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1. Vorwort

Liebe Leserinnen, liehe Leser,

nicht alles, was an den Finanzmairkten so pas-
siert, ergibt in der Summe einen Sinn. Zum
Einen war zu vernehmen, dass Griechenland
mit seinen ,,Sparbemithungen iiber Plan liege,
so zumindest Finanzminister Papakonstanti-
nou in einem Interview. Dazu passt nun aller-
dings tiberhaupt nicht, dass griechische Staats-
anleihen schon wieder unter starken Verkaufs-
druck gerieten — dabei sollte die Riickfithrung
der hellenischen Schulden doch eigentlich ga-
rantiert sein, notigenfalls mit paneuropéischen
(vor allem deutschen) Steuergeldern. Aus den
Kreditversicherungen fiir diese Papiere ldsst
sich eine Ausfallwahrscheinlichkeit von mehr
als 50 % innerhalb der kommenden fiinf Jahre
herleiten — wie passt das denn?

So rentieren Griechen-(Ramsch)Bonds bereits
wieder mit iber 10 % per annum und damit
sage und schreibe acht Prozentpunkte hoher
als vergleichbare deutsche Staatspapiere. Dabei

wurde doch grofy und breit klargestellt, dass
Griechenland auf jeden Fall beigestanden wiir-
de. Dummerweise laufen im Land der Dichter
und Denker — eine historische Parallele zu
Griechenland — Verfassungsbeschwerden ge-
gen das vermeintlich beschlossene Beistands-
paket von Trichet, Merkel & Co. Recht so,
denn es verstofit gegen so ziemlich alles, fiir
das die Euro-Gemeinschaft einst stand, genau
genommen sogar gegriindet wurde. Machen
Sie sich daher bitte nichts vor: Die Wirt-
schaftskrise ist noch keineswegs zu Ende, son-
dern zieht sich, selbst wenn einzelne Wirt-
schaftsdaten immer wieder mal ansehnlich
sind (und sein werden). Und nicht vergessen:
Deutschland  wird allem  Stammtisch-
Geschwitz zum Trotz Netto-Profiteur sein!

In diesem Sinne wiinschen wir Thnen viel Spaf3
beim Lesen,

Ihr Team des Performaxx-Anlegerbriefs
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2. BHB Brauholding / IPO-Check

2. BHB Brauholding / IP0-Check

Charakter einer Fan-Aktie

Sommerpause war gestern, es lebe der Som-
mer: Mit der BHB Brauholding Bayern-Mitte
AG (kurz BHB) soll in Kiirze eine Brauerei an
der Borse debiitieren, genauer gesagt im
Miinchner  Mittelstandssegment
(Freiverkehr). Das Emissionsvolumen liegt
zwar bei weniger als 5 Mio. Euro und diirfte
damit weit unterhalb des Radars der meisten
Investoren liegen. Dennoch gilt hier: klein,
aber fein.

IP0-Check: BHB Brauholding AG

WKN/Ticker: A1C RQD Zeichnungsfrist: 28.6. bis 5.7.
Erstnotiz: 8. Juli
(Freiverkehr, m:access)

m:access

Branche: Brauerei

Emissionsvolumen:
4,5 Mio. Euro
Konsortium: Baader

Festpreis 2,80 Euro

Schatzungen: 2009 2010e 2011e
Umsatz 15,5 Mio. 15,5 Mio. 15,7 Mio.
EPS 0,04 0,09 0,13
KGV - 31,5 21,4
Dividende - - 0,10
Div.rendite* 36%

Fazit: Spekulative Depotbeimischung

Quelle: Eigene Schiitzungen des Performaxx-Anlegerbriefs

Borsengang

Die angebotenen 1,6 Mio. Aktien kénnen von
Montag an bis einschliellich 5. Juli zum Fest-
preis von 2,80 Euro gezeichnet werden. Kon-
sortialbank ist angesichts der ,Miinchen-
Lastigkeit der Transaktion naturgemifd die
Baader Wertpapierbank. Bei vollstindiger
Platzierung ldge der Streubesitz nach dem IPO
am 8. Juli bei knapp 52 %.

BHB ist eine Tochter der VIB Vermogen AG,
einer auf die Bestandshaltung von Gewerbe-

immobilien spezialisierten Gesellschaft. In der
BHB Brauholding AG, an der die VIB-

Tochtergesellschaft BBI Biirgerliches Brauhaus
Immobilien AG die Mehrheit der Aktien hilt,
ist das operative Brauereigeschift des Konzerns
gebiindelt. Dieses wurde in der Vergangenheit
ausschliellich durch Herrnbriu erbracht, so-
dass sich auch die historischen Daten auf die
konsolidierte Betrachtung beziehen.

