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Berichtasaison nimmt welter Fahrt aul
Sehr gesehrte financlal.de-Leser,

die Mérkie schnaufen derzeit ein wenig durch. Doch es félll auf, dass sich keine Abwarisdynamik entwickell. Der Dax bewegt sich weiterhin
knapp unlerhalb seines Jahreshéchststands. Der Index verharre damit in seiner mittel- bis ldngerfrisigen Aufwirisbewegung, die weiteres
Kurspolenzial aufzeige, heil es im Kapilalmarkl Wochenspiegel der Landesbank Berlin.

Die LBB-Experten glauben vorersl nichl, dass der Hauptanlriebsmotor Liquiditél ins Stotlern gerél. Sie erwarten fir die kommenden
Wochen jedoch zunadchst eine Forsetzung der moderalen Aklienmarkt-Konsolidierung, Nach dem rasanlen Anstieg der letzien Monale sei
aber auch eine Schwachephase aus technischer Sicht durchaus méglich.

Aktienslratege Markus Wallner von dar Commerzbank zeigt sich da optimistischer. Er gebt weiterhin davon aus, dass die expansivere
Geldpolilik der Nolenbanken die Frithindikaloren in den kommenden Monalen weltweit anschisban und damil dem deutschen Aklienmarki
Rilckenwind geban wird.

Was bringl die neue Woche?

Zunichsl wiader Zahlen, Zahlen, Zahlen. Am Montag unter anderem von Caterpillar und Yahoo, am Dienslag dann von Pfizer, Amazon,
Philips, Jenoplik und der Software AG. Am Miltwoch folgen Besing, Facebook und Roche.

Fiir den Wochenhéhepunkt sergen am Donnerslag unter anderem Deulsche Bank, Infinean, Shell, LVMH, Santander, Potash, Dow
Chemical und UPS. Am Freilag stehan noch die Berichte von Merck KGaA, Hannover Riick, BBVA sowie vom US-Olkenzemen
ExxonMobil und Chevron auf der Agenda.

Aus konjunktureller Sichl kénnie in der neuan Woche die Risikofreude der Marklakleure einen Dampfer erfahren. So rachnel Helaba-
Analystin Claudia Windt aus den USA mit Enttauschungen beim Arbeilsmarktbericht und beim ISM-Index. Auch fir den Euroraum hétten
die anslehenden Indizes zum Industrie- und Konsumenienvertrauen ein gewisses Entiauschungspotenzial.

Und nun wiinschen wir thnen viel Spaf beim Lesen des GBC-Insiderindikalors und der weileren Meldungen in unserem Wocheanriickblck.
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Analysten: "
Cosmin Fitker (Dipl. Betriebswirt), Finanzanalyst GBC AG ; ( ; B C A( ;
Felix Gode (Dipl. Wirtschaftsjurist (FH), stellv. Chefanalyst GBC AG

Investment Rescarch

Bei einer weilerhin sehr geringen Transaklionsaktivitil der deutschen Vorslinde und Manager, haben die Verkdufe in den letzien vier
Wochen zugelegl. Gemal unserer aktuellen Auswertung liegen die Verkaufstransaklionen sogar leicht oberhalb der Insiderkéufe, so dass
der GBC-Insiderindikator mit 0,96 Punklen knapp unterhalt die wichlige Marke von 1,0 gelallen isl. Angasichis der allgernein positiven
Bérsenentwicklung verdeulicht dies zwar emseut das lendenziell anlizyklische Verhallen der Unternehmensvorsténde, die geringe
Dalenbasis relativier, diese Erkenninis jadoch,

ndikator ~ Kommentar KW 4

Besonders verkaufsireudig zeigten sich dabei die Insider der init innovalion in lraffic syslems AG (siehe nachfolgende Analyse) sowie der
Carl Zeiss Meditec AG und der Wacker Nauson SE. Bei allen drei Unlemehmen Iasst sich in den letzlen Monalen &ine sehr gute
Kursperformance ersehan, was die Schlussfolgerung nahelegt, dass es sich hierbei um Gewinnmilnahmen handalt.

financial.de Insiderindikator 26.01.2013

http://newsletter.financial.de/NewsletterPreview.do?id=8968c3500536bfd7132955d55... 28.01.2013



Financial.de Weekly Master Seite 2 von 3

GBCAnsiderindikator (4-Wochen-Durchschnitt)
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1 = Verhdltnis zwischen Kauf und Verkaufstransaktionen isl ausgeglichen
>1 = Kaufiransaktionen iberwiegen
<1 = Verkaufstransaktionen ubenwmegen

