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Liebe Leserin, lieber Leser,

das Thema US-Schuldenobergrenze riickt wieder in den Fokus. Schon seit Médrz muss US-
Finanzminister Steven Mnuchin ,buchhalterische Tricks“ bemiithen, um die aktuelle Schul-
denobergrenze bei 19,9 Bio. Dollar nicht zu reifsen. Endgiiltig konnte dem Staat das Geld im
Oktober ausgehen. Zwar haben die Republikaner in beiden Kammern die Mehrheit. Doch
wollen einige konservative Parteimitglieder nur dann einer Erh6hung der Grenze zustim-

men, wenn das Haushaltsdefizit deutlich gesenkt wird. Es stehen also hitzige Debatten an.

Sollte es dadurch an den Mérkten zu neuen Turbulenzen kommen, dirfte die fiir Dezem-

ber anvisierte Zinserh6hung in den USA vom Tisch sein.

Tipp der Woche: Aves One

Im November 2016 ist Aves One an die Borse
gegangen. Ausgehend vom Emissionspreis
bei sechs Euro ging es in der Spitze bis auf
fast zehn Euro nach oben. Aktuell ist der
Small Cap wieder fast am Ausgangsniveau
angelangt und daher einen Blick wert. Die
Gesellschaft hat sich auf die Verwaltung und
Instandhaltung von mobilem Logistikequip-
ment spezialisiert. Konkret vermietet und
managed Aves One Seecontainer verschie-
denster Ausflihrung, investiert aber auch in
gebrauchte Container zum Verkauf auf dem
Resale-Markt. ,Die sehr guten Zugange zum
Equipment-Markt sowie umfangreiche Kennt-
nisse zum Thema Finanzierung durch das
Management und ein exzellentes Netzwerk

Chart-Empfehlung der Woche

I[hr CHRISTIAN SCHEID

von Partnern aus beiden Bereichen sind das
Fundament fiir den kontinuierlichen Auf- und
Ausbau der Geschéftstatigkeit”, so die Ana-
lysten von GBC. Sowohl durch Akquisitionen
als auch durch organisches Wachstum soll
das betreute Asset-Volumen von 445,3 Mio.
Euro per Ende 2016 auf mehr als eine Mrd.
Euro bis Ende 2020 ausgebaut werden. Auch
kurzfristig ist fir starkes Wachstum gesorgt:
,Flr das Geschaftsjahr 2017 ist mit einem
deutlichen Umsatz- und Ertragssprung zu
rechnen", so GBC. Die Analysten erwarten
bei einer Erlosverdopplung den Turnaround.
Entsprechend liegt deren Kursziel mit 9,10
Euro deutlich tber der aktuellen Notiz. Nur
fur risikobereite Anleger geeignet!
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Capital Stage: Prognose angehoben
BVB: Dembélé-Deal perfekt gemacht
Mologen: Kurz vor wichtigem Lizenzdeal
USU Software: Ausblick bestatigt

Isra Vision: Zweistellig gewachsen

Fiat Chrysler: Zerschlagung moglich

S Immo: Vor dem Aufstieg in den ATX
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Zertifikate: Wahrungsspekulationen

Markt Stand
DAX 12072
MDAX 24687
Euro Stoxx 50 3428
S&P 500 2458
Nikkei 225 19648

Tendenz

ADVA. Die Herabstufung der Adva-Aktie in
Depesche 29/17 kam zur rechten Zeit. Vom
damaligen Kurs bei 7,37 Euro ist die Notiz nun
auf unter 4,50 Euro abgestirzt. Vorangegan-
gen war eine heftige Umsatz- und Gewinn-
warnung. Wegen einer unerwartet schwachen
Auftragslage sollen die Erlose im laufenden
Quartal nur noch bei 104 bis 114 Mio. Euro
liegen (bislang 120 bis 130 Mio. Euro). Zudem
soll das Pro-Forma-Betriebsergebnis bei mi-
nus drei bis plus zwei Prozent des Umsatzes
landen (bislang plus zwei bis plus fiinf Pro-
zent). Flr Stellenstreichungen fallen einma-
lige Umstrukturierungskosten von neun Mio.

