Financial.de Weekly Master Page 1 of 3

Wenn Sie Probleme mil der Darstellung des Newslellers haben, klichen Sie bille hier
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Exparten ¢inlg: Dle Nervosltit an den Miirkten blelbt hoch
Sehr geshrie financial.de-Leser,

wo soll sie herkommen, die Hoffnung auf ein besserss Bérsenklima? Nach dem Drama um die Schulden Griechenlands und dem
befiirchleten Aussiiegs des Landes aus der Eurozone riickle zuletzl immer mehr die sich zuspitzende Bankenkrise in Spanien in den
Fokus. Die Nervosital an den Finanzmérkten, die durch die weiler schwiichelnde Euro-Konjunktur noch verstirkt wird, setzte auch dem
Euro zu. Der Euro-Dollar-Kurs fiel zuletzl auf ein neuss Jahrestief.

Die Angste der Anleger lassen sich auch an den intemalionalen Bérsenbarometem ablesan. Der marklbreiie US-amerikanische S&P 500-
Index hal im Mal um 6,26 Prozenl nachgegaben, das isl der héchsle Monatsverlust seit dem vergangenen Seplembar. Der EuroStoxx50
gab sogar etwas mehr als 8 Prozenl ab, nachdem er bareits im April 6,7 Prozent an Wert verloren hatte. Und auch der heimische Dax
boite im vergangenen Monat mehr als 7 Prozent ein.

LAuf kiirzere Sichl blelben wir fir den Akbenmarkt in der Eurozone vorsichtig gestimmi und behailen unsere leichl negative Einschétzung
bei*, erkidren die Experlen der Landesbank Beriin, die - abgesehen von méglichen technischen Gegenreaktionen auf die jingste Talfahr -
in néchsler Zeil mit einer aher schwicheren Kurstendenz rechnen, Nichl zuletzt aus saisonalen Grinden. denn nun slehen die lradilionell
umsalz- und performanceschwachen Sommermonate bavor. Dabei erwarlen die LBB-Experten, dass die Nervosilil und damil auch die
Volalilltil hoch bleiben.

Die Landesbank Hessen-Thiringen rechnal kurzfnstig ebenfalls weiter mil volatilen Mérkten; ,An wichtigen Konjunklurdalen hapert es, aher
stehen die Notenbanken mit den Sitzungen der Européische Zentralbank und der Bank of England sowie vislen Reden von Fed-Vertretern
im BlickpunkL.* Gut méglich sei aber auch, dass griechische Wahlumlragen oder spanlsche Bankenrettungspline die Mirkle dominierten.

Und nun wiinschen wir lhnen nun viel SpaR beim Lesen des GBC-Insiderindikalors und der weiteren Meldungen in unseram
Wochenrtickblick.

Ihre

financial.de-Redaklion

Analysten:
Cosmin Filker (Dipi. Betrlebswirt), Analyst GBC AG
Manuel Hoelzle (Dipl. Kfm.), Chefanalyst GBC AG

Investment Research
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Insideraktivitit mit hdchsten Wert selt August welterhin hoch — indikatorwert mit 1,9 wieder kiar positly

In den lelzlen Wochen wurde die Gefahr eines Ubergreifens der griechischen Krise auf Spanlen immer deutlicher sichtbar, Welche
weileren negativen Uberraschungen die européische Wihrungskrise noch mit sich bringen wird, ist derzeit nichl absehbar. Vor diesem
Hintergrund ist das Anlegerverhalten von einer hohen Zuriickhaltung geprigt und damit fallen magliche posilive Impulse fir die
Aktienmérkie derzeit aus.

Eine besondere Anlegergruppe zeigl sich jadoch vergleichsweise akliv: Die deutsehen Manager und Organmitglieder haben in den leizten
Wochen anlizyklisch ihre Transaktionsaktivitdt wieder deutlich gestsigerl. Im abgelaufenen Monat Mai konnten wir insgesaml 170
Transaktionen ermitieln und damil den hichsten Werl seit August 2011.

