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B Analystenbarometer: Tom Tailors Umbau zeigt Erfolge — Axa solide, Nordex enttauscht

+++ Wihrend die Zivilflugzeugsparte brummt, hat der stindige Arger mit dem Militérflugzeug
A400M dem Flugzeugbauer Airbus die Bilanz fiir das letzte Jahr griindlich verhagelt. Das Konzerner-
gebnis brach um satte 63% auf 995 Mill. Euro ein. Airbus habe nun aber in 2016 wesentliche Belastungen
bilanziell verarbeitet. Auch wenn noch nicht alle Probleme gelost seien, mache dies den Weg fiir eine
positive Entwicklung in der Zukunft frei. V.a. Airbus Commercial sollte der Garant hierfiir sein. Die
Nord/LB rechnet ab dem kommenden Jahr mit einem spiirbaren Wachstum beim Free Cash Flow.

+++ Mit dem Ausblick fiir das laufende Jahr sorgte der Maschinenbauer Diirr fiir wenig Begeisterung
an der Borse. Die negative Kursreaktion auf die Ziele flir 2017 sei aber {ibertrieben ausgefallen, so Hauck
& Aufhiduser. Die Privatbank verweist darauf, dass das Unternehmen fiir gewohnlich konservativ beim
Ausblick ist. Die neue Bewertung basiere nun auf den Free Cash Flow-Schitzungen fiir 2017/18.

+++ Zufrieden zeigt sich die Deutsche Bank Perspektiver: Aufgehellt
mit den Ergebnissen des Chemiegiganten BASE ¢ - .
In Q4 2016 schaffte BASF die Trendwende und Unternehmen Analysehaus Neues Verandg, | Potenzial
habe erfreulich abgeschnitten. Auch der Start in Kurs- | geg. bish. | geg. .akt.
das neue Jahr sei gegliickt. Beim operativen Er- Ziel (€) | Zielin% | Kursin%
gebnis liegen die Erwartungen der DB deutlich | irbus Nord/LB 70,00 +167 +22
iiber denen des Marktes. Dir Hauck & Aulhiuser 93,00 41 +208

+++ Fiir M.M. Warburg sind die Aktien des |psr Deutsche Bank 101,00 +63 +157
Modeunternglm'lens Tom Tailor weiter einen [y tiior M.M. Warburg 950 +56 +525
Ka'uf wert. Die Umstr}lktunerung des Konzerns [ UBS 80 +15 L1
zeige erste Erfolge. Fiir das laufende Jahr sollte PYT TR — — Py e
sich der Gewinn deutlich erholen. Fiir unren- — ' : ;
table Filialen, die geschlossen werden sollen, | i & 2 wall)
wurden bereits Riickstellungen gebildet, was zu |Nordex Kepler Cheureux 150 il -1l

einer Entlastung des EBITDA in 2017 fiihren soll-
te. Auch der Ausstieg aus China, Frankreich, Stidafrika und den USA sowie die Einstellung verschiedener
Produktlinien werden zu Einsparungen fiihren.

+++ Die Analysten der Schweizer Grolbank UBS haben das Kursziel fiir Telefonica Deutschland
leicht erhtht und raten weiter zum , Kaufen” des Unternehmenspapiers. Die Ziiricher gehen davon aus,
dass das Telekommunikationsunternehmen nach der E-Plus-Ubernahme langfristig mehrere hundert
Millionen Euro zusitzlich an jahrlichen Kosten sparen kénne. Investoren hitten die Chancen auf um-
fangreiche Kosteneinsparungen zu niedrig eingeschétzt.

+++ Nach einem starken Auftaktquartal rechnet BankM mit mehr Wachstum fiir All for One Steeb.
Der Reseller von SAP-Software fiir Mittelstindler profitierte in Q1 v.a. von einem starken Lizenzgeschaift.
Der Softwaremarkt hierzulande befinde sich in einer dynamischen Wachstumsphase. Das SAP-Mittel-
standsgeschaft sei aber nicht nur konjunkturell, sondern auch von strategischen Faktoren getrieben.

+++ Ein insgesamt unspektakuléres, aber solides Ergebnis sehen die Analysten der DZ Bank fiir das
letzte Geschiftsjahr des franzosischen Versicherers AXA. In der Lebensversicherung habe der Konzern
die Fokussierung auf wenig kapitalintensive Produkte erfolgreich vorangetrieben. Die Underperfor-
mance der AXA-Aktie sei mit einer hohen Wahrscheinlichkeit auf die steigenden politischen Unsicher-
heiten im Vorfeld der franzosischen Prasidentschaftswahlen zurtickzufiihren.

+++ Nach einer Umsatz- und Gewinnwarnung ist die Aktie des Windturbinenherstellers Nordex mas-
siv abgestiirzt. Erst im Herbst 2016 hatte das Unternehmen die Ziele fiir 2018 bestitigt. Dass man jetzt
zuriickrudert, kommt fiir viele {iberraschend. Fiir Kepler Cheuvreux ist die Gewinnwarnung eine grofie
Enttduschung. Fiir das Analysehaus kénnten sich die strukturellen Probleme von Nordex sogar noch ver-
schlimmern. Die Gewinnerwartungen bis 2018 kiirzte Kepler Cheuvreux teilweise um iiber die Halfte.

Gutes Gelingen wiinscht Thnen
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RA Hans |.M. Manteuffel

45 Mit einem Menschen, der nur Tr‘iiznpfe hat,
kann man nicht Karten spielen.” ™ chrition Friedrich Hebbel
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