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1. Vorwort

Liebe Leserinnen, liehe Leser,

im Kielwasser einer wieder erstarkten Wall
Street strebten auch die hiesigen Borsen erneut
ihre Jahreshochststinde an. Dabei konnen sich
Anleger kaum der etwas schizoiden Situation
entziehen: Die Anleiherenditen zogen in den
letzten Tagen deutlich an, so dass beispielswei-
se Bundesanleihen bei knapp 4,75 % notieren
— nicht iibel und deutlich mehr als noch vor
einigen Monaten. Je hoher die Anleiherendi-
ten, desto weniger attraktiv stehen Aktien im
Vergleich dazu da — so sollte man jedenfalls
meinen. Doch nichts dergleichen, denn der
Dax legte allein am Donnerstag mal eben 170
Punkte zu, der Dow Jones einen Tag zuvor
knapp 200 Punkte. Dass Anleihe- und Akti-
enmirkte gleichzeitig steigen, ist alles andere
als ,,normal®.

Gleichfalls erreichten US-Hypothekenzinsen
dieser Tage 6,74 %, den hochsten Stand seit ei-
nem Jahr. Das ist keinesfalls gut und bedeutet,

dass dem kreditfinanzierten Immobilienboom
in den USA mittlerweile der Nachschub aus-
geht. Vollig ungelegen zu einer Zeit, in der die
Baumirkte und die Bauindustrie in den USA
auf hohen Lagerbestinden sitzen, was die ge-
samte Immobilienbranche weiter nach unten
zieht bzw. sie dort belidsst. Die Ubertreibung,
die mit glinstigen Hypothekenkrediten herauf-
beschworen wurde, sucht sich jetzt ihren Weg
zuriick zum Mittelwert. Das ist nicht tberra-
schend und auch nicht ungesund. Aber es
heiflt, dass aus den USA Ungemach drohen
konnte, da der Real Estate-Markt, anders als
in den Vorjahren, nichts mehr zum BIP bei-
tragen kann — wie an den letzten Zahlen
lingst abzulesen.

In diesem Sinne wiinschen wir Thnen viel Spaf3
beim Lesen,

Ihr Team des Performaxx-Anlegerbriefs
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2. GCI Management - Update

KGYV von nur noch 3!

Noch immer scheint die Borse kein richtiges
Vertrauen in das Geschiftsmodell von GCI ge-
fasst zu haben, denn anders ist es nicht zu er-
klaren, dass die Miinchner Beteiligungsgesell-
schaft mittlerweile nur noch mit dem 3-fachen
Jahresgewinn bezahlt wird. Operativ hingegen
sind die Weichen fiir weiteres Wachstum ge-
stellt.

GCI Management (ISIN DE0005855183) Stand:14.06.07

Kurs (Euro) 8,44  Aktienzahl (Stck.) 12,11 Mio.
Marktkap. (Euro)  102,6 Mio.  Liquideste Borse Xetra
GCI Management / Minchen
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GCI konnte kurz vor Beendigung der einjéhrigen Korrektur stehen,
sobald der Abwartstrend bei 9,50 Euro iberwunden wird.

Umsatz- und Gewinnriickgang in Q1 nicht beunruhigend

Zwar lagen nach dem sehr erfolgreichen Ge-
schiftsjahr 2006, in dem die GCI-Gruppe den
Gewinn um 17,1 % auf das Rekordniveau von
17,8 Mio. Euro steigern konnte, die wichtigs-
ten Kennzahlen im 1. Quartal 07 unter dem
Vorjahresniveau. Der Riickgang von 21 %
beim Umsatz ist jedoch vor allem auf die Ent-
konsolidierung von Geschiftsbereichen bei der
Tochter Pfaff zuriickzufithren, die aufgrund
bestehender Verkaufsabsichten vorzeitig aus-
gegliedert wurden. Da in den ersten drei Mo-
naten zudem keine nennenswerten Beteili-
gungsverkdufe durchgefithrt wurden, rutschte
das EBIT mit 3,2 Mio. Euro um 18 % unter

2. GCI Management — Update

den Vorjahreswert, und der Gewinn vermin-
derte sich um rund 24 % auf 2,5 Mio. Euro.

Rushau des Portfolios

Der Schwerpunkt der Aktivititen des GCI-
Managements lag zuletzt vor allem auf dem
Portfolioausbau. Zunichst wurde im Mai zu-
sammen mit dem Partner Wallberg Beteili-
gungs GmbH die Vantargis AG gegriindet. Die
Gesellschaft dient als Investmentvehikel fir
kiinftige Ubernahmen im Finanzdienst-
leistungssektor, wobei GCI mit 51 % die Mehr-
heit tibernommen hat. Der erste Schritt zum
Aufbau eines operativen Geschifts erfolgte
unmittelbar im Anschluss mit dem vollstandi-
gen Erwerb der OCF Beratungsgesellschaft.
Das Unternehmen ist auf die Kapitalbereitstel-
lung fiir den Mittelstand spezialisiert und ver-
fiigt tiber einen Kundenstamm von mehr als
100 Firmen, denen im letzten Jahr ein Finan-
zierungsvolumen von 15 Mio. Euro zur Verfii-
gung gestellt wurde. Im 1. Quartal 2007 betrug
das Neugeschiftsvolumen — iiberwiegend aus
Leasing- und Mietkaufvertragen bestehend —
bereits rund 10 Mio. Euro. Um auf dieser soli-
den Basis die Expansionsgeschwindigkeit des
neuen Teilkonzerns deutlich zu beschleunigen,
ist kurzfristig die Platzierung eines so genann-
ten Asset Backed Commercial Papers geplant.
In Zusammenarbeit mit einer darauf speziali-
sierten Bank soll hieraus ein Refinanzierungs-
volumen von rund 100 Mio. Euro generiert
werden.