Brauerei- und Bier-Markt

Der Bierkonsum in Deutschland ist seit Jahren
leicht riickldufig. In Bayern allerdings etwas
weniger. Herrnbrdu dagegen vermochte so-
wohl 2008 als auch 2009 mit einem Zuwachs
der Absatzmenge von 2 bzw. 1 % leicht zuzule-
gen. Dabei zeigte sich das Zielland Italien be-
sonders trinkfreudig, der Export kletterte 2009
um fast ein Finftel. So prisentierte sich der
BHB-Umsatz in den vergangenen Jahren er-
freulich konstant bei rund 15 Mio. Euro. Der
Emissionserlos soll zum Einen Verbindlichkei-
ten zurtickfiihren, zum Anderen zum Ausbau
der Vertriebsaktivititen genutzt werden.

Starken und Schwachen

Genau wie die stabile Erlos- und Ertragsent-
wicklung ist die solide Eigenkapitalquote von
fast 50 % vor IPO ein Plus der Gesellschatft.
Kiinftig soll die italienische Tochtergesellschaft
zusitzlich das Exportgeschift ankurbeln. Ne-
gativ schlagen mogliche gesetzliche Regulie-
rungsbemithungen wie generelles 6ffentliches
Rauchverbot oder Promillegrenzen zu Buche,
auch Werbebeschriankungen fiir Alkoholi-
ka/Zigaretten werden immer wieder mal dis-
kutiert.

Bewertung

Interessant ist, dass eine Peergroup-Betrach-
tung vergleichsweise hohe Unternehmenswerte
impliziert. So ergeben sich aus einer Ver-
gleichsgruppe mit beispielsweise Einbecker
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Brauhaus, Kulmbacher Brauerei und Ottakrin-
ger Getrinke AG ein EV/EBITDA-Multiple
2009 im Median von rund 12. Das aber wiirde
fiir BHB einen Enterprise Value von etwa 20
Mio. Euro oder 6 Euro je Aktie bedeuten. Die
borsennotierte Brauereibranche ist aber relativ
hoch bewertet, so dass dies nicht als primire
Richtschnur genommen werden sollte. Ein
DCF-Modell ergibt dann auch folgerichtig nur
Werte von 3,50 bis 4 Euro je Aktie. Davon
wiederum wurde bei einem Festpreis von 2,80
Euro ein Discount von ca. 20 % festgemacht.

3. Easy Software AG

Management forciert das Expansionstempo

Die Informationsflut ist im Biiro-Alltag zu ei-
nem ernst zu nehmenden Problem geworden.
Neben iiberquellenden Email-Postfichern
zéhlt vor allem die exponentiell wachsende
Zahl digital abzulegender Dokumente zu den
Hiirden einer effizienten Datenverarbeitung.
Fir diese Probleme bietet die Miilheimer Ge-
sellschaft Easy Software die passenden Losun-
gen. In der rund 20-jdhrigen Firmenhistorie
hat sich das Unternehmen als Spezialist fiir e-
lektronische Archiv- und Dokumentenmana-
gement-Systeme (DMS) sowie Enterprise Con-
tent Management (ECM) etabliert.

10.000 Installationen

Mittlerweile verftigt Easy iiber ein breites Port-
folio von Programmen, die alle relevanten
Problemfelder im Bereich Datenmanagement
abdecken. Das beginnt mit Losungen fiir die
Datenerfassung und den Workflow, umfasst
dariiber hinaus die Anbindung an Portal- so-
wie ERP-Systeme und bietet schlieflich auch
effiziente und sichere Systeme fiir die Archivie-
rung. Insgesamt konnten bislang rund 10.000
Kunden von den Softwaremodulen tiberzeugt
werden, womit sich die Gesellschaft zu den
fithrenden Anbietern in ihrem Segment zdhlt.
Als besondere Stérke gilt dabei der dreigliedri-

3. Easy Software AG

Fazit

Zweifellos hat die kleine BHB nicht das Zeug
zum Portfolio-Schwergewicht. Als Beimi-
schung oder als eine Art ,,Fan-Aktie® ist der Ti-
tel dagegen so gut (bzw. weniger gut) wie an-
dere vergleichbare Papiere geeignet. Und wer
weifd: Sollte sich BHB in Richtung seiner bor-
sennotierten Vergleichsgruppe bewegen, so
wiren Kurse von 5 Euro und mehr moglich.
Interessierte Anleger konnen zeichnen, vor-
sichtige warten den Borsenstart ab und kaufen
gef. ganz normal tiber die Borse.

ge Vertrieb: Neben dem Direktverkauf unter-
hilt Easy einerseits eine eigene Consulting-
und Servicesparte, die zunichst im Vorfeld
Hilfestellung bei der Optimierung der Prozess-
abldufe und Datenfliisse leistet und im An-
schluss auch die Einfithrung der DMS-/ECM-
Software begleitet. Andererseits hat das Unter-
nehmen fiir den deutschsprachigen Raum ein
umfangreiches Partnernetzwerk etabliert, das
zusammen mit den eigenen Kapazititen eine
flichendeckende Prisenz sicherstellt.

