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Welche Highlights bietet die Woche vom 12. bis 16. Oktober 2009 ? (vgl. Wochenvorschau)

1. Nach holprigem Start in den neuen Monat setzte sich in den letzten Tagen wieder eine
freundlichere Verfassung am Aktienmarkt durch. Getragen wurde diese von besseren
volkswirtschaftlichen Daten und ersten positiven Resultaten der gerade anlaufenden
Berichtssaison. In der ndchsten Woche lauft erst die auch fiir uns wichtige
Berichterstattung der US Unternehmen richtig an. Bei den deutschen BlueChips startet die
Berichtssaison erst in der letzten Oktoberwoche. Eréffnet wird diese durch Merck am 26.
Oktober und beendet wird sie von den Werten Salzgitter, K+S und RWE am 12. November.
Insofern miissen wir noch 2 Wochen iiber den GroRen Teich schauen und uns an den
Vorgaben der US Unternehmen orientieren.

2. Aus volkswirtschaftlicher Sicht lassen sich derzeit erste Orientierungspunkte
ausmachen, die auf leichte Verbesserungen hindeuten. So arbeitet sich die deutsche
Industrie langsam aus dem tiefen Tal der Rezession heraus. Die Industrieproduktion zeigt
im August gegeniiber dem Vormonat einen Zuwachs von 2 %. Gegeniiber dem
Vorjahresmonat ist dies noch immer ein Minus von tiber 18 %. Die Bauwirtschaft legt -
begiinstigt von staatlichen Konjunkturprogrammen- mit etwa 4 % tliberdurchschnittlich zu.
Nach einem sechsmonatigen Anstieg der gesamten Auftragseingidnge der Industrie sind
die Chancen groB, dass sich die deutsche Wirtschaftlage wieder stabilisiert.

3. In die gleiche Richtung sollte der fiir den kommenden Dienstag um 11:00 erwartete ZEW
Index zeigen. Laut Bloomberg Umfrage wird damit gerechnet, dass die
Erwartungskomponente, welche die wirtschaftliche Erwartung von etwa 350
institutionellen Investoren und Analysten fiir die nachsten 6 Monate erfasst, sich im
Oktober erneut von 57,7 auf 59,0 verbessert. Dies ware seit Oktober 2008 letzten Jahres
die elfte kontinuierliche Verbesserung von dem Tiefpunkt bei minus 63,0.
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4. Ein dhnliche Interpretation lasst auch die jiingste Meldung liber die Verfassung der
deutschen Chemiebranche zu. Der viertgroRte Bereich des verarbeitenden Gewerbes hat,
einer Erhebung der "Financial Times Deutschland"” zufolge, im dritten Quartal die
Kurzarbeit deutlich zuriickgefahren und setzt dieses Instrument nur noch vereinzelt ein.
Die deutsche Chemieindustrie ist mit einem Umsatz von 176,5 Milliarden Euro in Europa
die Nummer 1 und weltweit die Nummer 4. Insofern ist sie auch ein guter Indikator fiir die
europdische Wirtschaftsentwicklung. Sie beliefert eine Reihe anderer Wirtschaftszweige
mit Vorprodukten und gibt daher als Friihzykliker wichtige Hinweise uber die
konjunkturelle Verfassung groRBer Teile der deutschen und europdischen Industrie.

5. Im Dienstag nachster Woche treffen sich die Maschinenbauer des VDMA in Berlin. Das
Motto lautet ,,Stark aus der Krise“. Auch hier steht dir Frage im Blickpunkt, ob sich -trotz
aller Einbriiche- erste Anzeichen einer Stabilisierung der schwierigen Lage der Branche
erkennen lassen. Der Maschinenbau ist zusammen mit der Autobranche dass Herzstiick

der deutschen Industrie.

6. Mit dem unerwarteten Gewinn von Alcoa im 3. Quartal hat die Berichtssaison in den
USA iiberraschend positiv begonnen. Die zentrale Frage ist nun: Haben sich die
Unternehmensgewinne der restlichen 500 S+P Mitglieder in Summe so entwickelt, dass die
bisherigen Kursverbesserungen von bis zu 50 % zu rechtfertigen sind, bzw. wie sehen die
weiteren Perspektiven aus ? In der ndchsten Woche werden 6 Dow Jones Mitglieder sowie
weitere 25 S+P Gesellschaften berichten.