Uppige Cash-Reserven

Fiir den weiteren Ausbau des Portfolios kann
GCI auf eine komfortable Liquidititsreserve
zurtickgreifen: Nachdem sich die Finanzmittel
bei der AG bereits zum Quartalsende auf 17
Mio. Euro belaufen hatten, spiilte eine erfolg-
reiche Kapitalerh6hung Anfang Juni weitere
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26,4 Mio. Furo in die Kasse. Dabei wurden
rund 3,3 Mio. Aktien zu 8,00 Euro je Stiick
emittiert. Verrechnet mit dem Mittelabfluss in-
folge der jiingsten Portfolioerweiterungen
(Vantargis und OCF) liegt die Nettoliquiditit
aktuell bei etwa 40 Mio. Euro. Gleichzeitig
konnte mit der Emission auch ein neuer stra-
tegischer Groflaktionidr gewonnen werden.
Nachdem rund 2,4 Mio. der neuen Papiere
von der Londoner ACP Capital Limited tiber-
nommen wurden, beliduft sich deren Anteil an
GCI nun auf 19,83 Prozent. Da der Geschifts-
schwerpunkt von ACP ebenfalls auf innovati-
ven Finanzierungslgsungen fur kleine und
mittlere Unternehmen liegt, sind hohe Syner-
gien zum Kerngeschift von GCI zu erwarten.

Iwei his vier Akquisitionen in 2007 realistisch

Mit der tppigen Kapitalausstattung und dem
neuen Investor im Riicken sehen wir GCI fiir
die Zukunft deutlich gestirkt. Wir erwarten
noch im laufenden Jahr zumindest zwei bis
vier weitere Akquisitionen im Beteiligungsbe-
reich und einen ziigigen Ausbau des Stand-
beins Financial Services. Auf dieser Basis rech-
nen wir mit einem Gruppenumsatz von 146
Mio. Euro (+11,5 %) und einem Gewinn von
18 Mio. Euro (+1,5 %). Bereinigt um die freie
Liquiditat von 40 Mio. Euro liegt das KGV 07
damit bei lippischen 3,3. Zwar muss man be-
riicksichtigen, dass siamtliche borsennotierten
Beteiligungsgesellschaften eher niedrig bewer-
tet werden, jedoch weisen vergleichbare Un-

3. Uranio

3. Uranio

ternehmen wie Arques, Gesco und Bavaria In-
dustriekapital im Durchschnitt immerhin ein
(liquiditatsbereinigtes) KGV von knapp 8 auf —
also weit mehr als das Doppelte. Sofern GCI
den Ausbau des Beteiligungsportfolios wie ge-
plant vorantreiben kann, sehen wir keinen
Grund, weshalb diese hohe Bewertungsdiskre-
panz Bestand haben sollte — zumal sich das
Management von GCI bislang als sehr ge-
schickt in der Betreuung und Entwicklung sei-
ner Beteiligungen erwiesen hat.

Fazit

Mit einer tippigen Nettoliquiditit von 40 Mio.
Euro und dem neuen strategischen Investor
ACP im Riicken ist GCI fiir die Zukunft her-
vorragend aufgestellt. Zudem erscheinen die
Papiere im Peer-Vergleich deutlich unterbe-
wertet. Wir empfehlen die Aktie daher wei-
terhin zum Kauf, mit einem Kursziel von zu-
nichst 11,50 Euro. On Top gibt es fiir 2006
erstmals eine Dividende, die mit einer Rendite
von liber 4 % auch gleich recht satt ausfillt.

GCI Management 2005 2006 2007e
Umsatz 30,7 Mio. 130,6 Mio. 145,6 Mio.
EpS 1,26 1,47 1,49
Dividende / Aktie 0,30 0,35 0,40
KGV* 6,7 574 5,66
Div.-rendite 3,6 % 4,1% 4,7 %
Schatzungen: Der Performaxx-Anlegerbrief; Angaben in Euro

* ohne Bereinigung der Cashreserven von 3,30 Euro/Aktie

Schweizer Uran-Unternehmen startet an deutschen Borsen

Der Lockruf des boomenden Rohstoffs Uran
hat auch vor deutschen Borsen nicht Halt ge-
macht: Seit Mittwoch ist hier zu Lande die
Uranio AG (WKN AOM KD4) als erster
Schweizer Uran-Titel mit Erstlisting notiert.
Mit dem Borsengang war kein 6ffentliches An-

gebot verbunden, es handelte sich also um eine
reine Notierungsaufnahme.

Exploration und Beteiligungen

Unter den im Explorationsgeschift tatigen Un-
ternehmen muss man Uranio in der Unter-
gruppe der Blue Sky-Explorateure einordnen.
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So hilt das in Basel beheimatete Unternehmen
tiber ihre vollstindige Tochtergesellschaft Ura-
nio del Sur S.A. mehr als 20 Lizenzgebiete zum
Abbau von Uran in Argentinien, insgesamt
mehr als 170.000 Hektar. Der iiberwiegende
Teil der Gebiete in den zentral-
argentinischen Provinzen La Rioja und San
Luis gehort zum Panganzo-Becken, wo neben
den bereits entdeckten Uranvorkommen mit
weiteren gerechnet wird. Neben dem Erwerb
zusitzlicher Konzessionen, will die Gesellschaft
nach Identifizierung Uran abbauen und
schliefllich tiber Beteiligung an viel verspre-
chenden Uran-Projekten weiter am Uran-
Boom profitieren.

