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" TITEL NEBENWERTE

100 NEBENWERTE IM CHECK

roBBe Bithne

fur kleine Unternehmen

Das Deutsche Eigenkapitalforum steht vor
der Tiir, eine der wichtigsten Investoren-
und Analystenkonferenzen. Noch bevor
sich die Experten in Frankfurt die Klinke
in die Hand geben, hat BORSE ONLINE die
100 grdBten Unternehmen unterhalb der
deutschen Auswahlindizes genauestens
analysiert und neu bewertet




Bild: 123RF

:"7 orhang auf*, heifit es in der deut-
./ schenFinanzmetropole regelma-
¢+ fig im November. Dann prisen-
_¢  tieren sich in Franlkfurt zumeist
borsennotierte Unternehmen auf dem
Deutschen Eigenkapitalforum. Vor allem
Mittelstindler nutzen Europas grofite Ver-
anstaltung 'im Bereich der Eigen- und
Fremdkapitalfinanzierung iiber den Kapi-
talmarkt. Denn hier haben sie die Moglich-
keit, sich vor mehreren Tausend Teilneh-
mern im besten Licht zu prisentieren. Die-
ses Jahr findet die Veranstaltung vom
26. bis 28. November statt. Drei Tage lang
kénnen Investoren mehr als 230 Unterneh-
men in Augenschein nehmen.

Wie gewohnt wird BORSE ONLINE wie-
der fiir Sie vor Ort sein, um die Geschéfts-
entwicklungen der wichtigsten Unterneh-
men genauestens zu analysieren. Aber
noch bevor wir unsere Bleistifte spitzen,
haben wir die Top-100-Nebenwerte, von
denen sich .auch eine Vielzahl auf dem
EX-Forum prisentieren wird, unterhalb
der Indizes DAX, MDAX, TecDAX und
SDAX mittels unserer Datenbank auf Herz
und Nieren {iberpriift. In die Analyse flos-
sen Bewertungskennziffern wie Kurs-Ge-
winn-Verhiltnis (KGV), Kurs-Buchwert-
Verhilinis (KBV) oder die Dividendenren-
dite ebenso mit ein wie aktuelle Nachrich-
ten und Kursentwicklungen.

Mit diesen Kriterien machten wir uns
auf die Suche nach Kaufgelegenheiten in
der dritten Borsenreihe. Denn eines steht
fest: Nebenwerte sorgen oftmals fiir die
Extraprise Rendite. Einerseits verfiigen
Small Caps hiufig tiber versteckte Qualit-
ten, auf die der Markt noch nicht aufmerk-
sam geworden ist. Diese spiegeln sich
somit auch noch nicht in der Bewertung
wider: Andererseits besetzen kleinere Fir-
men oft fiithrende Positionen in Nischen,
was sich wiederum in einer {iberdurch-
schnittlichen Profitabilitat niederschlﬁgt.

Weniger Kaufgelegenheiten

Unter anderem wegen der jiingsten Tur-
bulenzen an den Borsen, die zahlreiche
Stoppkurse auslosten, fillt das Gesamter-
gebnis beziiglich ,, Kaufkandidaten” dieses
Jahr allerdings mager aus. Ging in den Ne-
benwerte-Checks der Jahre 2016 und 2017
bei jeweils nahezu zwei Dritteln der un-
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tersuchten 100 Nebenwerte der Daumen
nach oben, sind es dieses Mal weniger als
die Hilfte. Die Zahl der Verkaufsempfeh-
lungen schnellie dagegen von zwei im ver-
gangenen Jahr auf aktuell 14 empor (siehe
Tabellen Seite 12, 14 und 15).

Es war allerdings nicht nur die allgemei-
ne Korrektur an den internationalen Kapi-
talmérkten, die so manchen Nebenwert in
die Knie zwang. Auch zahlreiche Gewinn-
warnungen sorgten fiir hohe Kursverlus-
te. So biifdte etwa die Aktie von H&R seit
Jahresbeginn iiber die Hilfte ihres Bor-
senwertes ein. Das Chemieunternehmen
kassierte zum Halbjahr wegen verschlech-
terter Marktbedingungen sowie héherer
Rohstoftpreise ‘die Ergebnisziele. Diesem
negativen Beispiel folgten noch viele ande-
re Unternehmen, etwa auch Drigerwerk.
Der Medizin- und Sicherheitstechnikkon-
zern Tst zuletzt nicht nur in die roten Zah-
len gerutscht. Erschwerend kommt hinzu,
dass sich dié Profitabilitdt im kommenden
Jahr nicht wesentlich verbessern diirfte.
‘Wir votieren bei diesem Titel daher weiter
mit ,,Verkaufen®.

Zweistellige Kursgewinne .

