International Stock Picker

ZUrich-London-Toronto-Frankfurt-Wien

IBS

excellence
collaboration
manufacturing

THE PRODUCTIVITY ADVANTAGE

Q

IBS AG

Ausgabe 27. Januar 2009

Gewinner der Krise

Erstens kommt es anders und zweitens als man denkt. Schaut

man zu Jahresbeginn in Autohdusern vorbei, reibt man sich

verwundert die Augen. Von wegen Kéuferstreik aufgrund der
Wirtschaftskrise! Selbst bei der Premium-Marke Mercedes-

Benz hat man Miihe einen Verkdufer zu bekommen, der nicht

gerade im Kundengespréch ist. Die kontrovers diskutierte

Verschrottungspramie flir Fahrzeuge, die alter als neun Jahre

sind, scheint ein voller Erfolg zu werden.

Laut dem Kraftfahrt-Bundesamt waren
zum Anfang vergangenen Jahres rund
16 Mio. Fahrzeuge alter als neun Jah-
re, davon sind circa 1,6 Mio. Pkw sogar
Uber 20 Jahre alt! Mit jedem Monat in
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2009 erhoht sich diese Anzahl um rund
230.000 Automobile. Und vergessen
Sie auch nicht dGber 5,0 Mio. voriiberge-
hend abgemeldete Fahrzeuge. Das Vo-
lumen alter Pkw kann also im Idealfall
die 20 Mio. Schwelle Ubertreffen! Dies
ist eine geradezu gigantische Anzahl an
alteren Fahrzeugen, deren Halter in den
Genuss der Verschrottungspramie kom-
men koénnten.

Das von der Bundesregierung zur Verfi-
gung gestellte Budget reicht ,nur” fur

600.000 Fahrzeuge. Die Verantwort-
lichen werden sich aber nicht vorwerfen
lassen wollen, dass sie eine wirtschaft-
liche Belebung abgewdirgt hatten und
werden nachbessern mussen. Wegen
der bis zum 30. Juni 2009 laufenden
Steuerbefreiung, die man im Falle eines
Neuwagen-Kaufs noch einstreichen
konnte, sollten die Autohauser im er-
sten Halbjahr ein gutes Geschaft ma-
chen.

Zu den mehr als 4.000 Kunden der IBS
AG (WKN 622840) zahlt die Creme de
la Creme der Automobilbranche. Das
Produktportfolio von IBS umfasst erst-
klassige Produktions-, Qualitats- sowie
Compliance-Management-Lésungen.
Gerade in wirtschaftlich schwierigen
Zeiten mussen Unternehmen in Infor-
mationstechnologie investieren, wenn
sie im Wettbewerb bestehen wollen.
Und das tun die IBS-Kunden branchen-
Ubergreifend.

IBS hilft Unternehmen ihre Qualitats-
kosten um bis zu 50 Prozent zu re-
duzieren. SchlieBlich  werden die
anfallenden Qualitatskosten in Indus-
trieunternehmen auf durchschnittlich
5-10 Prozent des Umsatzes geschatzt.
Und welches Unternehmen wirde
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Aktie

nicht gerne milliardenschwere Kosten
aus Ruckrufaktionen vermeiden? Auch
hier kann IBS den Unternehmen unter
die Arme greifen, um die Fehlerhau-
figkeit um 70(!) Prozent zu reduzieren.

Allein in Europa liegt das Marktpotenzi-
al fur Qualitdtsmanagement-Software-
I6sungen bei Uber 1,2 Mrd. Euro pro
Jahr! Um sich noch eine groBere Scheibe
dieses Kuchens abzuschneiden, hat IBS
kurzlich eine eigene Beratungsgesell-
schaft namens IBS Business Consulting
GmbH gegrindet.

Die neue 100%ige Tochtergesellschaft
bietet ab sofort Beratungs- und Projekt-
managementleistungen in den Bereichen
Entwicklung, Logistik, Produktion sowie
Qualitats-  und Performance-Manage-
ment an. Die Kunden von IBS werden
bei der Entscheidungsfindung zur Pro-
zessoptimierung und erfolgreichen Um-
setzung der dafir notwendigen MaB-
nahmen umfassend beraten.

Im Fokus stehen anfangs die Automobil-
branche, die Elektronik- und Hightech-
Industrie sowie die Medizintechnik. Da-
mit ist IBS nun in der Lage, Umsatz der
bisher an Unternehmen wie IBM und

Siemens Business Services weitergege-
ben wurde, selbst zu vereinnahmen.

