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Welche Highlights bietet die Woche vom 08. bis 12. Juni 2009 ?  (vgl. Wochenvorschau)

1. Die internationalen Bodrsen miissen bei sich ausdiinnender Berichterstattungen
einzelner Unternehmen in den ndchsten Wochen zunehmend mit volkswirtschaftlichen
Daten, Sentiment Indikatoren, Charttechnik und ahnlichen HilfsmitteIn auskommen. Der
DAX als unser wichtigstes deutsches Borsenbarometer signalisiert unverdrossen eine
Hochdruckphase. International wichtige Aktiencharts zeigen dhnliche Formationen.
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Es hat den Anschein, dass es dem einen oder anderen Investor zwar schon zu hei wird,
aber viele versaumt haben, sich rechtzeitig in die Sonne zu setzen. Mit anderen Worten:
Viele Institutionelle haben bisher an den Aktienmarkten durch Abwesenheit geglinzt, die

Wichtig: Bitte lesen Sie die Hinweise zu mdglichen Interessenskonflikten und die Disclaimer am
Ende dieser Studie



Mehrzahl der Stimmen, die bislang nur von einer Bar- Markt- Rally sprach, ist inzwischen

verstummt. Langsam tut es weh, nicht dabei zu sein.

2. Die Mai-Umsatz-Zahlen 2009 der Deutschen Borse belegen, dass die Anzahl der
Transaktionen gegeniiber dem Mai 2008 zwar zugenommen hat, aber die Umsatzvolumina
noch recht niedrig sind. Dies spricht aber auch fiir die Dominanz kleinerer Orders. Hier
entsteht meines Erachtens noch Performancedruck fiir institutionelle Investoren.

3. Charttechnisch befindet sich der DAX seit dem 9. Mérz in einem intakten Aufwartstrend.
In den letzten Wochen wurden die verschiedenen Durchschnittslinien (blau = 38 Tage, rot
=100 Tage und griin =200 Tage) von unten nach oben geschnitten. Dies kehrt das
Barenszenario vom Januar 2008 komplett um. Selbst wenn der DAX derzeit voriibergehend
seitwarts tendieren sollte - was nach diesem rapiden Anstieg nicht verwundert sollte- wird
sich die giinstige charttechnische Lage nicht so schnell eintriiben.

4. Die ublichen saisonalen Verhaltens-Muster — Stichwort :sell in may and go away -
scheinen dieses Mal nicht zu greifen. Gleichzeitig senden diverse internationale
Rentencharts (Bunds, T-Bonds) eher negative Signale aus. Dies deutet ebenfalls darauf
hin, dass die Kapitalstrome beginnen, die Richtung zu wechseln. Das Vorsichtsprinzip
verliert an Dominanz. Bei den Rentenwerten nimmt das Interesse an Schuldnern

geringerer Bonitdt und an Unternehmensanleihen wieder zu.

5. Bei Aktien stehen in den letzten Woche Zykliker stiarker im Rampenlicht als defensive
Branchen. Rohstoffe und Rohstoffwerte gehéren ebenfalls zu den Profiteuren.
Beispielsweise haben in dieser Woche im Stoxxbereich Auto und Rohstoffaktien den
Markt eindeutig outperformt. Schlusslichter waren Versorger und Telekomaktien.

6. Folgende Themenkreise werden uns in den nachsten wieder beschaftigen:

e Opel wie sehen die Details der Ubernahme aus? Was wird aus den
Pensionsanspriichen ?

e Welcher Aktionar oder Glaubiger tragt wie viel Geld in die Warenhauser zu
Arcandor?

o Fahren die Scheichs endlich bei Porsche vor? Bis jetzt bleibt es allenfalls bei
unprazisen Willensbekundungen. Spielt hierbei der Optionstermin Juni mit seinen
ungewohnlich hohen offenen Positionen eine Rolle?

