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Seltwirtsbewegung erwartet - Alcoa erbffnet Berichtssalson
Llebe financlal.de-Leser,

nach der posiliven Reaklion auf US-Arbeilsmarkidaten am Freilag dirfle der Dax Experlen zufolge seine Seitwérlsbewegung in der
kommenden Woche fortsetzen. Neben der Eura-Krise und anstebenden Kenjunklurdaten richlet sich das Augenmerk vor allem auf den
Aluminiumkenzem Alcoa, der in den USA traditionell die Berichissaison einldulel.

Dass der deutsche Leitindex angesichts solider Zahlen der US-Valkswirtschaft und rechl ansténdiger Daten aus der Eurozone (iber waite
Teile der vergangenan Woche um die Marke von 7.300 Punkte pandelle, zeige die erhéhle Vorsicht der Marklieilnehmer nach der slarken
Aklienmarktentwicklung der vergangenen drei Monale, schrisben die Experten der Landesbank Berdin in einer akluellen Sludie.

Ahnlich siehl es Invesimentanalys! Thomas Hollenbach von der Landesbank Baden-Wirttemberg: "Ohne Forlschritle hinsichllich der
Krisenantschirfung in Madrid und Athen sowie ohne Lisungsindizien fiir dia in Amerika drohenden Fiskalrestriktionen diirfle die
Kursentwicklung vorerst verhallen bleiben”. Unwigbar blieben zudem die Unruheherde im Nahen Oslen, die an Schide gewdnnen und die
Stimmung belasien kénnten.

Mit Bilick auf die beginnende Berichlssaison rechnel Commerzbank-Analyst Markus Wallner mit weiter sinkenden Gewinnerwarlungen.
Dass der Dax sich dennoch vorersl seitwirls bewegen diirfle, sieht er in der nach wie vor relaliv niedrigen Bewertung auf Basis des
Kurs/Gewinn-Verhillnisses sowie in den angekiindigten geldpoiitischen MalRnahmen der EZB begriindet. Die Experlen der Landesbank
Hessen-Thiiigen {Helaba) rechnen derweil nicht mit gréferen Enttduschungen. Viel Luft nach oben sehen sie bei den Kursen allerdings
auch nicht, da sich die Aushlicke der Unlernehmen fir einen weiteren Anstieg zunéchst verbessermn miissten.

Bei deulschen Untemehmen dirflen die Seplember-Verkehrszahlen von Fraperl und Lufthansa lir Beachiung sorgen. Dariiber hinaus
berichtet der Einzelhdndier Dougles Holding Uber die aktuelle Geschifisentwicklung.

Und nun wilnschen wir Ihnen viel Spall beim Lesen des GBC-Insiderindikators und der weileren Meldungen in unserem Wochenriickblick.
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Analysten: at
Cosmin Filker {Dipl. Betriebswirl), Finanzanalyst GBC AG ‘ B C A(
Felix Gode (Dipl. Wirtschaftsjurist {(FH), Stellv. Chefanalyst GBC AG

investment Research

Der GBC-Insiderindikator — Kommentar KW 40

Insideraktivitit nimmt ab - Kdufer iiberwiegen wieder leicht und damit steigt der GBC-Insiderindikator auf 1,2 !

Gemil unserem GBC-Insiderindikator, welcher sich besonders in dan letzten Wochen infolge der gulen Marklentwicklung auf elnem
niedrigen Niveau eingependelt hal, rechnelen die deutschen Insider mil einer Markikonsolidierung. Gegeniber der letzien Woche
verzeichnet jedoch unser GBC-Insiderindikalor wieder einen leichlen Anstieg auf 1,24 (KW 39: 0,85). und zeigt damill eine leichle
Verbesserung der Stimmungslage bel den deutschen Insidem auf. Insgesamit lassi sich jedoch sowohl auf Kaufer- als auch aul
Verkéuferseite eine allgemelne Zurickhallung beobachten, wobel die Kaufer nun wieder lelcht im Vortsil sind.

