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Es ist zugegebenermaRen noch sehr frih fiir die folgenden Uberlegungen. Aber getreu dem
Motto: "der frihe Vogel fangt den Wurm", soll auf einen mdglichen Austausch im MDAX zum
nachsten Sitzungstermin des Arbeitskreises Aktienindizes (AK) am 3. Werktag im Marz 2012

hingewiesen werden.

Der AK wird zu dem genannten Termin seine Uberlegungen anhand der Rangliste mit Kursen per
Ende Februar treffen. Insofern sind die folgenden Aussagen mit Unsicherheit behaftet.

Da sich jedoch die Positionierungen der Gesellschaften in der Regel nicht allzu stark
verschieben, lasst sich mit relativ hoher Wahrscheinlichkeit prognostizieren, dass es zumindest

im MDAX im Marz zu einer Austauschoperation kommen sollte.

Im DAX wird nichts passieren, da zu dem genannten Termin ohnehin nur die fast entry/exit
Kriterien gelten. Die reguldren Auf- und Abstiegskriterien sind im DAX nur bei dem September-

Termin gultig.

Im MDAX und TecDAx sind die regularen Kriterien nicht nur zum September-Termin gultig,

sondern auch noch zum Méarz-Termin.

Diese besagen im MDAX, dass ein gemafld der Rangliste auf Platz 60 oder besser positioniertes
Unternehmen (nach Freefloat Marktkapitalisierung und 12 Monats Bérsenumsatz) aufsteigen
kann. Dies setzt anderseits voraus, dass ein Unternehmen auf der gleichen Liste zumindest nach

einem Kriterium schlechter als Position 60 ist.

Heideldruck steht derzeit mit Position 64 und 42 theoretisch auf einem Abstiegsplatz.
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Die besten Aufstiegschancen hatten nach der aktuellen Rangliste (mit Kursen per Ende
Dezember 2011) die TAG Immobilien (47/56) und die Duerr AG (49/52).

Im TecDAX sind im Méarz neben den fast entry/exit ebenfalls die regularen Kriterien gultig. Diese
besagen, dass ein Unternehmen aufsteigen kann, wenn es nach beiden bereits genannten
Kriterien einen Platz in der Rangliste kleiner gleich 35 hat.

Absteigen kann ein Unternehmen dann, wenn es nach MarketCap oder Bérsenumsatz schlechter
als Position 35 ist

Q-Cells verletzt derzeit zwar mit einer Positionierung Rang 39/8 die Zugehdrigkeitskriterien zum
TecDAX. Anderseits gibt es nach der aktuellen Rangliste derzeit jedoch kein Unternehmen,
welches die Aufstiegskriterien erfiillt. Am nachsten dran sind derzeit fur einen Aufstieg mit Platz
32/37 die Euromicron .

Disclaimer

Dieses Dokument ist von der ICF Kursmakler AG erstellt und herausgegeben. Es ist ausschlieB3lich zur

Weitergabe an professionelle und institutionelle Kunden, nicht jedoch fiir Privatkunden und Dritte bestimmt.

Diese Ausarbeitung dient ausschlie8lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
Anlageberatung noch ein Angebot zum Kauf / Verkauf von Wertpapieren dar. Der Kunde sollte eine
selbststandige Anlageentscheidung auf der Grundlage einer vollumfanglichen Information und nicht gestutzt

auf diese Ausarbeitung treffen.

Das Datenmaterial, welches Grundlage der Analyse ist, wurde sorgfaltig ausgewahlt und evaluiert. Die
Analyse wurde ausschlie3lich auf Basis offentlich zugénglicher Informationen erstellt. Die Vollstandigkeit
und die Richtigkeit des Datenmaterials kann von der ICF Kursmakler AG nicht gewahrleistet werden. Die
ICF Kursmakler AG tbernimmt keine Haftung flir Schaden, die infolge oder im Zusammenhang mit der

Verteilung und / oder mit der Verwendung dieser Ausarbeitung entstehen.

