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Wochenauablick: Barlusconl eder nicht - Schicksal des Dax héngt an Itallen
Lieba financlal.de-Laesear,

Die Wahl in Itallen am Wochenende dirfle Gber die weitere Richturg am deulschen Aktienmarkl enlscheiden. “Zwar nimmt die
Berichissaison in Deulschland Fahrl auf. Die enlscheidende Frage flr die europ&ischan Bérsen wird aber, ob Silvio Berusconi mit Krafl auf
die polilische Bihne in lalien zurickkehren wird oder nicht®, sagle Analyst Stefan de Schutler van Alpha Wertpapierhandel in Frankfurt.

In Deutschland kommi die Berichlssaison nun in Fahrt - schade fasl, dass sie von der Wabhl in llalien dberager werden wird, sagte de
Schutler, BASF und Bayer, der Gesundheitskonzem Frasenius mil seiner Tochler FMC sowie die Deulsche Telekom legen in der Woche
ihre Jahresbilanzen fiir 2012 vor, um nur einige richtige Schwergewichie zu nennen. Das isl nur ein Ausschnitt aus dem vollgepackien
Kalender. De Schutler sagl: "Dle Bérsianer erwartan insgesaml ein gemischt Bild". Bisher gab es einige Enttduschungen vor allem beim
Ausblick, der die konjunklurelle Unsicherheit widerspielgell. Das habe vor dem Wochenende beispielsweise VW gezeigl.

BASF scllle den Analysten der Daulschan Bank zufolge auch dank einaer niedrigen Vergleichsbasis im Vorjahr ein krafliges
Gewinnwachslum ausweisen, Der Ausblick auf 2013 sollie ein Wachslum des Ergebnisses vor Zinsen und Sieuern anvisieren. Auch bei
Bayer rechnen die Experten mit sinem soliden Quarlal. Hier kénnlen auch giinstige Wihrungseffekte den Konzem untersliitzen. Die
Telekom sollte unterdessen nach dem zuletzi ameusrten Ausblick fir das vierle Quartal keine groBen Uberraschungen bereilhallen und die
Invasloren diirflen sich vor allem auf die Entwicklung der zwei wichligslen Sparten konzenlrieren. Bei Fresenius isl es fiir Daulsche-Bank-
Analysl Holger Blum noch zu frilh auf die K&uferseile zu wechsaln und er blelbi bei seinem Ausblick aul die Zahlen bel seiner Empfehiung
"Hold". Das gilt fir ihn auch bei der Dialyse-Tochter FMC,

Mil dem Blick aul die Wahlen In Hallen sind sich die Experlen einig: Die Wahrscheinlichkeil, dass Berlusconi gewinnt, schilzen sie als
pering ein. Er kénnte aber zum Zinglein an der Waage werden, beflrchien sie.

Und nun wiinschen wir lhnen viel Spal beim Lesen des GBC-Insidenndikalors und der weileren Meldungen in unserem Wochanriickblick.
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- Der GBC-Insiderindikator - Kommentar KW 8

Die Auswertung der inslderirades der letzien vier Wochan bestéligt den Trend, wonach sich die deulschen Manger und
Vorslandsmilglieder mehrheitlich von den Aktian eigener Untermehmen Irennen, Im Gegenzug dazu isl die Bereitschaft bei den akiuellen
Kursniveaus in Akllen einzusteigen sogar noch weiter gesunken, so dass der GBC-Insiderindikator mit 0,6 Punklen den Tielpunkl der
letzien zwei Jahre markierl.

Langfristige Studien belegen die hohe Antizipationsfdhigkeit der Insider. Somit lieferl der akluelle Wert des GBC-Insiderindikators einen
Hinwsis darauf, dass die Aktienmirkte vor einer Trendumkehr slehen kdnnlen, Diese Aussage kénnte allerdings durch die unveranderg

gernge Transaklionszahl der deutschen Insider abgeschwachl werden, denn auch hiar markieren die 59 gemeldeten Direclor’s Dealings
der letzlen vier Wochen einen Tielstwerl.

financial.de Insiderindikator 22.02.2013
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GBC-nslderindikator (4-Wochen-Durchschnitt)
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1 = Verhdktnig zwischen Kauf und Verkaufstransaktionen ist ausgeglichen
»1 = Kauftransaktionen Oberwiegen
<1 = Verkaufstransaktionen Oberwiegen

