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Vom Penny-Stock in den SDax

Groß in der Nische

Anlauf zu neuer Expansion

Mit zielbewussten Finanzinvestoren im Aktionärskreis startete Adler 
ab 2011 als Wohnungsgesellschaft durch: Von null auf 50 000 beim Woh-
nungsbestand und von 50 Cent auf zeitweise 16 Euro beim Kurs. Unter 
anderem wurden die Konkurrenten Estavis und Westgrund geschluckt. 
Neuester Coup: eine knapp 25-prozentige Beteiligung am Wiener Immo-
bilienkonzern Conwert. Inzwischen ist Adler die Nummer fünf unter den 
börsennotierten deutschen Wohnungswerten und landete im SDax. Die 
Objekte verteilen sich über die ganze Republik. Schrieben die Hamburger 
2010 noch Verlust, schnellte der Gewinn bis 2014 auf 4,65 Euro je Aktie. 

Mit zunehmender Größe dürfte sich das Wachstum aber abflachen. 
Ohnehin stammt der dicke Ertragszuwachs vor allem aus höheren Wert-
ansätzen der Immobilien. Das treibt den Substanzwert, bringt aber kein 
Geld in die Kasse. Eine Dividende konnte Adler bisher nicht zahlen. Die 
dafür nötigen Nettomieterträge waren bis 2014 noch negativ und dürf-
ten 2015 nur knapp 30 Cent je Aktie erreichen. Nach der rasanten Expan-
sion steckt die Aktie in einer Konsolidierung. Die könnte vorerst anhalten.

Der Kurs des Autozulieferers hangelt sich seit 2010 von niedriger Ba-
sis (gut ein Euro) nach oben – nicht unbedingt immer im Einklang mit 
den Gewinnen. Zuletzt stieg er auf Höchstniveau. Damit steht unter dem 
Strich inzwischen ein Plus von 2188 Prozent. Die Börse honoriert die hohe  
Innovationskraft des Unternehmens: Paragon entwickelt, produziert und 
vertreibt Lösungen im Bereich der Automobilelektronik, insbesonde-
re Luftgütesensoren, Mikrofone, Anzeigeninstrumente und Spoilerele-
mente. Neu hinzu kommt jetzt die Elektromobilität. 

Die hohen Investitionen in die Technik zahlen sich zunehmend aus. 
Der Vorstand spricht von einer „exzellenten Auftragslage“: Der Order-
bestand liegt mit gut 500 Millionen Euro inzwischen fünfmal höher als 
der für 2015 geplante Umsatz. Ein kräftiges Wachstum und deutlich stei-
gende Gewinne scheinen so programmiert – sofern die Autokonjunktur 
nicht völlig aus der Spur gerät. Die Analysten rechnen für 2015 mit einer 
Gewinnverdopplung und für 2016 mit einem Plus von nochmals mehr als 
20 Prozent. Der zu erwartende Wachstumssprung drückt die PEG auf 0,65. 

Auch IT-Dienstleister KPS startete als Penny-Stock: Seit 2010 (damals gut 
50 Cent) hat sich der Kurs verzwölffacht. Das Plus genau: 1076 Prozent. 
Dabei legten Wachstum und Notiz just im abgelaufenen Geschäftsjahr 
(Ultimo 30. September) eine Pause ein: Kauf und Integration des E-Com-
merce-Spezialisten Getit kosteten zunächst Geld und banden Kapazität. 
Wohl nur vorübergehend: „Nicht zuletzt durch diese Übernahme sollte 
die Auftragsdynamik in den kommenden Perioden hoch bleiben“, zeigt 
sich Felix Gode, Analyst bei GBC-Research, zuversichtlich.

KPS dürfte aller Voraussicht nach daher bald wieder an frühere Wachs-
tumsraten anknüpfen. Die Getit-Übernahme erweitert den Kompetenz-
bereich und hilft, neue Kunden zu erreichen. Vor allem bei großen Han-
delsunternehmen gewinnt KPS zunehmend an Boden. Für die Aktie 
sprechen das weiterhin niedrige KGV, eine Eigenkapitalquote von an-
sehnlichen gut 50 Prozent, aus der sich künftiges Wachstum leicht finan-
zieren lässt, sowie die attraktive Dividendenrendite von mehr als vier Pro-
zent. Die PEG (Bewertung zu Gewinnwachstum) liegt bei 0,83.

ISIN: DE0005008007
Börsenwert in Mio. Euro: 545,5
NAV je Aktie 2014/15e/16e in Euro: 9,14/14,03/15,00
Kursprämie zum NAV 2014/15e/16e in %: 30,2/–15,2/–20,7
Dividendenrendite 2014/15e/16e in %: 0,0/0,0/0,0

ISIN: DE0005558696
Börsenwert in Mio. Euro: 98,6
Gewinn je Aktie 2014/15e/16e in Euro: 0,67/1,35/1,65
KGV 2014/15/16: 35,7/17,7/14,5
Dividendenrendite 2014/15e/16e in %: 0,0/0,0/0,0

ISIN: DE000A1A6V48
Börsenwert in Mio. Euro: 209,2
Gewinn je Aktie 2014/15e/16e in Euro: 0,50/0,53/0,67
KGV 2014/15/16: 12,3/11,6/9,2
Dividendenrendite 2014/15e/16e in %: 4,5/4,8/5,6
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