Easy Software AG (ISIN DE0005634000) Stand: 24.06.10

Kurs (Euro) 3,54 Aktienzahl (Stck.) 5,4 Mio.
Marktkap. (Euro) 19,1 Mio. = Liquideste Borse Xetra

EASY SOFTWARE o™

Deutschiand
Frankfurt

ISIN: DEDOOS634000

Euro

() Tai-Pan

Kure:3,39

010 Jren Mz JApr |Mai Jdun

55 Kurse 24.06.2010)

Jun ‘Aug ‘Sep |OKI |Nuv ‘Dez
25.06.2009 2

Die Aktie hat 2009 einen zweijahrigen Abwartstrend gebrochen und
einen neuen Aufwartstrend etabliert. Nach einem Jahreshoch bei
3,99 Euro durchlauft sie aktuell eine Flaggenkonsolidierung.
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Krisenjahr 2009

Das erfolgreiche Geschiftsmodell spiegelt sich
in den in den operativen Resultaten des Un-
ternehmens addquat wider. Zwischen 2003
und 2008 ist Easy Software in jeder Periode
gewachsen, um durchschnittlich 11 % pro Jahr
(CAGR). Dabei wurden zwischenzeitlich an-
sehnliche EBIT-Margen von bis zu 20 % er-
wirtschaftet. Die Rezession 2008/09 beendete
allerdings diese Erfolgsserie. Wegen eines sehr
schwachen zweiten und dritten Quartals muss-
te in der abgelaufenen Finanzperiode ein Um-
satzriickgang um 8,5 % auf 22,3 Mio. Euro
hingenommen werden. Besonders gelitten ha-
ben dabei die margenstarken Softwareverkiufe
(7,2 Mio. Euro, -17,2 %), wihrend der Bereich
Softwarepflege und Dienstleistungen fast auf
dem Vorjahresniveau lag (14,5 Mio. Euro, -2,7
%). Unter dem Strich wurde dennoch eine
deutliche Ergebnisverbesserung von 0,17 auf
0,82 Mio. Euro erzielt, ein erster positiver Ef-
fekt der bereits 2008 eingeleiteten Kostensen-
kungsmafinahmen.

Verhaltener Start

Auch der Start in die aktuelle Periode ist ver-
halten ausgefallen. Nach Unternehmensanga-
ben lagen die Konzernumsitze in den ersten
drei Monaten leicht unter Plan, wofiir Verzo-
gerungen bei  Groflkundenprojekten in
Deutschland und Grof3britannien verantwort-
lich gemacht werden. Gegen Ende des Quartals
war allerdings eine deutliche Belebung des Ge-
schifts bemerkbar, so dass die vorsichtig opti-
mistische Prognose fiir das Gesamtjahr — ein
leicht steigender Umsatz und Gewinn — besti-
tigt wurde.

Neueinfiihrung mit Potenzial

Die aktuelle Periode konnte den Startschuss
geben fur eine Phase mit einem hoheren Ex-
pansionstempo. Denn der Konzern hat in der
Krise seine Hausaufgaben gemacht und die
Produktentwicklung weiter vorangetrieben.
Ein Resultat ist die bereits Mitte 2009 erfolgte

3. Easy Software AG

Markteinfithrung von Easy Experience. Mit der
neuen Produktplattform, die simtliche Funk-
tionen vom Workflow bis zur Ablage in einer
einheitlichen Client-Server-Architektur fiir das
unternehmensweite Dokumentenmanagement
abbildet, sieht sich das Unternehmen im ECM-
Markt in einer fithrenden Position. Allein ein
erfolgreicher Verkauf im Bereich der Be-
standskunden konnte das Geschift spiirbar be-
flugeln.

Aus der Deckung

Zusitzliche Impulse verspricht die weitere In-
ternationalisierung. So sollen die Umsitze der
Niederlassungen in Asien und den USA durch
einen Ausbau der Netzwerke gesteigert wer-
den. Im letzten Jahr wurden bereits in beiden
Regionen neue Kooperationspartner gewon-
nen und die Marktposition somit deutlich ge-
stairkt. Neben dem vorsichtigen organischen
Expansionskurs nutzt das Management dar-
iiber hinaus die Gunst der Stunde auch fiir ex-
ternes Wachstum. In einem ersten Schritt er-
folgte zuletzt die Ubernahme von 51 % der
Anteile an dem Dortmunder Spezialisten fiir
Geschiftsprozesslosungen, otris Software, der
schon seit 2002 zu den Entwicklungspartnern
von Easy zdhlt und im letzten Jahr rund 4 Mio.
Euro erloste (davon 60 % mit externen Kun-
den). Angesichts der starken finanziellen Po-
sition der Gruppe mit einer Liquiditit von 6
Mio. Euro und einer Eigenkapitalquote von
81 % (beides vor der Akquisition) muss das
nicht die letzte Transaktion dieser Art gewesen
sein.

Fazit

Insgesamt ist das Softwareunternehmen sehr
gut aufgestellt, um von den hervorragenden
Wachstumsaussichten im ECM-Markt ent-
sprechend zu profitieren. Die Aktie ist vor die-
sem Hintergrund allerdings nicht mehr ganz
billig, das KGV fiir 2010 betragt nach unserer
Schitzung immerhin 21,2. Gelingt es allerdings
dem Management, das Wachstumstempo
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nachhaltig hochzuschrauben und dabei die
Margen zu halten, winken trotzdem noch
deutlich hohere Kurse. Wir sehen durchaus
gute Chancen, dass dieses Vorhaben gelingen
wird. Wer ebenfalls darauf setzen mochte,
kann nach der jiingsten Konsolidierung eine
erste Position aufbauen und prozyklisch bei
Kursen tiber 4,00 Euro aufstocken.

