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Wenn Sie Probleme mi der Darslellung des Newslellers haben, kicken 5e bile higr

Nach ruhlgem Start schwappt elne Zahlenflut libar den Markt

Sahr geehrle financial.de-Leser,

die Eurn-Schuldenkrise hal die Aktienmérkle wieder les( im Griff. Die Sergen um das hoch verschuldete Spanien warden immer grifier. Mit
der Herabstufung der Kreditwiirdigkeil der vierlgroliten Volkswirlschafl in der Eurozone durch die Ratingagentur Siandard & Poor's hal sich
der Druck auf Madrid massiv erhdhi, Die Herabslufung bealastele auch Euro-Sorgenkind ltalien. Um an frisches Geld von Investoren zu
kommen, muss das Land liefer in die Tasche greifen.

An den Kursen lief} sich das am Ende kaum ablesen, der Dax verabschiedete sich nur wenig verdndert gegeniiber der Vorwoche ins
Wochenende; .Ginstige Konjunkturcaten sus den USA sowie eine bislang posiliv verlaufende Berichissaison der Untemehmen im erslen
Quartal konnten die eher durchwachsenen Konjunkturmeldungen aus dem Euroraum kompensieren®, erklarl Claudia Windt von der
Landesbank Hessen-Thirngen.

In der kemmanden Woche diirfte es zunéchst runig bleiben am Marki. Viele Anleger werden den Mai-Feierlag flr eln verlangenes
Wochenenda nutzen. Nach den Zahlen von Hft & Wessel {Montag) sowie Fuchs Petrolub und Dizleg Semiconductlor {beide Mittwoch)
nimm|, die heimische Berichtssaison erst am kemmenden Donnerslag wieder so richlig Fahrl aul.

An diesem Tag (3. Mai) warlet aine wahre Zahlenflul auf die Anleger, Mil adidas, Beiersdorf, BMW, FMC und Fresenius, Infinecn,
Heidelberg Cement, Lufthansa, MAN sowie der Metro verdflentlichen gleich zehn Unlamehmen aus dem Dax ihre Quaralsberichle, Uber
die Entwicklung zum Jahresstarl berichten aus der zweiten Reihe auBerdem Drégerwerk, Hannover Riick, Pfeiffer Vacuum und SGL
Carbon. Am Freilag slehl dann noch der Gasehersteller Linde mil seinem Quaralsausweis im Blickpunki,

Im besonderen Fokus — wie slels zu Monatsbeginn - sleht In der neuen Woche der US-Arbeilsmarklbaricht, der am Freitag veriffentlicht
wird. Die Postbank-Experlan elwa erwarlen, dass die Arbeitslosanquole bei 8,2 Prozent verharm und der Abwérisirend damit
voribergehend unterbrochen wird.

Und nun wilnschen wir viel Spalt beim Lesen des GBC-Insiderindikalors und der weiteren Maldungen in unserem Wochenriickblick.
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lrip:ﬁbrk‘auﬁ;ﬁ in Berichtssaison zu — GBC-Insiderindikator bel 3,2 Punkten (

Die jungsten Ruckschlige an dan Aklienmérkten werden von den deulschen Insidem weiterhin mil einer regen Kaufaklivilal quittierl.
Besonders vor dem Hintergrund der laufenden Berichlssaison isi dies als ein sehr gules Zeichen zu werlen, denn das Vertrauen der
Manager und Verslénde in die eigenen Untemehmen ist weilerhin sichibar. Dies lasst sich aus dem akiuellen Wert des GBC-
Insiderindikalers gut ablesen, welcher nun zum dritten Mal in Folge mit 3,2 Punkien bel Uber 3 Punklen liegl. Uber den Monat April hinweg
wurden insgesamt 67 Kaufiransaklionen sowie 21 Verkéufe durch dle deutschen Insider getatigl. Dle Transaklionsanzahl zeugl zwar von
keiner allzu grofben Aklivilét, dle Tendenzen, die sich daraus ableilen lassen, sind aber als sebr positiv zu werlen.
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1 = Verhalinis zwischen Kauf und Varkaufstransaklionan isl susgaglichen
>1 = Kauftranssklionen uberwiegen
=<1 = Yerkaufstransakiionen ub ermegen

Inglderverkaufstransaktion im Fokus - Insider-Verkaufsaktle der Woche (KW 17): Rationat AGF(WKN: 701080) - Inslderverkauf
durch sonstige meldepflichtige Person Gabriella Maister- aktusller Kurs 26.04.12: 190,00 €

Datum Name Insider | Stellung Art Anzahl | Kursin | Volumen In

Euro Euro

19.04.2012 | Gabriella Sonstige | Verkauf | 3.153 191,00 602.227
Meisier

Zwar isl die Auswahl an gemeldelen Insiderkauftransaklionen derzeit verhdlnismafig umfangreich, dennoch srachien wir zum zweilen Mal
in Folge eine Verkaufslransaklion sines Insiders als basonders aussagekraflig. Es handelt sich um den Insidervarkauf von Gabriella
Meister, die dem Aufsichisralsvorsitzenden von Rational AG, Siegfried Meister, nahe sleht. Mil der akluellen Verkaufsiransaktion kann die
Insiderin, besonders vor dem Hintergrund elnes ginsligen Einsliegs im Jahr 2008, Kasse machen.

