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Im folgenden Report steht eindeutig die Charttechnik im Mittelpunkt. Kurzfristig ist der DAX durch
die extreme Aufwartsbewegung der letzten Tage sicherlich lberkauft. Aber: wie sehen die
einzelnen Werte unter mittelfristigen Aspekten aus? Fundamentale Zugaben gibt es erst wieder

gegen Ende dieser Woche mit Berichten von der Deutschen Post und von Merck.

Als Kriterium fiir die technische Verfassung wird die Lage der aktuellen Kurse im Verhéltnis zu

verschiedenen Durchschnittslinien verwendet (38, 100 und 200 TDL). Es interessieren hier vor
allem die Werte, die sich -gemessen am DAX Durchschnitt -auf den hinteren Platzen befinden.
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Zunéachst zum DAX: Der DAX Index hat aktuell die 200TDLum knapp 10 % liberboten. Im jiingsten
Boérsenaufschwung seit 2003 hatten sich die Kurse etwa 6 bis 7 mal um 10 Prozent bis maximal
fast 20 Prozent iiber die 200 TDL Linie hinausschieben konnen. Ende Juli 2007 wurde bei einem
DAX Hochststand von etwas liber 8150 das 200 TDL Niveau um 17 % liberboten. Insofern besteht
derzeit noch ein positives Gesamtmarkt- Momentum, zumal auch die 100 TDL die 200 TDL von
unten nach oben zu schneiden beginnt. Dem DAX als Grundgesamtheit ist gegenwartig noch

Kurspotential einzuraumen.
Aber: wie verhalten sich die einzelnen Werte im Vergleich zum DAX- Durchschnitt?

In der folgenden Tabelle sind die einzelnen Kurse im Vergleich zur 200 TDL des entsprechenden
Wertes dargestellt. 11 Werte liegen besser als der DAX mit 9,7% Plus. Es handelt sich hierbei vor

allem um 2 Finanztitel und iiberwiegend zyklische Werte, Automobile, Stahl- und Chemiewerte.

Aktueller Durchschnitt Abstand

Ticker Kurs 200 Tage 200 TDL
DBK GY 49,32 32,52 51,71
MEO GY 40,46 28,93 40,00
BMW GY 29,41 23,04 27,69
MAN GY 48,13 38,25 26,13
SZG GY 67,88 54,07 25,98
BAS GY 32,29 26,19 23,52

DAl GY 29,88 24,37 22,64
DB1 GY 58,43 51,02 14,53
TKA GY 18,57 16,49 13,22
SIE GY 52,70 47,52 11,04
MRK GY 72,89 66,15 10,55
DAX 5050,31 4611,38 9,69
SAP GY 30,46 27,82 9,45
HNR1 GY 25,82 23,65 9,39
HEN3 GY 23,26 21,49 8,26
ALV GY 70,35 66,38 6,21
LIN GY 60,86 57,68 5,59
DPW GY 9,95 9,67 2,92
ADS GY 27,47 26,79 2,41
MUvV2 GY 99,57 100,06 -0,31
RWE GY 57,75 58,58 -1,32
FME GY 31,75 32,28 -1,34
EOAN GY 24,63 25,16 -1,95
SDF GY 38,55 39,60 -2,20
BAY GY 38,28 40,09 -4,20
LHA GY 9,40 9,90 -5,02
BEI GY 33,35 36,32 -8,04
CBK GY 5,05 5,51 -8,50
FRE3 GY 35,95 40,40 -10,99
VOW GY 230,70 268,20 -13,75
DTE GY 8,31 9,70 -14,03
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Diese outperformer haben infolge der liberdurchschnilttlichen Schwankungsintensitidt auch einen
Betafaktor der deutlich liber 1 liegt. Schwankt der DAX um 1 %, so verdndert sich aktuell die
Deutsche Bank -als dynamischster Wert mit einem Betafaktor von 1,6- um 1,6 %. Dies gilt jedoch
nicht nur im positiven, sondern auch im negativen Sinne. In einer derzeit immer mdglichen
Konsolidierungsbewegung wird dies bei Werten mit hohen Betafaktoren auch iberdurch-

schnittliche KurseinbuBBen nach sich ziehen.

Es ist aktuell kaum zu erwarten, dass die Deutsche Bank, die bereits um 51 % liber der 200 TDL
liegt und die Tabelle anfiihrt, den Kursverlauf des DAX weiterhin so positiv wie bisher unterstiitzen

kann.
Welchen Bluechips kann man unter diesem Aspekt noch Nachholbedarf attestieren?

Der erste Wert in der Liste, der noch unter dem 200 TDL liegen ist die Miinchener Riick.
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Ein hohes Gewicht weisen auch die Versorger- hier EON- auf.
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Den massivsten Riickschlag hatte seit Juni 2009 K+S zu verkraften. Hier zeichnet sich deutliches

Erholungspotential ab, zumal dieser Wert die 200TDL Linie im Mai deutlich liberschritten hatte.
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Bayer sollte sich-- nach der Schering Ubernahme eher als defensiver Pharmawert denn als

Chemiewert eingestuft- auch iiber die 200 TDL vorarbeiten kénne.
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Am weitesten abgeschlagen ist die Deutsche Telekom. Nach erkennbarer Stabilisierung um 8 € ist
die 200 TDL noch 14 % entfernt. Aussagen iliber die Dividende entscheiden uber das

Erholungspotential
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Ein absoluter Sonderfall ist VW. Hektische Kursschwankungen zwischen 260 und 210 € lassen

keine charttechnische Stabilisierung erkennen.
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Fazit: Aktien, die bereits ihre 200 TDL Linien um 25 % oder mehr liberschritten haben, konnen nicht

mehr als Zugpferde des Marktes angesehen werden. An ihre Stelle miissen neue Favoriten treten.

Diese sollten ein relativ hohes DAX Gewicht aufweisen. Hierzu bieten sich vor allem die 11 Werte

an, die noch unter ihrer 200 Tagedurchschnittslinie liegen. VW ist -wie gesagt- ein Sonderfall.
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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 ausschlieBllich auf Basis 6ffentlich zugdnglicher Informationen erstellt. Die Vollstdndigkeit
und die Richtigkeit des Datenmaterials kann von der ICF Kursmakler AG nicht gewéhrleistet werden. Die
ICF Kursmakler AG (bernimmt keine Haftung fiir Schéden, 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.

Die in dieser Analyse dargestellte Meinung gibt ausschlieflich 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 geknlpft.
Der Ersteller der Studie erhélt eine Verglitung, die sich an der Gesamtrentabilitét 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 vollstdndig benannt. Aufgrund dieser Tétigkeit
kann die ICF Kursmakler AG kurzfristig Handelspositionen in den besprochenen Aktien halten. Wir
versichern, dal8 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, 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 sténdig 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,
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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) 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 L&ndern nur im Einklang mit dort
geltendem Recht verteilt werden. Personen, die in den Besitz des Dokuments gelangen, sollten sich lber
die dort geltenden Rechtsvorschriften informieren und diese befolgen.

Definition unserer Empfehlungen:

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

Buy: Kurschance von Uber 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 Beschrankungen.
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