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ISIN: DE0006464506
Reuters: LEIG.DE
Bloomberg: LEI:GR

Hoch Tief
Kurs 12 Mon.: 19,60 € 14,17 €
Aktueller Kurs: 17,90 €
Aktienzahl ges.:  5.000.000
Streubesitz: 31,0%
Marktkapitalis.: 89,5 Mio. €
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Kennzahlen
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Umsatz 273 204 211 215
bisher  --- 206 210
EBIT 8,1 3,1 8,6 9,7
bisher - - -
Jahresiib. 3,1 3,1 15,0 57
bisher  ---
Erg./Aktie 0,66 066 3,15 1,20
bisher - -
Dividende 3,00 3,00 0,60 0,60
bisher  --- -
KGV 271 2741 5,7 14,9

Div.rendite 16,8% 16,8% 3,4%

Angaben in Mio. Euro
Erg./Aktie und Dividende in Euro

Analyst:
Matthias Wahler

Tel.:0211/179374-0
Fax:0211/17 93 74 — 44
m.wahler@gsc-research.de

Kurzportrait

Die LEIFHEIT AG ist européischer Markenanbieter von Produkten flirr ausge-
wahlte Lebensbereiche im Haus. Nach dem im ersten Halbjahr 2010 erfolgten
Verkauf des Badbereichs gliedert sich das Unternehmen nunmehr in die Spar-
ten ,Markengeschéft” (Leifheit, Dr. Oetker Backgerate, Soehnle) und ,Volu-
mengeschaft” (Birambeau, Herby).

Anlagekriterien
Vorlaufige Zahlen fiir 2010 bestéatigen unsere Einschatzung

Im Rahmen der internationalen Fachmesse Ambiente in Frankfurt hat Leifheit
vorlaufige Zahlen fiir das abgelaufene Geschéftsjahr 2010 verdffentlicht.
Demnach ist der Konzernumsatz auf 211 Mio. Euro gestiegen und liegt damit
Uber unserer letzten Prognose von 206 Mio. Euro. Die um den im zweiten
Quartal 2010 verkauften Badbereich bereinigte vergleichbare Umsatzzahl des
Vorjahres lag bei 207 Mio. Euro.

Im Bereich Markengeschéft stieg der Umsatz auf 172 (Vj. 170) Mio. Euro. Das
Segment profitierte vor allem vom deutlichen Plus der Marke Leifheit (+12%),
das insbesondere von einer héheren Marketingtatigkeit beeinflusst gewesen
ist. Beim Vergleich mit den 2009er-Zahlen ist darlber hinaus zu beachten,
dass im Vor-jahreswert 6 Mio. Euro Umsatz des verkauften Leiterngeschafts
enthalten waren. Das Volumengeschéft mit den Marken Birambeau und Herby
steigerte den Umsatz auf 39 (36) Mio. Euro.

Flr das operative Ergebnis (EBIT) bestétigte das Management, mindestens
das Vorjahresniveau von 8,1 Mio. Euro erreicht zu haben. Dieses beinhaltete
jedoch auch den Ergebnisanteil des verkauften Badbereichs. Die vergleichba-
re Kennzahl lag bei 3,1 Mio. Euro. Der somit erzielte deutliche Ergebnissprung
ist auf weitere Kostensenkungen sowie einen verbesserten Mix im Sortiment,
auch durch die Einfihrung neuer Produkte, zurlickzufihren.

Ausblick 2011 noch wenig konkret

Der Ausblick auf das laufende Geschéftsjahr fallt aktuell noch sehr vage und
eher qualitativ aus. Wir gehen davon aus, dass der Konzern bei der Bilanzvor-
lage am 5.4. hier konkreter wird.

Allgemein geht das Management davon aus, dass die Konsumguterindustrie
vom Aufschwung profitieren wird. Die Gesellschaft selber wird die Marke Leif-
heit weiter starken und versuchen, die Wachstumspotenziale im Ausland
durch eine Internationalisierung der Vertriebsstrukturen zu heben. Dabei sol-
len auch die auf der Fachmesse Ambiente aktuell vorgestellten mehr als 100
Innovationen sowie Sortimentserweiterungen wie zum Beispiel die Soehnle
Relax-Serie helfen.

Wir haben nach der Vorlage der vorlaufigen Zahlen unsere Umsatzschatzung
fir 2010, aber auch fir 2011 und 2012 jeweils angepasst. Auf der Ergebnis-
seite behalten wir unsere Prognosen zunachst bei. Sollten sich die Kosten-
senkungs- und WachstumsmaBnahmen als noch erfolgreicher als bislang von
uns angenommen herausstellen, wiirden wir hier entsprechend unsere Schéat-
zungen anheben.
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Somit erwarten wir fiir das abgelaufene Geschéftsjahr weiterhin ein EBIT von
8,6 Mio. Euro, was inklusive positiver Einmaleffekte unter dem Strich zu einem
Jahresuberschuss von 15 Mio. Euro bzw. 3,15 Euro je Aktie fihren sollte. Far
das Jahr 2011 schéatzen wir den Umsatz nun auf 215 (bisher 210) Mio. Euro
und rechnen mit einem Anstieg des EBIT auf 9,7 Mio. Euro. Daraus errechnet
sich ein Nettogewinn von 5,7 Mio. Euro bzw. 1,20 Euro je Aktie.