4. Empfehlungsliste

4. Empfehlungsliste

Easy Software A 2010e 2011e
Umsatz 22,3 Mio. 23,2 Mio. 25,0 Mio.
EpS 0,14 0,17 0,22
Dividende je Aktie - - -
KGV 24.4 21,2 15,9
Div.-rendite 0,0% 0,0% 0,0%
Schatzungen: Der Performaxx-Anlegerbrief; Angaben in Euro

Name WKN/ Letzter Erstemp- Kurs Perfor- Umsatz EpS KGV Kursziel
Ticker Kommentar  fehlung  Erstempf. / aktuell mance  2010e (Mio.) 2010e 2010
Amadeus FiRe 509310 22/2010  45/2008 5,59 21,42 +283,18% 105,00 1,51 14,14 30,00
R.Stahl 725772 20/2010  07/2010 16,58 19,51  +17,67% 219,10 1,03 19,03 25,00
Renk 785000 23/2010  45/2009 48,60 52,50  +8,02% 410,00 4,52 11,61 80,00
Schaltbau AOMU70 17/2010  17/2009 34,60 42,70  +23,41% 270,00 541 7,89 60,00
SinnerSchrader 514190 15/2010  03/2008 1,59 1,93 +21,38% 31,00 0,12 15,95 2,50
Westag & Getalit Vz. 777523 - 24/2010 17,70 17,90  +1,13% 210,00 1,87 9,56 30,00
Sto Vz. 727413 20/2010  37/2007 65,49 76,01  +16,06% 945,00 6,47 11,75 80,00
WMF Vz. 780303 21/2010  20/2008 20,95 22,83  +8,95% 850,00 2,13 10,74 28,00

In die Empfehlungsliste nehmen wir bis zu 20 analysierte Unternehmen auf, die wir — neben den Langfristdepotwerten —

nach Fundamentalkriterien fiir kaufenswert halten. Wihrungsangaben in Euro bzw. Landeswdhrung Stand: 25.06.2010

Schaltbau vor neuen Hochs?

Charttechnisch stabil ist derzeit die Lage bei
den Anteilsscheinen von Schaltbau. Der Kurs
befindet sich seit Jahresanfang im Aufwirts-

trend und konsolidiert aktuell bei 43 Euro. Ge-
lingt es, die Konsolidierung jenseits der 45 Eu-
ro hinter sich zu lassen, ist ein Anstieg auf das
letztjahrige Hoch bei 52 bis 56 Euro moglich.

40,00

35,00

30,00

WHKMN: 717030 |Deutschland | ISIN: DEOOOT170300
SChaltbaU Elektrotechnik | Frankfurt
Euro
50,00
45,00

I

25,00
(c) Tai-Pan

Kurs:43 33

0f06 Joror oz Jo3 Joa Jorosfoe Jo3 Jod Joroa Joz Joz Jod Jorio Joz o3
30.08.2006 968 Kurse 24.06.2010
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5. Musterdepots

Deutschland
Frankfurt

ISIN: DED0D7803

Russchiittung hei WMF WMF VZ o adsersaion
Der Kiichenartikelhersteller hat anldsslich sei- -
ner letztwochigen Hauptversammlung 16,8
Mio. Euro ausgeschiittet. Das entspricht einer | |,
Dividende je Aktie von 1,20 Euro und einer | iam
stattlichen Rendite von gut 5 %. Wir bertick- | ™
sichtigen die Ausschiittung wie immer durch |,

2z,00

20,00

die Kiirzung des Erstempfehlungskurses. 140 (© TatPan
Kurs:22,30
un g Jsep  Jokt [Mov_ Joer [0 [reb [ Japr  [Mai |dun
26062000 255 Kurse 24.06 2010

3. Musterdepots

5.1. Langfristdepot
Stiick 7 Kaufkurs 7 Stop-Loss- 7 Kurs 7 Entw. in % 7 Gesamtwert Kauf /
Limit aktuell Verkauf

A.S. Creation Tapeten 507990 350 25,01 - 29,70 +18,75% 10.395,00 K 08.02.10
Lobeck Medical AOMR20 12.000 0,47 - 0,24 -19,15% 2.868,00 K18.11.09
Demag Cranes DCAGO1 450 23,05 - 26,00 +12,80% 11.700,00  K04.11.09
Homag 529720 1.200 8,30 - 11,73 +41,33% 14.076,00  K28.10.08
Hornbach Holding 608343 140 71,09 - 75,00 +5,50% 10.500,00 K 06.05.10
Kléckner & Co. KC0100 700 14,50 - 16,18 +11,59% 11.326,00  K29.05.09
Nabaltec AOKPPR 2.500 4,00 - 4,05 +1,25% 10.125,00 K 12.05.10
Porsche Vz. PAH003 400 49,30 - 3511 -28,78% 14.044,00  K27.11.08
Gesco 587590 400 31,75 - 40,79 +28,47% 16.316,00 K 16.10.08
Krones 633500 400 33,95 - 42,50 +25,18% 17.000,00 K 13.10.08
Sixt Vz. 723133 1.200 11,46 - 16,57 +44,59% 19.884,00 K 14.10.08
KSB Vz. 629203 50 166,97 - 470,00  +181,49% 23.500,00  K24.10.08
Depotwert 161.734,00

Cash 32.057,49

Gesamtwert 193.791,49

Performance seit Start am 21.06.1999, Stand: 25.06.2010 +287,58%

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 Heimatborse zum Stop-Loss-Kurs verdufSert.