Besonders posiliv erachlen wir die Talsache, dass die zunehmende Aklivilit der deulschen Insider verslirkl auf der Kiuferseile zu

beobachlen isl. Der daraus resullisrende Wert des GBC-Insiderindikators von 1,9 Punkten (112 Kaufiransaklionen; 58
Verkaufsiransaklionen) repréisentierl nun wieder eine sehr positive Erwarlungshaltung der deutschen Insider.
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1 = Verhalinis zwischen Kaufund Verkaufstransaklionen ist ausgeglichen
>1 = Kaufiransaktionen Uberwiegen
<i = Verkaufsiransaklionen liberwiagen

Inaiderkautiransaktion im Fokus - Insider-Kaufaktie der Woche (KW 22): ELMOS Semiconductor AG (WKN: 567710} - Inslderkiufe
durch den Aufsichtsrat Dr. Klaus Weyer - aktusller Kure 31.05.12: 7,12 €

il

Datum Name Insider | Stellung Art Anzahl | Kursin | Volumen in
Euro Euro
24.05.2012 |Dr. Klaus Aufsichtsrat | Kauf 30.139 7,39 222.757
Weyer
22.05.2012 | Dr. Klaus Aufsichtsrat | Kauf 24.000 7.37 176.952
Weyer

Der Aklienkurs des Chip-Herstgllers ELMOS Semiconducior AG (ELMOS) reagierle auf die Bekanntgabe der Q1-Zahlen 2012 mit
deutlichen Kursriickgé&ngen. Nach der chnehin rlickliufigen Kursentwicklung, welche bereils seit Februar 2012 anhil, fiel der ELMOS-
Aklienkurs damil nochmals von B,60 Eura auf 7,00 Euro, was einer negaliven Kursperformance von etwa -19 % entspricht. Einer der
Aufsichtsrite der Gesellschafl, Herr Dr, Klaus Weyer, hat nun die emiedrigten Bewerlungsniveaus genutzl und insgesamil iiber 54.000
Elmos-Aklien erworben. Fiir uns ein guter Anlass, um das Unlemehmen zu beleuchlen,

Kursrutsch aufgrund Ergebniselnbruch

Hervergerufen wurden die negativen Kursreaklionen insbasondere durch eine deullich riickldufige Ergebnisentwicklung In den erslen drei
Monaten 2012. Bei einer lsichten Minderung der Umsélze um -2,5 % auf 46,9 Mio. €, reduzierle sich das operalive Ergabnis (EBIT)
gegeniber dem Vorjahr signifikanl um -83.3 % auf 1,0 Mia. € (VJ: 5.8 Mio. €).

Branchenunsicherhelt Im Nicht-Premlum-Berslch balastalen

Umsalzseitig zeigle sich die Gesellschafl, die einen wesenllichen Tell der Umsiilze mil der Avtomobilbranche generiert, von hohen
Branchenunsicherheiten, insbesondere von Autoherstellern aus dem Nichl-Premium-Berelch (lialienische und Franzésische Aulobauer)
belasiet.

Fir den Ergebnisriickgang zeichnen gemass unseren Analysen mehrere Fakioren verantworlllch. So hatte ELMOS die gesliegenen Koslen
fir die Assemblierung der Produkte nicht an die Kunden weitergegeben bzw, nichl weHergeben kénnen. Dariiber hinaus hatte eine
Umrisiung der Produktion von 6-Zoll auf 8-Zoll Wafer zu einem iberproporlionalen Koslenanstieg gefihr, so dass sich die EBIT-Marge
von 12,1 % (Q1/11) auf 2,1 % signifikant reduzierie hatte.

Verbesserter Ausblick fir das 2. Haibjahr

Um die Herslellkesien zu senken hat ELMOS nun im April 2012 verschisdens SenkurigsmaBnahmen implementiert. Im Rahmen dessen
zeigt sich das Unlemehmen auch wieder oplimistisch, Zusammen mil einer erwarlelen Umsatzsteigerung im zweiten Halbjahr 2012, geht
das Unternehmen von einer deutlichen Verbessenung der Ergebnissituation aus. Unlerstillzend hierfiir dirften sich auch die weglallenden
Belasiungen aus der Umriistung der Produkiion auswirken.

Insgesami geht dle Gesellschal von einem Umsatz in Hohe des Vorjahresniveaus aus (194,3 Mio. €). Die EBIT-Marge diirfle in sinem
hchen einstelligen Prozenibereich liegen. GemaR Kensensschitzungen wird ein EBIT in Hihe 21,4 Mio, € arwarlel. Bei einem erwarlelen
Nachsisuerergebnis von 0,76 € je Aklie, erglbl sich auf aktualfern Kursniveau ein verhéltnismanig niedriges 2012ar KGV von unler 10.
Zusammen mit einer Dividendenrendile von 3,5 % kénnie die ELMOS-Aklie bei Erreichen der Ziele lalsichlich wisder sin atiraklives
Sieigerungspolenzial aufweisen,

Mil seinem volumansiarken Insiderkauf veririll diese Ansichl wohl auch der Aufsichisrat, Dr. Klaus Weyer.

In obiger Analyse ist folgendar méglicher Inleressenskonflikt gemaR Kalalog gegeben: -
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