Diese Malinahmen reihen sich nach dem Bundeswirtschaftsministerium
in die EU-Plane zum Einsparen von Energie ein.

Es ist eine gute Nachricht, dass wieder Erdgas durch die Ostseepipeline
Nord Stream 1 flie3t, aber nicht ansatzweise ein Grund zur Entwarnung.
In der aktuellen Situation sitzt der Kreml energiepolitisch am langeren
Hebel und wird, wenn méglich, die EU weiter unter Druck setzten und
auch ganz ohne Vorwande die Lieferungen einstellen. Das hat nicht nur
der Markt mit hohen Gaspreisen auch fiir die nachsten drei Jahre, son-
dern haben auch die Gesetzgeber erkannt, welche mit weiteren MafRnah-
menpaketen Energie einsparen und russisches Gas substituieren wollen,
damit eine Mangellage vermieden werden kann.
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Wichtige Hinweise

Diese Studie (nachfolgend als ,Information“ bezeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE
(,NORD/LB*“) erstellt worden. Die fiir die NORD/LB zustdandigen Aufsichtsbehorden sind die Europdische Zentralbank (,,EZB“), Son-
nemannstralie 20, D-60314 Frankfurt am Main, und die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleitungsaufsicht (,BaFin“), Graurheindorfer
Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Sofern Thnen diese Information durch Ihre Spar-
kasse iiberreicht worden ist, unterliegt auch diese Sparkasse der Aufsicht der BaFin und ggf. auch der EZB. Eine Uberpriifung oder
Billigung dieser Prasentation oder der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleistungen durch die zustandige Aufsichtsbe-
horde ist grundsatzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlielich an Empfanger in Deutschland, Belgien, Danemark, Estland, Finnland, Frankreich, Griechen-
land, Indonesien, Irland, Italien, Kanada, Korea, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Republik China (Taiwan), Schweden,
Schweiz, Spanien, Thailand, Tschechische Republik, Vereinigtes Kénigreich, Vietnam und Zypern (nachfolgend als ,relevante Personen“ o-
der ,,.Empfanger bezeichnet). Die Inhalte dieser Information werden den Empfangern auf streng vertraulicher Basis gewahrt und die Emp-
fanger erklaren mit der Entgegennahme dieser Information ihr Einverstandnis, diese nicht ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der
NORD/LB an Dritte weiterzugeben, zu kopieren und/oder zu reproduzieren. Diese Information ist nur an die relevanten Personen gerichtet
und andere Personen als die relevanten Personen diirfen nicht auf die Angaben in dieser Information vertrauen. Insbesondere darf weder
diese Information noch eine Kopie hiervon nach Japan oder in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in ihre Territorien oder Besitztii-
mer gebracht oder Gibertragen oder an Mitarbeiter oder an verbundene Gesellschaften in diesen Rechtsordnungen ansdssiger Empfanger
verteilt werden. Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine Anlageempfehlung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um eine le-
diglich Threr allgemeinen Information dienende Werbemitteilung. Aus diesem Grund ist diese Information nicht unter Bertuicksichtigung
aller besonderen gesetzlichen Anforderungen an die Gewdhrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen/Anlagestrate-
gieempfehlungen erstellt worden. Ebenso wenig unterliegt diese Information dem Verbot des Handels vor der Veroffentlichung, wie dies fiir
Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieBlich zu Informationszwecken erstellt und werden ausschlief3lich zu Informations-
zwecken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fir Investitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fiir die
personliche Information des Empfangers mit dem ausdriicklichen, durch den Empféanger anerkannten Verstandnis bereitgestellt, dass sie
kein direktes oder indirektes Angebot, keine Empfehlung, keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf sowie keine Aufforderung zur
Zeichnung oder zum Erwerb von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten und keine MaBnahme, durch die Finanzinstrumente an-
geboten oder verkauft werden konnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsdchlichen Angaben, Informationen und getroffenen Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB
fur zuverldssig erachtet wurden. Fiir die Erstellung dieser Information nutzen wir emittentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, eigene
Schitzungen, Unternehmensangaben und 6ffentlich zugéngliche Medien. Dainsoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser Quellen
vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewahr oder Verantwortung fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin enthaltenen
Informationen iibernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Information gedufRerten Meinungen und Prognosen stellen
unverbindliche Werturteile dar. Verdanderungen der Pramissen konnen einen erheblichen Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen ha-
ben. Weder die NORD/LB, noch ihre Organe oder Mitarbeiter konnen fiir die Richtigkeit, Angemessenheit und Vollstandigkeit der Informati-
onen oder fiir einen Renditeverlust, indirekte Schaden, Folge- oder sonstige Schdden, die Personen entstehen, die auf die Informationen,
Aussagen oder Meinungen in dieser Information vertrauen (unabhédngig davon, ob diese Verluste durch Fahrldssigkeit dieser Personen oder
auf andere Weise entstanden sind), die Gewdhr, Verantwortung oder Haftung ibernehmen.