Es sind aber auch jede Menge ,Kursra-
keten” unter den Nebenwerten in diesem
Jahr zu finden. Mit einem Plus von knapp
50 Prozent fithrt Eckert & Ziegler das Per-
formance-Ranking an. Mit gutem Grund:
Das Berliner Medizintechnikunterrdeh-
men hob im laufenden Geschiftsjahr

Kursentwicklung seit Jahresanfang in %

-76,34 | SLM Solut. Gr.
-61,13 Ferratum
-59,18 | ElringKlinger
-58,00 Senvion
-54,32 H&R
Amadeus Fire | T [ 430,34
Adva [0 1+32,85 E
Varta Hi' :+33,49 E
Biofrontera [ 143680
Eckert & Ziegler [0 117 +a972 2

Die Marktkorrektur fordert ihren Tribut:
Drei Viertel der Nebenwerte stehen 2018 in
den Miesen, allen voran SLM Solutions.

NEBENWERTE TITEL :

seine Prognose bereits zweimal an (siehe
auch Seite 17).

Ebenfalls stark zulegen konnte Bio-
frontera. Mit einem Plus von 36 Prozent
steht der Titel hinter Eckert & Ziegler auf
Platz 2. Das Gros der Wertentwicklung
erzielte das Unternehmen in den ersten
Monaten des Jahres, nachdem Biofrontera
die Zulassung der Europdischen Kommis-
sion fiir Ameluz in Kombination mit der
photodynamischen  Tageslichttherapie
erhalten hatte. Das Medikament dient zur
Behandlung von hellem Hautkrebs und
dessen Vorstufen. Die Chancen stehen
gut, dass sich die nun seit Monaten an-
dauernde Konsolidierung zum Ende des
Jahres hin nach oben auflésen wird. An-
fang Oktober hat Biofrontera bereits die
Umsatzziele nach oben geschraubt, was
dem Titel ein gutes Fundament fiir wieder
steigende Kurse bietet. Zu weiteren Impul-
sen kénnte es am 16. November kommen.
Dann werden die Leverkusener ihren voll-
stindigen Zwischenbericht fiir die ersten
neun Monate verdffentlichen.

Biofrontera ist eines von fiinf Unterneh-
men innerhalb der Top-100-Nebenwerte,
fiir die im kommenden Jahr mit einem
negativen Ergebnis gerechnet wird. Wih-
rend Investoren bei Biotech-Schmieden
mit roten Zahlen meist zurechtkommen
und ihren Fokus eher auf das langfristige
Potenzial entwickelter Medikamente le-
gen, werden Verluste bei Bérsenneulingen
weniger gern gesehen. Dies bekamen die
beiden Onlinemdbelhdndler Home 24 und
Westwing deutlich zu spiiren. Die zwei
Konkurrenten wagten dieses Jahr den
Sprumng aufs Parkett, wo sie relativ unsanft
landeten, Bei Westwing belduft sich der
Verlust seit dem IPO auf 13 Prozent, die
Aktie der Berliner Home 24 stiirzte sogar
um 40 Prozent ab. Unsere , Nicht zeich-
nen“-Empfehlung in Ausgabe 21/2018 hat
sich damit als richtig erwiesen.

Wichtige Faktoren: KGV und Dividende
Wihrend die einen in den Miesen ste-
cken, erfreuen sich die anderen hoher Ge-
winne. Bei manchen Unternehmen sind
die Ergebnisse derart hoch, dass sich bei
der Berechnung der viel beachteten Be-
wertungskennziffer KGV ein einstelliger

Wert ergibt. Zu den sogenannten KGV-Hits
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_ zahlt Enargiekontor. Aufgrund eines florie- Die Top-100- KGV nicht isoliert betrachtet werden. Die
'-'i! renden Windkraftgeschifts gehen Exper- Nebenwerte im Kennzahl beruht auf reinen Schitzungen
.','-'.’ ten davon aus, dass das Unternehmen im Durchschnitt zur zukiinftigen Gewinnentwicklung ei-
r_ﬁ‘ kommenden Jahr sein Ergebnis je Aktie o . nes Unternehmens. Dass Mutmafiungen
g verdreifachen wird. Da der Kurs noch Dividendenrendite stets mit Unsicherheiten behaftet sind,
.."ei seitwirts tendiert, kommt der Titel alc- Z O Cy versteht sich von selbst.
- "" tuell auf ein niedriges KGV von 9,7. Doch Jy O Ein wichtiges Kriterium auf der Suche
j gﬁ Vorsicht, nicht immer steckt ein hohes Ge- nach attraktiven Aktien stellt die Divi-
i winnwachstum dahinter. Die Kennzifferr  KGY dendenrendite dar. In dieser Hinsicht las-
; '_I kann optisch giinstig ausfallen, wenn der 2 ] 4 sen sich einige Highlights innerhalb der
Kurs etwa aufgrund sich verschlechtern- 3 Top-100-Nebenwerte ausmachen. Aber
{ der Geschifte stark gefallen ist. Oftmals hier gilt es ebenfalls, achtsam zu sein.
ol dauert es eine Weile, bis die Analysten Borsenwert Denn eine hohe Verzinsung kann auch

ihre Schitzungen an die aktuellen Be- E:] 4 aufgrund stark gefallener Notierungen
dingungen anpassen. Generell sollte das Mio. €  zustande kommen. Ein Beispiel dafiir ist »

