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Klein, aber oho! Im neuen
Borsensegment Scale notiert eine Reihe von
Nebenwerten mit Potenzial. DER AKTIONAR
hat alle 40 Werte unter die Lupe genommen
und funf Favoriten herausgefiltert.
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ei so manchem alteren Borsianer
Bdﬁrfte das neue Marktsegment

Scale fiir ein Déja-vu sorgen. Vor
rund 20 Jahren namlich versuchte die
Deutsche Borse mit der Einfithrung des
Neuen Marktes junge, schnell wachsen-
de Firmen fiir die Borse zu begeistern.
Das Ende ist jedem bekannt.

Scale hat einige Perlen zu bieten
Mit Scale will die Deutsche Borse jetzt
erneut kleinen und mittleren Unterneh-
men den Zugang zum Aktienmarkt er-
leichtern. Seit dem 1. Marz

Delngrasp in Esro

ersetzt das neue
Segment fiir Wachs-
tumsfirmen den so-
genannten Entry Stan-
dard. DER AKTIONAR hat
in Ausgabe 10/17 bereits
zum Start die Zugangsvo-
raussetzungen und Richtlini-
en zusammengefasst. Nun ist es

an der Zeit, fiinf AkTIONAR-Favori-
ten unter den derzeit 40 Mitgliedern
vorzustellen.

Datagroup: Wachstumsstarke Schwaben

Die Datagroup-Aktie wurde in AKTIO-
NAR-Ausgabe 28/16 am 1. Juli zu 15,30
Euro zum Kauf empfohlen. Mittlerweile
hat sich der Kurs mehr als verdoppelt.
Was macht die Gesellschaft so stark? Da-
tagroup liefert mit ihrem Portfolio maf3-
geschneiderte Software und IT-Lésun-
gen. Aushdngeschild ist dabei die Cor-
box, eine modulare Komplettlésung fiir
IT-Outsourcing.
Die Kunden
wéahlen aus
zwolf kombinier-
baren Corbox-

Services diejeni-

gen aus, die ihr
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unterstiitzen, und
erhalten alle IT-
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tungen aus einer
Hand.
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leister operativ im
Aufwind. Das Ge-
schaftsjahr 2015/16

M A

wurde mit

Rekordzahlen

abgeschlossen. Im ers-

ten Quartal 2016/17 ging es rasant wei-
ter. Der Umsatz stieg um 29 Prozent auf
53,4 Millionen Euro. Der Uberschuss
vervielfachte sich von 0,4 Millionen auf
1,8 Millionen Euro.

Datagroup bietet seinen Kunden eine
Vielfalt an IT-Outsourcing-Leistungen
aus einer Hand.
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baut. Das wiederum
sorgt fiir eine gute Visibi-
litat. Bis zum Geschéftsjahr
2020/21 halt Schaber je nach
Zahl der vermarkteten Cor-
box-Losungen einen Umsatzan-
stieg auf bis zu 500 Millionen
Euro fir moglich. Das soll einer-
seits durch Neukunden und héhere
Umsiétze bei Bestandskunden und ande-
rerseits durch Ubernahmen méglich
sein. Frisches Geld fiir Zukdufe hat sich
die Gesellschaft vor Kurzem tiiber eine
Kapitalerh6hung besorgt.
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vestments. Die beiden Geschiftsfiihrer
Georg Issels und Hans Peter Neuroth
setzen sowohl auf spannende, wachs-
tumsstarke Firmen sowie auf Sondersi-
tuationen. Um kein Klumpenrisiko ein-
zugehen, machen die meisten Beteili-
gungen zwischen 2,5 Prozent und 9,0
Prozent des zur Verfiigung stehenden
Kapitals aus. Im Portfolio befinden sich
derzeit Unternehmen wie Pfeiffer Vacu-
um, Wiistenrot und Wiirttembergische,
Lotto24 und Mobotix. Die beiden grof3-
ten Positionen sind GK Software mit 8,7
Prozent und Freenet mit 8,6 Prozent. Der
Substanzwert (Portfoliopositionen ab-

sind die erfolgrei-

che Ubernahme der Mitar-

beiter von Hewlett-Packard Enterprise
sowie der Ausbau margenstarker Cloud-
und Outsourcing-Services. Durch Letzte-
res wird der Anteil der wiederkehrenden
Ertrdge am Umsatz immer weiter ausge-

Brharzer & Ca. in Euro

Auf dem Durchmarsch

Am Ende diirfte Scale fiir Datagroup nur
eine Zwischenstation sein, bevor es fiir
die Gesellschaft in den Prime Standard
und damit in den TecDAX geht. Ein Ende
der Aufwartsbewegung ist damit nicht
in Sicht!
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ztiglich Verbindlichkeiten) liegt aktuell
bei rund 2,40 je Scherzer-Aktie — Ten-
denz kontinuierlich steigend!

Echte Profis am Werk

Die Aktie von Scherzer & Co. hat sich seit
2015 mehr als verdoppelt. Es ist eine
schone Langfrist-Story mit einem tollen
und weitsichtigen Management.

