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TRADE DER WOCHE

Gestarkt aus der Krise: Small Cap
vor Trendwende kaufen

Der Nachfrageeinbruch im Maschinenbau und in der Autobranche hat die
Softing AG belastet. Doch der Spezialist flir Kommunikationstechnologie
steuert gestarkt aus der Krise — und steht vor einer massiven Trendwende.

I Softing sieht erste Lichtblicke in der Krise. Der Vorstandsvorsitzende Dr. Wolfgang Trier rech-
net in den kommenden Wochen und Monaten mit einer Erholung im Auftragseingang: , Bei
vielen unserer Kunden liegen neue Projekte unterschriftsreif auf dem Tisch.” Im ersten Halbjahr
hat sich beim Anbieter von Steuerungs- und Kommunikationstechniken noch die Abhangigkeit
vom Maschinenbau und der Automobilindustrie negativ bemerkbar gemacht. Umsatz und Auf-
tragseingang gingen um 29 respektive 34 Prozent zuriick.

Das Unternehmen entwickelt komplexe Soft- und Hardware sowie Systeme, die in den Bereichen
industrielle Automatisierung und Fahrzeugelektronik Anwendung finden. ,Zwar kommen die
Produkte und Lésungen von Softing nicht direkt im Fahrzeug zum Einsatz, jedoch hatten deut-
liche SparmaBnahmen der Automobilhersteller und deren Zulieferer dazu gefiihrt, dass auch die
Nachfrage nach Produkten fir die Entwicklung der Fahrzeugelektronik gesunken war”, erklart
Andreas Wolf von SES Research.

Produktpalette ausgebaut

I Die in Miinchen ansassige Softing hat die Zwangspause in den vergangenen Monaten
genutzt, um sich fiir die Zeit nach der Krise zu rlsten. ,Gerade in dieser schwierigen Zeit
positioniert sich Softing als innovativer und kostenbewusster Partner flir anspruchsvolle Lo-
sungen im Bereich der industriellen Automatisierungs- und Fahrzeugtechnik”, erklart der Vor-
standsvorsitzende. Die Prasenz auf den wichtigen Auslandsmarkten wurde verstarkt und die

Produktpalette weiter ausgebaut. Drei neu entwickelte Produkte werden bereits in diesem
Monat auf den entsprechenden Branchenmessen vorgestellt.
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Softing AG
Kursziel: 1,94 €

Einschétzung Kaufen
Aktueller Kurs 1,94 €
Kiirzel SYT
WKN 517 800
ISIN DE0005178008
Marktkapitalisierung 9,89 Mio. €
Stop-Loss 1,60 €

Vom Hoch im Herbst 2007 bei 3,84 Euro hat
die Aktie ihren Wert mittlerweile halbiert.
Nach der rasanten Talfahrt hat sich der Kurs
im Bereich um 1,90 Euro stabilisiert und ar-
beitet seit Anfang des Jahres an einer Bo-
denbildung. In den vergangenen Monaten
schoss der Wert dabei gleich zweimal explo-
sionsartig in Richtung 2,50 Euro in die Hohe.
Die Aufwartshbewegungen erwiesen sich
aber beide nicht als nachhaltig.

Aktuell tendiert die Aktie wieder im Bereich
von 1,90 Euro seitwarts. Eine erneute Kurs-
rallye steht unmittelbar bevor.

Eine Trading-Position sollte nach dem Kauf
mit einem Stoppkurs bei 1,60 Euro abgesi-
chert werden.
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Deutlicher Gewinnsprung erwartet

I Die Kosten fir Kapazitats- und Personalanpassung haben das Ergebnis im ersten Halbjahr
noch belastet. Das EBIT rutschte mit 1,6 Millionen Euro in die roten Zahlen (Vorjahr: +1,4
Millionen Euro). Die operative Entwicklung dirfte sich im Jahresverlauf verbessern. Zum einen
sind keine weiteren Personalanpassungen mehr notwendig. Zum anderen sollten vor allem
Kunden aus der Prozesstechnik fiir ihre OI- und Gasanlagen die félligen Unterschriften unter
die Vertrdge mit den Bayern setzen.