_Uran 308 =

Der Uranpreis gibt die Richtung vor: Binnen von 6 Jahren verdrei-
zehnfachte sich der Preis in US-$!

Exzellentes Management

Das wichtigste im Explorationsgeschift ist die
Erfahrung des Management-Teams. Uranio
hat mit Prof. Dr. Colin I. Godwin und Prof.
Dr. Bernard Nicolet zwei international re-
nommierte Geologen und Bergbauingenieure
an Bord. Godwin ist emeritierter Professor an
der Fakultit fir Earth & Ocean Sciences der
Universitit von British Columbia. Als Griinder
der International Geosystems war er maf3geb-
lich an der Entwicklung des computergestiitz-
ten Systems GEOLOG beteiligt, das zum Auf-
spiiren von Bodenschitzen dient. Nicolet,
Geowissenschaftler und Berater u.a. der UNO,
ist fuir Strategie und Expansion von Uranio zu-

3. Uranio

staindig. CEO ist der Schweizer Rechtsanwalt
Peter Goeggel.

Uranpreis: Richtung vorgezeichnet!

Nun scheint es auf den ersten Blick relativ ein-
fach, den weiteren Verlauf des Uranpreises zu
prognostizieren, der sich in den letzten Jahren
auf derzeit tiber 100 US-$ mehr als verzehn-
facht hat. Fast 440 Kernkraftwerke sind aktu-
ell auf der ganzen Welt in Betrieb, weitere 200
sollen in den nichsten 20 Jahren ans Netz ge-
hen. Das ist eine historisch nie da gewesene
Ausweitung des Bestands, der entsprechend
viel Uran benotigt. Letzteres ldsst sich aber
nicht einfach herbeizaubern, da schon heute
ein Angebotsdefizit besteht. Die Differenz wird
aus der Demontage dlterer Kernwaffen beige-
steuert, aus so genannten ,strategischen Be-
stinden“. Nach dem Preisverfall bis Anfang
dieses Jahrhunderts konnten nur noch die ren-
tabelsten Minen ausgebeutet werden, wahrend
es heute moglich ist, auch die weniger hoch-
konzentrierten Erzvorkommen anzugehen. Die
grofiten Forderlinder, Kanada und Australien,
sind sehr auf umweltfreundlichen Abbau be-
dacht, zeigten sich in letzter Zeit aber etwas
genehmigungsfreundlicher in Bezug auf Kon-
zessionen. Die Uran-Industrie ist logischerwei-
se die weltweit am meisten regulierte Industrie.

Atomstrom spielt wieder eine Rolle

In den unterexplorierten Landern Mittel- und
Stidamerikas sowie Asiens, eventuell auch Af-
rikas, werden weitere relevante Vorkommen
vermutet. Viel Explorationsarbeit von externen
Spezialisten ist hier noch vonnoéten. Spezialis-
ten fiir Uran gibt es jedoch auch nicht mehr
wie Sand am Meer, nachdem die Branche in
den 90ern praktisch tot war. Uran wurde keine
Chance mehr eingerdumt, kiinftig eine Rolle
bei der Energieversorgung zu spielen — ein fol-
genschwerer Irrtum, den man erst bemerkte,
als plotzlich wieder Klimaschutzgriinde auf
den Plan traten. Ein weiterer Fakt ist, dass der
Anteil des Rohstoffs Uran bei der Stromerzeu

|Nummer 24 15.06.2007




gung fast vernachldssigbar ist: Auch wenn der
Uranpreis noch hoher steigt, macht das nur ei-
nen geringen Anteil der Gesamtkosten von
Atomstrom aus. Bau-, Instandhaltungs- und
Sicherheitskosten sind die ungleich gréfleren
Posten im Etat eines Kernkraftwerkbetreibers,
oder anders ausgedriickt: Wenn das Kraftwerk
erst einmal lduft, dann lduft es. Auch kann ein
Atomkraftwerk bei hoheren Uranpreisen nicht
einfach abgestellt werden. Einen anderen Ver-
wendungszweck gibt es nicht, so dass das Werk
bei Uranpreisen von 25, 50, 100 oder auch 200
US-$ betrieben werden kann und muss.

Gute Nachrichten vorprogrammiert?

Blue Sky-Exploration ist sicherlich der riskan-
teste Teil eines Investments in ein Rohstoffun-
ternehmen. Ob sich auf oder unter dem Land
Uran befindet, weif$ heute noch niemand (Blue
Sky = Blauer Himmel = ,nichts weiter vor-
handen als Land®). Bis dato besitzt Uranio Lie-
genschaften, hierbei hat man Konzessionen zur
Exploration/zum Abbau von Uran. Noch ist
unbekannt, ob Uranio diese benétigen wird.
Jedoch liegt die Vermutung sehr nahe, dass
dort, wo in der ndheren Umgebung oder geo-
logisch dhnlichen Struktur zuvor schon erfolg-
reich Vorkommen identifiziert worden waren,
weitere vorhanden sein sollten. Die nichsten
Schritte sind die tiblichen Identifizierungsme-
thoden, wobei sich ein Blue Sky-Explorateur
auf die viel versprechendsten Liegenschaften

4. Empfehlungsliste

WKN /

Letzte Analyse Kurs
Ausgabe / Datum

Ticker

Erstanalyse / aktuell

4. Empfehlungsliste

konzentrieren wird. Bevor es zu Bohrungen
kommt, die viel Kapital verschlingen, werden
glinstigere Voruntersuchungen vorgenommen.
Auf den Erfolg versprechendsten Liegenschaf-
ten kommt es dann spdter zu Bohrungen, zu
deren Finanzierung sich die Schweizer zweifel-
los des Kapitalmarktes bedienen werden. Da-
her auch das Listing am vergangenen Mitt-
woch. Bis zur Einleitung von Kapitalmafinah-
men sollte guter Newsflow erwartet werden.
Denn ohne positive Ergebnisse wird kein
Zugrift auf Kapital moglich und auch notwen-
dig sein.

