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Wenn Sie Probleme mil der Darsletung des Newslsiisrs haben. kheker Sie brlle har.

Landesbank Berlin: Mehr Abwirtsrisiken als Aufwdrtechancen
Sehr geshrle financial.de-Leser,

die europdischen Schuldenkrise bleibt auch in der kommenden Woche das alles baslimmenda Thema an den Finanzmarklen. Sorgen
bereite! vor allem die hohen Zinsan (jewsils rund sieben Prozenl) in llalien und Spanien. Denn auf diesem Miveau mussten bareits Portugal
und Ifand Hilfsgelder beanlragan.

Trolz der schneilan Regierungsneubildung in Ilalien sei eine rasche Beruhigung der Lage nicht in Sichl, erkliren die Markisiralegen von der
Landesbank Bedin (LBB). da die llallener an den Marklen in hohem MaRe Verirauen verspielt hAten, Zudem Iriba sich die Wirlschafl in
Euroland ein. Das Gesamibild der Frithindikaloren spracha fir eine moderale Rezession in der Eurozane, aber auch in Deulschiand im
Winlerhalbjahr, glauben die LBB-Experien.

Die Aklienmarkle hatlen sich in diesem von hoher Unsicherheit gepragten Umfeld zulatzl erstaunlich slabil gezeigt. Der Dax sei zwar
wieder unler die psychologisch wichlige 6.000aer-Marke gerutscht, habe aber nichl grofiarlig Terrain preisgegeben. Immarhin bdlen die
maoderalen Unrlernehmensbewertungen gepaarl mil hoher Liquidilal eine sofide Basis.

Aufgrund der unveranderl (ragilen Siluation sollten sich Anleger im Eurcraum jedoch auf aine weiterhin volatile Bérsenphase mil mehr
Abwiértsrisiken als Aufwartschancen einstlellen, waml die LBB. Der Dax sollla in elner breilen Spanne um die 6.000-Punkle-Marke pendeln,
wobei eln Rickfall in die Region der Jahresliels keinesfalls ausgeschlossen sei. Insofern solllen Inveslaren weiler vorsichlig agieren.

Filit dle Jahrasendrally aus?

Alexander Lukas von der Weberbank [lrchiel gar um die Jahresendrally am Aklenmarkl. Seinar Ansichi nach sprichl einiges gegen
sleigende Kurse in den nichslen Wochen — lrolz einer erfreulichen Berichtssaison und des Eintritts in die traditionell gulen Bérsenmanale
November und Dezember.

Die neue Wochs isl nichi gerade gespickl mil wichligen konjunkturallen Nachrichten, aber einige Top-Dalen slehen dennoch an. Fiir
Dienstag wird die zweile Verdffanllichung des US-Brutlointandsprodukis fr das dritte Quartal erwartel. Am Mittwoch kommil die
Erstschalzung des Einkaulsmanagerindex in Deulschland, gefolgt vom ifo-Geschaftskiimaindex am Donnerslag.

Nachdem die Quarlalsbarichisaison fasl voriber isl, stehen in der neuen Handelswoche kaum noch relevanle Unlemshmenslermine an.
Am Dienstag will der Aulovermialer Sixl Ober dan Gaschafisveraul im dritten Quartal unterrichlen, Am Mittwoch slahl die
Hauptversammlung von Europas griiitem Handelskonzern, Carrefour, aul der Agenda. Fiir Donnerslag haben der Ticketvermarkier CTS
Evenlim und die Indusirieholding Indus die Bekannigabe ihrer Quarialszahlen larminiert. Und am Freitag informiart das
Saalguluniemehmen KWS Seal dber das ersie Quarlal des Geschafisjahres 2011/12.

Und nun winschen wir viel Spal beim Lesen des GBC-Insiderindikalors und der welteren Meldungsen in unserem Wochenriickblick,
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Der GBC-Insiderindlkator — Kommentar KW 46

GBC-insiderindikatar mit einem Werl von 1,7 im positiven Bereich |

Die Auswertung der Insideriransaklionen der abgelaulenen Kalenderwoche KW 46 zeigl ein unvarinderles Bild auf. Bel sinem insgesaml
wailerhin zurlickhaltenden Transaktionsverhallen der deutschen Manager und Organmitglieder, Uberwiegen die Kaufiransaktionen. In der
KW 46 wurden dabei 15 Kaufe und B Verkaule gelatigl und damil liegl der auf Wachenbasis ermitielle GBC-Insiderindikator mit 2,50 im
deullich positiven Bereich.

Aussagekraftiger isl jedach die Uber den laufenden Monal November hinweg kumulierte Belrachtung der Insiderirades. Bei Insgesami 38
Kaulen und 23 Insiderverkdufen liegl der GBC-Insiderindikator mil einem Werl von 1,7 ebanfalls in einem Beraich, welcher aina positive
Erwarlungshalleng der deulschen Insider ableitan 14ssl.