Dennoch sollte man bei den am 13. November zur Veréffentlichung stehenden Q3-Zahlen
noch keinen operativen Gewinn erwarten. Erst im Schlussquartal ist mit dem Break-even zu
rechnen. Im Gesamtjahr dUrfte bei der schuldenfreien Gesellschaft bei einem Umsatz von 25
Millionen Euro noch ein Verlust von zehn Cent in den Biichern stehen. 2010 sollten die Erldse
bereits wieder zweistellig zulegen. Damit ware auch ein Gewinn je Aktie von sieben Cent
mdglich. Bei gleichbleibendem Umsatzwachstum liegt 2011 dann eine Verdreifachung des
Gewinns im Rahmen des Mdglichen.

Kursniveau nutzen und Trendwende kaufen

I SES-Analyst Wolf erwartet spatestens mit den Zahlen zum vierten Quartal die Wende im
Newsflow und empfiehlt die Aktie mit einem Kursziel von 3,30 Euro zum Kauf. Aus charttech-
nischer Sicht steht eine Trendwende aber bereits unmittelbar bevor. Anleger sollten im Bereich
um 2,00 Euro eine Trading-Position aufbauen. Das erste Kursziel liegt bei 2,60 Euro —also 30
Prozent iiber dem aktuellen Niveau. Gelingt der Gesellschaft im kommenden Jahr der Turn-
around, sollte mittelfristig das Kursziel des SES-Analysten angesteuert werden. Dann wiirde
aus der 30-Prozent-Trading-Chance eine lukrative 60-Prozent-Investment-Chance werden.

2006 2007 2008 2009 2010e 2011e
Umsatz in Mio. € 23,6 29,0 334 25,0 29,0 325
Gewinn / Verlust in Mio. € -4 1.2 25 -0,51 0.36 1,07
Gewinn je Aktie in € -0,25 022 0,46 -0,10 0,07 0.2
KGV - 9 A - 28 9
Gewinnrendite in % - 1.3 23,7 - 3.6 10.8

Quelle: Softing AG, SES Research, DER AKTIONAR
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Zuriick in die Spur
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I = Gewinn je Aktie in €
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Im laufenden Jahr dirfte Softing in die
roten Zahlen abrutschen. Ab 2010 ist
bereits wieder mit einem Anstieg von
Umsatz und Gewinn zu rechnen.
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AG oder ihres gesetzlichen Vertreters oder eines Er-
fillungsgehilfen der Borsenmedien AG vorliegen.
Soweit nicht Vorsatz vorliegt, ist die Haftung auf den
vorhersehbaren, typischerweise eintretenden Scha-
den begrenzt. Satz 1 gilt nicht fir den Schaden, der
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Kunden nach Inhalt und Zweck des Vertrages gerade
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gehilfen oder Vertreter der Borsenmedien AG. Die
Haftung fiir Schaden an Leben, Kérper oder Gesund-
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Risiko-Hinweis fiir Aktien: Jedes Investment in
Aktien ist mit Risiken behaftet. Im schlimmsten Fall
droht ein Totalverlust. Engagements in den vom ax-
TIONAR vorgestellten Aktien bergen Wahrungsrisi-
ken. Alle Angaben im aAxTIONAR stammen aus Quel-
len, die wir fiir vertrauenswiirdig halten. Eine Ga-
rantie fiir die Richtigkeit kann jedoch nicht iiber-
nommen werden. Um Risiken abzufedern, sollten
Anleger ihr Vermogen deshalb grundsétzlich streu-
en. Die Artikel im akTIONAR stellen keine Auffor-
derung zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers
dar. Die verdffentlichten Informationen geben die
Meinung der Redaktion wieder.

Zusitzlicher Risiko-Hinweis fiir Optionsscheine:
Optionsscheingeschifte sind hochspekulativ und
bergen das Risiko eines Totalverlustes des eingesetz-
ten Kapitals. Fiir die rein subjektiven Analysen iiber-
nehmen weder die Autoren noch der Verlag eine
Haftung bzw. ein Obligo. In der Vergangenheit er-
zielte Resultate sind auch keine Garantie fiir zukinf-
tige Erfolge. Die vorgestellten Strategien sind spe-
kulativ und nur fiir terminmarkterfahrene Anleger
geeignet.
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