DIE 100 TOP-NEBENWERTE IM CHECK (PLATZ 1 BIS 34) ’

Unternehmen WKN Borsen- Umsatz-  Streu- KUV? KBV? Divi-  Ergebnis KGV?® Kursent- Aktueller Empfehlung
wert erlose besitz denden- je Aktie 2018e wick- Kurs
in in in% rendite 2018 lung? in€
Mio. £ Mio. € 2017ein% in€ . in %
Buwog AIXDYU 3799 318 61,3 11,75 1,38 2,25 1,94 158 504 30,60 [[Nuizaommn

Lechwerke 645800 3314 1389 10,1 2,40 787 2,99 400 234 1257 9350
Fuchs Petrolub 579040 2658 2473 467 2,18 456 254 212 180 -390 3825 |uriiziiios

Dichold Nixdorf ~ AOCAYB 1998 567 20,3 342 486 5,18 428 141 -1983 60,40
Dermapharm A2GS5D 1464 467 00 297 1885 2,21 173 157 2,90 2719 | |
Comdirect Bank 542800  1446- 252 187 568 2,37 2,44 047 21,8 1121 1024
Aurelius AOJK2A 1256 3354 743 038 2,57 4,97 595 68 2745 4026
Paul Hartmann 747404 1207 2059 994 0,60 1,55 207 2800 121 -1711 338,00
Varta AOTGJS 1113 242 349 450 475 0,00 084 347 3349 2914
Homag Group 529720 781 18 220 4434 743 2,03 250 199 -1820 49,80 |
Niirberger Betell. 843596 778 4387 420 018 104 4,44 600 113. -357 6750
Instone Real Estate® A2NBX8 766 200 0,0 382 1505 0,00 176 11,8 370 20,70
Hornbach Bau. 608440 751 3891 236 019 073 3,39 2,26 104 2299 - 23,60
Renk 785000 690 469 211 151 174 223 - 650 152 11,09 98,50
Stratec STRASS 669 210 620 332 4,69 1,42 160 353  -969 56,40
Consus Real Estate  A2DA41 632 10 , 303 6233 094 0,00 057 139 652 792 |
Secunet 727650 624 158 166 3,59 10,27 1,25 337 285 -539 96,00 |[FAiza
ProCredit 622340 601 288 338 203 093 3,43 113 90 2385 10,20 [P0y
VIB Vermagen 245751 581 84 1000 693 1,30 2,71 189 117 416 22,10 [4VE0
OHB 593612 579 826 298 070 321 1,36 1,78 186 2525 33,15
WCH AIX3X3 560 41 866 1282 188 2,59 027 157 - 583 424
MLP 656990 . 538 609 558 095 145 4,27 035 141 513 492
MBE AOETBQ 538 403 264 135 193 1,23 284 287 701 8L50
Amadeus Fire 509310 535 185 999 2,83 1899 - 3,88 464 222 3034 103,00
Basler 510200 523 150 288 352 837 120 661 226 2270 14940
Dragerwerk 555060 515 2572 217 030 072 0,79 301 168 2917 50,70
Frosta 606900 480 501 565 097 319 2,27 38 186 1013 70,50
ElvingKlinger 785602 478 1664 415 029 059 7,28 1,17 65 -59,18 755 _Euﬂgma
Biotest Vz. 522723 458 378 1000 242 265 0,17 011 2105 1650 2315 NEaasay
Wesiwing Group®  A2N4HO 452 266 246 171 -1517 0,00 0,35 647 12,84 22,66 RILOTZSN
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31 EDAG Engineer A143NB 445 717 360 062 3,47 4,22 137 130 2358 1778 |03 Ei
Grammer 589540 421 1787 1419 023 127 4,12 462 79 3176 3644 NGV s
Logwin A?DR54 392 1119 10000 0,36 270 2.24 992 135 2,46 13400 Lyulzaiiie s
Adva 510300 390 514 8105 077 174 0,00 042 188 3285 788 [Nuadshnn 2

