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Umgarnter Bulle: Die Skulp-
tur vor der Frankfurter Börse 
in ungewohnt schrillem Outfit
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 KGV 
2012e

Kurs am 
20.2.2011 Einschätzung

MDAX 
Gerry Weber 27.6.2011 330 410 +3,9 % +0,7 % –6,3 % –3,1 % +13,6 % +5,9 % +14,3% +1,6 % +9,9 % –21,6 % +36,7 % –0,1 % 17,4 28,40 € Beobachten 

Deutz 5.9.2011 630 500 –34,8 % –21,5 % –14,8 % –14,8 % –0,6 % –1,2 % –9,6% –4,0 % –1,9 % +7,6 % +22,9 % +19,6 % 11,2 5,59 € Kaufen

GSW Immobilien 5.9.2011 GSW 111 –6,7 % –21,5 % +2,4 % +2,4 % +3,0 % –1,2 % –7,5% –4,0 % +6,3 % +7,6 % +7,1 % +19,6 % 13,3 23,89 € Kaufen

Kuka 5.9.2011 620 440 –25,6 % –21,5 % –5,2 % –5,2 % –1,0 % –1,2 % –4,4% –4,0 % +8,1 % +7,6 % +22,8 % +19,6 % 15,7 17,58 € Kaufen

SDAX
Hamborner REIT 3.3.2011 601 300 3,6 % +7,9 % –0,6 % +0,3 % +1,8 % –1,4 % –4,3 % –1,7 % –7,7 % +3,0 % –6,5 % –2,4 % 28,0 7,29 € Kaufen

Norma Group 17.6.2011 A1H 8BV – +5,5 % +4,1 % –3,5 % –1,8% –0,8 % –10,3 % –0,5 % –38,4 % –18,9 % –9,4 % –3,9 % 14,2 18,50 € Beobachten

Zooplus 27.6.2011 511 170 15,7 % +1,2 % –2,9 % –3,7 % +3,8% +5,8 % +23,3 % +2,2 % +8,9 % –19,7 % –5,1 % –2,5 % 172,0 43,00 € Beobachten

Prime Office REIT 5.9.2011 PRM E01 – –21,6 % –28,2 % –6,7 % +9,8% –2,7 % +26,7 % –2,0 % +23,3 % +4,6 % +13,4 % +14,2 % 10,8 4,31 € Verkaufen

Schaltbau 5.9.2011 717 030 –22,2 % –21,6 % –10,6 % –6,7 % –1,6% –2,7 % +3,0 % –2,0 % +17,5 % +4,6 % +20,8 % +14,2 % 8,7 78,50 € Kaufen

Schuler 24.11.2011 A0V 9A2 –8,7 % –2,0 % +0,4 % –7,1 % +8,0% 4,1 % +14,5 % +3,1 % – – +58,0 % +21,8 % 9,6 13,44 € Kaufen

TecDAX
Gigaset 3.3.2011 515 600 +17,6 % +12,3 % +5,0 % +2,8 % –8,8% –2,6 % –6,6 % +3,8 % –12,3 % –0,2 % –28,9 % –12,6 % 9,4 3,18 € Kaufen

Süss Microtec 3.3.2011 A1K 023 +71,8 % +12,3 % +24,5 % +2,8 % –16,8% –2,6 % –13,8 % +3,8 % –22,7 % –0,2 % –34,4 % –12,6 % 21,8 8,70 € Kaufen

PSI 5.9.2011 A0Z 1JH –23,0 % –22,7 % +6,8 % –3,1 % –0,9% –1,9 % +3,7 % –7,8 % –15,3 % +0,8 % +4,9 % +7,7 % 25,9 18,10 € Kaufen

