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Indizes angeschlagen: Keln Ende der Konsolldlerung In Sichi
Sehr geshrte financlal.de-Lesar,

die Mirkte sind angeschlagen. Enttéuschende Konjunklurdalen, schwache Vorgaben der Wall Street, der steigends Olpreis und die
zunehmende Eskalation im Nahen Osten waren auch fir den Dax zulelzl ein schwer verdaulicher Mix,

Die deulschen Blue Chips gerieten zuletzl deutlich unier Druck, der heimische Leilindex kennte sich damit auch nicht {iber der wichligen
Marke von 7.121 Zdhlem Punkten behaupten. ,Die kurziristige Chartlechnik hat sich damit deutlich verschlechleri, und eine Korreklur
vorersl bls zur bei 6.823 Punklen verlaufenden 200-Tage-Linie ist zu erwarlen®, heilll es im , Kapitalmarkl Wochenspiegel® der Landesbank
Berlin. Ein Ende der seil Mille Seplember andauernden Konsolidierung sei damit noch nichl in Sicht, eher sogar eine Intensivierung
wahrscheinlich.

In den USA sind die Indizes auf ihrem Weg gen Siiden bereils einen Schrill weiter. Die dortigen Bérsenbaromeler haben ihre 200-Tage-
Linien klar unlerschritten. .Der Abgabedruck ging zuletz{ vormehmlich vom US-Markt aus. Im Fokus sleht die Angst vor der dortigen
fiskalischen Klippe, die in den néchsten Monaten durch einen Konsens von Republikanermn und Demokralen umschifft werden muss®, so die
LBB-Experten.

Apropos Indizes: Einen Termin gibt es in dlesem Jahr nech, an dem die Zusammenselzungen (berprift werden, Allerdings werden bei dem
Dezember-Termin nur wenige Verdnderungen erwarlel. Im Dax, MDax und TecDax sollie alles beim AHen bleiben. Nur im Index der kleinen
Uniemehmen, dem SDax, dirfte nach Ansicht ven Experlen ein Auslausch anslehen. EureSloxx 50 und Stoxx Eurcpe sollten ebenfalls in
ihrer akluellen Zusammensetzung besiehen bleiben. Im europdischen Branchenindex, dem Stoxx Europe, wird as dagegen dieses Mal
mehr deulsche Absleiger als Aufsteiger geben.

Index-Experte Uwe Streich von der Landesbank Baden-Wiritemberg sieht lir den Dax fiir lingere Zsit ;,weil und breit® keinen neuen
Kandidaten, hnlich sehe as Im Index der mitielgrofien Werte aus, Lind im TecDax gelle; Wer zu spét komml, den bestrafi das Leben.
Bezogen isl dles aul Bérsenneuling Telefonica Deutschland, denn Aktien kdnnen ersl nach 30 Handelstagen in einen Index aufgenommen
werdan kbnnen. Nichste Chance ist dann im Mirz des kommenden Jahres.

In den SDax aufriicken wird wohl der Versicherungskcnzemn Talanx, wéhrend as [ur die schwar angeschlagene Baumarktkatie Praktiker
wohl keine schéne Beschening gibl wenn am 24. Dezember die Ver&nderungen in den Indizes vollzogen werden.

In Europa rickl mit Blick auf deulsche Unlemehmen im Dezember nur noch cer marklibreile Branchenindex Stoxx Europe 600 in den Blick.
Reachl sicher sei dorl die Aufnahme von insgesaml achl Unlemehmaen, so die Index-Experten von Exane BNP. Unler ihnen sel der
Bezahifemseh-Sender Sky Deulschland. Entnommen werden dagegen wohl gleich drei deulsche Untemehmen: Der Sporlariikelhersisller
Puma, der Chemiekonzem Wacker Chemie und der Autozulieferer Leoni.

Zwar slehi die Umselzung ersl Heiligabend an, doch bekannt gegeben werden diese fir die Stoxx-Indizes bereils am 30. November und fur
die deutschen Indizes am 5. Dezember.

Und nun witnschen wir Ihnen viel Spal baim Lesen des GBC-Insiderindikators und der weiteren Meldungen in unserem Wochenriickblick,
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- | Der GBC-Insiderindikator — Kommentar KW 46

Zunehmende Insideraktivitdt im schwierigen Marktumfeld — GBC-Insiderindikator bei 1,8 Punkten-.
Die negativen Tendenzen an den Aklienmérklen davem bereils zwei Wochen an. Nachdem die deutschen Insider im Umfeld sleigender
Aktienkurse die Gewinne laufen lieRen und daher kaum Transaklionen zu vermelden hatlen, lisst sich im akluellen Markiumfald eine
zunehmede AXlivitél der Manager baobachlen. Dle erhéhien Transaktionszahlen finden dabei sowohl auf Kaufer- als auch aui

