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Europameisterschaft; Erster Titel berelts (fast) vergeben

Sehr geehrte financial.de-Leser,

sail gestern rolll dar Ball bei FuRballeuropameisterschafl In Polen und der Ukraine. Die Gastgeberlander gehGran zwar nicht zur allererslen
Wahl, wenn die FuRballexperten ihre Favoriten aufzihlen — auch wenn Polen durchaus als chancenreicher AuBenseiler angesahan wird.

Beim Wachstum haben die Polen dagegen beste Aussichten auf den EM-Titel: Bereils 2011 lag die Jahresrale des BIP-Wachslums in
Polen bei 4,3 Prozenl gegeniiber 1,5 Prozent im EU-Durchschnitt, Fiir 2012 deulen sich éhnliche GréRenverhéltnissa an, denn im erslen
Quarial lief s abermals rund Iiir Polen. Das BIP legle gegeniber dem Vorguarial um 0,8 Prozenle zu, gegeniiber dem Vorjahr sogar um
3.5 Prozanle.

Allerdings wird das hohe Niveau im laufenden Jahr wohl nichl ganz zu hallen sein. . Es deutet sich eine Abschwé&chung an; die nach der
Fuftball-EM nachlassende Inveslitionslatigkeil und die weiter auf Sparkurs ausgerichtele Palilik werden hier zu Buche schlagen, erklén
Marion Dezenter von der Landesbank HessenThiringen in ihrem Landerfokus.

Ansonslen ist in Europa jedoch seil dem Frithjahr eine konjunkturelle Verlangsamung deutlicher geworden. ,Ob daraus kiinflig, wie leils
erwarlel, talsdchlich eine Rezassion erwéchst, sleht noch dahin®, sagl Ekkehard Link von der Naticnal-Bank. Immerhin sel diese Lotz aller
zunehmenden Belaslungen aus der européischen Fiskalkrise bislang ausgeblieben. Allerdings nehme das Wachslumsgefiille innerhalb der
Euro-Zone ein immer dramalischer anmutendes Ausmal an: \Wihrend die slidlichan Peripherielander sich langst in der nationalen
Rezessionen befinden, sehen sich die Nordstaaten dar EWWWU, vor allem Deulschland, Niederlande und Finnland, in leils exzellenter
konjunklureller Verfassung®, so Link.

Nord gegen S0d heildt es auch heule Abend, wenn die deutsche Nationalmannschaf zum ersten Spiel bei den suropéischen TitelkBmplen
gegen Porfuga! mil seinem Superstar Ronaldo anlritt — und die Schiiizlinge von Jogi Low hoffentiich dabei Uber sich hinauswachsen.

Wir wiinschen Ihnen eln spannendes Spiel und nun auch viel Spal beim Lesen das GBC-Insiderindikalors und der weileren Meldungen in
unserem Wechenrickblick.
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Deutsche Insider kaufen bei fallenden Markien — Indikator steigt auf 3,3 !

Wihrend sich die meisten Invesioren in den vergangenen Tagen vor dem Hinlergrund der wieder gestiegenen Unsicherheil am Markl sher
aus Aklien zurlickgezogen haben, zeiglen die deulschen Insider ein klar antizyklisches Verhalten. In der erslen Woche des neven Menals
waren immerhin 20 Kauflransaklionen zu becbachlen. Demgegen(ber slanden ledigiich 6 Verkdule. Nich| beriicksichtigt haben wir bel
dieser Erhebung den Akllenenwerb durch Oplionsaustbungen und den soforligen Verkauf der bezogenen Aktien durch Insider der Dialog
Semiconduclor plc.

Hintergrund der oplimistischen Hallung der insider diirflen die divergierenden Entwicklungen von Aktienkursen und operativer Entwicklung
sein. Wahrend die Gesamimarkientwicklung Insbesondere durch ein schwachas Sentiment und sich einlriibende Makrodaten getrieben ist,
merken die Unlemehmen das deulschen Mitlelstands derzeil noch kaum sine Abschwichung der Dynamik,

Der Insiderindikalor notiert vor diesem Hinlergrund zum Ende der KW 23 bei 3,3 und damil auf einem unverdnder hohen Niveau, welches
durchaus auf steigende Kursentwicklungen hindeutet.
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1 = Verhaltnis zwischen Kauf und Verkaufstransaktionen ist ausgeglichen
> Kauftransaklionen Gberwiegen
< = Verkaufstransakilonen dberwiegen
Inelderkaufiransaktion Im Fokus - Inslder-Kaufaktle der Woche (KW 23):
Basler AG (WKN: 510200} - Inelderkiiufe durch den Aufsichtsralsvorsitzanden Norbert Basler
- aktueller Kurs 08.06.12: 10,40 €
Datum Name Insider Stellung Art Anzahl Kurs in | Volumen in Euro
Euro
01.06.2012 Norbert Basler Aufsichtsratsvorsitzender | Kauf 8.130 12,32 100.200

Mil dem Kauf von 8,130 Aklien hat der Aufsichisraisvorsitzende der Basler AG. Norbert Basler, bereils zum zweilen Mal in diesem Jahr
Aklien des eigenen Untemehmens erworben, Das Gesamtvolumen der beiden Transaklionen beirug dabei Gber 152.000 €. Mil dem Kauf
der weileren Posilionen fesligte der Unternehmensgrunder seine Mehrheitsstellung und baute seinan Antell an der Basler AG leich{ auf fasl
51,9 % aus, Die beiden Transakiionen hat Hemr Basier dabei zu einem durchschnittlichen Kurs von 12,16 € gelaligt und damit fasl 15 %
iiber dem akluellen Kurs.