Euro an. Dem stehen Einsparungen von jéhr-
lich 15 Mio. Euro ab dem vierten Quartal 2017
gegenuber. Ob der Netzwerkausriister damit
die Wende schafft, bleibt abzuwarten. Nach
dem Kursrutsch der TecDAX-Aktie riickt die
vage Unterstitzung bei vier Euro in den Blick.
Von diesem Niveau aus kénnten kraftige Ge-
genbewegungen starten. Wir sehen dennoch
keinen Handlungsbedarf.

ISIN DE 0005103006
Kurs aktuell 4,36 €
Hoch/Tief 11,09/4,22 €
Stoppkurs 3,29€

Aves One
€
7,0
5,5
28.11.2016 31.08.2017
ISIN DEOO0OA16811 4
Kurs aktuell 6,66 €
Hoch/Tief 9,80 €/6,00 €
Bérsenwert 72 Mio. €
KGV 17/18 132/14
Stoppkurs 5,25 €
Quelle: TFD
€ Adva
9,0
6,5
4,0
30.08.2016 30.08.2017
Quelle: TFD
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Deutsche Aktien
Capital Stage hebt Prognose BVB macht Deal perfekt Mologen vor Durchbruch

Der Solar- und Windparkbetreiber Capital
Stage hat den Umsatz im ersten Halbjahr
um mehr als 75 Prozent auf 114 Mio. Euro
gesteigert. Das Ergebnis vor Zinsen, Steu-
ern und Abschreibungen (Ebitda) landete
bei 88 Mio. Euro - ein Plus von 73 Prozent.
Grundlage dieser positiven Entwicklung
waren insbesondere der weitere Ausbau
des Portfolios sowie die Ubernahme von
Chorus Clean Energy im Oktober 2016.
Der Konzern geht von einer Fortsetzung des
dynamischen Wachstumskurses aus und
hat seine Prognose erhoht. Der Umsatz soll
nun bei mehr als 215 Mio. Euro statt bei 200
Mio. Euro landen. Das Ebitda wird tiber 160
Mio. Euro gesehen, zehn Mio. Euro mehr als
urspriinglich erwartet.

Capital Stage
€

5

30.08.2016 30.08.2017

ISIN DEO0006095003 Borsenwert 817 Mio. €
6,37 € KGV17/18 19/17
7,10/5,85 € Stoppkurs 530€

Kurs aktuell
Hoch/Tief

Marge bei CTS schwéchelt

Der Veranstalter und Ticket-Verkaufer
CTS Eventim hat im ersten Halbjahr von
einem guten Ticketgeschaft profitiert. Vor
allem die Verkaufe Uber das Internet zogen
weiter an. Daher erhdhte sich der Umsatz
um 16 Prozent auf 489 Mio. Euro. Das berei-
nigte operative Ergebnis (Ebitda) stieg um
3,4 Prozent auf 84,2 Mio. Euro. Die Marge
ging also von 19,3 auf 17,2 Prozent zuriick,
unter anderem der Aufbau neuer Festival-
marken und Vorlaufkosten fiir Veranstaltun-
gen im zweiten Halbjahr belasteten. Unter
dem Strich eine Halteposition!

Wochenlang wurde dartber spekuliert, nun
ist der Transfer perfekt: Borussia Dort-
mund und der FC Barcelona haben sich
grundsatzlich auf einen Wechsel von Fuf3-
ballprofi Ousmane Dembélé geeinigt. Fiir
den Transfer wird der BVB eine fixe Summe
von 105 Mio. Euro plus eine variable Ent-
schédigung von bis zu rund 40 Prozent die-
ser Summe kassieren, gab der an der Borse
notierte Bundesligist bekannt. Im Anschluss
an die Meldung kam es bei der zuletzt stark
gelaufenen Aktie zu Gewinnmitnahmen. Um
6,50 Euro sehen wir ein Einstiegsniveau.

