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Welche Highlights bietet die Woche vom 29. 06. bis 03.07. 2009? (vgl. Wochenvorschau)

1. Unternehmensmeldungen sind derzeit Mangelware: Aus DAX-Sicht stehen zwei
Ereignisse im Blickpunkt. Der Versorger RWE wird am Donnerstag einen ,,credit day“ -also
eine Analystenkonferenz- in London abhalten. Der zweite Themenkomplex kreist um die
Deutsche Lufthansa. Nach dem unter Auflagen genehmigten Einstieg bei Brussels Airlines
steht die EU-kartellrechtliche Genehmigung der Austrian Airlines Ubernahme an. Da AUA
ums Uberleben kampft, sollten sich die Auflagen in Grenzen halten.

2. Am Donnerstag tagt auBerdem der Bérsenrat der Frankfurter Wertpapierborse. Hier ist
mit Modifikationen des Prasenzhandels zu rechnen. Am Freitag bleiben wir dann ohne
Richtungsimpulse aus den USA. Dort wird bei geschlossenen Borsen der Independence
Day gefeiert.

3. Der Halbjahresultimo ndhert sich mit groBen Schritten. Unter Performanceaspekten
konnte man zu der Meinung kommen, dass nicht allzu viel passiert ist. Dieser Schein triigt
jedoch. Vielmehr folgte einen markanten Absturz im Januar und Februar in den nachsten
Monaten eine ebenso beeidruckende Rallye bis Anfang Juni. Im Grunde ist im ersten
Halbjahr der DAX Achterbahn gefahren: um 1500 DAX Punkte nach unten und wieder nach
oben. Was bleibt, ist ein Gesamtmarktplus von knapp 3 %.

4. Es sei deshalb die Frage erlaubt: Wie haben sich die einzelnen DAX Werte in dieser
Zeitspanne geschlagen? Welche Titel haben den Index gezogen, welche gebremst?

In der folgenden Tabelle werden die einzelnen DAX Mitglieder nach ihrem Beitrag zur
Gesamt- Performance (Spalte Index Performance) kommentiert. Durch die Gewichtung mit
dem frei handelbaren Marktkapital kommt es zu Unterschieden zwischen prozentualer
Verdanderung des Einzelwertes und Performancebeitrag fiir das Ganze. Es zeigt sich sehr
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deutlich, dass die prozentuale Kursveridnderung (erste Spalte) nach der die folgende
Tabelle sortiert ist, von untergeordneter Bedeutung ist.

Knapp die Halfte der Werte hat positive Beitrage fiir den Gesamtmarkt generiert. Die
starkste Kursverbesserung zeigt die Deutsche Bank, die gleichzeitig auch 110 DAX Punkte
zur Gesamtperformance ablieferte. Die groBten ,Bringer“ waren auBerdem noch SAP,
BMW sowie die BASF. Schlusslichter des Performancezuges sind vor allem die Deutsche
Telekom sowie die Allianz und Miinchener Riick. Positiv wirkten sich die Neuzuginge
Fresenius Vz und Hannover Riick auf den DAX aus, wahrend die beiden Abgéange Infineon
und Deutsche Postbank belastet haben. Bei den beiden Letztgenannten zeigt sich jedoch
recht deutlich, dass trotz prozentual hohen Abschlagen ihr Indexeinfluss sehr begrenzt
war.
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5. Ob der DAX auch in den nachsten Monaten auf positive Zuwachse hoffen kann, hiangt im
wesentlichen davon ab, ob es gelingt, neue Favoriten zu finden. Es ist kaum zu erwarten,
dass die Deutsche Bank dieses hohe Expansions-Tempo ganzjahrig beibehalten kann. Im
Zuge der winschenswerten Gruppenrotation sollten anderen DAX Werte auf die
Uberholspur wechseln. Wie beim Radrennen wird die Mannschafts-Leistung insgesamt
gesteigert, wenn die Fiihrungsposition ofters gewechselt wird. Vor allem die
Schwergewichte aus den Bereichen Industrie (z. B. Siemens), Versorgung (RWE, EON) und
Versicherung (Allianz, MUV2) sind gefordert. Das Sorgenkind der Halbjahresentwicklung
heift Deutsche Telekom. Dies sollte sich erst dandern, wenn - bei unverdndert schwierigen
Geschaftsaussichten- Aussagen zur Dividendenfihigkeit fiir das laufende Geschiftsjahr
getroffen werden. Insgesamt dominiert jedoch der Eindruck, dass der DAX noch weitere
Kursreserven mobilisieren kann: Uber die Hilfte der Werte hat bislang die DAX



Performance eher belastet als befliigelt. Dies deutet auf ein giinstiges Chance —Risiko-
Verhiltnis in den nachsten Monaten hin.
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Die in dieser Analyse dargestellte Meinung gibt ausschlief3lich die persénliche Ansicht des Erstellers wieder.
Einschétzungen und Bewertungen reflektierten die Meinung des Erstellers zum Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung.
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Die ICF Kursmakler AG (bernimmt keine Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Analyse. Die zustdndige
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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 lber 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 Beschrankungen