Financial.de Weekly Master Page 2 of 3

GBCnsideindikator (Monatsbasis)

213
10 | A A
7

l‘/\\/\a A AVFKVAVMMW
oV

SSS23os3z3z=seosssesssesEsEsEocces s
§135333283338333882§838:§83:33433
1 = Verhaltris zwischen Kauf und Verkaufstransakhonen ist susgeglichen

ES | = Kauftransaldionen ubermegen
<1 = Verkaufsiransakhonen ubsrwagen

Insidarkaulstransaklion im Fokus - Insider-Kaulaklia der Woche (KW 45): Deufol AG (WKN: 510150} - Insiderkaufe durch jurislische
Person {GroRakliondr) und Vorstand - aktueller Kurs 17,41,11: 1,12 EUR -

Datum Name Insider Stellung Art Anzahl Kurs in Volumen in Euro
Euro

14.11.2011 ALDAMA GmbH | Juristische Person | Kauf 100.000 1.00 100,000

11.11.2011 Tillmann Blaschke | Vorstand Kauf 5.200 1,09 5.668

10.11.2011 Tillmann Blaschke | Vorstand Kauf 9.600 1,10 10.524

Eines derjenigen Gasallschaften, weicha in den letzien Wochen durch eine Anhaufung von Insiderk3ufen aulgefallen sind, isl die Deufol
AG. Insgesam! arwarben dabei der Vorsland iibar 16,000 Aklien und die Gesellschaf ALDAMA GmbH (Grolaktionsr) rund 100.000 Aklien
der Deufol AG. Diese Insiderirades wurden dabel auf verhallnlsmanig niedrige Kursniveaus gelaligt, denn der Deufol-Aktienkurs hal im
Verlavle diesas Jahras nahezu -40 % nachgegseben.

Mil iiber 2.700 Milarbailamn an insgesaml 78 Slandorlen [n 9 LAndem ist Deufol AG sinar der fiihrenden Logistikanbieter in Deutschland,
Deulol AG kann aul sine solide Geschafisentwicklung in den ersien neun Monalen des laufenden Geschaftsiahres 2011 zurlickblicken.

Die Umsatzeritsa konnten im Berichlszellraum leicht um +3,6 % sul 233.3 Mio. € gesleigar! werden. Die internalionale Aufstellung des
Konzemns wird bei einem Blick auf die regionale Umsalzverteilung deutlich. Der deulsche Markt hal liir den Konzem dabel die héchste
Ralavanz. Die hiar arziellen Umsaize bellefen sich auf Gber 50 %. Wahrend die Region Europa einen Umsatzbeilrag von knapp 30 %
leisleta, irug dia USA mil elnen Limsatzanleil von knapp 17 % bai.

Das Ergebnis vor Zinsen, Sleuemn und Abschreibungen (EBITDA) konnle nichl ganz den Varjahreswerl emaichen und lag nach den arslen
drei Quartalen 2011 bai 14,16 Mlo, € (VJ: 14,91 Mio. €). Hierfir verantwortlich waren die beiden Segmenie Deutschland und USA, welche
gegendber dem Vorjahr leicht riickléufige Ergabnisse auswiesan.

In Deulschland balaslelen insbesondare geslisgena Rohstoffpreise, die noch nicht in vollem Umfang an die Kunden weilergegeben werden
konnlen. n den USA [iihrte ein geringeres Volumen in der Batlerieverpackung zu dem Ergebnisrliickgang. Unterm Strich beliefl sich dar
Jahresiiberschuss in den arslen neun Monalen 2011 auf 2,24 Mio, € (VJ: 3,28 Mio. €), was einem Ergebnis je Aklis von 0,05 € (VJ: 0,08 €)
enlspricht.

Mil Vorlage des 9-Monals-Berichls hal der Vorstand die Ergebnisprognose fiir das laufends Jahr leighl nach wnlen angepasst Die Ums3ize
werdan weiterhin in einer Spanne von 310 bis 325 Mio. € erwartet. Das EBIT soll in einer Bandbreite zwischen 10 und 12 Mio. € liegen.

Bisher lag die Prognose bei 12 bis 14 Mio. €. Die reduzierle Erragsplanung ist nach unserer Einschitzung allerdings schon langst in den
derzeitigen Aklienkurses eskomptierl. Dar Kurs reduziarie sich seit Juni 2011 von 1,50 € aul aktuell 1,10 €. Nach diesem Kursrickgang
belragt die Marklkapllalisierung lediglich rund 49 Mio. €. Als wichiige Ziele liir die weilere Zukunfi hat das Untemehmen eine Reduzlerung
der Netloverschuldung, welche momentan bei Gber 50 Mio. € liegl. sowie eine mittelfrislige EBIT-Marge von mahr als 5 % definierl. Die
attraklive Bewertung sowte die kiirzlich getatiglen InsiderkAufa durch den neuen Finanzvorsland Dr, Blaschke und die ALDAMA GmbH
nehmen wir zum Anlass die Deulol AG als Insideraklie der Woche KW 46 zu nehmen.

Bsi oben analysiartem Unlemehmen ist folgender méglicher Interessanskonflikl gegebert. -
Ein Katalog mdaglicher interessenskonflikte finden Sie unler:
gbc-5 2 ax.php/publishar/articlaview/frmCa

Hinweiszum GBC Insiderindikator. Wissenschaltliche Unltersuchungen und Studien fiir den deuischen Kapitaimarkt deuten derauf hin, dass
Insidariransaktionen wichtige Informslionen fr den Kapitalmarkt ubermiftein. So unlermauem empirische Becbachtungen die Vermutung
einer indikatorwirkung von Directors® Dealings fiir die Geschéfisentwickiung des betreffenden Unternehmens. Zudem lassen sich soiche
Aktivitdten tendenziell auch als indikalor fir die zuktinflige Gesamlenlwicklung heranziehen, da Informationsirigem von Untemehmen
hiufig ein antizyklisches Handeln hescheinigt wird,