Xing 5.9.2011 XNG 888 –22,6 % –22,7 % –1,2 % –3,1 % +6,2% –1,9 % +23,2 % –7,8 % +17,0 % +0,8 % +3,9 % +7,7 % 21,5 49,47 € Kaufen
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Frau Schlünsen, mit welchen Veränderun-
gen rechnen Sie beim Indexentscheid?
Ein heißes Finish erwarte ich für den 
TecDAX. Trotz hoher Handelsumsätze 
steht Q-Cells vor dem Rauswurf – die 
Kapitalisierung des Solarwerts ist ein-
fach zu niedrig. Die Frage ist, wer die 
Nachfolge antritt. Zur Auswahl stehen 
Euromicron und Sartorius. Euromicron 
belegt bei der Kapitalisierung und beim 
Börsenumsatz Platz 34 – erfüllt somit 
die 35/35-Regel. Sartorius rangiert aller-
dings bei der Market-Cap viel weiter 
vorn, nämlich auf Platz 17. Dafür liegt 
die Gesellschaft gemessen am Handels
umsatz nur auf Rang 39.
Die Börse hat also die Qual der Wahl ...
Unter Berücksichtigung der harten Kri-
terien müsste Euromicron der Eintritt 
ermöglicht werden. Andererseits kann 
der Arbeitskreis argumentieren, dass 
Sartorius angesichts des Vorsprungs bei 
der Kapitalisierung bessere Karten für 
einen dauerhaften Indexverbleib hat. 
Zudem bekommt Sartorius vermutlich 
einen Bonus wegen der Branchenzuge-
hörigkeit. Als Anbieter von Labortech-
nologie wäre die Firma eine Bereiche-
rung für den TecDAX. Erfahrungsgemäß 
steigen die Handelsumsätze nach einer 
Indexaufnahme ohnehin deutlich an. 
Der Malus von Sartorius könnte sich 
also von selbst beheben. Dagegen 
müsste sich Euromicron in beiden Ka-
tegorien nach oben arbeiten.
Wie hoch sind die Effekte eines Indexauf-
stiegs auf die Handelsliquidität?
Die Auswirkungen sind enorm. Nach 
unseren Berechnungen schnellt das 
Handelsvolumen nach einem Aufstieg 
in den TecDAX durchschnittlich um 
mehr als 100 Prozent in die Höhe, beim 
SDAX sind es immerhin gut 90 Prozent. 
Beim MDAX fällt das Plus nicht ganz 
so deutlich aus, ist mit rund 55 Prozent 
aber immer noch beachtlich. Die Aktie 
wird für Anleger viel attraktiver.

Was erwarten Sie für den MDAX?
Baywa ist erneut ein Wackelkandidat, 
dürfte aber drin bleiben. Auf der Kippe 
stehen Heideldruck und Gagfah.
Wer empfiehlt sich neu für den MDAX?
Aufstiegskandidaten sind Dürr, TAG Im-
mobilien und Delticom. Normalerweise 
hat der Lackieranlagenhersteller Dürr 
die beste Ausgangslage. Allerdings hat 
sich TAG in Sachen Freefloat-Market-
Cap super entwickelt. Denkbar wäre 
aber auch, dass die Deutsche Börse ein-
fach Gagfah gegen TAG austauscht.
Im Nebenwerteindex SDAX ist die Aus-
gangslage eindeutiger, oder?
Ja, hier wird wohl nichts passieren, auch 
wenn SMT Scharf zuletzt gelegentlich als 
Aufsteiger gehandelt wurde.� GK

„Enorme Auswirkungen“
Am 5. März tagt der Arbeitskreis Aktienindizes und entscheidet über die 
Zusammensetzung von MDAX, TecDAX und SDAX. Index-Expertin Silke 
Schlünsen über die heißesten Kandidaten für den Aufstieg

S il  k e  S c h l ü nsen     leitet seit 2009 
bei Close Brothers Seydler das Designated 
Sponsoring. Mit 211 Mandaten sind die 
Frankfurter Marktführer in dem Bereich.
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Sechs Wochen 
nach Indexauf-
nahme liegen die 
Handelsumsätze 
weit über dem 
vorherigen Sechs-
Monats-Mittel

Veränderung der Handels-
volumen bei den Indexauf-
steigern in %

+107,3TecDAX

+93,1SDAX

+55,5MDAX