Fazit

Die Beteiligung an einer Blue Sky-
Exploration gleicht einem Optionsschein auf
den stetig steigenden Uranpreis. Selbstver-
standlich mit allen vor und Nachteilen (inklu-
sive Totalverlust). Sollte jedoch nur eine (!) der
22 gegenwidrtigen Liegenschaften tatsdchlich
nennenswerte Uranvorkommen beherbergen,
entfaltet sich der Hebel nach oben. Risikoarme
Anleger beobachten die Nachrichtenlage, spe-
kulativere Anleger kaufen jetzt bevor Tester-
gebnisse vermeldet werden. Durch den anhal-
tenden Uran-Boom sowie den Bekanntheits-
grad des Managementteams welches fiir die in-
ternationale Entwicklung des Aufspiirsystem
fiir Uranvorkommen verantwortlich zeichnet,
konnte der Wert bereits im Vorfeld der Tester-
gebnisse ein Selbstlaufer werden.

Kursziel
(12 Monate)

Perfor-
mance

Umsatz EpS KGV
2007e (Mio.)  2007e 2007

Catalis 927093 33/2006 25.08.06 0,90 1,24 +37,78% 32,00 0,17 741 2,20 ‘
D+S Europe 533680 07/2007 16.02.07 928 1169 +2597% 240,00 0,5 20,77 15,00 ‘
Silicon Sensor 720190 49/2006 15.12.06 730 16,95 +132,19% 42,00 1,01 16,71 20,50 ‘
Systaic AOJKYP  20/2007 18.05.07 4,65 580 +24,73% 33,20 0,83 6,99 11,50 ‘

In die Empfehlungsliste nehmen wir bis zu 20 analysierte Unternehmen auf, die wir — neben den Langfristdepotwerten —
nach Fundamentalkriterien fiir kaufenswert halten. Alle Wihrungsangaben in Euro bzw. bei auslindischen Unternehmen
Landeswihrung; Stand: 14.06.2007
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Silicon Sensor voll im Trend

Die Aktien von Silicon Sensor (WKN 720 190)
befinden sich in den letzten Wochen auf dem
richtigen Pfad, denn seit dem Jahreswechsel
erklomm der Kurs ein neues Zweijahreshoch
und etablierte gleichzeitig einen neuen Auf-
wirtstrend. Dieser steigt derzeit mit knapp 9 %
pro Monat an und hilt den Kurs in der Spur.
Aktuell notiert Silicon Sensor bei rund 17 Eu-
ro, nachdem eine kurzfristige Verschnaufpause
die Anteilsscheine jiingst auf rund 16 Euro
driickte. Fundamental éndert sich gegenwir-
tig nichts an unserer positiven Einschitzung

3. Musterdepots

5.1. Langfristdepot

5. Musterdepots

— umso besser, dass auch die Charttechnik mit
dem neu geschaffenen Trend seit Jahresanfang
aufwirts zeigt.

Silicon Sensor / Frankfurt

Stiick Kaufkurs Stop-Loss-  Kursak-  Entw.in % Gesamtwert Kauf/
Limit tuell Verkauf
Computerlinks 544880 1.500 13,72 12,95 14,55 +6,05% 21.825,00 K 16.11.06
Gesco 587590 550 37,80 34,00 40,40 +6,88% 22.220,00 K 24.07.06
ISRA Vision 548810 1.300 19,55 20,50 20,50 +4,86% 26.650,00 SL 08.06.07
KSH Holdings AOMKU8 60.000 0,33 0,36 0,40 +20,12% 24.000,00 K 20.04.07
Trading-House.net 663220 2.000 11,50 10,50 13,95 +21,30% 27.900,00 K 25.05.07
Depotwert 95.945,00
Cash 100.352,09
Gesamtwert 196.297,09
Performance seit Start am 21.06.1999 +292,59%

Kauf- und Verkaufskurse sowie Bestandswerte werden immer in Euro angegeben, Stop-Loss-Kurse in Landeswdihrung.

Erreicht ein Wert im Tagesverlauf den Stop-Loss-Kurs, so wird dieser an der Heimatborse zum Stop-Loss-Kurs verdufert.

Stand: 14.06.2007

Trading-house.net mit Rekordgewinn im Mai

Nachdem schon im April 07 mit 50 Tsd. Euro
ein Rekordgewinn erzielt wurde, stellten die
Berliner im Folgemonat eine weitere Bestmar-
ke von 70 Tsd. Euro auf. Dabei legten beide
Geschiftsbereiche ein starkes Wachstum vor.
Die Handelsprovisionen im Segment Brokera-
ge wuchsen im Vorjahresvergleich um tber
150 % auf 130 Tsd. Euro, und mit der erst
kiirzlich aufgenommenen Vermarktung des

firmeneigenen Finanzportals wurde bereits ein
Monatserlos von 43 Tsd. Euro erzielt. Das Por-
tal wichst zudem deutlich schneller als prog-
nostiziert. Nach 163 Tsd. Lesern im April 07
waren es im Mai bereits 460 Tsd. Im laufenden
Monat Juni geht die Gesellschaft von nahezu
1 Mio. Besuchern aus, womit schon fast der
Traffic der Internetprisenz von Borse-Online
erreicht wiirde. Bis Herbst rechnet trading-
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house.net sogar mit einet erneuten Verdoppe-
lung der Besucherzahl auf 2 Mio. Leser.

