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Welche Highlights bietet die Woche vom 11. bis 15. Januar 2010? (vgl. Wochenvorschau)

1. Vor den Details, die uns in der nachsten Woche beschiftigen diirften, zunachst ein
kurzer Blick auf den DAX Chart auf Monatsbasis:

Der folgende Monats-Chart umfasst die gesamte Aufwartsbewegung seit Marz 2003 bis
zum Hochplateau der Jahre 2007/8. Im Zuge der Subprime Krise, die im September 2009 in
der Insolvenz von Lehman gipfelte, haben wir anschlieBend wieder 76 % des gesamten
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Kursgewinnes wieder abgegeben. In dem seit Marz 2009 intakten, neuen Aufwértstrend

(siehe linker Pfeil) lasst sich bislang ein klares Verlaufsmuster erkennen: drei Monaten mit

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



Kursgewinnen - hier reprasentiert durch griine Candlesticks- folgt ein roter Candlestick,
sprich Konsolidierungsmonat.

Hatte dieses Verlaufsmuster weiterhin Bestand, so miisste der Januar 2010 (siehe rechter
Pfeil) ebenfalls ein Monat mit Kursgewinnen werden, bevor der Februar wieder eine
»Konsolidierungspause® bringen sollte. Bereits im letzten Monat hat der DAX die wichtige
38,2 % ige Fibonacci Linie bei 5862 uUberwinden kénnen. Solange dieses
Unterstiitzungsniveau behauptet werden kann, stehen die Chance nicht schlecht, dieses
Verlaufsmuster noch etwas beibehalten zu kénnen. Mit anderen Worten: auf der aktuellen
Kursbasis liegen wir immer noch gut 35 % unter dem bei etwa 8130 ereichten DAX
Hoéchstniveau.

Der Januar ist in der Regel ein guter , Trendsetter” fiir den restlichen Jahresverlauf. Der
Februar kann dann, im Hinblick auf die langsam beginnende Berichterstattung der
Unternehmen, fiir das abgelaufene Geschéftsjahr2009 den Attentismus der Anleger
wieder etwas verstéarken.

Derzeit werden eher zyklische Aktien préaferiert. In einem ,niedrigen Zinsumfeld“ sollten
dividendenstarke Aktien in den Monaten April bis Mai wieder starker in den Blickpunkt
treten. Die reichliche Liquiditatsversorgung der Markte sollte erst in der spéaten, zweiten
Jahreshilfte langsam wieder eingefangen werden. Bis dahin sollten die Aktienmarkte-
monetar gut versorgt- positiv gestimmt bleiben. Der Performancedruck sollte auch die
Versicherer - mit extrem niedrigen Aktienquoten der Kapitalanlagen von weniger als 5 %-
wieder starker als Aktienkaufer in Erscheinung treten lassen

2. In der nachsten Woche beginnt in den USA die Berichtsaison fiir das 4. Quartal 2009.

Einen ersten Vorgeschmack fiir den groBen Einfluss der Quartalszahlen auf die Kurse
bekamen wir bereits gestern bei einzelnen Einzelhandelswerten, die liberraschend positiv
reagierten.

Am Montag eroffnet traditionell Alcoa die Berichtssaison der S+P500 Werte. Erwartet wird
- im Bloomberg Konsensus - ein Gewinn je Aktie ( EpS) von 0,06 $ im Q4 2009 nach einem
Verlust von 0,28 $ im vergleichbaren Vorjahresquartal.

Am Donnerstag folgt Intel in den USA nach US Borsenschluss: EpS 0,31 $ nach 0,04$

Am Freitag, 13:00 Uhr berichtet JPMorgan. Erwartet wird ein EpS : 0,62 $ nach 0,07$. In
den néchsten Tagen folgen noch AMD und weitere Banken, bei denen generell die
Ausgangsbasis durch das schlechte vierte Quartal 2009 subprimebedingt extrem
gedriickt war.

3. Aus deutscher Sicht wird am Mittwoch Douglas- allerdings bereist liber das 1. Quartal
des neuen Geschaftsjahres- berichten. In diese Phase féllt das ergebnisrelevante
Weihnachtsgeschift. Die Restrukturierung von AppelrathCiipper und die Entwicklung der
ausldndischen Parfiimerieladen sind ebenfalls von Interesse, genauso wie mégliche
weitere Veranderungen im Aktionéarskreis.