Inslderverkaufstransaktion Im Fokus - Insider-Verkaufsaktie der Woche (KW 4): Init Innovation In traffic systems AG (WKN:
575980) — Insldarverkiufe durch dle Unternehmensvorsténde Wolfgang Degen und Dr. Jiirgen Greschner - aktusller Kurs
24.01.13: 24,05 €

Datum Namae Insider Stallung Arl | Anzahl | Kurs In Eurc | Volumen In Euro
18.01 13Wolfgang Degen Vorstand [Verkauf|158 25,00 3.950

17.01. 1 Wolfgang Degen [Vorstand Verkauf|1.212  |25.00 30.300
11.01.13Johannes Greschner Meldepflichtige PersonfVerkaul}s.500 25,85 142.725
11.01.13|Felx Greschner Meldepflichtige PersonfVerkaufl5.50¢  [25.95 142.670
10.01.13|Dr. Jiirgen GreschneffVorstand Verkauf[1.734  [24.67 42778

Nachdem sich die Unlemehmensinsider der inil innovation in lraffic systems AG (init) im abgelaufenen Kalenderjahr sehr akliv présenlier
hatten, scheint sich dieser Trend auch im laufenden Jahr forlzusetzen. Alleine in den erslen Januarwochen Irennien sich zwei Vorslénde
sowia zwei mekdepflichlige Personen von inil-Aklien mil sinem Volumen von insgesamt Gber 360.000 Euro. Bereils im Varjahr nulzlen die
Unternehmensinsider die guten Kursniveaus der Gesellschaft und meldeten in Summe 27 Verkaufsiransaktionen.

Eine besondere Aufmerksamkeil auf diese Insidertransaklionen leitet sich aus der Tatsache ab, dass die init-Akue Uber die letzlen
Kalenderjahre hinweg eine sehr gute Kursperformance verzeichnel und speziell in den letzten Wochen im Bereich des All-Time-High
notiert.

Begriinden Iassl sich die gute Kursperformance durch eine operalive Entwickiung, welche in liber die lelzlen Geschaftsjahre hinweg von
immer neuen Rekordmarken geprégt war. So konnte die init zwischan 2006 und 2011 die Umsélze von 36,3 Mio. € auf 88,7 Mio. € mehr
als verdoppein, Hinzu kommt eine verbesserle Eriragskrafi, die sich in einem Anstieg der EBIT-Marge von 15.4 % {GJ 06) auf 23,0 % {GJ
11) widsrspiegelt.

Technologische Innovationen, aber auch ein Marklumfeld, welchas von einer zunehmenden weltweilen Urbanisierung gepragt ist, haben
die Nachfrage nach inil-Produklen ansteigen lassen. Insbescndere der Einsatz der Telemalik-Sysleme der inil verspricht einen oplimierlsn
Einsatz des &ffentlichen Personennahverkehrs. ein Trend, dar inlemalional immer bedeutendar wird.

Der Nachfrageanstieg findel sich bei der inil auch in der Entwicklung der Aufiragseingénge wieder. So konnle die Gesellschafl alleine im
dritten Quartal des abgelaufenen Geschiflsjahres 2012 Aufiragseingange mil einem Volumen von Gber 90 Mio. € verbuchen. Dar
Auftragsbestand Ende Seplember 2012 liegt bei rund 185 Mio. €. Auch in den darauffolgenden Monalen konnle inil weilere Aufirdge
vermelden (darunler zwei Aufirége in Nollingham sowie sin Groflauftrag in Luxemburg).

Angesichls disser Entwicklung sollle das weilere dynamische Untemehmenswachstum sichergestelll sein. Die erwartelen Umsiéitze von
uber 110 Mio. € (GJ 2013) sowie ein prognosliziertes EBIT von 22,33 Mio. € erscheinen vor diesem Hintergrund realislisch. Ein sich daraus
ergebendes EPS von etwa 1,60 € verdeullichl jedoch die reialiv hohe Beweriung der init-Aklie. Basierend darauf ergibt sich ein 2013er
KGV von etwa 15. Zwar weisl die Gesellschal mlaliv hohe Rentabilitdiskennzahlen (Bsp. ROCE in Hohe von iibar 50 %: EK-Rentabilitat
iHv ca. 25 %), wir stulen jedoch die Galahr von kurdrisligen Kursritckschldgen als hoch ain.
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