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Im Fokus — TTF Gas Frontjahr

Das TTF Gas Frontjahr beendete die 45. Kalenderwoche am OTC-Markt bei 18,25 €/MWh.
Nach einem Stand bei 17,25 €/MWh am Freitag, den 03.11.2017, war somit in der Woche vom
06.11. bis 10.11. ein Preiszuwachs von 1,00 €/MWh bzw. plus 5,8% zu verzeichnen. Das
Wochenhoch lag am letzten Freitag bei 18,25 €/MWh und das Wochentief wurde am Montag
bei 17,23 €/MWh ausgebildet. Die Preise sind in der vergangenen Woche ohne nennenswerte
Korrektur kontinuierlich gestiegen.

Die Volatilitat gemessen am Average True Range Indikator (14-Tage-ATR) ist im November
erwartungsgemaf wieder hoher ausgefallen. Die ATR ist ein Indikator, der die
Schwankungsbreite von Rohstoff- und Terminmarkten abbildet. Das Besondere an diesem
Indikator ist die Berucksichtigung von Gaps (Kursliicken) und diese waren in der vergangenen
Handelswoche sehr ausgepragt. In unserer letzten Gas-Analyse schrieben wir, dass die
Volatilitat wieder zulegen durfte, wenn bestimmte Trigger-Marken gerissen werden. Daran
hat sich der Kontrakt gehalten und das Uberschreiten der Marke von 17,55 €/MWh wurde
direkt mit einem Up-Gap von 0,37 €/MWh am Dienstag vergangener Woche beantwortet.
Markteilnehmer, die mit einen Pullback an die Ausbruchsmarke gerechnet haben, um nach
einem besseren Long-Einstieg zu suchen, wurden jedoch enttauscht, denn von Mittwoch auf
Donnerstag wurde direkt das nachste Up-Gap von 0,2 €/MWh ausgebildet. Unter
Berlcksichtigung der Aufwartskursliicke vom 03.11. auf den 06.11. wurden somit in kurzester
Zeit drei ausgepragtere Positiv-Gaps in Folge verzeichnet. Kein Wunder also, wenn der
RSI-Oszillator im Uberkauften Bereich notiert und eine Korrektur nicht verwundern sollte.

Bemerkenswert in der vergangenen Woche war zudem der Preisanstieg des Brent Crude
Frontmonatskontraktes auf im Hoch 64,65 $/bbl. Seit seinem Tiefpunkt im Juni dieses Jahres
bei 44,35 $/bbl konnte in den letzten knapp 5 Monaten ein Preiszuwachs von fast 46%
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verzeichnet werden. Diese Preisrallye hat fundamental niemand fur moglich gehalten,
charttechnisch wurde jedoch bereits Anfang August auf einen neuen intakten Aufwartstrend
und einer abgeschlossenen unteren Umkehr mit weiterem Kurssteigerungspotential
hingewiesen. In unserer Rubrik ,,Chart of the Week"“ haben wir lhnen einen aktuellen Brent
Crude Tageschart angehangt.

Analyse des Wochencharts: Mittel- bis langfristig - Strategie (physisch,
rollierend)

Das TTF Gas Frontjahr befindet sich seit dem Tiefpunkt bei 12,98 €/MWh im April 2016 in
einem intakten primaren Aufwartstrend, gekennzeichnet durch markante, hoher liegende
Tiefpunkte. Diese Ubergeordneten Verlaufstiefs liegen bei 14,43 €/MWh, 15,60 €/MWh und
15,65 €/MWh.

Anfang dieses Jahres bildete sich nach dem Hoch bei 18,73 €/MWh vom 30.12.2016 ein neuer
uber sechs Monate andauernder Abwartstrend heraus, der bis auf 15,65 €/MWh im Juli dieses
Jahres reichte. Dieser Abwartstrend hat nur knapp die Chance verfehlt, das Tief bei 15,60
€/MWh von Dezember 2016 zu unterschreiten. Die Notierungen stabilisierten sich jedoch
mehrere Wochen lang von Mitte Juni bis Anfang August oberhalb von 15,65 €/MWh und
durchliefen in dieser Seitwartsphase den besagten Abwartstrend seit Anfang des Jahres. Wir
stuften daraufhin unsere Einschatzung von negativ auf neutral hoch.