FAZIT:

IBS durfte von der aktuellen Wirt-
schaftssituation Uberproportional pro-
fitieren. Der schwachelnde Euro spielt
dem Management auch gut in die Kar-
ten, da dadurch der Ergebnisbeitrag der
100%igen US-Tochtergesellschaft allein
aus Wahrungsaspekten hoher ausfallen
sollte. Und Quialitat setzt sich durch: so
konnte IBS jUngst weitere Kunden aus
Industrien, wie der Elektronikindustrie,
Medizin- und Solartechnik gewinnen.

Der Borsenwert von IBS liegt bei unter
16,0 Mio. Euro. Fur das abgelaufene Ge-
schaftsjahr 2008 erwartet das Manage-
ment ein Umsatzwachstum auf rund 22
Mio. Euro sowie eine EBIT-Marge von
12-14 Prozent. Der hohe Auftragsbe-
stand (11,4 Mio. Euro per Ende Septem-
ber 2008) spricht ebenfalls dafar, dass
IBS den Erfolgstrend fortsetzen wird.

Die Bilanzstruktur ist grundsolide. Die Ei-
genkapitalquote lag per Ende Septem-
ber 2008 bei 63 Prozent. Die liquiden
Mittel beliefen sich zum Stichtag auf 5,2
Mio. Euro. Die Dividendenrendite be-

Unternehmenszentrale der IBS AG in Hohr-Grenzhausen

tragt rund 4 Prozent. Das Kurs-Gewinn-
Verhaltnis fur das laufende Geschafts-
jahr liegt bei schlappen 8.

AuBerdem bleibt IBS nach wie vor ein
heiBer Ubernahmekandidat. Moglicher-
weise konnte Siemens noch mal einen
zweiten  Ubernahmeversuch  starten.
Dieses Mal durfte ein Cashangebot zu
5,00 Euro aller Voraussicht nach von
Erfolg gekront sein. Oder ein anderer
auslandischer Konzern kénnte die Ge-
legenheit nutzen, sein Portfolio mit IBS
abzurunden. Die Gerlchteklche brodelt
wieder!

IBS ist eine grundsolide Depotbeimi-
schung, die nicht nur eine ansehnliche
Dividendenrendite, sondern auch ein
beachtliches Kurspotenzial bei einem
Schuss  Ubernahmephantasie  bietet.
Kaufen Sie umgehend IBS-Aktien bis
2,50 Euro im Computerhandel Xetra.
Dort kénnen Sie die Aktie am besten
handeln, da zwei Betreuer jeweils 2.000
Stuck auf beiden Seiten quotieren mus-
sen. Unser erstes Kursziel liegt auf Sicht
von sechs Monaten bei 4,00 Euro. Bit-
te setzen Sie einen individuellen Stopp-
Kurs oder orientieren Sie sich an un-
serem Stopp von 1,90 Euro.

Kennzahlen
BsAG
ISIN: DE0006228406
Kurs: 2,26 Euro
26.01.09
Stoppkurs: 1,90 Euro
Kursziel: 4,00 Euro

Kurspotenzial: 75 %

Homepage www.ibs-ag.de
Chance: EEEEDE
Risiko: EEEOO
Investment-  defensiv
charakter
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Markt

Aktuelle Markteinschatzung

Wann kommt die technische
Erholungswelle?

Die Markte gehen weiter gen Stiden. Einige Assetklassen und

Bdérsen haben bereits im diesem Jahr schon wieder zweistelli-

ge Verluste! Wie geht es weiter?

Seitdem es den ganzen Januar abwarts
ging, warten nun alle auf die Erholungs-
phase! Da die Mehrzahl der Akteure
von einem Durchschreiten der Rezessi-
on zum Ende 2009 ausgehen und die
Borse normalerweise 6 Monate voraus
lauft, sollte der Aktienaufschwung nun
bald da sein! Unsere Erfahrung sagt uns,
dass wenn alle davon ausgehen, nichts
unwahrscheinlicher sein wird, als dass
dieses Event dann auch eintritt! Des-
halb gehen wir von diesem Szenario
nicht aus! Wir glauben, dass kurzfristig
eine kleine Rallye bevorsteht, die Uber-
wiegend technisch gepragt ist! Die ist
jedoch nicht langfristig und auch durch
realwirtschaftliche Daten nicht unterfut-
tert! Sofern ist diese mogliche Rallye nur
etwas fur hart gesottene Spekulanten!
Vorsichtige Investoren bleiben weiterhin
an der Seitenlinie und schauen sich das
Spiel von dort an!