Samtliche Kursziele, welche fir die in dieser Studie analysierten Unternehmen angegeben werden, kénnen
auf Grund verschiedener Risikofaktoren, wie z. B. Marktvolatilititen, Branchenvolatilitaten, Wirtschaftslage,
Nichterfillung von Ertrags- und / oder Umsatzprognosen oder auch MaRnahmen der Unternehmen,

moglicherweise nicht erreicht werden.

Die in dieser Analyse dargestellte Meinung gibt ausschlieB3lich die persénliche Ansicht des Erstellers wieder.
Einschatzungen und Bewertungen reflektierten die Meinung des Erstellers zum Zeitpunkt der Erstellung der
Ausarbeitung. Diese kann sich jedoch ohne vorherige Ankiindigung andern. Kein Teil der Vergutung des
Erstellers war, ist oder wird direkt oder indirekt an den Erfolg der hier dargestellten Ausarbeitung geknipft.
Der Ersteller der Studie erhalt eine Vergitung, die sich an der Gesamtrentabilitét der ICF Kursmakler AG

orientiert.

Die ICF Kursmakler AG ist Skontrofiihrer an der Frankfurter Wertpapierbérse und an der Bayerischen Borse.
Die im Rahmen der Skontrofiilhrung betreuten Aktien sind auf unserer Internetseite www.icfag.de unter der
Rubrik Skontroftihrung , bzw. Global Markets / Spezialist SKF vollstédndig benannt. Aufgrund dieser Tatigkeit
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kann die ICF Kursmakler AG kurzfristig Handelspositionen in den besprochenen Aktien halten. Wir
versichern, dal weder die ICF Kursmakler AG noch ein mit ihr verbundenes Unternehmen eine Beteiligung
von einem Prozent oder mehr am Grundkapital der analysierten Gesellschaft halt. Wir versichern ferner,
dass weder die ICF Kursmakler AG noch ein mit ihr verbundenes Unternehmen innerhalb der letzten funf
Jahre einem Konsortium angehdrte, das eine Emission von Aktien der analysierten Gesellschaft

Ulbernommen hat.

Die Organe, Fuhrungskrafte sowie Mitarbeiter der ICF Kursmakler AG halten mdéglicherweise Positionen in
Wertpapieren, die Gegenstand der vorliegenden Ausarbeitung sind. Die Mitarbeitergeschéfte des Erstellers
der Analyse werden durch unsere Compliance Abteilung sténdig Uberwacht. Eventuelle eigene Bestédnde
des Erstellers sind in der Analyse mit angegeben. Die Mitarbeiter der Abteilungen Research und
Compliance diirfen bis zur Veroffentlichung keine Mitarbeitergeschéfte in den analysierten Aktien tatigen.
Auch dirfen sich die Mitarbeiter der Research Abteilung keine Kenntnis tiber den aktuellen Handelsbestand
der ICF Kursmakler AG verschaffen. Es wird ebenfalls darauf geachtet, dass die anderen Abteilungen,
insbesondere der Handel, Empfehlungen der Research Abteilung nicht vor den Kunden bzw. vor der

Veroffentlichung erhalt.

Die ICF Kursmakler AG ubernimmt keine Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Analyse. Die zustandige
Aufsichtsbehdrde der ICF Kursmakler AG ist die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht. Die ICF
Kursmakler AG verpflichtet sich, die von der Deutschen Vereinigung fur Finanzanalyse und Asset
Management (DVFA) aufgestellten ,Deutsche Grundsétze fur Finanz-Research’ in der jeweils gliltigen

Fassung zu beachten.

Ohne unsere ausdriickliche Zustimmung darf diese Analyse, auch nicht auszugsweise, vervielfaltigt 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 Landern nur im Einklang mit dort
geltendem Recht verteilt werden. Personen, die in den Besitz des Dokuments gelangen, sollten sich Uber
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 Einschatzungen definiert:

Buy: Kurschance von iber 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 iber 10%

Die Annahme dieses Dokuments gilt als Zustimmung zu den oben genannten Beschréankungen.
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