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Ausgaglichenes Chance-Rislke-Verhiltnis fiir Dividendantitel
Sahr geaehrte financlal.de-Lesar,

der Mai hal baegonnen und schon richlen sich dwieder ie Blicke wieder auf die saisonalen Muster, dann der Wonnemonat gilt gemeinhin als
nicht sehr erlragraich fiir Anleger. . Sell in May and go away", heiBl bekanntlich eine alte Bérsenweisheil. Am basten bis einschlieBlich
Oklober, denn die Phase von November bis April weisl in der Regel eine deutlich bessere Performance auf.

Aber zahlt es sich fiir Anleger tals8chlich aus, sich fir die nichslen sechs Monale von Aklien zu verabschieden und in andere
Geldmarklanlagen umzuschichlen? Dieser Frage sind dle Experlen der Landesbank Hessen-Thiringen anhand historischer Dalen der
lelzten 23 Jahre nachgegangen.

Danach hatte es sich beim Dax - im Gegensalz beispielsweise zum Dow Jones — durchaus ausgezahll, die Wechsalsirategie zu fahren.
.Die markante Cutperformance der Saisonsirategie beim DAX ist im Wesenliichen darauf zuriickzuflihren, dass hierdurch die gerade
hieraulande dramalischen Kursverlusle wahrend der Baisse in den Jahran 1890, 2000 bis 2002 und zm Hohepunki der Finanzkrise, im
Jahr 2008, zu einem groBen Teil vermieden werden konnlen®, erkldr Helaba-Experlin Claudia Windl,

In der Haussephase 2003 bis 2007 hatte allerdings die Slralegie .Buy and Hold" sowohi bei DAX als auch beim Dow Jones Industrials
einen rund doppell 5o hohen Errag wie die Timing-Strategie gebrachl. Der wesenlliche Vortell der Saisonsiralegien bestehe somil in der
Verlustbegrenzung.

Derzeit sighl Windl fiir Dividenden-Titel ein weilgehend ausgeglichenas Chance-Rislko-Verhéltnis. Das kurdfrislige Aufwérispotenzial bei
Aklian sei durch die gaegenwirlige Wachstumsunsicherheit zwar begrenz, jedoch diirflen die Enttduschungen auf der Konjunkiurseite ,bald
ihren M&hepunkl erreicht haben®. Zudem biele die moderate Bewertung von Eurc-Aktien einen gewissen Risikopuffer fiir den Fall zunéchst
noch rickldufiger Unlamehmensargebnisse.

Und nun wiinschen wir Innen viel Spal beim Lesen des GBC-Insiderindikators und der weileren Meldungen in unserem Wochenriickblick.

Thre
financial.de-Redaktion

Analysten: .
Cosmin Filker (Dipl, Betriebswirt), Finanzanalyst GBC AG ‘ B C A‘
Toblas DeiBier, B.A. (Betrlebswirtschaft)

Investment Research

Der GBC-Insiderindikator - Kommentar KW 18 |

Die abgelaufene Woche stand im Zeichen der Europdischen Zentralbank. Am vergangenen Donnerstag senkle die EZB den Leitzinssatz auf
den Rekordliefstwert von 0,5 Basispunkten.

Ziel ist vs, die Realwirlschait mil fischem Geld zu versorgen, die Kreditvergabe durch die Banken zu férdem und somil die Konjunktur
besonders in den siidlichen europédischen Lan-dem anzukurbain.

Wao sich jedoch ein Herabselzen des Leilzinssatzes negativ auf die Sparer von klassischen Bankproduklen auswirkl, profilieren die
Aklienmérkie davon. Auch der DAX konnte zwi-schenzelllich um rund 200 Basispunkte zulegen.

Der GBC-Insiderindikalor slieg parallel hierzu in der KW 18 um 0,2 Punkle auf 1,92 Punkle an. Erstmals sail 5 Wochen war auch die
absolute Anzahl der Transaktionan mil 70 Silick wieder ansleigend. Dies spricht einerseits daliir, dass die Organmitglleder eine positive
Grundhalung gegeniiber Ihren gigenan Untemehmen mitbringen und andererseils, dass sie mil einem anhallenden posillven Verauf des
Aklienmarkis rechnen.

financial.de Insiderindikator 04.05.2013
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1 = Verhalinis zwischen Kauf und Verkaufstransaktionen isl ausgeglichen
>1 = Kauftransaktionen iberwiegen
<1 = Verkaufstransakbonen tiberwiegen