Nach den bereits schlecht aufgenommenen Praktiker- Zahlen, steht das Trading Statement
von Metro am Dienstag im Blickpunkt. Geriichteweise soll es moglicherweise verschoben
werden.

Beiersdorf diirfte bereits am 13. Januar vorlaufige Zahlen vorlegen. Bereits nach 3
Quartalen wurde die zu erwartende Ergebnis-Marge von 10 auf 11 % hochgenommen.
Belastend wirkt das flaue Industriegeschéaft des Tesa - Bereiches. Insgesamt wird fiir 2009
ein moderater Gewinnriickgang erwartet.

4. Ein spannendes Thema liefert fir die nachste Woche noch die Continental
Kapitalerh6hung. Analogien zur letzten erfolgreichen Kapitalerh6hung von HeidelCement
drangen sich auf.

Die Continental AG, Hannover, setzt ihre angekiindigte Kapitalerh6hung mit einem
Bezugspreis von 35 Euro pro neuer Aktie um. Das hat der Vorstand des Unternehmens mit
Billigung des Aufsichtsrats am Mittwochabend, dem 6.1. 2010 beschlossen. Die Conti-
nental AG wird aus dem Bezugsangebot einen Bruttoemissionserlés von 1,085 Mrd Euro
erzielen. Damit hat der internationale Automobilzulieferer einen weiteren wesentlichen
Meilenstein seines Refinanzierungspakets mit dem Ziel einer verbesserten Finanz- und
Kapitalstruktur erreicht. Das Unternehmen hatte zuvor Ende Dezember Verhandlungen mit
seinen Kredit gebenden Banken iiber eine Anpassung der Kreditvertrdge und eine
»Forward Start Facility” (FSF) Giber 2,5 Mrd Euro erfolgreich abgeschlossen.

Der Wertpapierprospekt fiir das Angebot soll voraussichtlich - vorbehaltlich der Billigung
des Wertpapierprospekits durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) - am 11. Januar 2010 veréffentlicht werden. Ist dies erfolgt, konnen die Altaktionére
voraussichtlich vom 12. bis einschlieBlich 25. Januar 2010 ihre Bezugsrechte ausiiben und
zwei neue Aktien fir je elf alte Aktien beziehen. Fir den Zeitraum vom 12. bis
einschlieBlich 21. Januar soll der Bérsenhandel der Bezugsrechte an der Frankfurter
Wertpapierbdrse organisiert werden. Die Lieferung und Abrechnung der neuen Aktien
erfolgt voraussichtlich am 28. Januar 2010. Da die GroBaktionéare nicht beziehen, wurden
in einem Private Placement vorab schon drei Viertel der Aktien bei einer liberschaubaren
Anzahl institutioneller Investoren platziert. Scheffler hélt auch nach der Transaktion noch
tiber 75 % der Conti Aktien. Die Aktie reagierte nach Bekanntgabe dieser Details mit einem

Kurssprung. Der Bezugsrechtshandel diirfte sehr interessant werden.

5. Bei kleinerer Werten herrscht derzeit iiberwiegend Goldgraberstimmung: Uber ein
Fiinftel der 110 HDAX Werte haben bereits in den ersten Tagen des neuen Jahres
Peformancegewinne von 10% und mehr zu verzeichnen. Einige Beispiele aus dieser
Gruppe: kleinerer Maschinenbauer wie Gildemeister, Heideldruck, DemagCranes,
Jenoptik, Dragerwerke, Pfleiderer. Von den gréBeren Werten liegen Commerzbank, Conti
und TUI in der Spitzengruppe. Das zeigt, dass viele Marktteilnehmer -wie so oft zum
Jahresauftakt —auf Schnappchenjagd sind und sich neu positionieren Diese positive
Grundstimmung kénnte durchaus noch solange vorherrschen, bis auch die in



Deutschland ab Mitte Februar anlaufende Berichtssaison wieder fiir eine starkere Ertrags-
und Kursdifferenzierung sorgen sollte.