Verkdufarseite stalt, was eine eindeutige Aussage erschwerl. So nulzen einige Insider die derzeil wieder giinsligaren Kursniveaus zum
Posilionsaufbau. Auf der anderen Seile jedoch werden Gewinne versilben®,

Dabei isl positiv herauszustellen, dass die Kiufer weiterhin in der Mehrheit sind {GBC-Insiderindlkator: 1,8 Punkie), was die Aussage
ermbglicht, dass die deutschen Insider hinsichtlich der kiinfligen Marktentwicklung tendenziell posiliv gestimml sind.
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1 = Verhaltnis zwischen Kauf und Verkaufstransaktionen ist ausgeglichen
>q = Kauftransakiionen dberwiegen
<1 = Verkaufstransaktionen uberwie gen

Inglderaktie im Fokus (KW 46) — Dresdner Factoring AG (WKN: DFAG9}

Die jiingste Kursentwicklung und die akluellen Stimmrechtsmitieilungen der Dresdner Factoring AG werfen Fragen auf. Innerhalb nur
weniger Tage sprang der Aktienkurs der Gesellschaft von etwa 5,10 Euro auf fast 6,00 Euro. Somil wird eine sehr gule Performance
abgerundet, welche aul Jahressicht bel nahezu 100 % liegl.

Ein wichliger Bestandleil der jingsten Aklienkursentwicklung ist das Ubermahmeangsbet durch dis WEGOLD HOLDING AG, eine dem
Aufsichisral der Dresdner Factoring AG, Jiirgen Freisleben, nahe slehender Gesellschafl. Bereils im Jahr 2008 wurde die Schwelle von 30
% der Stimmrechle Oberschritien. Dass dies ersi jetz| bakannt wurde, liegt an einer nachlriglichan Zurechnung von Aklien.

Gemil Unternehmensangaben wird dleses Pflichtangebot derzeil fiir die Einreichung zur BaFin (Bundesanstall fir
Finanzdienslleisiungsaufsicht) vorbereilet. Konkrelere Angaben zum Ubemahmeangebot und Ubemahmepreis sollen in den kommenden
Wochen lolgen.

Wir haben dle rege Insidertétigkeit bei der Drasdner Facloring AG in der Vergangenheit schon mehrfach zum Anlass genommen, um digse
Gesasllschaft im Rahmen dieser Publikalion zu analysieren, Aufgrund der dargesiellten slark pcsitiven Aktienkursentwicklung erweisen sich
unsere Empfehlungen als sehr renlabel. Gegeniber den Empfehlungskursen von 4,23 € (02.03.2012), 3,35 € {20.08.2012) sowie 3,30 €
(26.02.2010) bedewtel dies eine positive Performance In einer Bandbreite von zwischen 40 % - 80 %. Damit gehért die Dresdner Facloring
AG zu den Bestperdormern unserer Insiderauswahl.

Bereils im Vorfeld der Slimmrechismitieilung und des angekiindigten Ubsmahmeangebols halte sich der Aklienkurs der Dresdner
Facloring AG stark entwickell. Die Griinde dafiir liegen in einer operaliven Entwicklung, welche sowohl von slelig sleigenden Umsétzen als
auch Ergebnissen geprigl war,

So konnle die Gesellschali innerhalb der letzien zehn Geschaftsjahre die Umsatzbasls signifikant verbessarn. Allein in den letzlan finf
Jahren konnlen die Forderungsumséltze von 270 Mio. € (GJ 2007) auf 458 Mio. € (GJ 2011) erheblich gesteigert werden. Auch auf Ebene
des Nachsleuerergebnisses konnle ein nachhaltig positives Niveau erreichl werden. Lag der Jahresiiberschuss noch im GJ 2007 mil -1,17
Mio. € im negaliven Bereich, so lag dieser im GJ 2011 bei 1,06.

Die dynamische Geschéfisentwicklung hat sich auch im laufenden Geschéfisjahr forlgeselzl. Bereils nach neun Monaten 2012 konnten
dabei die Rekordwerle des Gesamtjahres 2011 iiberlroffen werden. Die Voraussstzungen fur das wellere Untemehmenswachstum sind
dariiber hinaus durch die emeule Ausweitung der Refinanzierungslinien gelegl worden. Insgesami siehen der Dresdner Facloring AG
derzeit Linien in Héhe von 48,0 Mio. € zur Verfligung.

Dia Voraussatzungen fur eine unverdnderl posilive Kursentwicklung sind damil gegeben. Ein wichliger Treiber dirfte aber dariiber hinaus
auch das angekiindigte Unemnahmenangebol durch die WEGOLD HOLDING AG sein. Anleger sollten zundchsl die endgiiltigen
Angebelsbedingungen abwarien.
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