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TECHNISCHE ANALYSE

Im Juni hat der Kurs den Widerstand bei rund 450 Euro
durchbrochen. Die Chancen stehen gut, dass die Aktie
weiter nach oben streben kann.

Adobe
Aktienkurs in Euro

2019

Quelle: Bloomberg

Noch hat der MACD das positive Chartbild nicht ganz be-
statigt, der Indikator konnte aber bald ein erneutes Kauf-
signal aussenden. Sehr vorsichtige Anleger warten mit
neuen Kaufen darauf. Stoppkurs bei 290 Euro setzen.
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Konig der
Kreativen

Adobe begeistert die Welt zurzeit mit neuen
KI-Funktionen. Bieten sich damit auch
Chancen fiir Anleger?

rung von ChatGPT so sehr wie das Thema kiinstliche

Intelligenz. Der Hype befliigelt aktuell auch die Aktie
von Adobe, in den letzten zwei Monaten machte sie einen
Sprung um knapp 50 Prozent. Hélt die Rally an?

Revolution der Kreativbranche. Ursache fiirden rasanten
Anstieg war die Veroffentlichung der KI-gesteuerten Appli-
kation Firefly im Méarz. Das Programm wandelt Texte in Bil-
der um, entfernt in Windeseile Objekte aus einem Foto, er-
weitert intelligent Szenerien und dndert mit ein paar Klicks
sogar den Gesichtsausdruck aufeinem Portrat. Schonimers-
ten Monat waren mit Firefly 70 Millionen Bilder entstanden

- es war damit der erfolgreichste Launch in der Geschichte

des Konzerns. Als Adobe Anfang Juni bekannt gab, Firefly
werde in den Google-eigenen Chatbot Bard integriert wer-
den, schoss der Kurs rasant in die Hohe. Inzwischen wurden
die Betaversionen von Firefly auch in Photoshop, Express
und Illustrator eingebettet — das wird kiinftig den Arbeitsall-
tag vieler kreativer Kopfe revolutionieren. Ab der zweiten
Jahreshélfte will Adobe Firefly fiir Unternehmenskunden an-
bieten und zudem konkretisieren, wie die neuen KI-Funkti-
onen monetarisiert werden.

Unbezwingbar aufgestellt. Nach den neusten Entwicklun-
gen besitzt der US-Konzern eine unschlagbare Position auf

Kaum etwas beschiéftigt die Tech-Welt seit der Einfiih-
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Seit vielen Jahren liberzeugt Adobe mit soliden und
stetigen Wachstumsraten. Beschleunigt wurden diese
zunachst durch den Trend zum Homeoffice wahrend der
Pandemie, nun diirfte das Thema kiinstliche Intelligenz
zu einem weiteren Treiber werden.
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Um die Qualitat der Aktie schnell einschatzen zu kénnen,
sehen Sie hier einen Uberblick iiber die wichtigsten
Kennzahlen. Zeigt unser Scoring-System griin, ist die Ak-
tie in diesem Segment attraktiver als die Konkurrenz.
Eigenkapitalrendite 23/24e in % 42,1/37,3
Gesamtkapitalrendite 23/24ein%  20,4/19,8
Ebitda-Marge 23/24e in % 49,3/47,4

Nettomarge 23/24e in % 37,3371
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Volatilitat (5 Jahre) in %

Max. Drawdown (5 Jahre) in %
Nettoschulden/Ebit 2022
Ebit/Zinsaufwand 2022

KGV 23/24e 32,1/28,4
KBV 23/24e 14,1/10,8
KCV 23/24e 28,8/25,4

Bewertung

Dividendenrendite 0,0/0,0

Buy/Hold/Sell 21/18/0

Haochstes Kursziel 551,20 Euro
Niedrigstes Kursziel 391,40 Euro
Konsensschatzung 494,00 Euro