trading-house.net / Frankfurt
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ISRA Vision ausgestoppt

Am vergangenen Freitag wurde unsere Lang-
fristdepotposition ISRA Vision mit einem klei-
nen Gewinn von 5 % ausgestoppt. Das vom

5. Musterdepots

Spezialisten fiir Machine Vision vermeldete
QI1-Wachstum im einstelligen Bereich lag of-
fenbar unter den Erwartungen der Borsianer.
Mit Blick auf den etwas heifs gelaufenen Ge-
samtmarkt belassen wir die frei werdenden
Mittel zunédchst im Cash-Bestand.

ISRA VISION / Frankfurt
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5.2. Kurzfristdepot
Stiick | Kaufkurs  Stop-Loss- Entw.in %| Gesamtwert Kauf/
Limit Verkauf

Gongyou Machines AOLF6)J 1.500 2,93 - 2,85 -2,13% 4.275 K16.04.07
Environm. Solu. Worldwide 934247  10.000 0,54 - 0,65 +20,37% 6.500 K 31.01.07
Environm. Solu. Worldwide 934247 8.000 0,65 - 0,65 +/-0,00% 5.200 K 16.03.07
Commoditrade AOD989  20.000 0,49 0,42 GBP 0,80 +63,27% 16.000 K 19.01.07
Commoditrade AOD989  20.000 0,49 0,42 GBP 0,85 +7347% 17.000 VK 11.06.07
Linos 525650 250 23,20 - 23,30  +0,43% 5.825 K 10.05.07
Puma-Call SG3GX2 750 5,20 4,50 Euro 505  -2,88% 3.788 K 31.05.07
Renewable Power AOLF23 2.000 1,63 - 175  +7,36% 3.500 VK 14.06.07
Depotwert 41.587,50

Cash 47.036,50

Gesamtwert 88.624,00

Performance seit Start am 01.01.2001 + 186,24%

Kauf- und Verkaufskurse sowie Bestandswerte werden immer in Euro angegeben, Stop-Loss-Kurse in Landeswihrung.

Erreicht ein Wert im Tagesverlauf den Stop-Loss-Kurs, so wird dieser an der Heimatbdrse zum Stop-Loss-Kurs veridufert.

Stand: 14.06.2007

Unser Kurzfristdepot erreicht einen neuen
Hochststand: Seit Auferlegung 2001 weist es
eine Performance von mehr als 786 % aus.
Seit Anfang 2007 gewann es um knapp 20 %
hinzu!

Commoditrade mit +73% Gewinn

Als der Kurs von Commoditrade (WKN A0D
989) in der letzten Woche bis zur Mitte der
prognostizierten Zielzone anstieg, entschieden
wir uns, die Hilfte unserer Position zu verkau-
fen.
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Wir realisierten den Gewinn von 20.000 Stiick
zu 0,58 britische Pfund bzw. 0,85 Euro, um
auch wieder mehr Liquiditit fir neue Zukiufe
zu schaffen. Der Verkauf der zweiten Hilfte
ist am oberen Ende der Zielzone zwischen
0,60 und 0,65 GBP geplant, falls die Aktien
nicht bereits vorher ausgestoppt werden.

Commoditrade Inc. / London

' 5 Teilverkauf

Hov s 5 “Jana? Wrzo7 “Mai o7 o7

Renewable Power & Light
Zu ,umweltfreundlich® bewegte sich der Kurs
von Renewable Power & Light (WKN AOL

6. Trading-Strategien

6.1. Volkswagen: Keine Volksaktie mehr?

Porsche besitzt derzeit rund 31 % der Volks-
wagen AG. Das Uberschreiten dieser Grenze
von 30 % verpflichtete Porsche gleichzeitig da-
zu, ein Ubernahmeangebot an die VW-
Aktiondre abzugeben. Dieses wurde Anfang
des Jahres in Hohe von 100,92 Euro pro
Stammaktie bzw. 65,54 Euro fiir die Vorziige
unterbreitet. Das Angebot lief Anfang dieses
Monats aus und wurde erwartungsgemifd ig-
noriert, da der Kurs bereits jetzt rund 10 %
oberhalb der Offerte notierte. Jetzt ist der
Sportwagenbauer wieder am Zug: Dieser kann
seinen Anteil nun bis auf 50 % aufstocken, ehe
erneut eine offizielle Meldung tiber die Ticker
laufen miisste. Ob es sich jetzt noch lohnt, auf
den fahrenden VW aufzuspringen, wollen wir
anhand der Charttechnik analysieren.

6. Trading-Strategien

F23) in den letzten Wochen. Die erhoffte Dy-
namik nach dem Kursausbruch Anfang April
blieb aus. Da sich die charttechnische Situation
zuletzt mehr und mehr verschlechterte, nah-
men wir den restlichen Buchgewinn von gut
7 % mit. Beim Hochpunkt des Kurses hitte der
Buchgewinn 27 % betragen. Einstweilen hal-
ten wir Renewable P&L fiir zu schlapp und
empfehlen, eine erneute Dynamisierung des
Kurses (wohl auf niedrigerem Kursniveau)
vor einem Neueinstieg abzuwarten.