Mit dem Ausbruch aus der Trading-Range auf der Oberseite bei 16,13 €/MWh und mit dem
Uberwinden des 23,6% Fibonacci Retracements der gesamten langfristigen
Abwartsbewegung seit Dezember 2013 bei 27,88 €/MWh bis auf im Tief 12,98 €/MWh im
April 2016 fallend hoben wir unsere Einschatzung von neutral auf positiv an. Im Zuge dieses
sich seitdem ausbildenden neuen sekundaren Aufwartstrends oberhalb der
8-Wochen-Glattung wurde im September dieses Jahres der steile rot gestrichelte primare
Abwartstrend nach oben hin durchbrochen. Das damit einhergehende charttechnische
Kaufsignal sollte dazu in der Lage sein, den weniger steil verlaufenden, blauen primaren
Abwartstrend anzulaufen. In der vergangenen Handelswoche war es soweit und es gelang
sogar der finale Ausbruch aus diesem langfristigen Negativtrend (siehe Kreismarkierung im
Wochenchart).

Damit wird nun mittelfristig das Hoch bei 18,73 €/MWh als Zielmarke relevant. Gelingt es den
Bullen, auch diese Marke in Kombination mit dem 38,2% Fibonacci Retracement bei 18,67
€/MWh nachhaltig nach oben hin zu durchbrechen, musste dies als weiteres
trendbestatigendes Kaufsignal interpretiert werden und das Low von Januar 2015 bei 19,63
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€/MWh sollte als neue langfristige Anlaufmarke fungieren.

Diese mittel- bis langfristig bullishen Perspektiven mussten jedoch auf den Prufstand gestellt
werden, wenn es den Gasbaren gelingt, den blauen primdren Abwartstrend und die Marke von
17,55 €/MWh auf Wochenbasis wieder zurlickzuerobern. In diesem Fall sollte ein Anlaufen
der 17 €/MWh-Marke maoglich erscheinen und auch ein Test des bisher zweifach bestatigten
braunen primaren Aufwartstrends seit April 2016 durfte einkalkuliert werden konnen.

TTF Gas Frontjahr (Wochenchart 1)
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Fazit zur Wochenchart-Analyse

In der vergangenen Woche wurde der primare langfristige weniger steil verlaufende blaue
Abwartstrend seit Dezember 2013 nach oben hin durchbrochen. Dieser Ausbruch auf
Wochenschlusskursbasis ware unter Anwendung der 3%-Regel oberhalb von 18,26 €/MWh als
nachhaltig einzustufen. Der Kontrakt beendete die Woche bei 18,25 €/MWh, womit das Ziel
der Nachhaltigkeit nur knapp verfehlt wurde. Nichtsdestotrotz kann aufgrund zahlreicher
positiver charttechnischer Signale davon ausgegangen werden, dass das Jahreshoch bei 18,50
€/MWh und der markante Hochpunkt bei 18,73 €/MWh nun mittelfristig angelaufen werden
konnten.

Fallt das TTF Gas Frontjahr jedoch wieder unter 17,55 €/MWh und damit unter den blau
gestrichelten langfristigen Abwartstrend zuruck, verschlechtern sich die mittelfristigen
Aussichten fir die Gasbullen. Ein Unterschreiten der Marke von 17 €/MWh sowie der
8-Wochen-Glattung durften den braun gestrichelten Aufwartstrend seit April 2016 auf die
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Agenda der Trader rucken lassen. Langfristig deutlich negativer wird es unter 15,65 €/MWh.

Unterstiitzungen und Widerstande des Wochencharts

Widerstande

- 19,63 €/MWh (markantes Tief Januar 2015)
- 18,73 €/MWh (Hoch vom 30.12.2016)

- 18,50 €/MWh (Jahreshoch 2017)

Unterstutzungen

- 17,73 €/MWh (primarer blauer Abwartstrend)

- 17,55 €/MWh (neue, wichtige Unterstitzung)

- 17,23 €/MWh (8-Wochen SMA)

- 16,98 €/MWh (Support von Ende Oktober)

- 16,42 €/MWh (primarer braun gestrichelter Aufwartstrend)

Analyse des Tagescharts: Kurz- bis mittelfristig - Trading (physisch, rollierend)

Im Tageschart 2 des physischen TTF Gas Frontjahres ist die Kursentwicklung seit Anfang
dieses Jahres dargestellt. Erkennbar ist der rot gestrichelte Abwartstrend von 18,73 €/MWh im
Hoch kommend und bis auf 15,65 €/MWh im Juli dieses Jahres fallend.