Frithere Wertentwicklungen sind kein verldsslicher Indikator fiir kiinftige Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Fi-
nanzinstrumente und dhnliche Faktoren konnen den Wert, Preis und die Rendite der in dieser Information in Bezug genommenen Finan-
zinstrumente oder daraufbezogener Instrumente negativ beeinflussen. Im Zusammenhang mit Wertpapieren (Kauf, Verkauf, Verwahrung)
fallen Gebiihren und Provisionen an, welche die Rendite des Investments mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen Wertentwick-
lung eines Wertpapiers oder Finanzinstruments ldsst sich nicht zwingend auf dessen zukiinftige Entwicklung tibertragen.

Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder
eine Strategie fur die individuellen Verhdltnisse des Empfangers geeignet oder angemessen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine
personliche Empfehlung an einen Empfanger der Information dar. Auf die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere oder
sonstigen Finanzinstrumente sind moglicherweise nicht fiir die persénlichen Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder in-
dividuellen Bedurfnisse des Empfangers geeignet.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in Teilen um einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dement-
sprechend stellen die in dieser Information enthaltenen Informationen lediglich eine Ubersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer
moglichen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines Investors. Eine vollstandige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten o-
der Geschiften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Information stehen kénnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-) Doku-
mentation zu entnehmen. Soweit es sich bei den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten um prospektpflichtige eigene
Emissionen der NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die fiir das konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der
jeweilig veroffentlichte Prospekt und das jeweilige Registrierungsformular der NORD/LB, die insgesamt unter www.nordlb.de heruntergela-
den werden kénnen und diebei der NORD/LB, Georgsplatz 1,30159 Hannover kostenlos erhéltlich sind. Eine eventuelle Anlageentscheidung
sollte in jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzierungs-) Dokumentation getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht die persén-
liche Beratung. Jeder Empfanger sollte, bevor er eine Anlageentscheidung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von Investitionen in
Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand dieser Information sind, sowie fiir weitere und aktuellere Informationen im Hin-
blick auf bestimmte Anlagemdéglichkeiten sowie fiir eine individuelle Anlageberatung einen unabhdngigen Anlageberater konsultieren.
Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument kann ein hohes Risiko einschlieRlich des Kapital-, Zins-, Index-, Wah-
rungs- und Kreditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufweisen. Die Finanzinstrumente konnen einen plétzli-
chen und grofRen Wertverlust bis hin zum Totalverlust des Investments erfahren. Jede Transaktion sollte nur aufgrund einer eigenen Beur-
teilung der individuellen finanziellen Situation, der Angemessenheit und der Risiken des Investments erfolgen.

Die NORD/LB und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen an Geschaften mit den in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten
oder deren Basiswerte fiir eigene oder fremde Rechnung beteiligt sein, weitere Finanzinstrumente ausgeben, die gleiche oder dhnliche Aus-
gestaltungsmerkmale wie die der in dieser Information dargestellten Finanzinstrumente haben sowie Absicherungsgeschafte zur Absiche-
rung von Positionen vornehmen. Diese Malinahmen konnen den Preis der in dieser Information dargestellten Finanzinstrumente beeinflus-
sen.
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