- i‘\ Stand: 13.11.2018; "Kurs-Umnsatz-Verhalinis; *Kurs-Buchwert-Verhaltnis (laut aktuellem Geschéaftsbericht); *Kurs-Gewinn-Verhaltnis; *seit Jahres-
: anfang 2018; *Instone und Westwing Group im Vergleich zum Emissionspreis; e=erwartet; Vz.=Vorzugsaktien; Abweichungen vom Kursteil méglich
Quelle: BO Data
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TITEL MEBENWERTE

ElringKlinger (siche auch Schwarze Liste Deutsche Aktien nach Bérsenwert Nebenwerte generell gut ab. Drei Viertel
Seite 29). Die Aktie des Autozulieferers (in Stuck) der 100 Firmen lassen ihre ‘Anteilseigner
sackte aufgrund stockender Geschifte ) am Unternehmenserfolg teilhaben. Im
seit Silvester um nahezu 60 Prozent ab. 150 bis 300 Mio. £ Schnitt kommen sie auf eine Verzinsung
Ganz anders ist die Lage bei der KAP Be- 1 von drei Prozent, die deutlich héher ist
teiligungs-AG. Der Kursverlauf ist ebenso 200 bis 500 Mio. £ =l als im TecDAX (1,7 Prozent), SDAX (1,9)
wie die Ausschiittungen seit vielen Jahren - und selbst im MDAX (2,5). In puncto KGV
relativ stabil. So schafft die Finanzhol- b 00 e reihen sich die Nebenwerte mit im Durch-
ding hohe Werte fiir ihre Aktionére. Laut ' schnitt 21,4 zwischen SDAX (18,9) und
einer Studie der Vermdgensverwaltung T TecDAX (23,2) ein.

DSW und der Forschungseinrichtung In- I Nachfolgend stellen wir fiinf Titel vor,
stitute for Strategic Finance ist KAP mit Queile; BO Data die unseren Bewertungscheck mit Bra-
einer durchschnittlichen Rendite in den - — — vour bestanden haben. Da bei Neben-

Den gréBten Anteil bei den regelméBig von . . . .

vergangenen zehn Jahren von 10,3 Pro- BORSE ONLINE analysierten Nebenwerten werten aber stets ein hohes Risiko mit-
zent die Nummer 2 in Deutschland. In nehmen Eirmen mit einemn Bérsenwert von schwingt, sollten Anleger behutsam vor-
Sachen Dividendenrendite schneiden die 150 bis 300 Millionen Euro ein. gehen. CHRISTIAN INGERL »

DIE 100 TOP-NEBENWERTE IM CHECK (PLATZ 35 BIS 67)

Unternehmen WKN Borsen- Umsatz- Streu- KUV?! + KBV? Divi- Erogebnis KGV3® HKursent- Aktueller Empfehiung
wert erlése besitz denden--  je Aktie 2018e wick- Kurs
in in in% rendite 2018 lung® ' in€
Mio. € Mio. € 2017ein% in€ in%

35 Hawesko 604270 388 507 20,04 0,77 4,67 3,01 2,55 16,9 -14,61
36 Bet-at-home AODNAY 386 145 18,30 2,86 11,36 -8,19 466 11,8 -4314
37 Verhio AQJLOW 384 686 28,40 0,47 1,13 3,28 0,31 19,7 -36,80°
38 Mensch & Maschine 658080 380 161 56,27 2,41 10,42 2,25 0,87 28,0 1871
39 Elmos Semicond. 567710 373 250 48,71 1,50 1,62 2,42 1,65 11,3 -18,49
40 Eisen- u. Hiittenw. 565800 370 0 12,02 133510 2,89 3,57 . 0,75 28,0 -15,87
41 Euwax 566010 366 8 1593 43,76 4,83 4,59 2,00 355 -20;74_
42 Adesso A0Z23Q 363 322 34,05 1,13 563 0,75 2,71 217 9,14
43  Nexus 522090 362 119 79,97 339 4,04 0,74 0,98 235 -0,79
44 Home24° A14KEB 358 276 29,8 1,51 882 0,00 -1,34  -10,3  -40,26
45 Fintech Group FTG111 354 107 55,04 350 3,33 000 - 166 127 -2716
46 Godewind Immob.® A2G8XX 353 0 000 816890 1892 0,00 004 8L3 -1875
47 Cropenergies ADLAUP 346 882 24,36 0,40 0,83 7,56 0,28 14,2 -4744
48 Hermle, Berthold Vz. 605283 334 402 100,00 4,23 9,80 3,85 1812 18,4 -556 334,00 ¢
42 Surteco 517690 326 620 79,51 0,45 0,93 4,29 2,08 10,1 -25,.80 21,00 | }
50 Lotto24 LTT024 325 25 59,91 12,76 13,06 0,00 041 328 2795 13,46
51 Accentro R.E. AOKFKB 320 159 13,88 2,04 219 2,02 083 11,9 18,34 9,88 !
52 Allgeier A2GSE63 316 582 98,33 0,54 308 2,21 1,94 16,3 24,78 31,70 1
53 Steico AOLR93 316 230 32,80 1,28 1,85 1,01 1,44 17,2 9,29 . 24,70 :
54 Highlight Com. 920299 314 320 22,04 1,00 1,77 4,02 034 14,6 0,57 498
55 Bavaria Industriekap. 260555 311 352 12,79 0,89 1,01 0,00 4,40 12,6 -1,09 55,50
56 Atoss Software 510440 310 55 43,23 572 18,21 1,60 3,09 2572 6,92 78,00
57 Bijou Brigitte 522950 310 327 46,95 094 142 7,84 2,53 151 -23,82 - 38,25 @
58 Demire AOXFSF 308 56 32,04 554 1,08 0,00 0,31 13,6 8,48 4,21 ‘ 3
59 Simona - 723940 304 304 2606 - 0,76 1,54 2,37 34,00 14,9 -1296 _ 507,00 %
60 Deutsche Konsum A14KRD 297 18 31,34 15,00 1,87 1,83 1,01 10,8 5,76 10,90 : 3
61 Uzin Utz - 755150 295 296 18,88 0,98 2,09 2,56 4,09 14,3 -9,87 58,50 g
62 Gesco A1K020 292 547 85,45 0,56 1,49 2,97 2,57 10,5 -7,08 26,95 g
63 Voltabox A2E4LE 286 27 40,00 1085 1,91 0,00 0,72 251 -20,68 18,06 s
64 Eckert & Ziegler 565970 278 139 65,29 2,05 261 1,71 2,83 18,6 14,6 52,50, E
65 Senvion AZAFKW 278 1890 25,00 0,17 1,36 0,00 0,33 11,5 -58,00 3,80 E
66 Mediclin 659510 273 609 12,27 0,44 1,45 1,39 0,46 12,5 51 . 5,75 %
67 KPS ) AlABVA 273 160 29,03 1,67 4,96 5,21 0,53 13,8 215 7,30 §