7. Die Deutsche Borse hat liber Verdnderungen in ihrem Aktienindex SDAX mit Wirkung
zum 22. Juni 2009 entschieden.

OVB Holding wird in SDAX aufgenommen und ersetzt die Aktie von Escada. AuBRerdem
steigt die Aktie von Tipp24 in SDAX auf, Vivacon verlasst den Index.



Die Herausnahmen von Escada und Vivacon erfolgen auf Basis der Regular-Exit-Regel, da
beide Aktien hinsichtlich ihrer Marktkapitalisierung die Kriterien fiir einen Verbleib im
SDAX Index nicht mehr erfiillen.

Meiner Meinung nach wurde auBerdem bei der Hypo Real Estate (HRE) ein
Vorratsbeschluss gefasst. Zum Monatsultimo Mai weisen die Ranglisten bei HRE noch
einen Freefloat von 52,7 % aus. Durch die erst im Juni vollzogene Kapitalerh6hung durch
den Bund ist der Freefloat aber auf unter 10 % abgesunken. Nach den Indexkriterien muss
eine Aktie in diesem Fall % aus dem Index ausscheiden. Wenn der Bund hier als Aktionar
bei der Kapitalerh6hung Vollzug meldet, diirfte zwei Handelstage spater die HRE aus dem
Index genommen werden. Die besten Chancen als Nachriicker hat derzeit die Aktie
Deutsche Wohnen.

8. International stehen wichtige Aktien Indizes vor einem come back. Charttechnisch
wichtige Marken wurden erst in den letzten Wochen uibersprungen. Dies sollte sich auch in
nachster Zeit noch positiv auswirken, da der Perfomancedruck auf Institutionelle zunimmt.
Die Rentenmarkte als save heaven Instrumente haben deutlich an Attraktivitit eingebiiBt.
Rohstoffe und Rohstoffwerte liegen im Aufwind, obwohl die Konjunktur (noch?) lahmt.
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verschiedener Risikofaktoren, wie z. B. Marktvolatilititen, Branchenvolatilititen, Wirtschaftslage, Nichterfillung von
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Spezialist SKF vollstdndig benannt. Aufgrund dieser Tétigkeit kann die ICF Kursmakler AG kurzfristig Handelspositionen
in den besprochenen Aktien halten. Wir versichern, dal3 weder die ICF Kursmakler AG noch ein mit ihr verbundenes
Unternehmen eine Beteiligung von einem Prozent oder mehr am Grundkapital der analysierten Gesellschaft hélt. Wir
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fiinf Jahre einem Konsortium angehérte, das eine Emission von Aktien der analysierten Gesellschaft libernommen hat.
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,Deutsche Grundsétze fiir Finanz-Research’ in der jeweils giiltigen Fassung zu beachten.

Ohne unsere ausdriickliche Zustimmung darf diese Analyse, auch nicht auszugsweise, vervielféltigt oder weitergegeben
werden. Insbesondere gestattet die ICF Kursmakler AG nicht die Weitergabe dieses Berichtes an nicht professionelle
Anleger und kann in keiner Weise verantwortlich gemacht werden, wenn Dritte diese Weitergabe bewirken. Dieses
Dokument darf in anderen Léndern nur im Einklang mit dort geltendem Recht verteilt werden. Personen, die in den Besitz
des Dokuments gelangen, sollten sich (ber die dort geltenden Rechtsvorschriften informieren und diese befolgen.

Definition unserer Empfehlungen:

Wir gehen grundsétzlich von einem Anlagehorizont von bis zu 6 Monaten aus. Unsere Empfehlungen sind durch folgende
Einschétzungen definiert:

Buy: Kurschance von iiber 10%

Add: Kurschance von 5% bis zu 10%

Hold: Kursschwankung von 5% um den Besprechungskurs
Reduce: Kursrisiko von 5% bis zu 10%

Sell: Kursrisiko von iiber 10%

Die Annahme dieses Dokuments gilt als Zustimmung zu den oben genannten Beschrankungen