Seil dem Hochkurs von etwas mehr als 15 € im Mai 2011 verlor die Aklie der Basler AG innerhaib der vergangenen 52 Wochen rund 30 %
an Wert, wabei sich der Kursrulsch in den vergangenen Tagen zuletzl beschleunigte. Hinlergrund diirfte dabei vor aliem die operalive
Entwicklung im ersien Quarlal 2012 sowie die allgemeine Verunsicherung an den Markten gewesan sain.

Operaliv zeiglen sich die beiden Segmente der Basler AG im erslen Quartal 2012 heterogen. Wahrend das Segment Components eine
sehr stabile Entwicklung aufwies und sowohl bei den Auftragseingsngen und Umsalzerlbsen nur geringfligige Rickgange gegenilber dem
Vaorjahreszeitraum verzeichnete, waren die Rilckschidge im Solutions-Segment drastischer.

Erfolgsfaktor im Components-Segment wer dabei dle verslarkte Fokussierung auf das Videouberwachungsgeschéft, Der Marki fir
Videoilberwachung weist elne andere SensilivilBi als der industrielle Bergich aus, wodurch ein Ausgleichseffekt geschaffen werden konnle.
Im Resultal waren dia Umsalzeriése im Bereich der VidecUberwachungskameras m aerslen Quarial mehr als doppell so hoch wie noch im
Vorjahreszeitraum. Auf das Segmenl wirkle dies belebend und sorgle fir slabile Umsatzeridse in Héhe von 11,5 Mio, € (Q1 2011; 11,9 Mio,
€). Beirm Ergebnis konnte dank des varbesserten Umsaizmixes sogar eine leichle Steigerung um 7 % auf 3,1 Mio, € erreicht werden,

Die bastehanden Uberkapazitsilen im LCD-Markl belaslen jedach auf der anderen Seile das Geschift mil LCD-Inspektionslésungen im
Segmenl Solulions. Hier musste im ersten Quarlal ein Rilckgang der Aufiragseinginga um -89 % auf nur noch 0,4 Mio. € hingenommen
werdan. Auch dis Umsatzerlbse waren mil -56 % auf 0,8 Mo, € slark rilickléufig. Das Segment-EBIT trug mit -0,7 Mio. € zum Konzern-EBIT
bei.

Insgesaml verliel das erste Quartal jedoch sogar etwas besser als vom Management erwartel, so dass an den Prognosen fir das
Gesamljahr lesigahalten wurde, Weiterhin wird von einer Umsatzspanne von 50-54 Mio, € ausgegangen. Die EBT-Marge soll dabel 6-8 %
betragen. Damit dirfle der Jahresiberschuss fir das Jahr 2012 bei rund 2-3 Mio. € zu erwarten sein, Bei ainer akluellen
Markikaprtalisierung ven ca. 36 Mio. € arrachnel sich demnach ein KGV von 12-17. Jedoch geht das Management davon aus, dass nach
dem Ubergangsjahr 2012 in 2013 mit einer wieder dynamischeren Entwicklung zu rechnen ist.

Die Insiderkiufe von Herrm Basler sind wohl vor diesemn Hintergrurnd als antizyklisch zu sehen, Wihrend uns die Zahlen fiir das erste
Quarlal und auch die zu erwarlende Entwicklung im weiteren Jahresverlauf 2012 nichi Uberzeugen, hal die Basler AG in unseren Augen
die richligen Weichan fir die Zukunft gestelll. Mit der verstirklen Konzentration auf naue Zielmarkle und eine verstéirkle Position im
Mainsiream- und Eniry-Level-Segment halten wir das Erreichen der mitlelfristigen Umsatzziele von mehr als 80 Mio. € (2011: 55,1 Mio. €)
fiir realistisch, Zwischenzeillich halten wir eine weilare Korreklur der Aklie jedoch filr wahrscheinlich.

Irt obwgor Analyss isl olgonder mdglchor Intaressenckonfild gemllt Katalog gegeben -

Hrrwens zum GBC |md-m1m Whmhaﬂhcha urnevsuchungen urd Studion fir den dewtschen Kapitatmarkl deuten darauf hin. dass Insider 1wichtige Inf 1 fitr den
Kapialmarkt « 1 So htungan die Vormutung einor Indikatonwirkung von Direclers Dezlings fur die G Rsentwicklung des ffe Unternehmens Zodem
lassen sich solche A}d.wrlalen tendenziell auch als Im<max fur die zukinftige Gesamtentwickiung heranzienen, da Inf: jem von Ur v hidufig ein antizykisches Handeln beschaimigt
wird
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