TTF Gas Frontjahr (Tageschart 2)
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Dieser Abwartstrend wurde im Juli dieses Jahres zunachst seitlich durchkreuzt und wir stuften
unsere Einschatzung damals von negativ auf neutral hoch. Am 09.08.2017 gelang schlieilich
die nachhaltige Uberwindung der Nackenlinie des Mehrfachbodens in Kombination mit dem
14,6% Fibonacci Retracement des beschriebenen Abwartstrends in diesem Jahr. Wir hoben
unsere Prognose bei diesem Signal von neutral auf positiv an.

Nach der bullishen Aufldsung des kleinen Konsolidierungsdreiecks und mit dem
Uberschreiten der 200-Tagelinie lag eines unser moglichen Kursziele bei 17,55 €/MWh, dem
61,8% Fibonacci Retracement des besagten Abwartsimpulses von Januar bis Juli. Hier lag
zudem eine wichtige Supportzone aus den ersten zwei Monaten dieses Jahres und ein
Polaritatswechsel wurde in diesem Bereich erwartet (Unterstutzung wird zu Widerstand).

Nach dem Erreichen dieses Kursziels waren wir tendenziell neutral eingestellt mit einem
weiterhin bullishen Bias. In der vergangenen Woche wurde auch dieser bis dahin wichtige
Widerstand nach oben hin durchbrochen und ein neues trendbestatigendes Kaufsignal ist
erfolgt. Wie oben bereits geschildert, liegt hier das 61,8% Fibonacci Retracement des
Abwiértstrends und die Uberwindung dieser Marke definiert nun den Ursprung der
Kursbewegung bei 18,73 €/MWh als mittelfristiges Kursziel. Erste kurzfristige
Mindestkursziele aus unserer letzten Analyse bei 17,80 €/MWh und 18,20 €/MWh wurden
durch die fulminanten Aufwarts-Gaps bereits abgearbeitet. Nun steht das bisherige
Jahreshoch bei 18,50 €/MWh als Anlaufmarke im Fadenkreuz der Handler.

Marktteilnehmer mit bestehenden Longpositionen finden an der Unterkante der letzten
Kursliicke von Donnerstag bei ca. 18 €/MWh die Mdglichkeit einer engmaschigen
Absicherung. Ein vollstandiges SchlieRen des Gaps sollte ein Rutsch bis auf 17,55 €/MWh zur
Folge haben. Hier wartet nun erneut, wie schon zu Jahresbeginn, eine wichtige Support-Zone,
in der es zu Kaufdruck kommen sollte. Der seit August gultige neue sekundare dreifach
bestatigte Aufwartstrend verlauft aktuell bei 17,27 €/MWh und durfte einem Kursverfall
unterhalb von 17,55 €/MWh zunachst Einhalt gebieten.

Fazit zur Tageschart-Analyse

Mit der Uberwindung der Marke von 17,55 €/MWh wurde ein trendbestatigendes Kaufsignal
erzeugt, welches vom Markt in der letzten Woche mit zwei aufeinander folgenden
Aufwarts-Gaps beantwortet wurde. Kurz- bis mittelfristig erscheint daher das Jahreshoch bei
18,50 €/MWh erreichbar.

Damit zeigt sich jedoch auch das dritte Gap infolge, was haufig auf eine Uberkaufte
Marktverfassung hindeutet. Damit sich das letzte Gap von Donnerstag (18,00 - 18,20 €/MWh)
als Erschopfungskurslucke outen kann, ist ein vollstandiges SchlieRen des Gaps und ein
Unterschreiten der unteren Gap-Kante bei 18 €/MWh erforderlich. Eine engmaschige
Absicherung long-positionierter Trader ware auf diesem Level nicht zuletzt auch aufgrund
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des psychologischen Charakters einer runden Marke moglich. Eine bereinigende kurzfristige
Korrektur bis in den Bereich von 17,55 €/MWh sollte dann moglich erscheinen.

