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Hamburg (euro adhoc) - Jungheinrich hat heute die Q3-Zahlen berichtet.
Umsatzseitig als auch Ergebnisseitig wurden der Konsens als auch unsere
Erwartungen deutlich {ibertroffen. Das Unternehmen meldete einen Umsatz in Héhe
von 525 Mio. Euro. Das Ergebnis konnte auf 38,3 Mio. Euro gesteigert werden,
sodass eine EBIT Marge von 7,3% erzielt wurde (Konsens: Umsatz 506 Mio. Euro,
EBIT 36,2 Mio. Euro).

Guidance angehoben

Vor dem Hintergrund des starken Marktwachstums und der guten
Unternehmensentwicklung hat das Unternehmen die Guidance deutlich angehoben.
Jungheinrich erwartet nunmehr einen Umsatz von deutlich Giber 2,0 Mrd. Euro und
eine Steigerung des EBIT auf deutlich {iber 130 Mio. Euro. Damit diirfte das
Erreichen unserer Prognosen sehr wahrscheinlich sein. Sogar ein Ubertreffen
unserer Ergebnisprognose (140 Mio. Euro) ist nicht ausgeschlossen.

Stabile Nachfrage

Zu der deutlichen Verbesserung der Margen hat neben der hohen
Flurférderfahrzeuge-Nachfrage auch die im Juli 2011 durchgesetzte Preiserh6hung
beigetragen. Die in der Finanzkrise durchgefiihrten Rationalisierungen und
Prozessoptimierungen sollten dazu beitragen, dass Jungheinrich das attraktive
Margenniveau auch kiinftig verteidigen kann.

Mégliche Risiken aus den europdischen Peripherie-Staaten erachten wir derzeit
als relativ gering. Insgesamt erzielt das Unternehmen ca. 25% seiner Umsatze in
den siideuropdischen Nachbarstaaten. Hiervon machen Frankreich und Italien
jeweils ca. 10 Prozentpunkte aus. In Spanien dirfte sich die Nachfrage vom
aktuellen Niveau nur noch verbessern. Das Unternehmen sieht fiir die Region noch
keine Eintriibung bzw. Anzeichen einer Abkihlung.

Attraktive Bewertung - Kaufempfehlung bekraftigt

Aufgrund der hervorragenden Quartalszahlen gehen wir davon aus, dass der Konsens
seine Schatzungen fiir das laufende Jahr nach der heutigen Analystenkonferenz

leicht nach oben korrigieren dirfte. Das Management ist zuversichtlich, das
Wachstum auch in 2012 fortfiihren zu kénnen. Trotz einer sich abzeichnenden
Abkiihlung der Konjunktur gehen wir davon aus, dass Jungheinrich aufgrund seiner
umfangreichen Produktpallete und seiner regionalen Positionierung am Wachstum in
Osteuropa, Asien und den USA partizipieren wird und somit auch in Zukunft

positive Geschaftszahlen vorlegen kann.

Auf Basis der aktuellen Prognosen ergibt sich fiir 2011 ein KGV von 7,5. Das
Kurs-Buchwert-Verhiltnis betragt ca. 1. Vor dem Hintergrund der exzellenten
Wettbewerbsposition und der weiterhin guten Geschéftsaussichten halten wir dies
fur ein attraktives Bewertungsniveau. Wir empfehlen die Aktie zum Kauf bei einem
unveradnderten Kursziel von 32 Euro.
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Uber Montega:

Die Montega AG zdhlt zu den gréRten unabhangigen Research-Hausern in
Deutschland. Zum Coverage-Universum des Hamburger Unternehmens gehéren eine
Vielzahl von Small- und MidCaps aus unterschiedlichsten Sektoren. Montega
unterhalt umfangreiche Kontakte zu institutionellen Investoren,
Vermoégensverwaltern und Family Offices mit dem Fokus "Deutsche Nebenwerte" und
zeichnet sich durch eine aktive Pressearbeit aus. Die Veroffentlichungen der
Analysten werden regelmaRig von der Fach- und Wirtschaftspresse zitiert. Neben

der Erstellung von Research-Publikation gehért die Organisation von Roadshows

und Field Trips zum Leistungsspektrum der Montega AG.
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