Stand: 13.11.2018; 'Kurs-Umsatz-Verhaltnis; 2Kurs-Buchwert-Verhaltnis (laut aktuellem Geschaftsbericht); *Kurs-Gewinn-Verhéaltnis; “seit Jahresanfang 2018; * Godewind
und Home24 im Vergleich zum Emissionspreis; e=erwartet; k. A.=keine Angabe méglich; Vz.=Vorzugsaktien; Abweichungen vom Kursteil moglich Quelle; BO Data
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Unsere Auswahlkriterien fiir die Suche nach den Top 10C

Mithilfe unserer umfangreichen Datenbank Deutsche Aktien, die insgesamt mehr als 500
Firmen umfasst, haben wir unsere alljahrliche Top-100-Rangliste der gréBten Nebenwerte er-
stellt. Unberlcksichtigt blieben bei unserer Analyse die Mitglieder aus den vier Auswahlindizes
DAX, MDAX, TecDAX und SDAX. Zudem wurden Schwergewichte wie MAN, Porsche und TUI
aussortiert, deren Boérsenwert im Bereich von zehn Milliarden Euro liegt. Um in das Ranking
aufgenommen zu werden, muss ein Unternehmen zudem einen Streubesitz von mindestens
zehn Prozent aufweisen. Nur so ist eine verniinftige Handelbarkeit der ohnehin eher wenig
liquiden Nebenwerte gewdhrleistet. Prominente Titel wie Audi, GSW Immobilien oder Stada
fielen diesem Kriterium zum Qpfer. Auch wurden andere Aktiengattungen von Index-Unter-
nehmen nicht beriicksichtigt, wie etwa die Vorzugsaktien von BMW. Die Top-100-Rangliste ist
absteigend nach der Hohe der Marktkapitalisierung sortiert.

DIE 100 TOP-NEBENWERTE IM CHECK (PLATZ 68 BIS 100)

Unternehmen WKN Borsen- Umsatz-  Streu-  KUV? KBV? Divi- Ergebnis KGV?® Kursent- Aktueller Empfehlung

wert  erlose besitz denden-  je Aktie  2018e wick- Kurs
in in in% rendite 2018 lung* in€
Mio. € Mio. € 2017ein% in€ in%
68 Formycon ATEWVY 269 29 100,00 955 10,84 0,00 -0,32° 92,7 60,7 29,65
69 Stemmer Imaging A2GIMZ 268 101 46,00 2,52 3,70 0,00 1,84 224 5,0 41,30