Besser als der Durchschnitt in der Bloomberg Peergroup  Schlechter als der Durchschnitt in der Bloomberg Peergroup

dem Markt. Seit Langem gelten die meisten Applikationen
von Adobe wie Photoshop, Illustrator oder Premiere als Stan-
dard in vielen kreativen Bereichen. Der Softwaregigant be-
sitzt damit eine Kernstellung in einem Feld, in dem es nur
wenige Anbieter gibt, diedas Vertrauen der Nutzer genief3en.
Zugleich weist das Unternehmen ein erstklassiges Finanz-
profil auf, das die Konkurrenz deutlich iiberbietet. Wahrend
die Eigenkapitalrendite im Branchenmedian bei 13,1 Pro-
zent liegt, betrédgt siebei Adobe 37,3 Prozent. Besonders grof}
fallt die Differenz beim Zinsdeckungsgrad aus. Bei Adobe
nimmtereinen Wertvon 59,2 an, im Median der Wettbewer-
ber belauft er sich nur auf 10,3. Das zeigt die finanzielle Ge-
sundheit und Stabilitédt, die Adobe gegeniiber seinen Mit-
streitern aufweist - bereits ein Zinsdeckungsgrad von mehr
als zehn wird als sehr sicher angesehen. Der US-Konzern
verdient somit im Vergleich zu den Konkurrenten operativ
deutlich mehr, als er ausgibt.

Neben dieser stabilen Positionierung hat sich das Unter-
nehmen mit Firefly optimal fiir starkes Wachstum durch den
KI-Boom aufgestellt. Zudem plant Adobe, die Plattform Fig-
ma flir 20 Milliarden Dollar zu iibernehmen. Auf dieser kon-
nen Nutzer kollaborativ im Web Produktdesigns erstellen.
Kommt der Deal zustande, wére das ein weiterer Katalysa-
tor fiir die Aktie. Aktuell priift die EU-Kommission das Vor-
haben darauf, ob die Transaktion den Wettbewerb auf dem
Markt zu sehr beeintrachtigen wiirde.

Prognose angehoben. Schon im letzten Quartal standen
bei Adobealle Zeichen auf Wachstum. Der Umsatz nahmum
zehn Prozent auf 4,3 Milliarden Euro zu. In etwa gleichem
Mafle stieg der Gewinn, damit verdiente Adobe unterm Strich
1,2 Milliarden Euro. Das Ergebnis je Aktie legte um 18 Pro-
zent auf 3,5 Euro zu. Nach dem starken Dreimonatsviertel
hob der US-Konzern seine Prognose fiir das Gesamtjahr an.
So peilt das Unternehmen Erlose um 17,2 bis 17,3 Milliar-
den Euro an, zuvor war eine Spanne von 17 bis 17,2 Milliar-
den Euro erwartet worden. Im Vorjahr hatte Adobe einen
Umsatz von 15,2 Milliarden Euro erzielt, das wiirde dem-
nach ein Plus von fast 13 Prozent bedeuten. Zudem rechnet
der Konzern mit einem hoheren Ergebnis je Aktie (EPS). Nun
geht man davon aus, ein EPS von rund 14 Euro zu erwirt-
schaften. Zuvor lag die Prognose zwischen 13,6 und 13,8
Euro. Spannend wird es fiir Investoren im zweiten Halbjahr,
wenn Adobe sein Monetarisierungsmodell und die Unterneh-
mensversionen fiir Firefly vorgestellt hat.

Fazit: Bei Adobe diirften Anleger sich noch tiber einige
Neuigkeiten freuen — insbesondere rund um das Thema KI.
Es ist nicht unwahrscheinlich, dass der Wert dieses Jahr ei-
nige grof3e Spriinge macht. Mit einem KGV von 32 ist Adobe
zudem im Branchenvergleich moderat bewertet. Zusam-
menfassend ist die Aktie daher ein wirklich solides Invest-
ment mit viel Spielraum nach oben.