Deutschiand
Xetra

ISIN: DEDD0723133:
SYMBOL: D23133

Ruch Sixt schiittet aus Sixt VZ overmiung
Wie angekiindigt hat der Autovermieter seine | i
Dividende fur das Krisenjahr 2009 kriftig ein- | ™
gekiirzt. Nach 0,82 Euro je Aktie im Vorjahr | i
wurden nur noch 0,22 Euro ausgekehrt. Das | "
entspricht einer Rendite von 1,3 %. Im Lang- | ™"

fristdepot rechnen wir die Ausschiittung von

12,00

11,00

264 Euro dem Cash-Bestand hinzu und kiirzen (e TakPan
. . .o . Kurs: 16,31
die Anschaffungskosten der Sixt-Position. Vun  Twg Jser om  nov [per [io Jres iz [er Jwai un
25.06.2009 255 Kurse 24.06.2010]
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5. Musterdepots

5.2. Kurzfristdepot
Stiick 7 Kaufkurs 7 Stop-Loss- 7 Kurs 7 Entw. in % 7 Gesamtwert Kauf/
Limit aktuell Verkauf

Krones 633500 350 41,84 - 41,84 0,00% 14.644,00  K25.06.10
Heliad Equity Partners AOLINN 1.600 4,101 - 4,101 0,00% 6.561,60  K23.06.10
Solarhybrid AG AOLR45 500 6,70 - 7,18 +7,16% 3.590,00  K12.05.10
Conergy 604002 5.000 0,876 - 0,72 -17,81% 3.600,00  K15.04.10
Cancom 541910 700 6,14 - 5,71 -7,00% 3.997,00  K18.06.10
ETFS Physical Gold AON62G 160 68,32 - 99,93 +46,27% 15.988,80  K24.04.09
Depotwert 48.381,40

Cash 31.085,45

Gesamtwert 79.466,85

Performance seit Start am 01.01.2001, Stand: 25.06.2010 +694,67%

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 Heimatborse zum Stop-Loss-Kurs verdufert.

Neue Aktien im Kurzfristdepot Heliad Equity Partners |semes et | o
. . . . . Euro ) o o
Neu im Kurzfristdepot sind die Titel Krones ) \M x
: . 800 . .
und Heliad. Letztere kauften wir nach Aus- m_hg
bruch des Kurses aus einer Flaggenformation. o0 .
Krones konnte sich zuletzt besser entwickeln o
als der Gesamtmarkt. Vor der Aktie liegt der- 0 Y
. . . . . . 350 ‘-'.‘“I
zeit noch ein Widerstand im Bereich 43,00 bis . _ - :
44,00 Euro. Wird dieser iiberwunden, diirfte 20 . . . . .
. . . . (c) Tai-P
der Weg in Richtung 47,00 bis 48,50 Euro frei T
UTF e o JaTs Jo o Joolr Ju Ja w b s Jo o Joofr o Ju i o e
Werden . 09.01.2008 624 Kurse 24.06.2010)
WKN: 633500 | Deutschiand | ISIN: DEODDG335003
Krones Maschinenbau | Xetra SYMBOL: C33500
46,00
45,00
44,00
43,00
42,00
41,00
40,00
39,00
38,00
37,00
36,00
35,00
34,00
33004 . T Lo ) Tai-Pan
Kurs:42,80
November [2010 Februar Marz April Mai [uni [Juli
1-22.06.10 [13.11.2009 154 Kurse 24.06.2010
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6. Trading-Strategien

6. Trading-Strategie

Charttechnik — Branchenspecial: IT-Unternehmen

Ohne Informationstechnologie (IT) kommt
kein Unternehmen mehr aus, weder das
dienstleistende noch das produzierende Ge-

6.1. Pironet: Der Turnaround-Kandidat

Das deutsche IT-Unternehmen mit Sitz in
Koln ist mit rund 500 Mitarbeitern und einem
Umsatz von 60 Mio. Euro das kleinste in dieser
Runde. Doch glaubt man der derzeitigen Kurs-
entwicklung, sind die Chancen auf Kursgewin-
ne keineswegs geringer.

