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Dax kénnte nachgeben - Skepsls zum Start der Berichtssalson
Lleba financlal.de-Leser,

Der Dax dirfte in der kommenden Woche wieder etwas unter Druck geraten. Bedenklich slimmt Experten zufolge der durchwachsene
Verlauf der bisherigen US-Berichissaison zum dritlen Quartal. Am Mittwoch nun beginnt auch in Deutschland der Zahlenreigen der groRen
Konzeme, und dabei kénnle es hlerzulande ebenfalls die eine oder andere Enttiuschung geben.

Zur Wochenmitle 6flnen aus dem Dax der Software-Konzem SAP und der Aulobauer Volkswagen ihre Bicher. Hinzu kommen aus dem
MDax zum Beispiel der Geirdnkeabfiillanlzagen-Hersieller Krores und der Sportartikelhersleller Puma. Am Donnerslag slehen dann der
Chemiekonzemn BASF, der Aulobauer Daimler und der Werkzeugmaschinenbauer Gildameister auf der Agenda.

Enlscheidend fir die Entwicklung der Akllenmérkle werde sein, wie slark sich die konjunkturelle Abkihlung in den Ergebnissen und
Ausblicken der Konzeme widersplegeln werde, schrieben die Analyslan der Landesbank Berin in einer Sludie. Nach dem slarken
Kursanslieg seit Juni und der posiliven Entwicklung in der Schuldenkrise rechnen die Experten jedoch miltelirislig mit einer
Gegenbewegung der Aktienmérkte. Diese sei (iberfallig und werde den Dax auf ein Niveau um 7.000 Punkle fallen lassen.

Nach Einschitzung von Commerzbank-Analyst Andreas Hiirkamp kénnlen kurzfristig dle bisher varhallen verlaufena Berichlssaison und
die fallenden Gewinnerwarlungen flir 2013 die Aktienmiirkle belasten. Die Quarlalszahlen von Branchenriesen wis den
Technelogiekenzernen 1BM und [ntel und dem Chemiekonzem Akzo Nobel hitlen Anleger bisher enttduschi.

Analyst Markus Reinwand von der Landesbank Hessen-Thuringen verweist auf die am Monlag anslehende letzle Debatle im US-
Prasidentschaftswahlkampf zwischen dem demokralischen Amtsinbaber Barack Obama und seinem republikanischen Merausforderer Mill
Romney. In der Vergangenheil habe sich gezeigl. dass der Aklienmarkl unter einem demokralischen Prasidenten deullichere Zuwachse
habe verbuchen kénnen als unler einem Republikaner. Jedoch werde auch ein elndeutiger Ausgang der Debatle nicht ausreichen, um sin
richiiges Durchsiarlen an den Markten einzuleilen.

Am Mittwoch slehl dann die Veroffentiichung des wichtigen ifo-Geschéfisklimaindex an. Die Analyslen von Ralfleisen Research rechnen
damit, dass dle derzeitige Einlriibung der aktuellen Geschifislage die Entwicklung des Index dominieran wird. Die Aufhellung bei den
Zukunfiserwarlungen kdnnte sich noch nichi posiliv niederschiagen.

Am Freilag riicken wieder Signale aus den USA in das Blickfeld der Anleger. VerGffentlichl wird zum Beispiel der index der
Verbraucherstimmung. den die Universilét Michigan berechnel. Zudem dirfte das Brutioinlandsprodukt fur das dritle Quantal die
Aufmerksamkeil auf sich ziehen.

Die beiden US-Konjunkiurdaten solten die Kurse am deulschen Aklienmarkl am Freitagnachmittag bewegen. Bereils vor Bérsenerdffnung
lagt das Marktforschungsunlermehmen GIK seinen viel beachleten Konsumklima-Index.

Und nun wiinschen wir Ihnen viel Spaf beim Lesen des GBC-Insiderindikators und der weiteren Meldungen in unserem Wochenriickblick.
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Passivitit der Insider steigt auf Rekordwert — GBC-Insiderindiaktor bei 1,7 Punkten

Die akivelle Auswerlung der Insiderirades zeigt, dass die deutschen Manager und Vorstinde kaum auf die aktuell verbesserie
Markislimmung reagieren. In den letzlen vier Wochen wurden zusammengenommen gerade einmal 40 Transaklionen gataligt, eine Zahl,
welche seit Beginn unserer Auswertung den Tiefpunkl markiert, Im Vergleich hierzu liegl seit Januar 2007 die durchschnittliche
Transaklionszahl eines 4-Wochen-Zeitraumes bel {iber 150,