Insiderkaufiransaktion im Fokus - Insider-Kaulaklie der Woche (KW 18): DF Deulsche Forfail AG (WKN: 548879) - Insiderkaule durch den
Vorstand, Aufsichisratsmitglieder und Betelligungsgesellschafien - aklueller Kurs 03.05.13; 4,09 €

Dalum | Name Inslder Stellung Art | Anzahl gurs in Volumen In
Euro Euro

25.04.13{Hans-Detlef Bdsel IAufsichtsralsvorsiizender Kauf[15.000 |3,60 54.000

25.04.13Xylia 2000 Vermbgensverwaltungs GmbH Iuristische Person Kauf[7.500 [3,60 [£7.000

. . . Stelivert

[25.04.13{Christoph Freiherr von Hammerslein-Loxien lufsichisratsvorsitzender Kauf [5.000 3,60 18.000

25.04.13 ’;‘gﬁ 2001 Vermogansverwallungsgsselischafl |, ;i ohe Person Kauf[7.500  [3.60 £7.000

[25.04.1 3|Frank Hock Vorstand Kauf|15.000 [3.60 54.000

Die Deutsche Forfail AG isl nach eiganen Angaben aul den regresslosen An- und Verkauf von Forderungen und die Ubemahme von
Risiken durch Ankaufszusagen in den Emerging Markels spezialisierl. Die Forfaillerung dienl fiir viele Untemehmen als klassisches
Instrument zur Handelsfinanzierung.

Dabei varkaulen die Exporteure ihre Waren mil einem Zahlungsziel an die Importeure. Hie-raus entstehen Forderungen, die zundchst in der
Bilanz des Exporleurs verbleiben. Mil dem Verkauf der Forderungen (Forfaitierung), gehen die Risiken auf den Ankauler, in diesem Fall die
Daulsche Forfait AG, ilber, Der Voriell liir den Exporteur liegt in der Liquiditédtsbeschaf-fung und Verbesserung der Bilanzsiruktur.

Die DF Gruppe hat sich dabei auf zwei Kundengruppen spezalisierl. Im ersten Schritl kaufl die Gesellschaft von exporlieranden
Unternehmen und Banken Forderungen an. Daraufhin werden die Forderungen an Invesloren weiterverkauft, Kiinftig soll die
Forderungsverkauf an Investoren auch im Rahmen sines , Trade Finance Fonds" umgesetd werden. Die damil zu erzielande
Risikediversilikation soll verhelfen, neue Inveslorengruppen zir erreichen um somit auch das Platzierungsvolumen zu sleigern.

Im vergangen Jahr wickelle das Kéiner Unlemehman ein Forfailierungsvolumen von insge-samt 675 Mio. € (Vorjahr 661 Mio. €) ab. Dabei
konnle die Forfailierungs-Marge von 1,8 % auf 1,9 % verbessert werden. Gleichzeitig reduZierien sich die Verwallungskosten um 16 % aufl
9,0 Mio. € (VJ: 10,7 Mic. €). Somil sland am Jahresende ein Konzemiberschuss von 2,5 Mio. € und ein Ergebnis je Aktie von 0,37 € zu
Buche.

Firr das laulende Jahr sirebt die Deutsche Fer{ait AG weileres Wachslum an. Dabei soll der Fokus besonders auf der Ausweilung des
Forfaitierungsgeschéfts liegen. Hierfilr Isl zudem ein Einslieg In das Fondsgeschéft fiir Mitte des Jahres geplanl. Durch das
Invesimentkonzept , Trade Finance Fonds® scllen laut Unternehmensangaben neue Kundengruppen gewonnean werden, die eine allarnalive
Anlagembglichkeil zum aktuell niedrigen Zinsniveau suchen.

Langfrislig strebt die Deutsche Forfait AG ein Volumenwachstum im Forfailierungsgeschafl auf 1 Mrd. € an. Die Ausweitung des
Geschiftsvolumens im Kerngeschaft und der Einslieg ins Fondsgeschéft soll auch durch eine Anleiheemission in Hohe von 30,0 Mio €
{Kupon: 7,85 %) unterstiilzt werden.