R ble Power & Light / London

1114wy
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FebaT Mz o7 “aprar ‘Malo7 Jun a7 "ot

Lwei Aufwartstrends

Wie der Chart zeigt, befindet sich die Aktie
von Volkswagen (Stimme) seit April 2005 in
einem primidren Aufwirtstrend (1), der mit
rund 48 % pro Jahr ansteigt. Mitte des Jahres
2006 beschleunigte sich dieser Trend noch
einmal, und ein sekundirer Aufwirtstrend (2)
mit einer Steigung von 140 % p.a. bildete sich
aus. Im Mirz dieses Jahres erreichten die VW-
Papiere bei 119,18 Euro ein Allzeithoch und
gingen von dort in eine bis heute andauernde
Konsolidierung tiber, die aktuell als charttech-
nisches Rechteck (3) interpretiert werden
kann. Der dem sekundiren Trend vorgeeilte
Kurs saf$ bis jetzt brav seinen dynamisch ergat-
terten Vorsprung ab und testete zuletzt jenen
Aufwirtstrend bei rund 106 Euro an.
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Fortsetzung des sekundéren Trends - jetzt!
Der sekundire Aufwirtstrend wurde in den
letzten Tagen erfolgreich verteidigt, und die
Kurse kehrten in den letzten Stunden wieder in
den Aufwirtsmodus in Richtung der oberen
Rechteckslinie bei 118 Euro zurtick.

Aufgrund der Trend- und Indikatorenanalyse
der VW-Anteilsscheine sehen wir nun gute
Chancen, dass der steile Aufwirtstrend alsbald
fortgesetzt werden konnte. Dazu sollte aller-
dings zuvor der Widerstand der oberen Recht-
ecksbegrenzung bei rund 118 Euro tiberwun-
den werden. Unter Zuhilfenahme von chart-
technischen Kurszielberechnungsmethoden
stiilnde einem neuen Kaufsignal ein Potenzial
bis zu 135 Euro (4) ins Haus.

VW Call-Optionsschein:

WKN
DB722W

7 Impl. Volatilitat 7
40,48 %

Emittent Basispreis

100 Euro

Deutsche Bank

6. Trading-Strategien

Strategie

Basierend auf dieser charttechnischen Aus-
gangssituation trauen wir der Volkswagen-
Aktie einen weiteren Kursschub zu, sobald der
Widerstand bei 118 Euro durchbrochen wer-
den kann. Damit wire die derzeit laufende
Korrektur beendet und der sekundire Auf-
wirtstrend im gleichen Tempo von 7 % pro
Monat fortfithrbar. Als mittelfristiges Kurs-
ziel sehen wir nach einem Bruch des All-
zeithochs die Marken von 130 bis 140 Euro
an. Als Stop-Loss-Limit erscheint die Unter-
stiitzung um die 104 Euro als geeignet. Tiefer
sollte die Aktie allerdings nicht fallen, da die
Korrektur sonst sogar bis an den priméren
Aufwirtstrend bei derzeit 85 Euro fiihren
konnte.

7 aktueller Brief-Kurs 7 Stop-Loss-Limit
1,36 Euro 104 Euro

Félligkeit Hebel
19.09.2007 8,0

Volkswagen (X) / XETRA

150 [ Close (%1 110,92 EURA10,71111,2M10,27 (14 6.)

— (D200 von Cloge 59,7185 (14.6.)

135
125

115
1054
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'Mai 06
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6.2. Tatneft: Ol-Riese in Schwierigkeiten?

Die russische Alfabank gab vor rund zwei Wo-
chen eine Verkaufsempfehlung fiir die Aktien
von Tatneft (WKN AOL CQB) heraus. Haupt-
grund hierfir ist die Angst, dass diverse Raffi-
nerien auflerhalb von Russland verstaatlicht
werden konnten. Das bekannte Spielchen, das
Russland bereits mit dem staatlichen Gasmo-
nopolisten Gazprom und diversen Gas- und
Olfeldern westlicher Konzerne in Russland be-
trieben hatte, scheint sich nun umzudrehen.
Auch ein kritischer Blick auf den Chart zeigt
die Gefahr fir den Aktienkurs auf — jedoch
scheint hier das letzte Wort noch nicht gespro-
chen.

Historisch gut gelaufen

Inmitten der Russlandkrise Ende 1998 startete
der Tatneft-Kurs zu seiner fulminanten Rallye.
Der erste Kursschub begann bei rund 1 Euro
und trug den Preis binnen von 18 Monaten bis
an die Marke von 15 Euro. Darauf folgten fiinf
volatile Jahre mit einer leichten Aufwirtsten-
denz, die den Kurs knapp tiber das Niveau von
20 Euro schob.

Dann, Anfang 2005, setzte eine zweite Rallye
ein, welche die Notierungen auf das All-
zeithoch von 107,20 Euro trieb. Seit Miarz 2006
verlduft der Kurs des Olférderers nun erneut
seitwdrts. Wiederholte Anstiegsversuche topp-
ten in den folgenden Monaten bereits bei 90
Euro bzw. rund 80 Euro im diesem Jahr. Der
Kurs von Tatneft hielt sich dabei bis Anfang
dieses Jahres nur temporir tiber Wasser und
glitt immer wieder unter die nahe 200-
Tagelinie (blaue Linie).

Korrektur noch nicht durchgestanden
Letzteres Abtauchen passierte auch wieder
nach dem letzten Anstiegsversuch, der Ende

6. Trading-Strategien

April bei rund 78 Euro scheiterte. Seit dem All-
zeithoch bildete sich mit den diversen lokalen
oberen und unteren Extrema ein {ibergeordne-
tes Dreieck aus, dessen obere Linie den Ab-
wirtstrend (5) reprisentiert und derzeit bei 74
Euro notiert. Die untere Dreiecksseite verlauft
gegenwdrtig bei 60 Euro (6) und gibt dort ei-
nen gewissen Halt.

