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Startschuss fiir die deutsche Berichtssalson)
Sehr geshrte financlal.de-Leser,

in der vergangenen Woche riickte die europ3ische Schuldenkrise wieder verslarkl in den Fokus der Anleger und lieB die Nervositit an den
Mirklen steigen. Der Dax hal sich in diesem unruhigen Marklumleld in den letzien Tagen an der Marke von 6.800 Punkien die Zihne
ausgebissen.

Ob die beginnende Berichlssaison in Deulschland in der kommendan Woche die ndligen Impulse lieferl, um diesen Widerslandsbereich zu
iberwinden, das muss sich noch zeigen.

Alizu oplimislisch zeigen sich die Experten allerdings nichl: Die Unsicherheil der Anleger ob der schwelenden EU-Schuldenpreblemalik und
der konjunklurellen Schwierigkeilan diirfle auch in ndchsler Zeit kawm abflauen, befiirchlen beispielsweise die Kapitalmarkianalysten der
Landesbank Berlin.

Oliver Rolh, Chefhéndler von der Close Brolhers Seydler Bank, erwartel in den nichsten Wochen eine Seitwértsbewegung: . Der Leitindex
dirfte in elnem Korridor zwischen 6.600 bis 6.900 Punklen schwanken.”

Auch politische Einflisse kénnlen in der nachsten Zeit auf die Mérkle wirken, denn Frankreich, der wichtigsie EU-Parlner, wabll seinen
Présidenten. Die Wahl findel an diasem Sonnlag slati, die Enlscheidung wird aber wohl arsl am 6. Mai in einer Slichwahl fallen. Dabei
werden dem Herausforderer Frangois Hollande gule Chancen gegen Amlsinhaber Nicolas Sarkozy singerduml.

Wihrend in den USA die Berichissaison bereils wieder auf Hochtouren lduft, ricken i der kommendan Woche auch wieder in Deulschland
die Unlemmehmenszahlen in den Blickpunkl. Den Anfang macht am Dienslag die Softwareschmiede SAP, die allerdings vorab schon
Eckdaten vorgelegt hat. Zeitgleich verSfientlichen Siemens und Puma. Am Donnerslag slehen dann unter anderem die Berichte ven
Deutsche Bank, Deulsche Bérse, Volkswagen und Bayer auf der Agenda. Zum Wochensusklang werden noch die Zahlen von BASF,
Daimler und Rheinmelall erwarlet.

In dan USA richtan sich am Dienstag alle Augen auf das Technclogieschwergewicht Apple, dessen Zahlen [ir das zweite Quartal nach
Bérsanschluss offen gelegt werden. Die Geschifisergebnisse dirften am Mittwoch vor allen die Paplere deutscher Technologiewerle wie
etwa Inflineon bewegen.

Und nun winschen wir viel Spaft beim Lesen des GBC-Insiderindikalors und der weileren Meldungen in unserem Wochenriickblick,
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Der GBC-Insiderindikator - Kommentar KW 16

Insider weiter in Kauftaune — GBC-Insiderindikator bei 3,8 Punkten

Die deulschen Vorslande, Aufsichisrile und Manager haben die akluelie Marktschwiche anlizipiert und sich Im Vorfeld dieser varstarkt von
Aklien eigener Unlemehmen getrennt. In der aktuellen Schwachephase allerdings, zeigen sich die deutschen Insider erwartungsgemar
wieder in Kauflaune. Insgesami lag die Anzahl der gemeldelen Kauftransakilonen um etwa 4 Mal héher als die Verkéufe und damii welst
der GBC-Insiderindikalor mil 3,8 Punklen ein vergleichsweise hohes Niveau aul. Daraus ableilend |185sl sich eine posiltive
Erwsrtungshallung der deulschen Insider hinsichtlich der kiinftigen Aklienmarkiantwicklung ableiten.
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1 = Verhalinis 2wischen Kauf und Verkaufsiransakiionan ist ausgegfichen
>1 Kauftransakticnen tberwiegen
<1 Verkaufsiransaktionen Oberwlegen

