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Spannung vor Showdown In Griechenland
Sehr geehrte financlal.de-Lesar,

morgen komml es zum Showdown in Griechenland. Die Parlameniswahlen in Griechenland, die maRgeblich fir den Verbleib der Hellenen
im Wahrungsraum sind, werden den Aklienmirklen In der kommenden Woche die Richlung vorgeben.

.Es zeichnel sich ein Kopf-an-Kopi-Rennan zwischen Sparkurs-Beflirworlermn und -Gegnem ab. Sollien sich letzlere durchsatzen, stiage die
Wahrscheinlichkeil eines Austrills Griechenlands aus dem Euroraum®, heifit es im Ausblick der Landesbank Hessen-Thiringen.

in der zuriicklisgenden Woche hiellen sich die Anleger angesichis der Wahl in Griechenland und des ungewissen Ausgangs beraits
merklich zuriick, .Die groBtenleils technisch bedingten Erholungsbewegungen an den Aktienbérsen In der Eurozone ekbte in der laufenden
Kalenderwoche bereils wieder ab. Dies isl auch nicht verwunderlich, da sich auch dis Lage in Spanien und lialien weiler zugespitzt hatle®,
heiit es im Wochenspiegel der Landesbank Berin.

»Sollten die Reformablehner an die Macht kommen, wird ein Auslritl aus dem Euwro-System wahrscheinlicher, was die Kapitalméarkte —
speziell rislkoreichere Assels wie Aktien und Rohslofle — nochmals deutlich belasten dirfie®, so die LBB-Experien, dia allerdings auch
darauf verweisen, dass die Bewertungen bereils aul nledrigemn Niveau angekommen seien und die von den Nolenbanken bereitgestellie
Liquiditak sliitzend wirke.

Die Landasb&nkear kommen daher zu elnem doch einigermaBen beruhlgenden Fazit: ,Wir sehen die Chance gegeben, dass Dax und
EuroSloxx50 nicht deullich unier ihren Tiefs der laufenden Korrekturbewegung alnen Boden ausbilden kénnen — vorausgesetz! die
Schuldenkrise spilzt sich nichl weiler dramalisch zu und der Weiltwirlschaft bleibt eine Rezession ersparl.”

Wir wiinschen Ihnen nun viel Spaf belm Lesen des GBC-Insiderindikators und der weiteran Meldungen in unserem Wochenriickblick.
lhre
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- Der GBC-Insiderindikator — Kommentar KW 24

Ineider vor Griechenlandwahl pessimistischer — Indlkator sinkl lelcht auf 2,5

Gegeniiber der Vorwoche hal der GBC-Insiderindikator leichl nachgegeben, Es wurden also mehr Verkiufe gelitigl, als Kiule. Den
Insidern isl dieses Verhallen sicherich nichl zu verdenkan, denn die bevorsiehende Grischenlandwahl am Sonnlag hal bei den meisten
Markteilnehmern zu einer gewissen Vorsichl gefiihr.

Egal wie der Ausgang der Wah! sein wird, es bestehl die M&glichkeil, dass die Bérsen in beide Richlungen exzessiv reagieren. Diese
Unsicherheit spiegellen auch die deulschen Insider in der KW 24 wider. Nichtsdestotrolz liegl der GBC-Insiderindikalor mit 2,5 Punkten fir

den gesamlen Monat Juni noch immer klar im positiven Bereich, was wiederum darauf schiieten ldssl, dass zumindesl dle langfrisligen
Perspekliven nach wie vor posltiv eingeschaizt werden,

financial.de Insiderindikator 16.06.2012

http://newsletter.financial.de/NewsletterPreview.do?id=88a51bb13535db87132955d5...  18.06.2012



Financial.de Weekly Master Page 2 of 3

GBCnsiderindikator (Monntsbasis)
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1 = Verhdlinis zwischen Kauf und Verkaufstransaktionen ist ausgeglichen
>1 = Kaufiransaklionen Uberwlegen
<1 = Verkaufstransaklionen Oberwiegen
Insiderkauftransaktion Im Fokus - Insider-Kaufaktle der Woche (KW 24):
Schaltbau Holding AG (WKN: 717030) - Inslderkidufe durch die SATORA Balelligungs GmbH
- aktueller Kurs 15.06.12; 75,54 €
Datum Name Insider Stellung Art Anzahl Kurs in Volumen in Euro
Euro
11.06.2012 SATORA Juristische Person | Kauf 600 74,95 44,970
Beteiligungs GmbH

