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Experten erwarten Fortsetzung der Hingepartie an den Mirkten
Sehr geshrte financlal.de-Leser,

der Borsenmolor isl zulelzt ins Stotlern gekommen. Kurzfristig dirfte sich der an den Eure-Bérsen eingeschlagene Konsolidierungsplad
forisetzen®, so die Einschitzung der Landesbank Berlin in Ihrem Kapitalmarkt Wochenspiegel.

Die LBB-Experien bleiben jedoch auf [ingere Sichl vorsichiig optimistisch liir Dax und EuroSloxx50, da sie von einer Foriselzung der
Polilik des billigen Geldes der Nolenbanken ausgehen. Auch bei den .Evant-Rislken* Ende des Monats, dem US-Budgetsireil und den
Washlen in Ralien, rechnen sie mit  kapitalmarktfreundlichen Ausgangen”. Zudem sprachen die moderalen Bewertungen, hohe
Dividendenrendilen und fehlende Anlagealiernativen fiir Aklieninvestments. Die GroRibemabmen in den USA seien bereits Ausdruck der
gulen Stimmung.

Aber was kénnle kurziristig, also in der kommanden Woche, die Slimmung beelnflussen? Der ifo-Geschifisklimalndex {Freitag) und dle die
auropéischen Elnkaufsmanagerumiragen {Donnerstag) solllen bestétigen, dass die konjunkiurelle Trendwende in Europa voilzogen isl, so
Claudia Windl von der Landesbank Hessen-Thiringen. Allerdings reiche das nicht, um cie ,Mérkie signifikani zu bewegen". Dazu brauche
as polilischen Rilckenwind, wie eben durch die Wabhl in ltalien. Bis dahin rechnet Windl mil einer Hingeparlie an den Kapitalmarkien,

Telefonica Deutschland vor TecDax-Aufstleg

Die ersten Anderungen in den groRRen Indizes werfen bereils Ihre Schatien voraus. Wenn am 5. Mérz der Arbellskreis Aklienindizes der
Deutschen Borse zusammen kommt, dann wird wohl der Aulstieg von Telelonica Deutschland in den TecDax beschlossen. Fiir
Deutschlands viertgroBten Mobilfunkanbieler muss am 18, Mirz wohl Solarworld seinen Plalz im Technologiesegmant rdumen,

Die Index-Experten Silke Schliinsan von Close Brolhers Seydler und Uwe Streich von der Landesbank Baden-Wurttemberg erwarien
aullerdem, dass der Verkehrslechnikkonzem Vossloh vom MDax in den SDax absteigt. Aufsleigan dirfle daflir der Industrie- und
Aulozulieferer Norma Group.

Und nun wilnschen wir lhnen viel Spal beim Lesen des GBC-Insiderindikators und der weileren Meldungen in unserem Wochenrlickblick.
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GBC-Insiderindikator weiter unterhalb von 1,0 Punkten —Deutsche Insideraktivitit ebenfalls auf nledrigem Niveau I’

Die Aktienmérkle haben sich auch in den letzlen Wochen von einer unverénder positiven Seile prisentiert. Die deuischen Insider
hingegen nutzen die akiuell gule Markistimmung. um Kasse zu machen, Gut sichibar wird dles anhand des Verhiltnisses von
Insiderkaufiransaktionen zu den Varkdulen, welches in den letzien Wochen von der Verkaufarseile dominierl wurde. Dias hatte einen
deutlichen Riickgang des GBC-Insiderindikators zur Folge. Der akiuelle Werl von 0,7 Punklen liegt derzeit signifikanl unlerhalb des
langjéhrigen Durchschnitls von 3,5 Punkten.

Nach wie vor isl aber die Transaklionsaklivilat der deutschen Manager und Vorsldnde sehr niedrig ausgepragt, was in lelzter Konseguenz
dazu lihrt, dass wenige Insiderverkdule einen hohen Einfluss auf den GBC-Insiderindikalor haben. Besonders hiufig wurden Verkaufe von

den Insidem der inil innovalion in traffic sysiems AG sowie der Carl Zeiss Meditec AG gelétigl. Ohne diese Transaktionen iége der GBG-
Insiderindikalor mil 1,0 Punkten in einem neuiralen Bereich.
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GBC-insiderindikator {4-Wochen-Durchschnitt)
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1 = Verhiltnis zwischen Kaul und Verkeufstransakiionen ist susgeglichen
»1 = Kaufiranaaktionen (herwingen
<1 = Verkaufsiransaklionen Oberwiegen
Insiderkauftransaktion im Fokus - Insider-Kaufaktie der Woche (KW 7);
Capital Stage AG (WKN: 809500) — Insiderkauf durch Vorstand und juristische Personen
= aktueher Kurs 14.02.13: 3,80 €
Datum Namae Insider Stellung Art | Anzahl | Kurs In Euro | Yolumen In Euro
06.02.13}Alberl Bull Bet.GesellschaffJuristische PersonfKauf{4.000  [3.78 15.113
29.01.13|Felix Goedhart Vorstand Kauf [200.000 |2.20 [440.000
23.01.13}Albert Bill Bel.GeseIIscha%uﬁslisohe PersonlKauf[2.000 43,77 7.540
18.01.13]JAlbert Bl Bel.GesellschafjJurislische PersonjKauf|2.000 3.77 7.540