7. Insgesamt rechnen die Analysten fiir das 3. Quartal im S+P500 mit einem
Ergebnisriickgang von 24,8 % gegeniiber dem Vorjahreszeitraum. Gewinnwachstum wird
nur fiir die zuvor besonders stark gebeutelten Finanztitel und die Automobilhersteller und
Hausbauer erwartet. Wichtig wird auch das wording iiber die Entwicklung des erst
angelaufenen 4. Quartals sein. Im Fokus der Berichterstattung stehen in der néachsten
Woche die US GroBbanken. Bei JP Morgan und Goldman Sachs wird eine
Ergebnisverbesserung von 0,11 auf 0,49 $ bzw. von 1,81auf 4,19 $ je Aktie erwartet. Bei
Bank of America wird ein leichter Verlust von 8 US Cents nach 15 Cents Gewinn geschatzt,
der jedoch weitgehend durch die Ablésung der Staatsgarantie entstanden sein sollte. Bei
der Citigroup wird ein Verlust von 16 Cents prognostiziert, der damit allerdings nur noch
etwa ein Viertel des Verlustes des Vorjahresquartals erreichen wiirde.

8. Aus europaischer Sicht steht Nokia am Donnerstag im Blickpunkt. Nachdem bereits hier
im zweiten Quartal die Margen unter Druck standen, wird auch im immer starker
attackierten Hochpreissegment der sogenannten smartphones mit zunehmenden
Margendruck gerechnet. Das bereinigte Quartalsergebnis wird deshalb mit 0,14 € je Aktie
im Q3 deutlich niedriger als im Vorjahresquartal ( 0,32 €) erwartet.



9. Charttechnik:

Der FAX Futures hat sich mit einem beeindruckenden Rebound wieder in den
Aufwirtstrendkanal zuriick bewegt. Im heutigen Tages-Candle hat sich bislang ein Doji
heraus gebildet. Ein Doji ist dadurch charakterisiert, das der Eroffnungskurs relativ nahe
bei dem aktuellen oder Schlusskurs liegt. Die bedeutet, das kein eindeutiger Auf oder
Abwirtstrend im Tagesverlauf erkennbar ist, oder anders formuliert: der Markt ist heute in
abwartender Haltung. Dies ist nach dem guten Kursverlauf in dieser Woche auch nicht
verwunderlich.

Grundsitzlich ist jedoch der Aufwartstrend weiterhin intakt. Damit der DAX Futures die
oberen Bereiche des Trendkanals , ausleuchten“ kann, muss er erst einmal die alten
Jahreshochststinde iliberwinden. Dies ware ab dem Niveau von 5775 Punkten der Fall.
Sollte dies gelingen, konnte sich der DAX Futures in den niachsten Tagen und Wochen bis
in den Bereich von 5900 vorarbeiten. Bei einer entsprechend ungiinstigen Entwicklung der
US Berichtsaison sollte sich zunachst die untere Begrenzung des Trendkanals bei etwa
5600 Punkten als Unterstiitzung erweisen.
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Optisch vermittelt der DAX Chart in seinem derzeitigen Verlaufsmuster den Eindruck, dass
es ihm nicht besonders schwer fillt, sich jeweils recht ziigig von der unteren Begrenzung
des Trendkanals nach oben zu lI6sen . Diese schnellen Rebounds deuten darauf hin, dass
viele Investoren bei den geringsten Kurs-Riicksetzern sofort wieder beherzt zugreifen.
Insofern zeigt dieser Aufwartstrend noch keine akuten Ermiidungserscheinungen und
konnte sich deshalb noch einige Zeit fortsetzen. Sollte die Berichtsaison in den USA sich
wie erwartet giinstig entwickeln, sollte auch bei uns der Perfomancedruck eher noch
zunehmen.
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Dieses Dokument ist von der ICF Kursmakler AG erstellt und herausgegeben. Es ist ausschlie8lich zur Weitergabe an

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

Diese Ausarbeitung dient ausschliel8lich 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 vollumfénglichen Information und nicht gestlitzt auf diese Ausarbeitung treffen.

Das Datenmaterial, welches Grundlage der Analyse ist, wurde sorgféltig ausgewéhlt und evaluiert. Die Analyse wurde
ausschlieSlich auf Basis 6ffentlich zugénglicher Informationen erstellt. Die Vollstdndigkeit und die Richtigkeit des
Datenmaterials kann von der ICF Kursmakler AG nicht gewéhrleistet werden. Die ICF Kursmakler AG ibernimmt keine
Haftung fiir Schaden, die infolge oder im Zusammenhang mit der Verteilung und / oder mit der Verwendung dieser

Ausarbeitung entstehen.

Séamtliche Kursziele, welche fiir 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 MalBnahmen 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 Anklindigung dndern. Kein Teil der Verglitung des Erstellers war, ist oder wird
direkt oder indirekt an den Erfolg der hier dargestellten Ausarbeitung geknlipft. Der Ersteller der Studie erhélt eine
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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 Tétigkeit kann die ICF Kursmakler AG kurzfristig Handelspositionen
in den besprochenen Aktien halten. Wir versichern, dall 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
versichern ferner, dass weder die ICF Kursmakler AG noch ein mit ihr verbundenes Unternehmen innerhalb der letzten

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

Die Organe, Flihrungskréfte 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 sténdig (berwacht. 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 tber 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 (bernimmt 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 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 (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
Einschétzungen 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 Beschrdnkungen



