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Mit der letzten Woche der DAX Q3 Berichte riicken verstarkt kleinere Unternehmen in das
Blickfeld der Anleger. Die Unternehmen, die in den letzten Tagen berichtet haben, liegen
tiberwiegend in der Spitzengruppe der HDAX Performanceliste.

Mit positiven Zahlen iiberraschte am Montag die Allianz. Von den unten aufgefiihrten 10
HDAX Kursgewinnern haben 6 in den letzten 3 Tagen reported. Wincor, Bilfinger, Aareal,
Qiagen, Heideldruck und Rational wurden mit héheren Kursen belohnt. Die einzige richtige
Enttduschung kam von dem Q3 Bericht von Manz, die auf den vorletzten Platz von 110
Titeln zuriickfielen. Insgesamt ereichte der HDAX in diesen 3 Tagen ein beachtliches
Kursplus von tiber 3 %.

Mit dem heute vorgelegten 9 Monats-Bericht hat EON Platz 1 bei den DAX Gewinner belegt.
Insbesondere die etwas besser als erwarteten Ertragszahlen belegen fiir die ersten 9
Monate einen stabilen Geschiftsverlauf. Der bereinigte operative Gewinn (adjusted EBIT)
sank im Vergleich zum Vorjahreszeitraum nur um ein Prozent auf 7,658 Milliarden Euro.
Das lag leicht iiber den Konsensschitzungen. Der Uberschuss stieg um beachtliche 87
Prozent auf 6,304 Milliarden Euro. Das Vorjahresergebnis war allerdings durch
Wertberichtigungen besonders belastet. Um diese Sondereffekte bereinigt verbuchte Eon
einen leichten Zuwachs des Nettoergebnisses von einem Prozent auf 4,494 Milliarden Euro
verkraften. Dieser Wert ist fiir die Berechnung der Dividende entscheidend. Der Konzern
erhohte liberraschend seine erst im Sommer leicht angehobene Prognose erneut. Nun
geht der Vorstand davon aus, dass der bereinigte Konzerniiberschuss nur noch um 3 bis 5
Prozent unter dem Vorjahresergebnis von 5,6 Milliarden Euro liegen wird. EON will davon
50 bis 60 Prozent als Dividende ausschiitten. Dies lasst, falls im Q4 nichts mehr
Unvorhergesehenes passiert, eine unverianderte Dividende von 1,50 € je Aktie fiir das
laufende Geschiftsjahr erwarten. Dies entspricht einer Rendite von 5,7 %p.a., wobei
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unberiicksichtigt ist, dass die Ausschiittung bereits im Mai erfolgen wird. Eine derartige
Verzinsung findet man kaum bei vergleichbaren Anlagealternativen, was auch den

Aktienkurs weitgehend absichern sollte.
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Insgesamt hat sich die Chartsituation des DAX Futures wieder etwas aufgehelit.
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Nach dem Verlassen des Aufwartstrends hatte der DAX Futures auf dem 38,2 % igen
Fibonacci Retracement aufgesetzt und ist dann - infolge des Verlaufs der Berichtssaison
und guter US Vorgaben- wieder nach oben abgeprallt. Mit dem heutigen Tag hat der DAX
sogar eine Chance auf eine Riickkehr in den Trendkanal bekommen. Dieses Tom De Mark
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Signal resultiert aus der Uberschreitung der griinen Linie und zeigt eine Kursmarke von
6034 Futurespunkten als Kursziel. Damit ware eine Riickkehr in den Trendkanal méglich.
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Nach einer 15 %-igen Kurskorrektur auf unter 26 € hat sich die EON -Aktie in den letzten
Tagen erholt und heute mit der Ergebnisbekanntgabe Kursziele Richtung 28,50 € markiert.
Sollte die Kursmarke von 29 € fallen, sind noch deutlich hohere Ziele nach Tom De Mark
moglich. Angesichts der hohen Dividendenrendite sollte sich das Risiko in Grenzen
halten. Viel Charts im Standardbereich haben dhnliche Kursverlaufe.
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Bei den Kursgewinnern befinden sich auch einige Werte des Maschinenbaubereiches. Bei
vielen liegt der Tenor der Berichterstattung darauf, dass sich die Geschaftslage auf
niedrigem Niveau stabilisiert oder leicht ‘verbessert und das die Ergebnisriickgange
infolge von RationalisierungsmaBnahmen zumindest zum Stillstand kommen.