Schaut man sich die Fundamentaldaten
an, so kann einem Angst und Bange
werden! Insbesondere in den USA! Und
die geben den Takt vor fir die Weltbor-
sen! Und am aussagefahigsten ist hier
der sehr marktbreite S&P 500! Die dort
reprasentierten Firmen erzielen lhre Ge-
winne im wesentlichem im Ausland!
Rucklaufige Gewinne im Inland mit stark
ricklaufigen Gewinnen im Ausland (hier
zeigt sich die Rezession auch auBer-

halb von den USA), gepaart mit einem
starken Dollar, lasst das KGV des S&P
500 auf Uber 30 steigen! Sie lesen rich-
tig! In Rezessionsphasen liegt das KGV
zwischen 5-7! Sie sehen, welches Ab-
wartspotential der S&P 500 noch hat!
50% Abwartspotential ist also nicht
Spinnerei, sondern ein reales Szenario!

Dazu lasten gigantischen Vermdgens-
verluste bei allen Marktteiinehmern!
Uber 30.000 Mrd. USD sind bereits ver-
nichtet worden! Dartber hinaus wird
die gigantische Nachfrage nach Geld in
diesem Jahr die Liquiditat bestimmen!
Die USA mussen 2.500 Mrd. USD An-
leihen auflegen! In Europa sind es 1.000
Mrd. Euro! Dazu Unternehmensanlei-
hen in Héhe von ca. 1.500 Mrd. USD!
Der Markt wird Gberflutet mit Anleihen!
Wer soll die alle Zeichnen! Und das zu
Zinsen zwischen 2-3%. Das kann auf
Dauer nicht funktionieren! Die Chinesen
fallen als Aufkaufer aus! Auch Sie leiden
unter der Wirtschaftskrise! So werden
mittelfristig die Zinsen auf Anleihen stei-
gen! Und das wird ein Blutbad bei den
niedrig verzinsten Anleihen auflsen!

Mittelfristig wird es wohl Inflation ge-
ben! Und das wird die Assetklassen im
Rohstoffbereich mittelfristig beflligeln!
Silber, Gold und Ol scheinen die Gewin-
ner zu sein!

Fazit

Langfristig haben wir die schlechten
Nachrichten sowieso noch vor uns. Und
der US Markt gibt den Takt vor! Schlech-
te Nachrichten fihren in der Regel zu
schlechteren  Unternehmensergebnis-
sen. Die versprochenen Gewinne konn-
ten nicht geliefert werden. So werden
wir einen weiteren Abwartstrend erle-
ben, gepragt mit Volatilitdt. Wir sehen
den Markt in den nachsten 6-8 Mona-
ten unter 3000 Punkten im DAX! Das
kdnnte es dann sein! Wir kénnen unser
Fazit nur immer wiederholen, denn an
unserer gesamten Markteinschatzung
hat sich nichts gedndert in den letzten
Monaten. Das Dimmste was man wohl
tun kann, ist 30 jahrige US Staatsanlei-
hen zu kaufen, sowie auf Anleihen min-
derer Qualitat zu setzen. Antizyklisch zu
handeln scheint in dieser Situation noch
viel zu frih. Weiterhin liegen noch eini-
ge schlechte Nachrichten fir den Markt
noch vor uns! Wir sind auch immer fur
die Vorgehensweise ,Nur der friihe Vo-
gel fangt den Wurm” zu haben, doch
sollte man sich in solchen Marktphasen
Marktphasen nicht gegen den Trend stel-
len! Ansonsten ist momentan das Ge-
schaft das Beste, welches man nicht
macht.
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Risikohinweis

Die Publikation International Stock Picker dient
ausschlieBlich Informationszwecken. Alle Infor-
mationen und Daten in den Ver6ffentlichungen
stammen aus Quellen, die der Herausgeber
zum Zeitpunkt der Erstellung fir zuverlassig
und vertrauenswirdig halt. Der Herausgeber
und die von ihm zur Erstellung der Studie be-
schaftigten Personen haben die groBtmaogliche
Sorgfalt darauf verwandt, sicherzustellen, dass
die verwendeten und zugrunde liegenden Da-
ten und Tatsachen vollstandig und zutreffend,
sowie die herangezogenen Einschatzungen
und aufgestellten Prognosen realistisch sind.

Trotzdem Ubernimmt der Herausgeber keine
Gewahr flr Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstan-
digkeit und Angemessenheit der dargestellten
Sachverhalte.

Der Herausgeber hat keine Aktualisierungs-
pflicht. Er weist darauf hin, dass Verande-
rungen in den verwendeten und zugrunde
gelegten Daten und Tatsachen bzw. in den
herangezogenen Einschatzungen einen Ein-
fluss auf die prognostizierte Kursentwicklung
oder auf die Gesamteinschatzung des bespro-
chenen Wertpapiers haben kénnen.