Mutares: Kaufen, aufpeppen, verkaufen

Das Geschaftsmodell von Mutares ist
relativ einfach. Man kauft Firmen, die
durch schlechtes Management oder Fi-
nanzierungsprobleme in Schwierigkei-
ten geraten sind. Die strauchelnden Fir-
men werden im Anschluss so schnell
wie moglich aufgepeppt und wieder auf
eigene Fiifle gestellt. Gesund, schulden-
frei und mit einer interessanten Wachs-
tumsstory versehen, ist es das Ziel der
Mutares-Macher, die Firmen nach drei
bis fiinf Jahren wieder weiterzuverkau-
fen.

In der Regel sind das Unternehmen,
mit einer Grofle zwischen 50 und 300

Millionen Euro Umsatz. Gelingt der =
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Deal, wartet auf Mutares eine kna-
ckige Rendite. Natiirlich muss man
auf diesem Weg auch immer wie-
der Riickschlage einstecken. Nicht
jeder Firmenkauf wird ein voller
Erfolg. Auch das Mutares-Manage-
ment kann schliefllich nicht zau-
bern. Dennoch hat die Mannschaft
um Vorstand Axel Geuer in den
letzten Jahren einen guten Job ge-
macht.

Von 5,5 Millionen Euro Umsatz im
Geschaftsjahr 2008/09 ging es auf
684 Millionen Euro im Jahr 2015 nach
oben. Bald wird Mutares die Milliarden-
grenze liberschreiten. Die in Kiirze er-
warteten Zahlen fiir das abgelaufene
Geschiftsjahr diirften diesen Trend be-
stdtigen.

An der Borse wurde zuletzt der Verkauf
des Problemkinds Eupec begriifit. Das
wird 2017 sicherlich nicht der letzte Exit
gewesen sein. Das Management halt
rund 54 Prozent der Aktien von Mutares.
Das spricht fur die Firma, fir das Ver-
trauen in die eigene Arbeit.

Hier wachst was heran

Mutares bietet eine sehr spannende Sto-
ry, die Aktie Potenzial. Anleger sollten
dabei aber auch einen Anlagehorizont
von 18 bis 24 Monaten mitbringen.

Helma Eigenheimbau:
Chance nach dem Kursdesaster

Hinter Helma Eigenheimbau liegt ein
bewegtes Frithjahr. Mit den Rekordzah-
len fiir das abgelaufene Jahr prasentierte
der Baudienstleister einen sehr zuriick-
haltenden Ausblick. Der Kurs sackte um
rund 30 Prozent ab.

BALCKE-DURR

, I Luda

Eine der letzten Deals von Mutares: Der Kauf von Balcke-Diirr. Die Firma fertigt Kompo-
nenten zur Reduktion von Emissionen.

Helma geht zwar von einer Fortset-
zung des langjahrigen Wachstums-
trends aus. Die jahrliche Steigerungsra-
te wird jedoch geringer ausfallen als
bisher geplant. So liegt der nun erwarte-
te Konzernumsatz fiir 2017 bei 290 bis
300 Millionen Euro (bisher: 340 Millio-
nen Euro), fiir 2018 bei 325 bis 340 Milli-
onen Euro (bisher: 420 Millionen Euro)
und fiir 2019 bei 370 bis 400 Millionen
Euro. Fur die Geschéftsjahre 2017 bis
2019 wird jeweils mit einer um den Ab-
gang aktivierter Zinsen bereinigten
EBIT-Marge in einer Bandbreite von 7,0
bis 10,0 Prozent (bisher: 8,0 bis 11,0 Pro-
zent) gerechnet. 2017 wird sich diese vo-
raussichtlich im unteren Drittel der
Bandbreite bewegen. Das diirfte sich
auch unter dem Strich in weniger stark
steigenden Ergebnissen zeigen. DER AKTI-
ONAR erwartet fiir 2017 einen Gewinn je
Aktie in Hohe von 3,40 Euro, der bis 2018
wieder auf 390 Euro steigen konnte. Als
Grund wird die Verschiebung beim
Wohnungsbau fiir Mehrfamilienhduser
angefiihrt. Das heif$t, die Nachfrage ist
weiter hoch.

Fakt ist: Das Geschaftsmodell ist wei-
ter intakt — wenn auch mit einer gerin-
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BALCKE-DURR
BALCKE-DURR

geren Wachstumsdynamik. Nicht zu
vergessen ist der mit rund 287 Millio-
nen Euro auf Rekordniveau liegende
Auftragseingang, der nur die vertraglich
gesicherten Verkaufe enthalt. Dazu hat
die Gesellschaft noch weitere Projekte
und Grundstiicke mit einem potenziel-
len Umsatzniveau in Héhe von rund ei-
ner Milliarde Euro in der Hinterhand.
,Die sukzessive Uberfiihrung dieser
Projekte in den Verkauf und in die Bau-
phase stellt eine umfangreiche Basis fir
die kiinftigen Umsatze dar”, erklart Cos-
min Filker von GBC Research. Der Ana-
lyst sieht die Aktie daher bei 58 Euro
fair bewertet.