Dabei befindel sich die Rational-Aklie nach den Tiefstwerten aus dem Jahr 2009 (ca. 65 Eurc) seit mitilerweils drei Jahren auf einen
Héhenflug, Akluell notierl die Aktie bel 190,00 Euro und damit in etwa um nahezu drei Mal so hoch zum Tiefstwerl.

Die Kursentwicklung repraseniier! die gute operalive Entwicklung des GroBkichenherslellers, dessen Markianleil nach eigenen Angaben
bei iiber 50 % liegt. Uber die lelzten Geschéfisjahre hinweg konnls die Rational AG dabei sowohl umsatz- als auch ergebnissaitig ein
sletiges Wachslum ezielen,

Innerhalb der letzten zehn Jahre war die Ralional AG in der Lage sowohl im Inland, aber auch durch die Expansion ins Ausland, die
Umsatzbasls von 177 Mio, € (GJ 2002) aul 392 Mio. € (GJ 2011) mehr als zu verdoppaln. Begleitel wird dieser Anslieg von einer
iiberproportionalen Ergebnisentwicklung. Demnach konnie das EBIT auf 102 Mio. € (GJ 2011} nahezu verdreifachl werden (GJ 2002: 38,2
Mio, €} und die enlsprechende EBIT-Marge kletterte von 22 % (GJ 2002) auf 26 % {GJ 2011).

Zu beachten isl| dabei, dass das abgelzufene Gaschéitsjahr von Senderaufwendungen im Zusammenhang mil der Einfihrung neuer
Produkle {bspw. zusédtzliche Marketingaufwendungen sowle Preisnachlisss auf alle Produkte} belasiel war. Die damil
zusammenhédngenden Einmalkosten belaufen sich auf 8 Mio. €, so dass bareinigt ein EBIT in H5he von Uber 110 Mlo. € erzielt worden
wdére und damit oberhalb des Veorjahresniveaus (GJ 2010: 106 Mio, €). Die dazugehdrige EBIT-Marge lage somit bei Gber 28 % (GJ: 2010:
30 %).

Trotz Sonderavfwendungen prasentiert sich die Rational AG aber unverdnderi sehr ertragsstark. Demnach beléufi sich die
Eigenkapilalrendile auf Gesamtjahresbasis 2011 azf einem sehr gulen Werl von 38 % (V.J: 35 %). Alleine disse Ertragssiirke erklért die
Bewerlungsrelationen der Gesellschafi, welche gemessen am 2012er KGV abenfalls eine liberdurchschnitiliche Grifenordnung von Gbar
23 aufweisen. Angesichis der gulen Markisiallung sowle der guten Renlabililéiskennzahlen ist dies nachwollzighbar,

Vor dem Hintergrund der sehr gulen Kursentwicklung der lelzien Jahre sowie der hohen Bewertung besleht [{ir die Aklie ein hohes
Riickschlagspotenzial, sollle die operalive Dynamik an Fahrl verlieren. Dieses sehen wir durch den Insiderverkauf von Gabrialle Meisler
besiitigl und daher haben wir die Rallonal AG als Insidervaerkaufsaklie der Woche ausgewdhit.

* Ein Katalog méglicher Interessenskonflikle finden Sie unier;
hitp:/iwnww.gbe-ag.defindex. phpfpublisher/arlicleviewfrmCalld/1 7ArmArticle| D/98/

Hinweis zum GBC Insiderindikator: Wissenschafiliche Untersuchungen und Sludien fir den deulschen Kapitalmark! deulen darauf hin,
dass Insidertransaktionen wichlige Informationen fir den Kapitalmarkl dbarmitleln. So untermauemn empirische Beobachlungen die
Vermutung einer Indikalorwirkung von Directors’ Dealings fir die Geschéfisentwicklung des belreffenden Unlemehmens. Zudem lassen
sich solche Aklivildten lendenziell auch als Indikalor fiir die zukinflige Gesamientwicklung heranziehen, da Informalionslrégam von
Unlemehmen hiufig ein antizyklisches Handeln bescheinigl wird.
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