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® Aktien im Blickpunkt

Favoriten fu

H&R

Das seit 4 Generationen geflhrte Fami-
lienunternehmen ist im Bereich der Spe-
zialchemie titig. Nachdem im 1. Quartal
bei einem Umsatzrekord der Uberschuss
zuriickgefahren wurde, bestehen nun gute
Chancen bei den Kunden Preiserhéhungen
durchzusetzen, um so im Jahresverlauf
auch wieder bessere Margen erzielen zu
kénnen.

Das 1. Vierteljahr 2012 endete mit einem
Umsatzrekord von 335,3 (290,4) Mio. €. Das
operative Ergebnis {Ebitda) gab auf 18,9 (34,7)
Mio. € nach. Auch der Konzerniberschuss
{(nach Minderanteilen) entwickelte sich von
19,4 auf 6,6 Mio. € riicklaufig.

Geschuldet war diese Entwicklung den auBer-
gewdhnlich giinstigen Rahmenbedingungen
im Vorjahreszeitraum sowie den stark steigen-
den Rohstoffkosten, die im Q1 2012 auf die
Margen driickten.
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Das Spezialchemie-Unternehmen setzt inzwi-
schen verstarkt auf Internationalisierung. Bis
2015 will man rd. ein Drittel der Konzernein-
nahmen auBerhalb von Europa erwirtschaften.
Dieses Ziel soll u.a. durch die Ausweitung des

Produktpartfolios im Ausland und durch neve ~

Standorte gelingen.

Derzeit verfiigt H&R (iber 2 eigene Grunddl-

raffinerien in Hamburg und Salzbergen. Aus
einem bei der Rohdldestillation anfallenden
Folgeprodukt werden mehr als 80O verschie-
dene chemisch-pharmazeutische Produkte wie
Weichmacher, WeiBldle oder Paraffine produ-
ziert. AuBerdem werden Prizisions-Kunststoff-
teile hergestellt.

Neben dem Ausbau der Vertriebsaktivitéten in
Asien und Siidamerika setzt H&R auch aul die
Ausdehnung der Produktkapazitdten im Kunst-
stoffbereich in den Wachstumsmarkten wie
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H&R
Osteuropa und Asien. Hinzu kommen noch die

Erweiterung der Produkipalette um Angebote
der Medizintechnik.

Fir das Gesamtjahr 2012 rechnen Analys-
ten bei Einnahmen von 1,20 (1,21} Mrd. €
mit einem Ebit von 64,2 (67,8) Mio. €. Selbst
bei einer Dividendenausschiitiung von 0,55
{0,60) € ergibt sich eine Rendite von 3,9 %. In
2013 kénnte dann wieder bei einem Umsatz
von 1,23 Mrd. € und einem Ebit von 74,1 Mio.
€ eine Ausschiittung von 0,60 € winken.

Auch Vorstandschef Nils Hansen scheint von
den guten Perspektiven von H&R iiberzeugt.
Auf jeden Fall deckte er sich zuletzt mit weite-
ren 10.000 Aktien ein.

» Gemessen am Borsenwert von 432,8
Mio. (Umsatz 1,21 Mrd.} € ist bei dem
SDAX-Wert deutlich Kursspielraum nach
oben vorhanden.

ISIN: DEDOO7 757007
WKN: 775700
Aktuelter Kurs: 14,37 €

Marktkapitalisierung; 432,8 Mio. €

Der eigenen Angahen zufolge grdBte eu-
ropaische Anbieter fiir IT- und Knowledge-
Managementsoftware konnte nicht nur
einen prestigetrachtigen Auftrag von der
Bundesagentur fir Arbeit an Land ziehen
- den groBten Einzelauftrag in der Unter-
nehmensgeschichte dberhaupt. Auch die
(bernahme der Aspera GmbH zahlt sich
vol] aus, wenngleich das Kenzernergebnis
im Q1 noch durch einen mit der vollstan-
digen Aspera-Ubernahme zusammenhan-
genden bilanziellen Effekt gepragt war.
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Wegen einer notwendigen Kaufpreisanpas-
sung in Hahe von 1,87 Mio. € lief im Auftakt-
quartal 2012 namlich ein Konzernfehlbetrag
von 1,26 (+0,396) Mio. € auf. Bereinigt um
diesen Effekt wurden dagegen 1,8 Mio. € ver-
dient, verglichen mit 0,852 Mio. € vor Jahres-
frist. Das bereinigte Ebit wuchs von 1,11 Mio.
auf 1,68 Mio. € wobei die Umsatzerldse von
10,58 Mio. auf 12,58 Mio. € expandierten.
Getragen wurde das Wachstum von einem
starken Auslandsgeschaft,

das um satte 94 % auf |
eine neue Bestmarke von

2,26 (1,17) Mio. € ausge- il
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49,5 Mio. £ fast zur Ganze
unterfiittert ist. Die Eigen-
kapitalquote sank zwar wegen der hBheren
Kaufpreisverbindlichkeit fiir Aspera aul 66,3
(71.2) %, bewegt sich damit aber weiterhin
auf komfortablem Niveau. Der Bereich Soft-
ware-Lizenzmanagement von Aspera ist den
Angaben zufolge {ibrigens das am schnellsten

wachsende Marktsegment der USU-Gruppe.

Fir das Gesamtjahr gab das Unternehmen
eine Umsatzprognose von mindestens 48
(45,6) Mio. € aus. Das bereinigte Ebit soll da-
bei 6,5 Mio. bis 7,0 (4,64) Mio. € erreichen. Der
Auftrag der Bundesagentur fiir Arbeit dber rd.
5 Mio. € wird den Angaben zufolge zu etwa
drei Viertel in diesem Jahr umsatz- und ergeb-
niswirksam. Den Aktionaren winkt erneut eine
Dividende. Fir 2011 soll die HV am 18. Juli
dber eine konstante Ausschiittung von 0,20 €
abstimmen.
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» USU Saftware — eine interessante Spezi-
alititenbeimischung.

UsU Software

ISIN: DEODDAOBYU28
WKN: AOBVU2
Aktueller Kurs: 485€
Marktkapitalisierung: 49,5 Mio, €
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