Aussichten bleiben gut

Die Anleger quittierten den Ausblick
zwar mit deutlichen Abschlagen. Mitt-
lerweile sollte das Gros der Neuigkeiten
(oder sogar ein wenig mehr) aber im
Kurs eingepreist sein. Nach dem Kurs-
rutsch ist die Aktie trotz reduzierter
Prognosen recht giinstig bewertet. Da
sich an den mittelfristigen Aussichten
nichts gedandert hat, konnen Anleger auf
dem aktuellen Niveau wieder einen ers-
ten Fufl in die Tir stellen.

Dunkle Wol-
ken zogen
liber dem
Helma-Muster-
hauspark auf,
nachdem der
Vorstand die
Prognosen
gesenkt hatte.



Hinweis auf Interessenkonflikte gemal
§34b WpHG:

Aktien von Helma Eigenheimbau und
Mutares befinden sich im Real-Depot
von DER AKTIONAR.

Vectron Systems:
Coca-Cola macht Lust auf mehr

Es herrscht ein regelrechter Kampf um
Pizza, Pasta und Sushi. Lieber bestellen
und ohne grofien Aufwand zu Hause
schlemmen oder doch lieber ab ins Res-
taurant und das Ambiente geniefSen?
2015 bestellten Hungrige weltweit im
Wert von 75 Milliarden Euro Essen tele-
fonisch, per App oder online. Die Markt-
forscher von Euromonitor erwarten, dass
der globale Markt bis 2018 auf 95 Milli-
arden Euro steigen wird, wobei die Tele-
fonbestellungen immer weiter zurtickge-
hen. Die App wird frither oder spéter das
Rennen machen. Die Gewinner des
Trends sind Lieferheld oder Lieferando.
Sie verlangen von Pizzerien und Fritten-
buden Provisionen von mindestens 14
Prozent. Das tut den Gastronomen weh.

Vectrons Vorstand Thomas Stiimmler
zeigt, dass es auch anders geht. Vectron
hat zu seinen Kassensystemen kurzer-
hand die Kundenbindungsplattform
Bonvito aufgebaut. Vor wenigen Mona-
ten hat der umtriebige Vectron-Vor-

Vectron Systems
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Auch diverse

Rabattfunktionen sind mit integriert.
Hohe Provisionen pro Lieferbestellung
soll es laut Stiimmler bei Vectron auf
jeden Fall nicht geben. Fiir Vectron ist
ein Prozentsatz im ,mittleren einstelli-
gen Prozentbereich” ausreichend. Gie-
rig sollen da also gerne die anderen
bleiben.

Wahrend die grofien Essenslieferanten
viel Geld fiir ihre Marketingkampagnen
in die Hand nehmen, will Vectron den
Bekanntheitsgrad mit Partnern steigern.
So will es Stiimmler zum Beispiel mit
Coca-Cola handhaben. Vor wenigen Wo-
chen wurde der Getranke-Riese als Part-
ner gewonnen. Dieser Deal konnte Vec-
tron nun in eine vollig neue Dimension
beférdern. DER AKTIONAR hat die Zeichen
der Zeit frithzeitig erkannt und die Vec-
tron-Aktie in Ausgabe 46/16 am 9. No-
vember 2016 zu 44,18 Euro zum Kauf
empfohlen. Seitdem hat sich der Kurs

mehr als verdoppelt. Ein Ende der Er-
folgsstory ist nicht in Sicht.

Chance auf den groBen Schlag
Wird Vectrons App Bonvita ein
Erfolg, steht der Fortfithrung
des Aufwartstrends nichts im
Weg. Vectron ist an der Borse der-

Fiinfmal Power fiirs Depot
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Kassensystem von Vectron ermaglicht
Controlling in Echtzeit fiir die Gastro-
nomen.

zeit mit 153 Millionen Euro bewertet.
Zum Vergleich: Takeaway.com aus den
Niederlanden kommt auf eine Marktka-
pitalisierung von aktuell 1,3 Milliarden
Euro bei einem Jahresumsatz von gera-
de einmal 100 Millionen Euro. JustEat
aus Grofibritannien, die weltweite
Nummer 1, wird an der Borse mit 4,4
Milliarden Euro bewertet.

Unternehmen | WKN | Aktueller | Marktkap. Umsatz 17e! KGV | Ziel Stopp | Chance | Risiko

! Kurs ' in Mio.€ | in Mio.€ | 17e ‘
Datagroup  A0JCBS 3L,13€ 249 225 24 4000€ 27,50€ NNNND NENOD
Helma Eigenheimbau | AOEQS7 3776€ 151 200 11  4500€ 32,50€ NENND NNNOD
Mutares ~ AOSMSH 1350€ 208 = 750 13 19,00€ 11,50€ [
Scherzer & Co. 694280 240€ 704 | - 16 2,90€ 2,05€ |

30,5 | 20 120,00€ 75,00€ WEEAD EEEOO
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