Verkaufssignal aktiv

Die Papiere von Pironet befinden sich, dhnlich
anderen ehemaligen Neuer Markt-Mitglieder,
seit dem Borsengang in einer Baisse. So verlor
der Kurs seit der Jahrtausendwende von 78 Eu-
ro kommend stets an Wert und erreichte An-
fang 2003 historische Tiefststinde um die
Marke von 0,80 Euro. Bis 2005 ging es in einer
ersten Gegenreaktion bis auf 4,96 Euro auf-

wirts. Doch die Aufwirtsbewegung wurde

werbe. Grund genug, Thnen an dieser Stelle
charttechnisch noch interessante Titel vorzu-
stellen, die weiterhin Potenzial bergen.

darauf wieder negiert und der Kurs fiel 2009
auf 1,30 Euro zuriick.

Kursumkehr moglich

Seither ging es jedoch nicht mehr tiefer. Die
Aktie lief heimlich, still und leise seitwirts und
erreichte nach Bruch des langfristigen Ab-
wartstrends (1) im April dieses Jahres den Wi-
derstand im Bereich von 2 Euro (2). Auf die-
sem Niveau befindet sich derzeit der Bodenwi-
derstand des jlngsten Doppelbodenansatzes
mit den beiden Tiefs im April und Dezember
2009 bei 1,30 Euro. Gelingt es nun, diese Hiir-
de zu tiberwinden, wire ein Trendwechsel ein-
geleitet. Dieser hdtte darauf Potenzial bis an
den nichst gelegenem Widerstandsbereich
zwischen 2,60 bzw. 2,80 Euro (3) anzusteigen.

4,50
4,00

WHKN: 691640 | Deutschland | 15IN: DEOD06916406
PIRONET NDH Software | Frankturt
Euro

\1 .......................

2,00
1,80
1,60
1,40
Kurs:1,66
2004 2005 20086 2007 2008 |EUUQ |201U
21.01.2004 1638 Kurse 24.06.2010
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Trading-Strategie

Bis dato waren die Aktien von Pironet nur fiir
leidensfihige Investoren geeignet. Jetzt sind
sie, sollte die Bodenbildung vollendet wer-
den, auch etwas fiir kurzfristig gewinnorien-

Pironet Long-Strategie:

Basiswert Chartt. Kursziel

Derivat

6. Trading-Strategien

tierte Trader. Diesen legen wir jedoch einen
tagesaktuellen Stopp nahe, sollten sich Trader
zu einem Investment, ex Kaufsignal vorausge-
setzt, verleiten lassen.

Signalmarke
2,00 Euro

Pironet 691640 2,80 Euro

BENNIES Chance/Risiko*
- +40% /-25 %

Stop-Loss-Limit*
1,50 Euro ‘

* Chance/Risiko bei aktuellemn Kurs und anfianglichem Stop Loss; Stop Loss ist it Laufe des Trades stets nachzuziehen.

6.2. Mahindra Satyam: Mehr als nur Adware?

Wer jlingst genauer die Bandenwerbung bei
den WM-Spielen studierte, erkannte, dass die
Hauptsponsoren der FIFA WM2010 mehrheit-
lich aus dem asiatischen Raum kommen. Ganz
vorne mit dabei ist das indische Software- und
Beratungsunternehmen Mahindra Satyam (e-
hemals Satyam Computer Services Ltd.), des-
sen Chart kurz vor einem neuen Signal steht.

Dreieck vor Ausbruch
Das an der New York Stock Exchange notierte
IT-Unternehmen zihlte bis 2008 zu den indi-

schen Highflyern. Mitte 2001 bis 2008 schoss
der Kurs von 2,50 USD aus bis iiber die Marke
von 30 USD in die Hohe — um von da ab in
sich zusammen zu fallen. Grund fiir die Crash-
Entwicklung waren u.a. bekannt gewordene
Bilanzfilschungen, die dazu fiithrten, dass der
Kurs von Mai bei 30 Euro bis Ende des Jahres
2008 auf final unter 0,80 USD fiel. Erst hier, als
alle negativen Meldungen bekannt waren,
konnte nach den Tiefs ein neuer Aufwirtstrend
etabliert werden.

WKN: 675236
Software

Satyam Computers Services Ltd ADR

Indien
NYSE | SYMBOL: SAY

Us-5 b' P

20,00
15,00

10,00

7,50

5,00
4,00

3,00

2,00
1,50

1,00
0,75

(c) Tai-Fan

Kurs:5,01

aw b b Jads Jo In o JoalF Ju |a

m b [

A s Jo In o folpw Ja mu b Ja

18.04.2008

547 Kurse 24.06.2010
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Kursliicke lockt

Dieser verhalf zu einer beeindruckenden Rallye
im letzten Jahr bis an den Widerstand von 7
USD (4). Seither laufen die Notierungen seit-
wirts und bilden derzeit mit einer kurzfristigen
Unterstiitzung um die 4,50 USD und dem fal-
lenden Widerstand von 7 USD ein charttechni-
sches Dreieck (5) aus. Diese Formation ist als
Trendfolgeformation einzustufen und ldsst
nach erfolgreicher Uberwindung des oberen
Dreiecksschenkels bei derzeit 6 USD weiteres
Aufwirtspotenzial bis zur offenen Kursliicke
zwischen 9 und bis 12,30 USD (6) spekulieren.