Ein besonderes Strukturproblem haben Druckmaschinenhersteller, zu denen auch der hier
der dargestellte Wert Heidelberger Druckmaschinen gehort. Dieser Chart zeigt nach der
Absage einer Fusion mit MANRoland einen Kurseinbruch von knapp 8 € auf etwa 4,50 €
und eine zweiwochige Konsolidierung auf diesem Niveau. Nach der etwas schlechter als
im Konsensus erwarteten Berichterstattung, ergaben sich aber in den letzten Tagen eher
weitere Stabilisierungsansitze. Nach Uberwinden der 61,8 %igen Fibonacci Linie sind hier
sogar Kurssignale nach Tom De Mark in Richtung 6 € entstanden. Die schwierige
Verfassung der Branche generiert offenbar Handlungsbedarf, sprich Fusionsphantasie.
Spekulativ durchaus interessant, obwohl fundamental angeschlagen.

Viele andere Titel aus dem MDAX und TecDAX Bereich befinden sich in dhnlichen, wenn
auch zugegebenermaBen nicht so extremen Konsolidierungsformationen wie Heideldruck.
GroRe negative Uberraschungen sind in der Q3 Berichtssaison bislang weitgehend
ausgeblieben, so dass sich in den nachsten Wochen unternehmensspezifische
Belastungen eher in Grenzen halten sollten. Selbst wenn der Ausblick auf das 4. Quartal
derzeit vielfach noch recht unklar ist, signalisieren viele Charts aus technischer Sicht
durchaus weiteres Erholungspotential.

Disclaimer

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 ausschlie8lich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle
Anlageberatung noch ein Angebot zum Kauf / Verkauf von Wertpapieren dar. Der Kunde sollte eine
selbststéndige Anlageentscheidung auf der Grundlage einer vollumfénglichen Information und nicht gestiitzt

auf diese Ausarbeitung treffen.

Das Datenmaterial, welches Grundlage der Analyse ist, wurde sorgféltig ausgewéhlt und evaluiert. Die
Analyse wurde ausschlielllich auf Basis O6ffentlich zugénglicher Informationen erstellt. Die Vollstdndigkeit
und die Richtigkeit des Datenmaterials kann von der ICF Kursmakler AG nicht gewéhrleistet werden. Die
ICF Kursmakler AG lbernimmt keine Haftung fiir Schdden, die infolge oder im Zusammenhang mit der

Verteilung und / oder mit der Verwendung dieser Ausarbeitung entstehen.

Sémtliche Kursziele, welche fiir die in dieser Studie analysierten Unternehmen angegeben werden, kénnen
auf Grund verschiedener Risikofaktoren, wie z. B. Marktvolatilititen, Branchenvolatilitdten, Wirtschaftslage,
Nichterfiillung von Ertrags- und / oder Umsatzprognosen oder auch MalBnahmen der Unternehmen,

moéglicherweise nicht erreicht werden.
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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 geknlipft.
Der Ersteller der Studie erhélt eine Vergiitung, die sich an der Gesamtrentabilitdt der ICF Kursmakler AG

orientiert.

Die ICF Kursmakler AG ist Skontrofiihrer an der Frankfurter Wertpapierbérse und an der Bayerischen Bérse.
Die im Rahmen der Skontrofiihrung betreuten Aktien sind auf unserer Internetseite www.icfag.de unter der
Rubrik Skontrofiihrung , bzw. Global Markets / Spezialist SKF vollstandig 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 versichern ferner,
dass weder die ICF Kursmakler AG noch ein mit ihr verbundenes Unternehmen innerhalb der letzten fiinf
Jahre einem Konsortium angehérte, das eine Emission von Aktien der analysierten Gesellschaft

libernommen 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 stdndig lberwacht. Eventuelle eigene Bestdnde
des Erstellers sind in der Analyse mit angegeben. Die Mitarbeiter der Abteilungen Research und
Compliance diirfen bis zur Veréffentlichung keine Mitarbeitergeschéfte in den analysierten Aktien tétigen.
Auch diirfen sich die Mitarbeiter der Research Abteilung keine Kenntnis (iber 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

Veréffentlichung 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) aufgesteliten ,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 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 tber 10%
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Add: Kurschance von 5% bis zu 10%

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

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