Insiderkauftransaktion Im Fokus
- Insider-Kaufaktie der Woche (KW 8): Gerresheimer AG (WKN: AGLDGE)
- Insiderkauf durch Finanzvorstand Rainer Beaujean - aktueller Kurs 21.02.13: 44,06 €

Datum Namse Inslder Stellung Art | Anzahl | Kurs In Eure | Volumen In Euro
15.02.2013| Rainer Beaujean | Finanz-Vorstand | Kauf] 5.000 | 42.31 211,553

Der Pharmazulieferer Gerresheimer AG waisl fir die letzlen Jahre sine sehr beeindruckende Kursentwicklung aul. Auf der soliden
operaliven Entwickiung aufbauend, konnle die Gesellschafl seit dem Krisenjahr 2009 einen steligen Anslieg der Marktkapitalisierung
vorweisen. n diesem Zeitraum legte das Borsenwerl der Gesellschaft von 454 Mio, € deullich auf 1,38 Mrd. € (ca. +200 %) zu.

Unterslrichen wird diese Entwicklung durch den Mehrjahresvergleich der operativen Entwickiung. womil auch sichlbar wird, dass die
Gesellschaft auch in Krisenzeiten insbescndere suf Ergebnisebene zulegen konnte. Seit dem Geschaftsjahr 2009 haben sich die Umséitze
zwar verhiltnismaRig stabil entwickel {(+ 9,5 %). das Nachsteuerergebnis fegle hingegen von 7,0 Mlo. € auf 66,5 Mlo. € (+ 850 %) deullich
zu. Parallel hierzu erndhte sich die Eigenkapitalrentabilitil {ROE) von 1,6 % (2009) signlfikant auf 12,4 %.

Insgesamt weisl die Gesallschaft aufgrund seiner Zugehérigkeit zur Medizinlechnikbranche eine relaliv geringe Konjunklursensitivitat auf.,
Zudem sind auch geringe Abhéngigkeiten von exlernen Faktoren wie Wihrungsschwankungen oder der Entwicklung der Energie- und
Rohslofipreise vornanden. Dia internationalen Absatzmirkle bedient dabei die Gerresheimer AG durch Vor-Orl-Produktionen, so dass
wWihrungsschwankungen eine nur untergecrdnete Rolle spleten. Darliber hinaus wird durch den Einsatz von Preisklauseln und
Sicherungsgeschéfien der Einfluss der Preduktionsfaktoren {Rohdl, Energie) weilestgehend gemindert.

Die akluellen Bewertungsmuliiplikatoren erscheinen auf den erslen Blick relallv lsuer. Sc beldufl sich das akluelle KGV auf Basis der
erwarletan Nachsieuerergebnisse fir das laufende Geschéfisjahr 2012/2013 von 83,0 Mio. € (Konsensprognesen) bei 16,6. Begrundan
lassen sich diese Bewertungsniveaus jedoch einerssits durch die Branchenzugehdrigkeil zu einer Branche, die von hohen
Markleintrittsbarrieren gepragl isl, sowie andererseits durch die guten Rentabilitatskennzahlen {2012/2013er ROCE: 16,1 %; 2012/2013er
ROE: 16,7 %).

Vor diesem Hintergrund ist der jingste Insiderkauf des neuen Finanzvorslands Rainer Beaujean nachvollziehbar. Die akluellen
Untermnehmensprognosen gehen van siner Forisetzung der Ergebnisdynamik. eine Aussage. welche die Kursentwicklung weiler befeuer
hal. Das posilive Sentiment spricht derzeil fur die Aklie und daher haben wir die Gerresheimer-Aktie zum Insiderwerl der Woche
ausgewahit.
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Hirweis zum GBC Inswderindikator ftiche l o und Stwden fiir den dautachan Kepitalmarki deulan darauf hin, dass Insidertiansakbonen wichbge Informatanen fur den
Kapitalmarkt ubermdietn So g el g von Dreciery’ Dealings fur die Geschalisentwicklung des betreflenden Unterrehmens. Zudem
lassen sich solche Akivitaten tendenziel auch sl Indimtor fir die 2 iga G- 9 dla Inf trégem von Ui haufig en anteykhsches Handeldn bescherigl
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