Aktuell notiert der Kurs ziemlich genau im
gleichen Abstand zu den wesentlichen Drei-
eckslinien. Charttechnisch gibt dies die Unent-
schlossenheit zwischen den Bullen und Biren
wider. Wihrend mit einem Bruch der unteren
Linie bei 60 Euro mit weiteren Kursverlusten
bis in den Bereich von 50 bis 40 Euro (7) ge-
rechnet werden muss, stiinden dem weiter
steigende Kurse in Richtung des alten Hochs
bei 107,20 Euro (8) nach Uberwindung der
oberen Dreieckslinie entgegen.

Strategie

Tatneft scheint die Dreieckskorrektur nach
dem zweiten Anstieg noch nicht hinter sich
gebracht zu haben. Die derzeitige charttechni-
sche Ausgangslage sowie die Marktindikatoren
wie der MACD weisen darauf hin. Ein erneu-
ter Test der unteren Dreieckslinie bei derzeit
60 Euro ist daher wahrscheinlich. Unterhalb
dieser Marke bieten sich die Papiere als Leer-
verkaufsobjekt fiir alle professionellen Héndler
an. Doch so weit muss es nicht kommen.
Oberhalb des Dreiecks von 74 Euro wiren die
Anteilsscheine aus charttechnischer Sicht ein
klarer Kauf.

Tatneft Aktie:

Stop-Buy-Limit ~ Stop-Loss-Limit

Frankfurt AOLCQB 74 Euro 64 Euro
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Tatneft GDR (DE) / Frankfurt

125 T3 ciose (7 69,50 EURms 6 58,5 (14.5.)
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1. Markttrends

7.1. Silber: Gefihrliche Signale!

Unsere Prognosen zur Preisentwicklung von
Silber (in US-Dollar) waren in den letzten Jah-
ren stets bullish. Und auch in diesem Jahr gin-
gen wir im charttechnischen Jahresausblick
von einem per Saldo weiter steigenden Silber-
preis aus — doch nicht uneingeschrinkt! Letzte-
re Ausnahme konnte sich nun in den kom-
menden Wochen bewahrheiten. Die Chart-
technik sendet derzeit jedenfalls gefahrliche
Signale fiir die Jahresmitte.

Verkaufssignal droht mit. ..

Seit Mai letzten Jahres bewegte sich der Preis
fiir eine Unze Silber grob zwischen den Mar-
ken von 15 und 10 US-$, ohne jedoch ansatz-
weise das anfangs gebildete Mehrjahreshoch
bei 15,20 US-$ (9) erneut anzutesten. Der
Hochstkurs in diesem Jahr wurde bereits bei
14,72 US-$ festgestellt. Seither bewegen sich

"Jan 06 Jul 06 Jan 07 Julo7

die Notierungen seitwirts, wobei die tempori-
reren Hochststinde immer niedriger ausfielen.
Mit den letzten drei Hochpunkten bei 14,37
US-$ im November 2006, dem diesjahrigen
Jahreshoch bei 14,72 US-$ und dem Aprilhoch
bei 14,22 US-$, ldsst sich derzeit sogar eine
obere Umkehrformation in Form einer Schul-
ter-Kopf-Schulter-Formation (S-K-S) ausma-
chen. Ein deutliches Ermiidungszeichen also,
das im Vergleich zur Aufwirtsdynamik der
letzten Jahre bedrohlich wirkt.

...hegrenztem Abwirtspotenzial

Doch im Zuge der gebildeten Umkehrformati-
on drohen weitere Kursverluste erst, wenn der
nahe Aufwirtstrend (10) der letzten 18 Monate
bei derzeit 12,80 US-$ durchbrochen wird.
Sollte diese bearishe Konstellation eintreten,
konnte ein dynamischer Abwirtstrend den Sil-
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berpreis ziigig bis in den Unterstiitzungsbe-
reich von 11 US-$ (11) fithren. Erst hierauf ist
wieder mit einem Nettotiberhang an Silber-
kdufen zu rechnen.

Die aktuell eingetriibte Chartkonstellation
wiirde in den kommenden Monaten nur mit
einem Anstieg iiber den horizontalen Wider-
stand bei 13,85 US-$ (12) bzw. der Uberwin-
dung des Mehrjahreshochs von 15,20 US-$
vollig verschwinden.

7. Markttrends

Fazit

Die Entwicklung des Silberpreises auf US-
Dollarbasis lasst gegenwirtig eher auf fallende
als auf steigende Preise ,,hoffen“. Eine weitere
Silberpreiskorrektur konnte den Kurs dem-
nichst bis auf 11 US-$ driicken, wenn die der-
zeit potenzielle S-K-S-Formation mit Bruch
des jiingsten Aufwirtstrends bei 12,80 US-$
bestitigt wird. Darauf wiren erst im Bereich
von 11 US-$ erneute Long-Positionen ratsam.
Andernfalls bleibt aktuell ein Long-Ausbruch
tiber die Marke von 13,85 US-$ abzuwarten.

