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Hamburg (euro adhoc) - Der zuletzt florierende Kupferpreis, der seit Juni 2010 um 13%
gestiegen ist und mt aktuell rd. 5.950 Euro je Tonne nahe der Hochststande aus dem Jahr 2007
notiert, diurfte die Unséatze von Leoni im Segment Wre & Cable Sol utions (Produkte bestehen
fast zu 100% aus Kupfer) imzweiten Hal bjahr deutlich stitzen. Der gestiegene Kupferpreis hat
bereits imersten Hal bjahr allein rund ein Viertel des insgesam 38% gen Unsatzanstiegs des
Konzerns auf 1.406,6 Mo. Euro ausgenacht, was di e groRe Hebel wi rkung des Industrienetalls
unterstreicht. Fir das Gesantjahr geht das Unternehnmen von ei nem 20-25% gen Unsat zansti eg auf
2,6 bis 2,7 Md. Euro aus, unterstellt hierfir jedoch einen Kupferpreis in der Range von
5.000 bis 5.500 Euro je Tonne. Angesichts des aktuell deutlich hdheren Durchschnittspreises
gehen wir davon aus, dass der aktuelle Konsens von 2,7 Md. Euro zu niedrig ist

(Unsat zschat zung Mot ega 2010e: 2,8 Md. Euro).

Wahrend sich ein steigender Kupferpreis positiv auf die Erldssituation auswi rkt, ist der

Er gebni seffekt in etwa neutral (Leoni reicht Kupferpreis 1:1 weiter), so dass sich die
Margen hierdurch (leicht) verwassern. Derartige Befirchtungen mancher Marktteil nehmer sehen
wi r aufgrund der ansonsten guten operativen Entwi cklung in 3 als unbegrindet an, sie kénnten
jedoch der Gund fur die relative Underperformance der Leoni-Aktie in den |etzten Wchen

sei n.

Leoni profitiert derzeit von den deutlich gestiegenen Produktionsvol um na der

Aut onobi | herstell er und zahl rei chen neuen Produktanl duf en. Sowohl bei den Bordnet zsyst enen
(Wring Systens) sichern aktuell Projekte wi e der BMVN 5er, Mercedes C Kl asse (China), E-

Kl asse (weltweit) eine anhaltend hohe Auslastung. Auch im Bereich Wre & Cable Sol utions
unterstreichen zahl rei che Neuauftréage in allen Subsegnenten (Autonotive, Haushalt, Solar,
Komuni kation & Infrastruktur etc.) di e hohe Wettbewerbsqualitat des Unternehnens.

I nsbesondere di e anhal t end hohe Nachfrage nach Sol ar konponenten in Europa birgt ein

erhebl i ches Potenzial fir den Spezial kabel anbi eter Leoni, da insbesondere durch di e hohe Uv-
Ei nstrahl ung in di esem Berei ch hohe Anforderungen an die Kabel gestellt werden.

Auf Basis unserer Umsatzschatzung 2010e von 2,8 Md. Euro und einer zum ersten Hal bjahr in
etwa konstanten EBI TDA-Marge von 8% rechnen wir nmit einer positiven Ergebni siberraschung in
@ bzw. imzweiten Halbjahr. Mt einem KGY von 6,1 auf Basis unserer EPS-Schéatzung fir 2011
ist die Aktie deutlich unterbewertet, was durch unser DCF-Mdell noch unterstitzt wrd.

+++ Di ese Mel dung ist keine Anl ageberatung oder Aufforderung zum Abschl uss bestimter
Bor sengeschafte. Bitte |l esen Sie unseren RISIKOH NVEI S / HAFTUNGSAUSSCHLUSS unt er
http://ww. nont ega. de +++
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