Insiderverkaufsiransaktion Im Fokus - Insider-Verkaulsakile der Woche (KW 16):
MAGIX AG (WKN: 722078) —
Insiderverkéufe durch den Aufsichlsralsvorsitzendan Karl Heinz Achinger - aklueller Kurs 19.04.12: 3,86 €

Datum Name Insider { Stellung Art Anzahl | Kursin | Volumen in Euro
Euro
03.04.2012 | Karl Heinz Aufsichisrat | Verkauf 1,000 4,06 4.060
Achinger
02.04.2012 | Karl Heinz Aufsichtsrat | Verkauf 1.000 4,01 4.005
Achinger

Bei dar Magix AG, einem Onlineanbieler von Software und digitalen Inhallen, verduBerle der Aufsichisratsvorsitzende der Gesellschafl,
Karl Heinz Achinger, insgesaml{ 2,000 Magx-Anteile. Diese Transaktion wurde dabei im Nachgang deullicher Kursvaeriusie geléiligl, welcha
sich als Folge der schlechtan operativen Entwicklung im Q1 2011/2012 seil Jahresanlang auf tiber 30 % summieren.

Die Gesellschafl, die den liberwiegenden Teil der Umsétze im B2C-Bereich mit Grafik-, Musik- und Folosoftware generierl, prasentierte
jingst schwache Quartalszahlen fiir das ersle Quartal 2011/2012 {01.10.2011 — 31.12.2011). Insbasondere belastend auf die
Umsatzentwick/ung wirklen sich die schwachen Einzelhandelsumsatze (B2C indirekt iiber Einzelhandler wie etwa Media Markt) sowie auch
Verschisbungen von neuen Produktveriffenllichungen in die Felgequartale, aus.

Bei insgesami um -25 % auf 8,05 Mio. € (VJ: 10,74 Mio. €) gesunkenen Umsétzen reduzierte sich das operalive Ergebnls (EBIT)
iberproportional umn -85 % auf 0,31 Mio. € {VJ: 1,99 Mio. €). Die von der Gesellschaft ergriffenen KoslensenkungsmafRnahmen konnten die
deullichen Umsalzeinbufen nichl auffangen.

Insbesondere die Talsache, dass die Magix AG im Weihnachisquartal Umsalz- und Ergebniseinbufien hinnehmen mussle, simml fir den
waileren Verlauf des Geschéfisjahres nichl zuversichllich. So hatle beispielsweise im Geschéaflsjahr 2010/2011 das ersle Quarial
{Weihnachtsgquartal) rund 30 % der Umsétze und rund 40 % des EBIT beigetragen. Fir die folgenden Quarlale diirflen geman der
Saisonzlitél der operaliven Entwicklung demnach keine wesenllichen Impulse sichibar werden.

Analog hierzu wird gemél Unternehmensprognosen im laufenden Geschéfisjahr mit @inem Ergebnisrickgang gerechnel. Gemah
Konsensschétzungen diirfte dleser aufl EBIT-Basis bei etwa -30 % liegen. Erwartet wird ein EPS von etwa 0.30 € (GJ 2010/2011). Trotz der
gefallenen Kurse ergéibe sich somil ein verhéltnisméRig hohes KGV von nahezu 13,

Vor dem Hinlergrund der unseres Erachlens immer noch teueren Bewerlung der MAGIX-Aklie isl der Verkaul durch den
Aufsichisralsvorsitzenden Karl Heinz Achinger als nachvollzlehbar zu werlen. Demnach haben wir die MAGIX AG als Insiderverkaufsaklie
der Woche ausgewihii.
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Hirwers zum GBC Irsiderirdikator Wissemschaltiche Untersuchungen und Stuchen fur den deutschen Kapitalmarkt deuten darauf bin, dass Insdettransaktiunen wichtige Informationen Rir don

Kapfalmarkt 50 ur pinsche Beobachiungen die Vemutung einer Indikatarwirkung von Dimdors” Dealings fUr die Geschaltsentwicklung des betretfenden Unternehmens Zudem
lassen sich solohe Aktivititen tendenziell auch als Indihator fir die zukintige Gesamlentwicklung heranzighen, da InfrmatorsirSpem von Untemehmen hauhg ein antizykhsches Handetn beschenigl
wirc!
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