70 Akasol® A2INWZ 267 14 40,00 20,01 17842 0,00 0,81 544 -909 44,09
71 KAP Beteiligungs-AG 620840 266 408 604 066 1,97 5,29 270 140 547 3780
72 Datagroup AOJCBS 266 223 3390 120 468 143 184 190 - 806 3500
73 PSiSoftware AOZ1JH 264 186 5743 135 313 1,49 0,86 195 -0 16,80 |
74 KSB 629200 261 2205 1976 025 0,77 2,55 2759 107 160 294,00
75 Allfor One Steeb # 511000 260 301 2700 087 410 2,49 321 163 1236 52,20
76 Sixt Leasing AODPRE 257 744 5806 036 1,36 4,41 121 10,3 147 1248
77 Berl. Effektengesell. 522130 254 84 1909 288 532 3,28 1,00 183 293 1830
78 BR.ALN. 520394 254 24 2450 10,83 553 0,00 0,28 -501 396 14,04
79 Biofrontera 604611 253 12 6720 2087 7424 0,00 0,30 190 952 - 569
80 H&R A2E4T7 248 1025 3556 024 081 3,01 077 86 44 665 y
81 Ferratum TAIWONS 245 222 4101 115 2,49 222 154 73  -49 11,28 RiEleaaal
82 Bauer 516810 244 1668 4794 016 065 - 140 2721 64 1297 1424 Nilezan
83 PVATepla 746100 244 85 6346 289 548 0,00 064 175 223 11,20 400

84 PetroWeltTech. -~ AQ0JKWU 243 353 12,94 0,67 0.97 0,00 0,60 8.3 3,9 4,98

85 Umwelthank ) 557080 239 72 B4,50 3,31 0,88 3,94 087 99 17,7 8,62

86 StoVz. 727413 234 1277 100,00 0,50 1,50 4,43 960 96 2965 92,30

87 Miihlbauer - 662720 234 266 20,29 2,06 3,99 4,03 2,70 138 11,8 37,20 1t
88 Data Modul 549890 232 218 46,34 1,02 2,82 0,18 4,00 16,5 25,7 65,80

89 Centrotec Sust. 540750 229 594 46,99 0,38 0,90 2,57 1,25 10,3 9,7 12,82
90 GFT 580060 226 419 54,26 0,64 2,51 4,08 095 . 90 44,4 8,57
91 Technotrans AOXYGA 224 205 8735 114 3,54 311 215 151 16,4 32,45
92 Eurokai Vz. 570653 221 340 100,00 1,37 1,35 4,55 226 14,6 4,5 33,00
93 Villeroy & Boch Vz. 765723 211 837 -~ 90,51 0,49 2,34 3,87 1,38 10,9 38,6 15,00 4
94 Manz ADJQS5U " 209 325 57,89 0,67 1,38 0,00 2,05 132 8,1 27,05
a5 Schaltbau AZNBTL 207 517 77,38 039 511 0,00 1,50 156 40,9 23,40
96 Deutsche Balaton A2LQTO 205 127 4100 1,56 0,69 0,00 120,00 14,7 -2,02 1760,00
97 Medios AIMMCC 203 254 710 0,79 4,37 0,00 - 081 183 52 14,85
98 USU Software A0BVUZ 202 84 3708 241 3,45 2,35 1,04 184 68,8 18,15 |
99 Energiekontor 531350 201 150 48,20 1,32 3,39 2,92 1,41. 97 26,6 13,70
100 SLM Solut. Gr. Al1133 199 82 42,38 2,45 2,17 0,00 041 269 121 11,04

Stand: 13.11.2018; 'Kurs-Umsatz-Verhdltnis; * Kurs-B!.lchwert-VerhéItnis (laut aktuellem Geschaftsbericht); * Kurs-Gewinn-Verhaltnis; *seit Jahres-
anfang 2018; * Akasol im Vergleich zum Emissionspreis; e=erwartet; k. A.=keine Angabe méglich; Vz.=Vorzugsaktien; Abweichungen vom Kursteil
maéglich Quelle: BO Data
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Adva setzt auf Glasfaseriibertragungen

ADVA
Eine aussichtsreiche
Turnaround-Wette

In den vergangenen Jahren war mit der
Aktie von Adva nichts zu holen. Doch nun
wendet sich das Blatt. Seit Jahresbeginn
steht ein Zuwachs von einem Drittel zu
Buche. Soeben ist es dem Titel sogar
gelungen, ein Doppelhoch zu Gberwinden
und in der Folge ein 15-Monats-Hoch zu
erklimmen. Die charttechnische Ampel
steht daher klar auf Griin. Dies gilt aber
auch fiir den fundamentalen Signalgeber.
Pragte im vergangenen Jahr noch der
Verlust zweier GroBkunden die Blicher
des Netzwerkausristers, ist es nun die
Ruckkehr auf die Erfolgsspur. 2017 stan-
den unter dem Strich rote Zahlen, dieses
Jahr gehen Analysten davon aus, dass
Adva 21 Cent je Aktie verdienen wird. Mit
Blick auf den aktuellen Zwischenbericht
ist das Unternehmen auf dem besten
Wege, dies auch zu erreichen. Im dritten’
Quartal legte der Umsatz um 13,5 Prozent
auf 126,2 Millionen Euro zu, der Uber-
schuss drehte von minus 14 Millionen auf
pius 3,9 Millionen Euro. Auch im kommen-
den Jahr stehen die Zeichen auf Wachs-
tum. ,Wahrend 2018 das Jahr der Stabili-
sierung ist, wollen wir ab 2019 wieder
angreifen. Ziel muss sein, wieder zweistel-
liges Wachstum zu zeigen bei einer weite-
ren Steigerung der Profitabilitat®, sagt
Adva-Chef Brian Protiva. Analysten gehen
von einer Verdopplung des Gewinns aus.
Folglich ist die Aktie mit einem KGV von

