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Liebe Abonnenten,

eine heftige Korrektur hat die Markte wieder deltlvon ihren Hochs zurtickgeholt. Wie Sie
wissen, bin ich in der Regel begeistert von heftig@irsriickschlagen binnen weniger Wo-
chen, wenngleich sie teilweise zu schmerzhafteugtm flhren. Viel grol3er als die Verlus-
te sind aber die Chancen, die sich nach diesereKtmen ergeben, wenn viele Aktien zwi-
schen 10 und 30 Prozent von ihren Hochs zurtickgetemsind. Wichtig und das ist immer
die oberste Devis@egrenzen Sie lhre Verluste!llEine Aktie sollte im Depot nie mehr als
10% im Minus stehen. Spatestens dann muss maneifdeie ziehen, denn die zuvor von

der Aktie erwartete Entwicklung ist de facto nieimgetroffen.

Fur welche Richtung sich der Markt kurzfristig exfitsiden wird, ist zunachst fir uns unwich-
tig. Oft ist es ratsam an der Seitenlinie zu stelnash auf neue klare Kaufchancen zu warten.
Erst bei einem optimierten Chance/Risiko Verhé)tmias beispielsweise eine Bodenbildung
oder eine ausgepragte Momentum-Formation sein kanaes man wieder in der Lage sein in

den Markt einsteigen zu kénnen.

Unsere Trading-Liste haben wir radikal geraumt athel Aktien verkauft. Am schmerzhaftes-
ten war der Verkauf von Solar Millennium, da icmvier Technologie und den Zukunftsper-
spektiven des Unternehmens Uberzeugt bin. Ein ériikder Wirtschaftswoche, in welchem
dem Unternehmen vorgeworfen wird, eine ,kreativataBzpolitik zu betreiben, hat am
Markt fur Unsicherheit gesorgt. Ebenfalls verkaufeassten wir die Aktie von Verbio, ob-
gleich der hervorragenden Zukunftsperspektiven. Pasitionsmanagement zwingt uns aber

auch solche Aktien bei zu schnellen und grol3enugezh zu verkaufen.

Folgende Anderungen nehmen wir in unserer Trading-iste vor:

- Leerverkauf Q-Cells AG (WKN 555 866) zu 10,08 &uysignal: Dynamic Breakdown
Attack)
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als der Aufwartstrend.

Im letzten Positionstrading-Newsletter hatte ich doraussichtliche Kirzung der Solarsub-
ventionen bereits angesprochen. Heute mdchte itldeniShortposition auf die Aktie von Q-
Cells aktiv auf diese Subventionsreduzierung speiarn.

Was passiert mit den Produzenten von Solarmodulenn die Rendite aus der Realisierung
von Photovoltaikprojekten plétzlich drastisch siokler sich sogar ein negativer Kapitalwert
ergibt? Der Druck auf die Produzenten, die Modulesgiger zu verkaufen, wird immens.
Denn kein Privatmann und auch kein Unternehmen weimdPhotovoltaikprojekt realisieren,
wenn dessen Kapitalwert negativ ist, oder dieseremier Investition in Staatsanleihen eine
hohere Rendite erzielen kann. Sodann gibt es zvagilibhkeiten fir Solarmodulproduzenten
Uberhaupt am Markt weiterzubestehen: Entweder sidiRenten reduzieren ihre Preise, was
sich direkt auf die Margen auswirkt, wenn diesedfizienten Rand ihrer Produktion ange-
langt sind. Oder aber der Absatz wird bei Beibeimgtder Preise massiv einbrechen. Ein
Nachfrageeinbruch wiederum wirde zu einer nichteacisenden Auslastung der Produkti-
onskapazitaten fuhren, wodurch letztlich der Effdktr Fixkostendegression verschwindet

und die Stuckkosten in die Hohe schnellen.

Die zweite groRe Bedrohung fur Solarmodulproduzergé die Konkurrenz aus China, die
ihre Module schon jetzt deutlich ginstiger am Makbieten und dies auch in Zukunft tun

werden.



Fazit: Die Belastungsfaktoren fir Solarmodulproduzentemmden durch die geplante Kur-

zung der Einspeisevergutung enorm steigen. DasdefRisiko Verhaltnis einer Shortpositi-

on gestaltet sich auf Grund dessen sehr gut.

Erfolgreiche Handelstage winscht Ihnen

Manuel Heurich

Positionstrading-Liste 2010

Offene Positionen

Kauf Aktie Signal Typ Kaufkurs Kurs amStopp | %
27.01.10
27.01.10 | Q-Cells AG Dynamic  Breakdowrshort | 10,08€ 10,08 11,4€ 0%
Attack
Beendete Trades 2010
Kauf Verkauf | Aktie Signal Typ | Kauf- | Ver- %
kurs kaufs-
kurs
15.01.10 | 27.01.10 Hochtief AG Darvas Box Long| 54,47€ 53,32€| -2,11%
08.01.10| 27.01.10PSI AG Momentum Breakout Long 9,70€ 8,60€ | -11,27%
18.12.09| 27.01.10 Verbio AG 1-2-3-4er Long| 3,20€ 3,27€ +18,4%
04.12.09| 27.01.10 Ehlebracht Expansion Breakout Long 2,09€ 2,45€ | +17,2%
13.11.09 | 27.01.10 Solar Millennium AG | Neues Halbjahreshoch Long 26€ 31,75€ +22,12%
06.11.09| 15.01.10 Delticom AG Momentum-Breakout Long 22,49€ 28,66€ +27,43%
30.11.09| 15.01.10centrotherm Vor Jahreshoch Long 40,73€ | 42,56€ +4,49%
photovoltaics
10.12.09 | 15.01.10 Cancom IT Systeme | Momentum Breakout Long 3,48€ 4.1€ +17,82%
30.12.09| 15.01.10 SMA Solar AG Momentum 1 Long| 93,25€¢ 93,25€| -2,73%
30.10.09 | 15.01.10 ADVA AG Rebound-Chance Long 2,38€ 2,79€| +17,23%
11.10.09| 15.01.10InTiCa Systems AG | Dynamic Breakout Long 3,91€| 3,92€ | +0,26%




Dieser Newsletter ist gratis und kann awfw.mastertraders.dabonniert und abbestellt wer-

den.

Haftungsausschluss und wichtiger Hinweis nach 834 RHG zur Vermeidung von Inter-
essenskonflikten: Die Informationen stellen keine Aufforderung zunauf oder Verkauf
irgend eines Wertpapieres dar. Der Kauf von Akisgrmit hohen Risiken behaftet. lhre In-
vestitionsentscheidungen dirfen Sie nur nach ergeeeherche und nicht basierend auf un-
seren Informations-Angeboten treffen. Wir Ubernehnkeine Verantwortung fur jegliche
Konsequenzen und Verluste, die durch Verwendungrendnformationen entstehen. Wir
weisen Sie darauf hin, dass die an der ErstellamgBeitragen beteiligten Personen regelma-
Big mit den besprochenen Aktien selbst handeln.

Mitarbeiter, die an der Erstellung dieses BoOrseribrbeteiligt sind, besitzen Anteilsscheine
an folgenden Aktien, die in dieser Ausgabe besmoctvurden: Solar Millennium AG,
Verbio AG, PSI AG



