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Am 9. Marz diesen Jahres hat der DAX mit Kursen unter 3600 das bisherige Jahrestief markiert.
Von diesem Tiefpunkt aus hat sich der DAX innerhalb von 3 Monaten um erstaunliche 40 %
wieder erholen koénnen. Im bisherigen Verlauf des Monats Juni dominierte allerdings eine
Gegenbewegung. Dennoch kann der DAX noch in Summe auf eine Performance von insgesamt
28 % zurlckblicken. In der jliingsten Aufwartsbewegung hat der DAX zunachst in einem relativ
steilen Aufwartstrend gehandelt und dabei nacheinander die 38 Tagedurchschnittslinie (38 TDL,
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blau), die 100TDL (rot) und die 200 TDL (grin) von unten nach oben geschnitten. Dies sind
Anzeichen einer grundsatzlichen, mittelfristigen Marktstabilisierung. Dann fiel der DAX aus dem

sehr steilen Aufwartstrend bei 5100 heraus und tauchte zirka 400 Punkte ab. Hierbei unterschritt

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



er die 200 TDL geringfligig und touchierte sogar das erste Fibonacci Retracement bei 4674. Auf
diesem Niveau ist der DAX derzeit zundchst einmal gut unterstitzt, da hier erst 23,6 % der
vorherigen gesamten Kursverluste seit Anfang 2008 wieder aufgeholt wurden. Aktuell hat der
DAX sogar die 200 TDL bei 4722 wieder zurlick erobern kénnen.

War der Sell out an diesem Montag mit 150 Punkten DAX - Verlust nur ein Nachbeben des
GroRen Verfalltermins, also ein singulares Ereignis? Die Kursbewegung von gestern und heute
mit kleinen weilten Kerzen - in der Candlestick Charttechnik ein Signal fiir sich stabilisierende
Markte - spricht durchaus dafir.

Dennoch haben die Aufwartskrafte in den letzten Wochen (nach 40 % Kursplus) naturgeman
nachgelassen. Gelingen dem DAX in den nachsten Tagen auf diesem Niveau noch weitere,
kleine Stabilisierungsschritte, so besteht durchaus die Chance, an die vor kurzem erreichten
Jahrshéchststadnde anknlpfen zu kdnnen.

Unterstlitzung findet sich zur Zeit in der Nahe der 200 TDL bei 4720 und spatestens bei dem 23,6
% Fibonacci Retracement von 4670 Punkten . Im Extremfall ware sogar ein Aufsetzen auf der
100 TDL bei 4500 noch als etwa 50 %-ige Korrektur der seit Anfang Marz 2009 erfolgten
Aufwartsbewegung vertretbar. Trafe jedoch dieses Szenario ein, so mussten die obigen

Aussagen Uberprift bzw. wieder neu justiert werden.

Welche Titel haben die Aufwartsbewegung in diesen 3 Monaten begunstigt, bzw. eher gebremst?
Welche Branchen wurden in dieser Phase favorisiert? Wo sind die neuen Favoriten?
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Ein Blick auf die Performanceliste zeigt, das vor allem die Banken als Kursverdoppler an der
Spitze stehen, gefolgt von der Deutschen Bérse. Unter den restlichen outperformern sind mit
Ausnahme der Deutschen Post und Metro vor allem konjunktursensible Werte zu finden; in erster
Linie Stahl- und Autowerte, aulRer VW. Es erstaunt deshalb auch nicht, dass in der letzten,



zweiwdchigen Korrekturbewegung diese Titel Uberdurchschnittlich verloren haben und die
underperformer von den hinteren Platzen sich ins Rampenlicht schieben konnten. Vor allem
Pharmawerte wie Fresenius, Fresenius Medical, Merck und Bayer haben in dieser
Korrekturphase aufschlielen kénnen, aber auch konsumnahe Werte wie Henkel oder Adidas,
EON gehdrt ebenfalls zu dieser Gruppe. Lediglich bei der Deutschen Telekom hat sich das

Minuszeichen -als einzigem Wert im DAX Bereich- noch nicht nennenswert verringern kénnen.

Fur die weitere Entwicklung sollten die stark gewichteten DAX Komponenten aus dem oben nicht
dargestellten Mittelfeld aus den Bereichen Industrie sprich Siemens, die Versorger RWE und
EON sowie die drei Versicherer starker ins Blickfeld riicken. Starkere Peformancebeitrdge von
den eben genannten Bereichen waren non No6ten, um den DAX-Zug wieder starker zu
beschleunigen. Es ist kaum zu erwarten, dass die Banken dauerhaft dieses hohe Tempo
beibehalten kdnnen. Im Zuge der wiinschenswerten Gruppenrotation sollten anderen DAX Werte
auf die Uberholspur wechseln. Wie beim Radrennen wird die ,Mannschafts-Leistung “ insgesamt
gesteigert, wenn die Fuhrungsposition ofters gewechselt wird. Solange die einzelnen DAX
Gruppen in einem gesunden Ausmal rotieren, kommt der Markt als Ganzes voran.
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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.
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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
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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
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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 Beschrankungen