Daraus ableilend, 18ssl sich zwar eine weiterhin von Skepsis gepragle Erwarlungshallung der deulschen Manager erkennen, welche
jedoch in der abgelaufenen Kalenderwoche wieder leicht aufgehellle Tendenz aufgezeigt hat.

financial.de Insiderindikator 06.10.2012
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1 = Verhalnis zwischen Kaul und Verkaufsiransaktionen isl ausgeghchen
>4 = Kaufransaklionen iberwiegen
<t = Verkaufstransaklionen uberwiegen

Inslderkauftransaktion im Fokus - Insider-Kaufaktie der Woche (KW 40):
Garry Webor International AG (WKN: 330410) - mehrere Insidertrades durch die GroBaktloniire
- aktueller Kurs 04.10.12; 33,20 €

Datum Name Inelder Stellung | Art | Anzahl | Kure In Euro | Volumen In Euro
01.10.12]RU Weber GmbH [Juristisch [Kauf  [10.000 32,65 326.490
25.09.12IN u. A Hardieck GmbHuristisch [Verkauf§316.800 [32,7 10.359.360
17.08.12|R U Weber GmbH Juristisch [Kaul  [13.000 [34,34 [446.420
17.09.12|N u. A Hardieck GmbHjJuristisch [Verkauf|13.000 [33.56 1436.313

Die Insider der Gerry Webar AG waren in den letzten Wochen wieder besonders skliv. Wihrend die dem Aufsichisral der Gesellschaf
nahe slehende N u, A Hardleck GmbH & Co. KG deullich ihre Baleiligung abgebaul hal, erhéhte die dem Vorstand nahe stehende R U
Weber GmbH & Co, KG ihren Antleil an der Gerry Weber AG.

Die Griflenordnung der Insideriransakiionen léssl den Schiuss zu, dass es sich hier primér um siralegische Entscheigungen handell, die
weniger in der operaliven Entwicklung der Gessllschafl begriindet sind. Im Rahmen dieser Publikalion haben wir, speziell bei der Gerry
Weber AG, auch solche Transaktionen zum Anlass genommen, um einen genaueren Blick auf die Polenziale der Gesellschafl zu warfen.
Unterstiitzl durch stalistische Messungsn, kdnnen wir rickblickend den Insiderkdufen durch die RU Weber GmbH eine héhere
Aussagekrafi beimessen. Sell unserer Erstemplehiung nach elnem insiderlrade hat sich der Aklienkurs der Gerry Weber AG nahezu
verdoppelt.

Diese Entwicklung findel sich in ersler Linie in ainer operaliven Entwicklung wieder, welche sowohl umsatz-, als auch ergebnisseitig. von
einer hohen Dynamik geprégl war. Alleine zwischen den Geschéfisjahren 2005/2006 und 20102011 legten die Umssilze von 440 Mic. €
auf liber 700 Mio. € deullich zu. Gleichzeilig konnle eine stelige Verbesserung der Rentabililil erzlell werden. So slieg die EBIT-Marge im
gleichen Zeitraum von 8,3 % auf 14,2 % an.

Neben der Konzenlralion auf die einkommens- und bevdlkerungsstarke Konsumentengruppe ab 40 Jahren, hal die Gesalischall diases
Wachslum auch durch Expansionen bewerkslelligt. Diese Strategie soll weitergefihrl werden. So wurden in den ersten neun Monaten des
laufenden Geschéftsjahras 2011/2012 insgesamt 56 neue in Eigenregie gefiihrie Houses of Gerry Weber erdffnel. Zudem kamen durch dia
Umwidmung der ehemaligen WISSMACH Filizlen weilere 69 Monolabel Stores hinzu.

Auf der Entwicklung der erslen 9 Monale aufbauend, in denen die Gesellscha trotz Expansionsaufwendungen die gule Rentabililé&t
beibehalten konnle, diirfte das laufende Geschafisjahr neue Rekordwerle vorweisen. Umsaizseitig diirfie die 800 Mio. €-Marke iibsriroifen
waerden, Bei einer erwarlelan EBIT-Marge von 14,6 % sollle ein EBIT von iiber 117 Mio. € erziell werden. Weitergerachnet bedeulel dies
ein erwarleles EPS von etwa 1,70 €.

Daran gemessen erscheinan die akluellen Kursniveaus mil einem KGV von 19,5 oplisch relativ hoch. Rentabililitskennzahlen, wie atwa ein
ROE von lber 30 % oder ein ROCE von etwa 40 %, unterstiitzen jsdoch die ambitioniere Bewerlung. Zudem befindsl sich die Gesellschafl

weiterhin auf einem dynamischen Wachslumskurs {Expansion ins Ausland dirfte zunehmend wichtiger werden), so dass in Kiirze die
langfrislig anvisierle UmsalzgréBenordnung von 1,00 Mrd. € (bei einer EBIT-Marge von 15 %) erreichl werden diirfle.

Vor diesem Hintergrund haben wir die Gerry Weber AG emeut als Insideraktie der Woche ausgewdhlit.
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