Silver Future / NYMEX New York Mercant. Exch.
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7.2. Trendfolgeindikatoren

In der Rubrik Trendfolgeindikatoren werden
wochentlich die aktuellen Handelssignale des
Performaxx-Trendfolgesystems veroffentlicht.
Das System basiert auf einer Vielzahl von
technischen Indikatoren, welche neben der
Trendrichtung auch die Trendintensitit mes-
sen. Dabei generiert es so genannte Umkehr-

'Okt 06 Jan 07 ‘Apr 07

punkte, die eine Trendidnderung signalisieren.
Bei einer aktiven Umsetzung der Handelssig-
nale besteht immer eine Position im Markt,
entweder kaufen (long) oder verkaufen
(short). Diese wird bei Erreichen des berechne-
ten und stets angepassten Umkehrpunkts ,,ge-
dreht®.
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Marktiibersicht mit aktuellen Handelssignalen

Basiswert Signal  Generiert | Aktuell Verdnderung Prozentuale  Signal- Abstand zum  Proz. Abstand z.
seit Signal  Verdnderung  Umkehr  Umkehrsignal  Umkehrsignal
Euro/ US-$ long 1,22 1,331 +0,11 +9,10% 1,3383 -0,01 -0,55%
Gold short 655 650 + 5,00 +0,76% 686 + 36,00 + 5,54%
Dax short 7.700 7.793 - 93,00 -1,21% 7.965 + 172,00 +2,21%
S&P 500 long 1.430 1.515 + 85,00 +5,94% 1.474 + 41,00 +2,71%
Nasdag 100 long 1.820 1.915 + 95,00 +5,22% 1.760 + 155,00 +8,09%
CTE Czech Tr. Index (Euro) long 2.629 2617 - 12,00 - 0,46% 2.600 + 17,00 +0,65%
Kaffee long 109 117 + 8,00 +7,34% 106 +11,00 +9,40%
Nikkei 225 short 17.400  17.842 - 442,00 - 2,54% 18.015 + 173,00 +0,97%
01 (Brent in US-$) short 69 68 +1,00 + 1,45% 71 +3,00 +4,41%

Stand: 14.06.2007

Derivatetahelle
Basiswert Signal Derivatetyp Basispreis/Strike  Félligkeit ~ Spread  akt. Briefkurs  Stop-Loss-
in Euro Limit

Euro / US-$ long - - - - - - -
Gold short  Put-Optionssch. ~ UB9721 740 10.09.2007 0,73% 6,50 686,00
Dax short  Put-Optionssch.  DB164V 8.100 16.11.2007 0,31% 6,30 7965,00
S&P 500 long  Call-Optionssch.  DBA24K 1.300 18.12.2008 0,54% 2,40 1474,00
Nasdaq 100 long  Call-Optionssch.  DB493K 1.550 20.03.2008 0,32% 3,33 1760,00
CTE Czech Tr. Index (Euro) long  Call-Optionssch.  EB778P 2.400 03.04.2008 2,00% 4,66 2600,00
Kaffee long  Call-Optionssch.  GS2MKS 73 openend 2,68% 3,44 106,00
Nikkei 225 short - - - - - - -
01 (Brent in US-$) short  Put-Optionssch.  CK0793 85  openend 0,36% 10,95 71,00

Hinweis: Bei Derivaten, Optionsscheinen, Zertifikaten und sonstigen Anlageprodukten ist ein Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals moglich, wenn Sie ohne Stop-Loss-Limit operieren oder aus anderweitigen Griinden die Position nicht mehr

verlassen konnen!

01 wird wieder hilliger

Darf man dem Track-Record des Handelssys- _________.Rohol Brent (3/b) / Rotterdam Spot Market
tems auf den Olpreis der Sorte Brent vertrau- e '
en, sollte sich der Olpreis in den kommenden
Wochen tendenziell wieder verbilligen. Denn
mit Bruch des Umbkehrlevels von 69 US-$
drehte das Handelssignal auf Ol wieder auf
»Verkaufen“ und schloss damit das Kaufsignal
mit einem Gewinn von +18 % ab. Das frische
Verkaufssignal sollte bis mindestens an die
Marke von 60 US-$ reichen.
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Euro/US-$ auf schmalem Grat

Der Euro bewegt sich derzeit auf schmalen
Grat und steht kurz vor Ausbildung eines Ver-
kaufssignals. Sollte die Wihrung gegeniiber
dem US-Dollar die Marke von ca. 1,33 US-$
auf Tagesbasis nicht verteidigen, konnte das
langfristige Kaufsignal nachhaltig drehen! Die
nichsten Tage bleiben daher besonders span-
nend.

7.3. Trading Riickblick und Watchlist

In diesem Kapitel blicken wir auf unsere Emp-
fehlungen aus den Trading-Strategien zurtick.
Aufgrund der Vielzahl an Trading-Strategien
ist es uns nicht moglich, alle im kurzfristigen
Musterdepot umzusetzen, so dass wir die Ent-
wicklung der aktuellen Empfehlungen an die-
ser Stelle weiter besprechen.

Weiter offene Positionen

Die Trading-Strategie-Empfehlungen Boeing
(long/SL 96,00 US-$), MBB Industries
(long/SL 7,80 Euro), Dialog Semiconductor

7. Markttrends

EUR Euro (USD) USA / Crossrate
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(long/SL 1,70 Euro), Lindner Holding (long/SL
36,00 Euro) und KT&G (long/SL 24,00 Euro)
sind unter den vorgeschlagenen Stop-Loss-
Limits (SL) weiter haltenswert.

Watchlist

Auf der Watchlist befinden sich derzeit noch
Audi (siehe Ausgabe Nr.21/2007), Dubai Oasis
Capital, Clariant (siche beide Ausgabe Nr.
23/2007), Cisco (siehe Ausgabe Nr. 19/2007)
und Absolute Capital Management (siche Aus-
gabe Nr. 16/2007).
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