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Funhr._l_’atmluh: Es brummt

Das Unternehmen ist eines der am
schnellsten wachsenden Schmier-
stoffhersteller weltweit. Alle zehn
Jahre verdoppeln die Kurpfélzer ih-
re Absatzmenge. Trotz aggressiver
Expansion legt Vorstandschef Ste-
fan Fuchs allergroRten Wert auf
Rentabilitét und shareholder value.

Von Januar bis September erreichte
die Ebit-Marge feine 7,4 %. Obwohl
die Bilanz fiir '03 erst am 23.4. pri-
sentiert wird, ist sicher, dafi der Um-
satz 1 Mrd EUR {iberschritten hat.
Beim Gewinn rechnen wir mit ca.
3,60 EUR je Aktie.

Das KGV giinstige 16. Auch ist die
Dividendenrendite mit etwa 3 %
nicht von schlechten Eltern. In den
zuriickliegenden 20 Jahren gab es
noch nie einen Dividendenausfall.

Dank der weltweiten Konjunktur-
erholung kénnen Sie in diesem Jahr
von einer Nachfragebelebung aus-
gehen.
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Kursziel 70 EUR. Fazit: Das 15uft
wie geschmiert. Sehr solide. —

DAB Bank vor Gewinnexplosion

Wie wir horen, soll der Discount-
broker extrem gut in das neue Jahr
gestartet sein. Nach fast einem Jahr
Borsenhausse kehren endlich auch
wieder die Privatanleger in Scharen
zurlick. Das sorgt beim Onlinebro-
ker fiir stark steigende Transaktions-
zahlen.

Durch die angezogenen Aktienkur-
se klettert gleichzeitig das durch-
schnittliche Volumen der Geschéf-
te. Beides zusammen sorgt fiir krif-
tig sprudelnde Provisionserldse.

Vor diesem Hintergrund halten wir
die bisherigen Gewinnschétzungen
der Analysten fiir Makulatur. Im
Schnitt prognostizierten sie fiir '04
einen Gewinn von 23 Cent je An-
teilsschein, Vorausgesetzt der -Bor-
senaufschwung hélt an, halte ich
aber sogar das Doppelte fiir mog-
lich.

Die 23 Cent bedeuteten ndmlich
mehr oder weniger nur eine Fort-
schreibung der schon verdffentlich-
ten Zahlen fiir das 3. Quartal. In
diesern Zeitraum verdienten die
Miinchner 5 Cent je Anteilsschein.

Der DAB-Vorstand diirfte mit einem
positiven Ausblick fiir 2004 {iberra-
schen. Fazit: Weitere Kursverdop-
pelung mdglich!