ALLGEIER
Mit Megatrends auf
ZU neuen Hohen

Oberflachlich betrachtet ist Allgeier ,nur”
ein klassischer {T-Dienstleister. Geht man
allerdings in die Tiefe, stellt sich schnell
heraus, dass das Unternehmen noch viel
mehr vorzuweisen hat. Die Miinchner bie-
ten das komplette Spektrum an Near und
Offshore Qutsourcing, also die Auslage-
rung von Geschéftsbereichen ins nahe
beziehungsweise ferne Ausland. Darliber
hinaus ist die Firma in allen Megatrends
wie Cloud Computing, IT-Security oder
Big Data vertreten. Dies spiegelt sich auch
in den Blchern wider: Zwischen 2013 und
2017 legte der Umsatz pro Jahr um durch-
schnittlich 11,8 Prozent zu, Das Wachstum
hat sich 2018 sogar noch beschleunigt.
Die Erlose kletterten, unter anderem dank
gezielter Akquisitionen, um knapp ein
Funftel auf 503,2 Millionen Euro empor.
Auf der Gewinnseite ging es noch deutlich
schneller nach oben. Das bereinigte Er-
gebnis vor Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen (Ebitda) nahm gar um 64 Prozent
zu. Die Marge verbesserte sich dadurch
von 4,7 auf 6,4 Prozent, Bei der Rendite
zeigt die Kurve klar aufwarts. Im dritten
Quartal lag diese bereits bei sieben Pro=
zent. Die positive Geschaftsentwicklung
soll auch im Schlussviertel anhalten. Der
Vorstand rechnet mit einem Erldswachs-
tum um rund 25 Prozent. Die Allgeier-
Aktie hat damit gute Chancen, auf neue
Hohen auszubrechen.
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Amadeus verfligt Gber 19 Niederlassungen

AMADEUS FIRE
Personaldienstleister
mit gewissen Vorzigen

Die Zeit ist reif: Wiederholt versuchte die
Aktie von Amadeus Fire in diesem Jahr,
den dreistelligen Kursbereich zu erobern.
Immer wieder kam es zu Ruckschldgen,
nun aber kénnte der Ausbruch gelingen.
Der Fachkraftemangel sowie die Fliicht-
lingskrise in Europa spielen dem Personal-
dienstleister namlich verstarkt in die
Hande. Die Frankfurter profitieren aber
nicht nur von einem zunehmenden Ver-
mittlungsgeschaft, auch die Bildung ist
ein zentrales Thema. Die Zahlen fir die
ersten neun Monate zeigen dies deutlich;
So schnellte der Umsatz bei der klassi-
schen Personalvermittlung um 29,7 Pro-
zent nach oben, bei der Fort- und Weiter-
bildung ging es um mehr als ein Zehntel
aufwarts. Konzernweit verbesserten sich
dié Erldse um 11,6 Prozent, das Ergebnis
steigerte sich sogar Uberproportional. Das
Ebita legte um 13,2 Prozent zu, was in
einem Anstieg der Marge von 17,8 auf18,1
Prozent resultierte. Darliber hinaus flhrte
das gute Abschneiden nach den ersten
drei Quartalen zu einer Prognoseanhe-
bung. Wurde bislang mit einem Ebita-
Anstieg von rund zwei Prozent gerechnet,
steht far das Geschaftsjahr nun ein Plus
um ,mindestens zehn Prozent"” auf dem
Plan. Angesichts dieser Aussichten dirfte
der Trend - die Aktie legte 2018 bisher um
mehr als 30 Prozent zu - weiter anhalten,
zumal der Titel auch noch eine Dividen-