Die Aussagen und Meinungen des Herausge-
bers stellen keine Empfehlung zum Kauf oder
Verkauf eines Wertpapiers dar.

Weder durch den Bezug dieser Publikation,
noch durch die darin ausgesprochenen Emp-
fehlungen oder wiedergegebenen Meinungen
kommt ein Anlageberatungs- oder Anlagever-
mittlungsvertrag zwischen dem Herausgeber
bzw. dem jeweiligen Verfasser und dem Bezie-
her der Publikation zu Stande.

Eine Investition in Wertpapiere mit geringer Li-
quiditat, sowie niedriger Borsenkapitalisierung
ist hochst spekulativ und stellt ein sehr hohes
Risiko dar. Aufgrund des spekulativen Cha-
rakters der dargestellten Unternehmen, ist es
durchaus maoglich, dass bei Investitionen Kapi-
talminderungen, bis hin zum Totalverlust, ein-
treten konnen. Jedes Investment in Aktien ist
mit Risiken verbunden.

Eine  Anlageentscheidung hinsichtlich i
gendeines Wertpapiers darf nicht auf der
Grundlage der Publikation International Stock
Picker der ISCR Independent Small Cap Re-
search AG (ISCR AG) bzw. jedweger anderen
Publikationen der ISCR AG erfolgen.

Diese Publikation darf nicht — auch nicht teil-
weise — als Grundlage fur einen verbindlichen
Vertrag, welcher Art auch immer, dienen oder
in einem solchen Zusammenhang als verldss-
lich herangezogen werden.

International Stock Picker/ISCR AG ist nicht

verantwortlich fir Konsequenzen, speziell fir
Verluste, welche durch die Verwendung oder
die Unterlassung der Verwendung aus den
in den Verdffentlichungen enthaltenen An-
sichten und Riickschlisse folgen bzw. folgen
koénnten. International Stock Picker/ISCR AG
Gbernimmt keine Garantie daftr, dass der er-
wartete Gewinn oder die genannten Kursziele
erreicht werden.

International Stock Picker/ISCR AG und/oder
deren Eigentimer und Mitarbeiter kdnnen
Long- oder Shortpositionen in den beschrie-
benen Wertpapieren und/oder Optionen, Fu-
tures und andere Derivate, die auf diesen
Wertpapieren basieren, halten. Diese Wertpa-
piere mogen von Zeit zu Zeit liquidiert werden,
auch wenn wir uns positiv Uber das Unterneh-
men geduBert haben.

Herausgeber und Mitarbeiter von Internatio-
nal Stock Picker/ISCR AG sind keine professio-
nellen Investitionsberater.

International Stock Picker/ISCR AG und seine Mit-
arbeiter werden fir die Vorbereitung und elektro-
nische Verbreitung der Veroffentlichungen sowie
fur andere Dienstleistungen entlohnt.

Dieses Dokument darf weder direkt noch indi-
rekt nach GroBbritannien, in die USA oder Ka-
nada oder an US-Amerikaner oder eine Person,
die ihren Wohnsitz in Kanada oder GroBbritan-
nien hat, Ubermittelt werden, noch in deren
Territorium gebracht oder verteilt werden.

Die Nutzung des Mediums ist nur fur den pri-
vaten Eigenbedarf vorgesehen. Eine professio-
nelle Verwertung ist entgeltpflichtig.

Hinweis gemal § 34 WpHG (Deutschland):
Redakteure und Mitarbeiter der Publikation In-
ternational Stock Picker kénnen zum Zeitpunkt
der Veroffentlichung Anteile an Wertpapieren
halten, welche im Rahmen dieser Publikation
besprochenen werden.

Hinweis gemaB § 48f Abs. 5 BorseG (Osterreich):
Redakteure und Mitarbeiter der Publikation
International Stock Picker legen gemal3 § 48f
Abs. 5 BorseG offen, dass sie selbst an einzel-
nen Finanzinstrumenten, die Gegenstand die-
ser Publikation sind, ein finanzielles Interesse
haben koénnten.

Urheberrechte

Die Urheberrechte der einzelnen Artikel liegen
bei dem jeweiligen Autor. Nachdruck und/oder
kommerzielle Weiterverbreitung sowie die
Aufnahme in kommerzielle Datenbanken ist
nur mit ausdriicklicher Genehmigung der Re-
daktion erlaubt. © 2009, ISCR Independant
Small Cap Research AG.
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