Angesichls der zunehmenden Globalisierung und dem daraus ansteigenden Handel mil Emarglng Markels sowie der aus der Finanzkrise
resullierenden restrikliven Kredilvergabe von Banken, werden Exporieure verslirkl auf allemalive Finanzierungsquellen aulerhalb des
Bankseklors zuriickgrailen miissen. Gemél Konsensschilzungen soll die Gesellschaft daher in den ndchsten Geschifisjahran deullich
wachsen.

Zudem weisl dis DF-Aklie sine solide Dividendenrendile in Héhe von 4,3 % bei einem KGV von 10 auf. Angasichls des erwarielen
Wachslums, sind diese Warle nicht zu ambitionierl. Aus diesem Grund hallen wir die jingst gemaldeten Insiderkaufiransaklionen als
nachvollziehbar. Daher haben wir die Deutsche Forfait AG als Insideraklie der KW 18 ausgesucht.

In obiger Analyse Ist folgender moglicher Interessenskonflikt gemaR Katalog gegeben: -

* Ein Katalog méglicher Interessenskonflikie finden Sie unter:
hitp:/iwww.gbc-ag.de/de/Offenlegung.htm
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Hinwels zum GBC Insiderindikator: Wissenschaftliche Untersuchungen und Studlen fiir den deulschen Kapital-markt deuten
darauf hin, dass Insidertransaktionen wichtige Informationen fir den Kapitalmarkt {ibermitteln. So unlermauern empirische
Beobachlungen die Vermuiung einer Indikatorwirkung von Directors' Dealings fir die Geschéfisentwlicklung des betreffenden
Unternehmens. Zudem lassen sich solche Aklivitdten tendenzell auch als Indikator filr dle zuk{inftige Gesamtentwlcklung
herarziehen, da Informationstragern von Unternehmen héufig ein antizyklisches Handeln bescheinigt wird.

Anzeige

@Finanzuacnricmenm

ALLE NEWS 2U AKTIEN, BORSE UND WIATSCHAFT

Hugo Boss: Kelne Friihlingsgefiihle

§ Warm anzlehen musesle slch Hugo Boss heute kurz nach Handslsbeginn, denn im ersten Quartal
varfehite der Bekleldungshersteller die Erwartungen. Der lange Winter hinterllaB selne Spuren, das
Gaschilt mit der Frithjahrsmode kam nur langsam In Schwung. Der Aktlenkurs drehte nach
schwachem Start Jedoch schnell Ing Plus. ... mehr

HEWS

Fuchs Petrolub kommt noch nicht richtig in Fahrt

Das schwlerlge konjunkturalle Umfeld hinterlisst auch bel Fuchs Petrolub Bremaspuren. Der
Schmlerstoff-Hersteller verzelchnete In den ersten drai Monaien des Jahres einen Umsatzriickganp.
Allardings erwartet das Management In den niichstan Monaten elne Balebung der Gaschifta und
bestitigte dle Prognose.... mehr

NEVS
H Qiagen mit Stotterstart ins neua Jahr

USA setxan dem Blotechnologle-Untearnehmen Im ersten Quartal ebenso zu wie dle Schwiche des
_ . Japanlschen Yen gegeniiber dem Dollar. Dazu kamen Integrations- und Restrukturierungskostan, dle zu

hhhk ‘ ’1 Mit Emiichterung reagleren dle Anleger auf die Zahlen von @lagen. Dle Haushaltskiirzungen in dan
1
" alnem GewInnnickgang fiihrten. ... mehr

Sle 1duft und lduft und l&uft: Dle Aktie von Cancom markiert den héchsten Stand selt iiber zehn Jahren,
Vor vierainhalb Jahren noch notlerte der Titel Im Tlef kurzzeltlg bei 1,28 Euro, hat seltdem aber iibar
1200 (l) Prozent an Wert zugelegt. Eine atemberaubende Performanca, die auch nach den Zahlen fiir
das Auftaktquartal weiter geht. ... mghr

Hormmon-Kur fiir Evotec-Aktle

Die Aktle von Evotaec erhilt neue Fantasle durch dle Meldung, dass das Blolechnologia-Untarnehmen
aln neuas Hormon zur Behandlung von Dilabetes entdeckt hat. Der Kurs macht elnen Freudensprung
und llagt mit elnem Plus von mahr als 5 Prozent. Dar Titel llegt an der Spltze der Gewlnnarliste im
TecDax. ... mahr

Wi hoffen, dass diese informationen fiir Sie von Inleresse sind.
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