19 ein Schndppchen. 20,0 denrendite von vier Prozent aufweist.
— -
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Risiko Hoch | WKN 510300 Risiko Hoch | WKN A2GS63 Risiko Hoch | WKN 509310
Borsenwert 390,0 Mip. € | KGV 2019 18,8 Borsenwert 316,0 Mio. € | KGY 2019e 16,3 Borsenwert 535,0 Mio. € | KGV 2019 22,2
Kurs am 13.11.18 7,88 € | Kursziel 9,50£€ Kurs am 13.11.18 31,70 £ | Kursziel ' 39,00€ Kurs am 13.11.18 103,00 € | Kursziel 120,00 €
Dividendenrendite — | Stoppkurs 6,15€ Dividendenrendite  2,2% Sto;.{pkurs 25,00 € Dividendenrendite 39% Stnppkuré 84,00 €
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Chart: BO Data/small charts; BIld: Vena Maari/Stock, Fllograph/istocl, alvarez/iStock, Varta AG

ECKERT & ZIEGLER
Auf in eine
»Strahlende” Zukunft

»Eckert & Ziegler erhht erneut Gewinn-
prognose”, lautete die Uberschrift der
Adhoc-Mitteilung vom 9. Oktoher. Solche
Tone haben in der aktuellen Berichtssai-
son, die von zahlreichen Warnungen ge-
pragt ist, Seltenheitswert. Aber bej der
Strahlen- und Medizintechnikfirma lauft
es 50 gut wie lange nicht. Bereits im Juli
schraubten die Berliner nach einer starken
ersten Halfte ihre Ziele nach oben. Der
Umsatz erhghte sich nach sechs Monaten
um ein Viertel, das Ergebnis je Aktie aus
fortgefhrten Geschaftshereichen sogar
um 31 Prozent. Damals packte der Vor-
stand auf seine Gewinnprognose 30 Cent
auf 2,50 Euro drauf. Wenige Monate spa-
ter reicht dies allerdings schon wieder
nicht mehr. Jetzt stehen 2,80 Euro je
Aktie auf dem'Plan. Aufgrund dieser
Entwicklung wundert es nicht, dass Eckert
& Ziegler mit einem Plus von knapp der
Hélfte das Performance-Ranking inner-
halb der ,Top-100-Nebenwerte” anfihrt. -
Das Ende der Fahnenstange muss deshalb
aber noch lange nicht erreicht sein. Der
steigende Bedarf nach pharmazeutischen
Radioisotopen sowie isotopischen Pro-
dukten im industrielien Bereich durfte
anhalten und der Firma tiber 2018 hinaus
gute Geschéfte bescheren. Fir Vertrauen
sorgt zudem Aufsichtsrat Wolfgang
Maennig, der seit der letzten Zielanhe-
bung kontinuierlich als K3ufer auftaucht.
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Hoch | WKN 565970

vBérsenwert 278,0 Mio. € | KGV 2019e 18,6
Kursam 13.11.18 52,50 £ | Kursziel . 62,00 €

Dividendenrendite 1,7 % | Stoppkurs 39,00 £
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Varta-Batterien sorgen fiir hohe Gewinne

VARTA
Small Cap mit einer |
extra Portion Energie

Auch wenn Varta an der Bérse ein
Jungspund ist, im operativen Geschaft
blickt das Unternehmen auf eine mehr

als 100-jahrige Historie zuriick. Den
Grundstein legte Adolph Miiller mit der
Accumulatoren-Fabrik 1887 in Hagen.
Heute arbeiten weltweit rund 2200 Mit- .
arbeiter flr Varta, viele davon immer
noch in Deutschland. Und dass das
Label ,Made in Germany" auch bei Bat-
terien gefragt ist, zeigt die Wachstums-
kurve. Zwischen 2014 und 2017 legten
die Umsétze im Schnitt um 11,1 Prozent
zu, das bereinigte Ebitda sogar um

26,3 Prozent. Das Ternpo bleibt auch in
diesem Jahr hoch. In den ersten neun
Monaten erhéhten sich die Erldse um elf
Prozent, das Betriebsergebnis um

27 Prozent. Folglich verbesserte sich die
Marge um 2,4 Prozentpunkte auf be-
achtliche 19,4 Prozent. Nun kénnte das
Wachstum noch einen Extraschub be-
kommen. Die Bundesregierung halt
namlich mit Blick auf die Zukunft der
Elektromobilitit eine Batteriezellferti-
gung in Deutschland fir ein ,bedeuten-
des wirtschafts- und industriepolitisches
Ziel". Rund eine Milliarde Euro an Stey- |
ergeldern méchte Berlin fiir den Bau

einer Produktion beisteuern. Insidern
zufolge bewirbt sich Varta innerhalb

eines Konsortiums fir die Anschubfinan-
zierung. Der Firma steht also eine ener-
giegeladene Zukunft bevor.

Risiko Hoch | WKN AOTGJ5
Bérsenwert 1,1 Mrd. £ | KGV 2018e 34,7
Kurs am 13.11.18 29,14 € | Kursziel 35,00¢

- Dividendenrendite — | Stoppkurs __2090¢€