Die SATORA Beleiligungs GmbH steht In enger Beziehung zum Varsland der Schallbau Holding AG, Dr. Jiirgen Cammann, Bereils in den
vergangenen 7 Jahren wurden (iber die SATORA Beleiligungs GmbH immer wieder vereinzelle K&ufe vorgenommen. Nun wurde der
Kursriickgang der leizten Wochen dazu genutzt, wellere Anteile an der Gesallschaft zu erwerben.

Hintergrund des Erwerbs diirfte unter anderem gewesen sein, dass der Kurs der Schalibau Holding AG zulelzl korrigierle, obwohl das
Unlemehmen gule Zahlen fiir das ersle Quartal 2012 lieferle und auch den Ausblick auf das Gesamijahr nach wie vor oplimislisch
geslaliete.

So lagen die Urnsatzerldse im ersten Quarlal 2012 bei B4,7 Mio. € um rund 14,3 % iiber dem Vorjahresniveau. Dabel ist zu
berlcksichtigen, dass zum 01.01.2012 die Pinlsch Tiefenbach-Gruppe iibemommen wurde und einen anorganischen Beilrag zum
Umsatzzuwachs von 2,8 Mio. € beisteusrie. Aber auch bereinigl um diesen Effeki lagen die Umsatze (ber dem Vorjahresniveau und
zudem auch (iber den Erwarlungen des Managements.

Das EBIT lag in den erslen drei Monaten noch unterhalb des Vorjahresniveaus, was insbesondere mit der erfoigten Ubemahme in
Verbindung slehl. Denn, die Pinlsch Tiefenbach-Gruppe sleuerle erwartungsgema? noch einen nagaliven Ergebnisbeitrag bel, welcher bei
0,4 Mio. € lag. So wurde ein EBIT in Héhe von 6,6 Mio. € erziell, nach 7,2 Mio € im Vorjahr.

Die negativen Ergebnisse der Pintsch Tiefenbach-Gruppe werden sich jedoch im weileren Jahresverauf sukzessive varbessem, so dass
zum Ende des Jahres ein EBIT-Beilrag von 1,50 Mio. € angeslrebl wird.

Vor diesem Hinlergrund wird auch daullich, warum das Managemernt die Pregnosen lir das Gesamijahr 2012 unverinderi belassen hal.
Nach wie vor wird damit davon ausgegangen, dass ein Umsalzzuwachs in Héhe von 2 % auf 350 Mio. € sowie elne Verbesserung des
EBIT auf 28,9 Mlo. € {2011: 27,50 Mio, €) erreichl werden kann. Unierm Sirich soll ein Ergebnls pro Aklie von 8,83 € verblaiban,

Das diese Ziele erreicht werden, halten wir fur sehr wahrscheinlich. Immerhin verfugie der Schallbau-Konzem zum Ende des arslen
Quarials {iber einen Auftragsbesiand in H&he von 239,6 Mio. €, was eine durchschnittlichen Reichweile von fast einem Jahr bedeutel. Das
Jahr 2012 sollle damil bereits sehr gul planbar sein.

Insgesami gehen wir davon aus, dass die Schalibau Holding AG nicht nur ihre Plandalen erreichen wird, sondem emsul hervorragende
Rendite- und Cashflow-Zahlen aufweisen wird. Wie bereils in den vergangenen Jahren wird wohl emeut eine Kapilalrendite (ROCE} von
fast 20 % und ein hoher cperaliver Cashflow erreicht werden. Daher ist die aktuelle Bewerlung mit einem KGV von 8,5 fiir das
Geschafisjahr 2012 sicherlich als glinslig anzusehen.

Die erfolgten Insiderkauie konnen wir daher sehr gut nachwollziehen, Wir erwarlen, dass sich die Aklie In den kommenden Monalen, mil
alner Beruhigung dar Kapitalmérkle, wieder ceullich erholen und dann auch die Kursschwslle von 100 € iiberschrailen kann.
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