Satyam Computers Services Ltd. Long-Strategie:
US-Kiirzel Chartt. Kursziel
SAY 9USD

Basiswert

Signalmarke
6 USD

Satyam

6. Trading-Strategien

Trading-Strategie

Der Trend ist seit einem Jahr wieder einmal
aufwirtsgerichtet. Entsprechend darf man
von einem weiteren, prozyklischen Kaufsig-
nal ausgehen, wenn die charttechnische Drei-
ecksformation mit Bruch der Marke von 6
USD verlassen wird. Ein Stopp ist nach Eroft-
nung einer Long-Position wie immer Pflicht
und an bzw. knapp unterhalb der derzeitigen
Unterstiitzung bei 5 USD zu platzieren!

Chance/Risiko*
+50% /-16%

Derivat BENNIES Stop-Loss-Limit*

5 USD |

* Chance/Risiko bei aktuellemn Kurs und anfianglichem Stop Loss; Stop Loss ist it Laufe des Trades stets nachzuziehen.

6.3. Secunet Security Networks: Auf Trendstirke setzen?

Auch Secunet zihlt zu den Neuer Markt-
Sprosslingen, die es um die Jahrtausendwende
an die Borse trieb. Wie der Name schon ver-
muten lisst, ist Secunet im Bereich IT auf die

Sicherheit von Unternehmen und Behorden
spezialisiert und in den letzten Jahren zuneh-
mend nachgefragt. Das gilt auch fir die An-
teilsscheine.

WKN: 727650
Technologie

Secunet Security Networks

Deutschland | ISIN: DEODOT276503

Frankfurt

Euro F

30,00

20,00

15,00

10,00

o) Tarran

Kurs:10,90
2000 |EDU2 2003 2004 2005 20086 2007 2008 2009 2010 20
17.10.2000 2462 Kurse 24.06.2010
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Mit langfristige Bodenbildung. ..

Die deutsche IT-Sicherheitsfirma wird seit
1999 an der deutschen Borse gehandelt und
konnte wie die anderen Titel im Neuen Markt
zuerst rapide zulegen, nur um danach noch
schneller einzubrechen. Bereits im Jahr 2001
wurde hier der Tiefststand bei ca. 2,50 Euro (7)
erreicht, der bis dato nicht mehr unterboten
wurde. Auch nicht mehr, als im Jahr 2009 der
Kurs nochmals die Marke von 3 Euro anteste-
te. So entstand hier eine Bodenbildung tiber
acht lange Jahre.

...1u langfristigen Erfolg?
Seither stiegen die Anteilsscheine von 3 bis
derzeit auf tiber 10 Euro an. Es bildete sich hier

Secunet Security Networks Long-Strategie: ,
Basiswert WKN Chartt. Kursziel
727650 17,29 Euro

Signalmarke

Secunet

Derivat

7. Trendfolgesystem

ein konstanter Aufwirtstrendkanal (8), der
den Kurs in Richtung der Zwischenhochs aus
dem Jahre 2005 (9) bei 17,29 Euro zusehends
ansteuert. Extrapoliert man den Aufwirtstrend
in die Zukunft, so konnte der Kurs jenes Hoch
bereits Anfang nichsten Jahres erreichen. Die-
ses Potenzial hat so lange Bestand, wie der jun-
ge Aufwirtstrend, derzeit bei 9 Euro, intakt
bleibt.

Trading-Strategie

Die Papiere von Secunet Security Networks
liegen derzeit voll im Trend. Entsprechend
kann man jederzeit noch auf den fahrenden
Zug aufspringen, wenn man die Notbremse
bzw. den Stopp bei derzeit 9 Euro setzt.

Stop-Loss-Limit*
9 Euro

BENNIEIN Chance/Risiko*
- +56% / -18 %

* Chance/Risiko bei aktuellem Kurs und anfinglichem Stop Loss; Stop Loss ist im Laufe des Trades stets nachzuziehen.

1. Trendfolgesystem

Das Performaxx-Trendfolgesystem ist ein
computergestiitztes Handelssystem, das mittel-
bis langfristige Trends (> 1 bis 4 Monate) in
ausgewdhlten Indizes aufspiirt. Das System ba-
siert auf einer Vielzahl technischer Indikato-
ren, welche neben der Trendrichtung auch die
Trendintensitit messen. Es ist so konzipiert,
dass es Trendwechsel in den Mirkten anzeigt.