Die deutschen Insider halten sich gleichermafien auf der Kauf- sowie auch auf der Verkaulsssile zuriick, Bei lediglich 25 Kéufen, denen
jedech 15 Verkdufe gegeniiberstehen, arechnel sich ein Indikalorwert von 1,7 Punkten (KW 41; 1,5), Zwar deuiet dies lendanziell auf eine
posilive Erwarlungshaltung der Insider hin, die Aussagekrafl wird nach wis vor durch die geringe Transaklionszahl relativierl.
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1 = Verhalinis zwischen Kauf und Verkaufstransaktionen ist ausgegiichen
> = Kaufiransaktionen Oberwiegen
<1 = Verkaufstransaktionen iberwiegen

Insiderkauftransaktion im Fokus -
Insider-Kaufaktie der Woche (KW 42): Delticom AG (WKN: 514680} - Insiderkauf durch jurislische Person Priifer GmbH
- aklueller Kurs 18.10.12: 45.70 €

Datum | Nama Inglder Stellung Art | Anzahl | Kurs In Euro | Volumen In Euro
18.10.12)Prifer GmbH  |turistische PersonjKauf|2,000  |46,19 [92.372

Dia Auswahl der Delticom AG als Insiderunlernehmen der Woche basiert in erster Linie auf dem Umsland, wonach sich besonders die
lelzien Transaktionen von Seiten der meldepflichtigen Organa als aussagekréflig erwiesen haben. Im Blickpunkt stehen drel
Verkaufsiransaktionen, die im Mal dlesen Jahren gelatigt wurden, Seit dem Zeilpunk! hat der Akllenkurs des Online-Reifenhéndlers um
mehr als 35 % nachgegeben.

Der Zeitpunkl der akluellen, von der Prifer GmbH getatiglen Kauftransaklion, passl gul in das bishar allgemeine baobachisle
Insidervarhalien, welches als anlizyklisch beschrieben werden kann. So wurde vom GroRRakilonir der Tag als Transaklionszeilpunkl
gewiihlt, an dem die Dellicom AG eine Gewinnwamung veriHentlichl hat.

Der Grund fur die Gewinnwarnung liegt in einer Umsaltz- und Ergebnisentwicklung, die in den ersien 9 Monaten 2012 deullich unterhalt der
Erwartungen ausgefallen ist. Infolge des entifuschenden Sommerreifengeschéfies sowie das schwachen Starls in die Winlersalson musste
die Dellicom AG, gemaR vorlduliger Zahlen, einen Umsaltzriickgang in Hohe von 5,8 % auf 280,4 Mio. € vorweisan. Analog dazu
verschlechtere sich das EBIT im Berichiszeitraum vor allem aufgrund der hohen Fixkosten iberproportional um 37,9 % von 28,2 Mio. €
{1.HJ 11} auf 17,5 Mio. €.

Auf Grund der unerwarlel schwachen Zahlen hat die Dalticom AG die Prognosen [iir das Gesamljahr 2012 reduziart. Wurden noch vorher
Umsatzsteigerungen und eine EBIT-Marge von etwa 9,0 % (GJ 2011: 11,0 %) erwarisl, geht nun die Gesellschaft von riickléufigen
Umsétzen aus. Das bisherige EBIT-Ziel dirfte auch verfehlt werden. Die akiuell anvisierte Marga sollle sich in einer Bandbreite von 7 % - 8
% bewegen,

Der chnehin schon von einer ricklaufigen Entwicklung gepragte Akllenkurs der Gesellschafl hal nach Bekannlgabe der GewInnwamung
nochmals um etwa 10 Euro {anispricht 20 %) nachgegeben. Gegentiber dem Anfang 2012 markierien Alizeithoch von Gber B0 Euro hal
sich der Untemehmenswaerl in etwa halbiert.

Schenki man dem akiuellen Insiderirade Glauben, so bewegl sich jeizt der Aktienkurs wieder in einem alirakliven Einstiegsbereich.
Gegenbawegungen sind eine durchaus realislische Annahme, zumal sich die langiristgen Geschiftserwarlungen der Delticom AG nich{
dramalisch verdndert haben. Sollten sich Nachholeffekle im kommenden Geschifisjahr abzeichnen, kénnte aiso die Akiie durchaus den
Markl outparformen.
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