Die zunehmende Senkung der Einspeiseférderung und die sinkenden Praise fiir Solarzellan haben der Solarbranche im lelzlen Jahr stark
zugeselzl. Nur wenige Solarunternehmen konnten sich in diesem Umleld ohne gréRera Probleme entwickeln.

Es gibt jadoch auch Selarunlermehmen, die trotz der jungsten Schwierigkeilen sogar einen eingeschlagenen Wachslumskurs forlsetzen
konnten. Zu diesen Unternehmen gehort die Capital Stage AG, bei der in den lelzlen Wochen eine Anhédufung von Insiderkiiufen zu
beobachlen war. Alleine in diesem Jahr wurden im Rahmen von so genannien Directors  Dealings insgesamt 208.000 Aktien mil einem
Volumen von mehr als 450.000 € erworbaen.

Vor dem Hinlergrund der posiliven operaliven Entwicklung sind die akluellen Insiderkiufe nachwollziehbar, So konnle die Gesellschaft In
den lelzten Jahren einen stetigen Ausbau des Solar- und Windikrafiportfolios umsetzen und ist derzeil — nach eigenen Angaben ~
Deutschlands grifler unabhangiger Solarparkbetreiber. Dabei konnte die installlerta Leislung der Solarkraftwerke und Windparks in
Deutschland und Norditalien auf rund 175 MW gesteigerl werden. Ende 2011 lag dieser Wart noch bei lediglich 105 Mw,

Dementsprechend dynamisch (31l die operalive Entwicklung der letzten Jahre aus. Dabei profitiert die Gesellschafi als Betreiber von Solar-
und Wincparks von einem relaliv risikearmen Geschaflsmodell. welches im Downslream Bereich der Werlschopfungsketle angesiedell ist.
Wurden noch im Geschéftsjahr 2010 Umsatzerbse in Hthe von 12,98 Mio. € erziell, konnte dieser Waert beraits nach 9 Monalen 2012 mit
36,52 Mio. € deullich libertroffen werden.

Sowehl der Belriab, als auch das Angebot des dazugehtrigen Services, sind sehr renlabel. Dies driickt sich in den sshr hohen
Ergebnismargen aus, welche auf EBIT-Ebene bei etwa 53.0 % (SM 2012) liegt. Als Folge der Gberdurchschnitllich guten Entwicklung 2012
hatte der Unternehrmensvorsland die Pregnosen [iir das Gesamtjahr 2012 angehoben.

Erwartel werden nunmehr Umsatzerldse in Héhe von 44 Mio. € (GJ 11: 35,5 Mio. €) sowie eine Steigerung des EBIT auf iiber 20 Mio, €
(GJ 11: 13,3 Mie. €). Der Umstand, wonach im zweitan Halbjahr 2012 mehrere Sclarparks (4,6 MW in Norditalien + 10,6 MW in
Brandenburg) erworben wurden, sollle flir eine anhallende Dynamik sorgen. Es wird fUr das laufende Geschaftsjahr 2013 mil sinem
Nachsteuerergebnis von atwa 10,6 Mio. € gerechnel, was einem derzeitigen KGV von 18 entspricht. Dieser Wert isl angesichts der hohen
Dynamik sowie der gulen Renlabilitilskennzahlen (2013er ROE: 22,4 %) als nichl zu hoch anzusehen.

Zudem verfugt die Gesellschaft mil einem Besland von liguiden Millel 58,6 Mio. € (iber einen ausreichanden finanziellen Spielraum far
weitere Solar- oder Windparkakquisitionen. Dementsprechend haben wir die Capllal Slage AG als unsere Insideraklie der Woche
ausgewihl.

In ohigar Anakyse st inigenc g 1 il gemals Katalog gegebon -

Hirwom zum GBC Insdenndikator Wissanachaftiche Urtersuchungen und Sludien Rir den deutschen Kapdalmarkt deuten damu bn, dass wichign Ink A den
Kapialmarkt Gbermitlein So untermauem smpinsche Beobachtungen die Vemmutung einer Indikatorwsrkung von Diteclors” Deakngs fur die Bsantwickiung des batrafk Zucem
lassen sich solche Aktivitatan tendenziell auch ais Indikator fur die zukUnftige Gesamtentwicklung heranziehen da Inf gem von L hluflg en Y Hardein beschemgt
wird
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