Far 2012 gehen wir von einer Fortsetzung des positiven Trends aus und
prognostizieren einen Umsatzanstieg auf 220 Mio. Euro. Das EBIT sollte ana-
log ebenfalls zulegen auf 10,7 Mio. Euro, woraus sich ein Jahresiberschuss
von 6,6 Mio. Euro bzw. 1,39 Euro je Aktie ableitet.

Bewertung und Fazit

Die vorgelegten Zahlen beinhalteten fiir uns zunéchst keine Uberraschungen
und haben unsere grundsatzlich positive Einschatzung zu Leifheit bestatigt.
Wir behalten unser Kursziel von 20,00 Euro bei und bestatigen angesichts des
unter Einbeziehung der Dividendenrendite von 3,4 Prozent weiterhin vorhan-
denen Potenzials unsere Einschatzung der Leifheit-Aktie mit Kaufen.
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Gewinn- und Verlustrechnung

W

inMio. € 7 Geschaftsjahr biz 31.12. 2009 (tatsdchlich) 2009 (angepasst) 2010 2011e 2012e

Umsatz 2725 100,0% 2040 100,0% 21,0 100,0% 2150 100,0% 22000 100,0%
“eranderung zum “Yorjshr 251% 4% 1.9% 23%

Kosten der Umsatzerlidze 1523 55 9% 16,7 57 2% 1250 59,2% 124 3 57 6% 1214 55 2%
Werdnderung zum “Yorjahr =23 4% TA% -06% -20%

Bruttoergebnis vom Umsatz 120,2 44.1% 37,3 42.8% 36.0 4,3% 90,7 42,2% 98.6 44.8%

Forschungs- und Entwicklungskasten Fa 2 6% G 6 3,2% a4 258% G2 28% 67 3.0%

Wertrishskosten §2,3 31,3% G0 6 297% a5 4 27 7% 613 285% 660 30 0%
Werdnderung zum Yorjshe -280% -3,6% 4 9% T

Werwatungskosten 18,0 5 6% 13,0 5,4% 1S 5.9% 1289 B 0% 13,7 B 2%
Weranderung zum Yorjshr =27 8% -3,8% 32% B 4%

Sonstiges Ergebnis -1.6 -0,6% -3,2 -1 6% -0 0,0% 07 -03% -16 -0,7%

Zanzt. Finanzergehniz u. Ertrage aus Beteilig. -03 -01% -05 -0,4% 05 -0,2% oo 0,0% oz 01%

FRITDA (nachrichtiick) 19,2 7,0% 11,3 5,4% 76,9 & 0% 18,7 &% 19,2 & 7%
Verdnderang rom Vorjiahy -42,0% 52.0% 6,8% 5,5%

Abschrelbungen 1 £, 1% a0 3,9% 43 39% 44 39% 85 39%
Verdndersng  zum Vorjahy -27.6% 3.8% 1,2% 1.2%

EBIT 8,1 3.0% 31 1,5% 8.6 4.1% 8.7 4.5% 10,7 4.9%
“Yerdnderung zum Yorjahr -B1,7% 177 4% 12,3% 11,2%

Zinzergebnis -26 -1,0% =20 -1,0% -8 -0.9% 15 -07% -3 -0 B%

fnfa 3.0, Ergelnis a8 a8 a8 a,8 o8

Ergebnis vor Steuern 5.5 2,0% 11 0,5% 6,7 3.2% 3,2 3.8% 9.4 4,3%
Steuerguote 43 5% 127 3% 27 5% 30,0% 30 0%

Ertragssteusrn (neg. VI = Erstattung) 24 0.9% 1.4 07% 19 0.9% 2.4 11% 28 1,3%

Jahresiiberschuss ER | 1,1% -0,3 -01% 4.9 2,3% 5,7 2,T% G,6 3,0%
“eranderung zum Yorjahr -109,7% 1716 7% 17 7% 157%
Saldo Bereinigungzpos. nicht fortgef. Bereich [URY] 34 101 oo oo

Anteile Dritter * 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0

Bereinigqter Jahresiiberschuss 31 1,1% 31 1,5% 15.0 T.1% 5,7 2,T% 6.6 3.0%
Werdnderung zum Yotjahr 0,0% 382,3% -B1 8% 158,7%

Gewichtete Gezamtanzahl der Aktien 4 730 4,730 4 750 4,750 4,750

Gewinn je Aktie 0,66 0,66 3,15 1,20 1,3%
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Aktionarsstruktur

HOME Beteiligungen GmbH 47,34%

MKV Verwaltungs GmbH 10,03%
Joachim Loh 6,62%
Eigene Aktien 5,00%
Streubesitz 31,01%
Termine

5. April 2011 Jahresabschluss2010
Kontaktadresse

LEIFHEIT AG

LEIFHEITstraBe 1
D-56377 Nassau/Lahn

Internet: www.LEIFHEIT.de

Ansprechpartner Investor Relations:

Frau Petra Dombrowsky

Tel.: +49 (0) 2604 / 977 — 218
Fax: +49 (0) 2604 / 977 — 66218

EMail: ir@LEIFHEIT.com
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Disclosures

Die Einstufung von Aktien beruht auf der Erwartung des/der Analysten hinsichtlich der Wertentwicklung der Aktie wahrend der fol-
genden zwolf Monate. Dabei bedeutet die Einstufung ,Kaufen“ eine erwartete Wertsteigerung von mindestens 15%. ,Halten" bedeu-
tet eine Wertsteigerung zwischen 0% und 15%. ,Verkaufen“ bedeutet, dass die erwartete Wertentwicklung negativ ist. Sofern nicht
anders angegeben, beruhen genannte Kursziele auf einer Discounted-Cash-flow-Bewertung und/oder auf einem Vergleich der Be-
wertungskennzahlen von Unternehmen, die nach Ansicht des/der jeweilige(n) Analyst(en) vergleichbar sind. Das Ergebnis dieser
fundamentalen Bewertung wird durch den/die Analysten unter Berlicksichtigung des Bdrsenklimas angepasst.

Ubersicht {iber unsere Empfehlungen fiir die Aktie in den vergangenen 12 Monaten:

Veroffentlichungsdatum Kurs bei Empfehlung Empfehlung Kursziel
15.11.2010 17,10 € Kaufen 20,00 €
30.08.2010 15,65 € Kaufen 20,00 €
23.04.2010 17,30 € Kaufen 25,00 €
22.02.2010 14,95 € Kaufen 19,50 €

Die Verteilung der Empfehlungen unseres Anlageuniversums sieht aktuell wie folgt aus (Stand 31.12.2010):

Empfehlung Basis: alle analysierten Firmen Firmen mit Kundenbeziehungen
Kaufen 46,4% 58,3%
Halten 38,1% 41,7%
Verkaufen 15,5% 0,0%

Mogliche Interessenskonflikte bei in diesem Research-Report genannten Gesellschaften:
Firma Disclosure
LEIFHEIT AG 1

1. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Research-Berichte im Auftrag der Ge-
sellschaft erstellt.

2. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Beratungsleistungen fir die Gesell-
schaft erbracht.

3. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren an der Umplatzierung von Aktien der
Gesellschaft mitgewirkt.

4. Von GSC Research und/oder ihren verbundenen Unternehmen als (Sub-)Berater betreute Anleger halten Aktien der Gesellschaft.

5. Der Verfasser oder andere Mitarbeiter von GSC Research halten unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Deri-
vate (Gegenwert >500 Euro).

6. Organe und/oder maBgebliche Aktiondre dieser Gesellschaft sind an der GSC Holding AG als Mutter von GSC Research unmit-
telbar beteiligt.

7. Nach Kenntnis von GSC Research halten Investoren, die mit 2,5% oder mehr an der GSC Holding AG als Mutter von GSC Re-
search beteiligt sind (siehe WWW.gSC-ag.de), unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate.

Haftungserklarung

Die in dieser Studie enthaltenen Informationen stammen aus &ffentlichen Informationsquellen, die die GSC Research GmbH fir ver-
trauenswiirdig und verlasslich halten. Fur deren Korrektheit und Vollstandigkeit sowie mdgliche andere Fehler jeglicher Art kann je-
doch keinerlei Haftung ibernommen werden. Fir die Richtigkeit von zur Erstellung der Studie seitens der Gesellschaft eventuell zur
Verfligung gestellten Unterlagen und erteilten Auskinfte ist diese selbst verantwortlich. Alle MeinungsauBerungen spiegeln die ak-
tuelle und subjektive Einschatzung des/der Analysten wider und kénnen ohne vorherige Ankundigung jederzeit geandert werden.

Diese Studie ist ausschlieBlich fiir Anleger mit Geschéftssitz in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Die Studie dient nur der
Information und stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Aktien oder anderen Finanzinstrumenten dar. Jeder Anleger
wird hiermit aufgefordert, sich ausfiihrlich und weitergehend zu informieren und bei etwaigen Anlageentscheidungen eine qualifizier-
te Fachperson zu Rate zu ziehen. Jedes Investment in Aktien oder andere Finanzinstrumente ist mit Risiken verbunden und kann
schlimmstenfalls bis zum Totalverlust fiihren. Weder die GSC Research GmbH noch ihre verbundenen Unternehmen, gesetzlichen
Vertreter und Mitarbeiter haften flir Verluste oder Schaden irgendwelcher Art, die im Zusammenhang mit Inhalten dieser Studie ste-
hen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. lhre Verbreitung in anderen
Jurisdiktionen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auBer-
halb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, missen sich selbst Uber etwaige fir sie giltige Be-
schrankungen unterrichten und diese befolgen. Diese Studie darf ohne die vorherige schriftliche Genehmigung durch die GSC Re-
search GmbH weder vollstandig noch teilweise nachgedruckt oder in irgendeiner Form gespeichert werden.

Fir die Erstellung dieser Studie ist die GSC Research GmbH, Pempelforter Str. 47, 40211 Dlsseldorf verantwortlich.
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