Disclaimer

Dieses Dokument ist von der ICF Kursmakler AG erstellt und herausgegeben. Es ist ausschlieBlich zur Weitergabe an

professionelle und institutionelle Kunden, nicht jedoch flir Privatkunden und Dritte bestimmt.

Diese Ausarbeitung dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle Anlageberatung noch ein
Angebot zum Kauf / Verkauf von Wertpapieren dar. Der Kunde sollte eine selbststdndige Anlageentscheidung auf der

Grundlage einer vollumfénglichen Information und nicht gesttitzt auf diese Ausarbeitung treffen.

Das Datenmaterial, welches Grundlage der Analyse ist, wurde sorgféltig ausgewéahlt und evaluiert. Die Analyse wurde
ausschlieBlich auf Basis dffentlich zugénglicher Informationen erstellt. Die Vollstdndigkeit und die Richtigkeit des
Datenmaterials kann von der ICF Kursmakler AG nicht gewéhrleistet werden. Die ICF Kursmakler AG dbernimmt keine
Haftung fir Schéden, die infolge oder im Zusammenhang mit der Verteilung und / oder mit der Verwendung dieser

Ausarbeitung entstehen.

Séamtliche Kursziele, welche fir die in dieser Studie analysierten Unternehmen angegeben werden, kénnen auf Grund
verschiedener Risikofaktoren, wie z. B. Marktvolatilitdten, Branchenvolatilititen, Wirtschaftslage, Nichterfiillung von

Ertrags- und / oder Umsatzprognosen oder auch MafBBnahmen der Unternehmen, méglicherweise nicht erreicht werden.

Die in dieser Analyse dargestellte Meinung gibt ausschlieBlich die persénliche Ansicht des Erstellers wieder.
Einschétzungen und Bewertungen reflektierten die Meinung des Erstellers zum Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung.
Diese kann sich jedoch ohne vorherige Ankiindigung &ndern. Kein Teil der Verglitung des Erstellers war, ist oder wird
direkt oder indirekt an den Erfolg der hier dargestellten Ausarbeitung geknipft. Der Ersteller der Studie erhdlt eine

Verglitung, die sich an der Gesamtrentabilitdt der ICF Kursmakler AG orientiert.

Die ICF Kursmakler AG ist Skontrofiihrer an der Frankfurter Wertpapierbérse. Die im Rahmen der Skontrofiihrung
betreuten Aktien sind auf unserer Internetseite www.icfag.de unter der Rubrik Skontrofiihrung , bzw. Global Markets /
Spezialist SKF vollstdndig benannt. Aufgrund dieser Téatigkeit kann die ICF Kursmakler AG Kurzfristig Handelspositionen
in den besprochenen Aktien halten. Wir versichern, daB3 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

ftinf Jahre einem Konsortium angehérte, das eine Emission von Aktien der analysierten Gesellschaft ibernommen hat.

Die Organe, Fiihrungskréfte sowie Mitarbeiter der ICF Kursmakler AG halten méglicherweise Positionen in Wertpapieren,
die Gegenstand der vorliegenden Ausarbeitung sind. Die Mitarbeitergeschéfte des Erstellers der Analyse werden durch
unsere Compliance Abteilung stdndig lUberwacht. Eventuelle eigene Bestdnde des Erstellers sind in der Analyse mit
angegeben. Die Mitarbeiter der Abteilungen Research und Compliance dirfen bis zur Veréffentlichung keine
Mitarbeitergeschéfte in den analysierten Aktien tatigen. Auch diirfen sich die Mitarbeiter der Research Abteilung keine
Kenntnis Uber 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 Verdffentlichung erhélt.



Die ICF Kursmakler AG Ubernimmt keine Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Analyse. Die zustdndige
Aufsichtsbehérde der ICF Kursmakler AG ist die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Die ICF Kursmakler AG
verpflichtet sich, die von der Deutschen Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset Management (DVFA) aufgestellten

,Deutsche Grundsétze fiir Finanz-Research’ in der jeweils gliltigen 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 Ldndern nur im Einklang mit dort geltendem Recht verteilt werden. Personen, die in den Besitz
des Dokuments gelangen, sollten sich (iber 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
Einschéatzungen definiert:

Buy: Kurschance von (ber 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 Beschrdnkungen