Ziel ist es, nach jedem Trendwechsel 4 bis 8 %
Gewinn im jeweiligen Index zu erzielen. Die
Trendfolgetabelle zeigt dabei die gegenwirtige
Trendrichtung der Indizes und die Umbkehr-
signale. Bei Unterschreitung des jeweiligen
Umbkehrsignals und einer Bestitigung am Fol-
getag wird ein neues Handelssignal generiert.
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7. Trendfolgesystem

7.1. Handelssignale
Basiswert Aktuelles Signal 7 Generiert Generiert 7 Aktueller Stand Performance 7 Signalum- 7 Derivate-

bei ... am... (25.06.10) kehr vorschlag
Euro / USD long 1,2445 20.05.2010 1,2333 -0,90% 1,1960 -
Gold (in USD) long 1.130 08.04.2010 1.242 +9,91% 1.200 -
Silber (in USD) long 17,5 08.04.2010 18,7 +6,69% 18,0 -
Dax short 6.000 05.05.2010 6.115 - 1,88% 6.250 -
S&P 500 short 1.071 20.05.2010 1.073 -0,19% 1.120 -
Nasdaq 100 short 1.800 20.05.2010 1.844 -2,39% 1.900
30Y T-Bonds long 120,00 05.05.2010 125,09 +4,24% 120,50
0l (Brent in USD) short 85 05.05.2010 75 + 13,33% 74

Hinweis: Bei Derivaten und sonstigen Anlageprodukten ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals moglich, wenn Sie

ohne Stop-Loss-Limit operieren oder aus anderweitigen Griinden die Position nicht mehr verlassen konnen!

S&P500 weiter verkaufen

Auch rund ein Monat nach Etablierung des
Verkaufssignals stehen die Zeichen beim
S&P500 weiter auf Verkaufen. Nachdem es
juingst nicht gelang, die Marke von 1.120

Punkten nachhaltig zu tiberwinden, wird auch
weiterhin das Verkaufssignal begiinstigt. Das
neu angepasste Umkehrsignal notiert nun bei
1.120 Zihlern.

WKN: ADAETO
Index

US: S&P 500

USA
New York

ISIN: UST8378X1072

Punkte

1.200,00

1.150,00

‘Umkehrsignal

1.100,00 ‘:]

1.050,00 e
(c) Tai-Pan
Kurs:1.073,69
November 2010 Februar  |Mar April Mai Juni [Juli [August
12.11.2009 154 Kurse 24.06.2010
7.2. Trendfolgedepot

Neu im Performaxx-Anlegerbrief ist seit Jah-
resbeginn 2010 das Trendfolgedepot, das die
aus dem Trendfolgesystem generierten Han-
delsignale mit diversen Derivaten nachbildet.
Wir starten mit 50.000 Euro Cash. Sobald sich

Trendwechsel ereignen, werden wir entspre-
chende Depotpositionen aufbauen. Wie ge-
wohnt, werden Sie zeitnah per Email und auf
Wunsch per SMS iiber unsere Transaktionen
informiert.
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7. Trendfolgesystem

ISIN/ Stiick Kaufkurs Stop-Loss- Kurs Entw.in%  Gesamtwert Kauf/
Kiirzel Limit aktuell Verkauf
Silber ETF EUR AON62f 333 15,06 - 14,86 -1,33% 494838  K12.05.10
DB X-TRACKERS S&P 500 DBX0B6 160 25,50 - 24,71 -3,10% 3.953,60  K21.05.10
ZKB Gold ETF USD AORK9I1 3 856,93 - 1.001,00 +16,81% 3.003,00  K09.04.10
Silber ETF EUR AON62f 333 15,06 - 14,86 -1,33% 494838  K12.05.10
Depotwert 11.904,98
Cash 36.914,92
Gesamtwert 48.819,90
Performance seit Start am 01.01.2010, Stand: 25.06.2010 -2,36%

Hinweis: Bei Derivaten und sonstigen Anlageprodukten ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals maoglich, wenn Sie

ohne Stop-Loss-Limit operieren oder aus anderweitigen Griinden die Position nicht mehr verlassen konnen!

Silber auf der Kippe

Im Trendfolgedepot passierte in den letzten
Tagen nichts. Doch in der ndchsten Woche ist
es wichtig, den Silberpreis in Euro genau zu
beobachten. Dieser Bewegt sich derzeit gefihr-

lich nahe seinem charttechnischen wie auch
handelssignalsbedingten Aufwirtstrend. Fallt
der Kurs in Euro daher deutlich unter die
Marke von 14,70 Euro, ist ein Verkauf nicht
mehr zu verhindern.

12,00 ”Tnﬁﬂ]u Th

ETFS PhYSIcal S||Ver Euro :?rlélle:OA“UdN:EF ETF Securities Ltd. | 1SIN: DEODDAONG2F2
Buro {
15,00
14,00
13,00

i
11,00 e
(c) Tai-Pan
Kurs:14,96
November 2010 [Februar Marz April Mai [uni [Juli
13.11.2009 154 Kurse 24.06.2010
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1) Die Performaxx-Anlegermedien GmbH und/oder
ein verbundenes Unternehmen halten Long- oder
Shortpositionen an folgenden, in dieser Ausgabe
analysierten Unternehmen: (keine)

2) Der Ersteller und/oder an der Erstellung mitwir-
kende Personen/Unternehmen halten Long- oder
Shortpositionen an folgenden, in dieser Ausgabe
analysierten Unternehmen: (keine)

3) Die Muttergesellschaft der Performaxx-Anleger-
medien GmbH, Performaxx Research GmbH, hat
ein Coverage-Mandat fiir die folgenden, in dieser
Ausgabe analysierten Unternehmen: (keine)
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