Hier durfte es dann erneut zu Kaufdruck kommen, da dieser Bereich fur die mittelfristige
Kursentwicklung nun einen wichtigen Support darstellt. Ein Rutsch unter dieses Level sollte
den blau gestrichelten sekundaren Aufwartstrend aktuell bei 17,27 €/MWh in greifbare Nahe
rucken lassen konnen. Um die mittelfristig bullishen Perspektiven jedoch nicht zu gefahrden,
sollten die Bullen den Bereich um 17,55 €/MWh in jedem Fall verteidigen.

Unterstuitzungen und Widerstande des Tagescharts

Widerstande
- 18,73 €/MWh (Hoch vom 30.12.2016)
- 18,50 €/MWh (Jahreshoch)

Unterstutzungen

- 18,00 €/MWh (untere Gap-Kante letzte Kursllcke)
- 17,55 €/MWh (Kumulations-Support-Zone)

- 17,46 €/MWh (mittleres Bollinger Band)

- 17,27 €/MWh (blauer Aufwartstrend)

Mit der Uberwindung der Marke von 17,55 €/MWh wurde ein trendbestatigendes Kaufsignal
erzeugt, welches simultan dazu in der Lage war, den langfristigen primaren Abwartstrend seit
Dezember 2013 aus dem Spiel zu nehmen. Damit setzt sich gleichzeitig der seit dem Apriltief
2016 bei 12,98 €/MWh begonnene primare braun gestrichelte Aufwartstrend durch, welcher
nun dominant erscheint.

Die langfristige Kursentwicklung ist damit weiter aufwartsgerichtet, solange das TTF Gas
Frontjahr nicht wieder unter den primaren blauen Abwartstrend zuruckfallt. Der Ausbruch
nach oben in der vergangenen Woche ware dann als Fehlsignal zu werten.

Als nachste Kursziele auf der Oberseite lassen sich nun das Jahreshoch bei 18,50 €/MWh und
dicht gefolgt der markante Hochpunkt bei 18,73 €/MWh definieren.

Stellt sich jedoch der Ausbruch uber den primdren Abwartstrend tatsachlich als Fehlsignal
heraus, so sollte nach dem Unterschreiten von 17,55 €/MWh der sekundare Aufwartstrend bei
aktuell 17,27 €/MWh mindestens angelaufen werden konnen. Ein Break der 17 €/MWh-Marke
durfte die Aussichten in Richtung primarem Aufwartstrend weiter verdustern.
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Bitte achten Sie auf die genannten Unterstitzungen und Widerstande in der Analyse. Sie
konnen wichtige Chartmarken fir die kiinftige Preisentwicklung darstellen. Platzieren Sie
zudem bitte immer selbstandig einen Stoppkurs in Abhangigkeit von lhrer Positionsgrosse
und lhres zur Verfigung stehenden Risikokapitals!

Chart of the Week - Brent Crude Frontmonat
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Bemerkenswert in den vergangenen Monaten war der Preisanstieg des Brent Crude
Frontmonatskontraktes auf im Hoch 64,65 $/bbl. Seit seinem Tiefpunkt im Juni dieses Jahres
bei 44,35 $/bbl konnte damit in den letzten knapp 5 Monaten ein Preiszuwachs von fast 46%
verzeichnet werden. Charttechnisch gesehen wurde mit dem Uberschreiten der Riickkehrlinie
des Aufwartstrendkanals in der vergangenen Woche ein neues trendbeschleunigendes
Kaufsignal aktiviert. Weitere Kurszuwachse sind damit wahrscheinlich. Im Umkehrschluss
bedeutet dies natiirlich auch, dass ein Ruckfall in den Aufwartstrendkanal die 60 $/bbl-Marke
wieder in den Fokus der Handler ricken lassen wurde.

Die Charts wurden mit Tradesignal® erstellt.
Daten aus Thomson Reuters Eikon.

Rechtliche Hinweise

Autor: Stefan Kister

Datum: Schlusskurse vom 10.11.2017
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