Borussia Dortmund

€
55
4,0
30.08.2016 30.08.2017
ISIN DE0005493092 Borsenwert 639 Mio. €
Kurs aktuell 6,40 € KGV17/18 68/20
Hoch/Tief 7,72/411 € Stoppkurs 6,50 €
Jost Werke iiberzeugt

Der Lkw-Zulieferer Jost Werke hat erst-
mals seit dem IPO Zahlen gemeldet. Dem-
nach legte der Umsatz im ersten Halbjahr
um sieben Prozent auf 361,9 Mio. Euro zu.
Das bereinigte operative Ergebnis (Ebit)
kletterte um 18 Prozent auf 44,3 Mio. Euro.
Daraus errechnet sich eine Verbesserung
der Ebit-Marge von 11,1 auf 12,2 Prozent.
+Wesentlich hierflir waren die erfolgreiche
Integration des erworbenen Achsenge-
schafts, weitere Effizienzsteigerungen
sowie eine sich aus den hoheren Umsétzen
ergebende verbesserte Auslastung", so
das Unternehmen. Die Commerzbank rat
in einer Ersteinschatzung zum Einstieg mit
Kursziel 40 Euro. Wir setzen den giinstig be-
werteten Titel ebenfalls auf die Kaufliste.

Eigentlich waren wir davon ausgegangen,
dass es fur die Biotechfirma ein schwieri-
ges Unterfangen werden dirfte, einen Li-
zenzdeal hinzubekommen (siehe Depesche
33/17). Doch jetzt ist es beinahe soweit. Das
Unternehmen hat mit iPharma einen Vor-
vertrag flir eine Zusammenarbeit zur Ent-
wicklung, Produktion und Vermarktung von
Lefitolimod in China sowie eine potenzielle
Entwicklungskooperation unterzeichnet, der
die Grundlage fir einen Lizenzvertrag fur
den Hauptwirkstoffkandidaten Lefitolimod
bildet. Bei Abschluss des finalen Vertrages
winkt eine Vorauszahlung, spater dann auch
Meilensteinzahlungen, Lizenzgebiihren und
eine Kapitaleinlage. In der Summe kdnnte
ein dreistelliger Millionenbetrag zusam-
menkommen. Die Aktie reagierte mit einem
Kurssprung. Wer den Nebenwert noch hat
sollte ihn halten.

Mologen
€
2,5
1,0
30.08.2016 30.08.2017

ISIN DE0006637200 Borsenwert 92 Mio. €
269€ KGV17/18 neg./neg.
5,00/1,11 € Stoppkurs 1,85 €

Kurs aktuell
Hoch/Tief

Heliad steigert NAV

Heliad, Tipp der Woche in Depesche 25/17,
hat ein gutes erstes Halbjahr absolviert. Vor
allem dank der Neubewertung der Beteili-
gungen Fintech und Magforce infolge hoher
Kursgewinne drehte das Ergebnis von minus
24,5 Mio. Euro auf plus 10,8 Mio. Euro. Zu-
dem erhohte sich der Nettovermdgenswert
je Aktie (NAV) gegeniiber Ende Dezember
2016 von 8,43 auf 9,16 Euro. Wegen des ho-
hen Abschlags bleibt der Titel kaufenswert.

ISIN DE0005470306 Borsenwert 3,4 Mrd. €
35,84 € KGV17/18 30/27
40,26/27,04 € Stoppkurs 30,50 €

Kurs aktuell
Hoch/Tief

ISIN DE000JST4000 Borsenwert 331 Mio. €
Kurs aktuell 33,20€ KGV17/18 14/9
Hoch/Tief ~ 34,11/27,01 € Stoppkurs 26,90 €

ISIN DEOOOAOLINN5 Borsenwert 63 Mio. €
6,39€ KGV17/18 10/8
7,40/5,17 € Stoppkurs 515€

Kurs aktuell
Hoch/Tief

Quelle: TFD
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USU Software ist auf Kurs

USU Software hat im zweiten Quartal den
Wachstumskurs beibehalten: Die Erldse

des Lésungsanbieters fiir strategisches
Software-Lizenzmanagement kletterten
um 17 Prozent auf fast 20 Mio. Euro. Das
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (Ebit) sank
zwar um etwa die Halfte auf knapp 0,88 Mio.
Euro. Die Prognose fiir das Gesamtjahr 2017
hat das Unternehmen dennoch bestatigt.
Demnach soll das Ebit von 8,3 Mio. auf 10,0
Mio. bis 11,5 Mio. zulegen. Beim Umsatz
sagt USU Software weiterhin einen Anstieg
von 72,1 Mio. auf 86 Mio. bis 91 Mio. Euro vo-
raus. Die Entwicklung und Markteinflihrung
innovativer neuer Produkte, anorganisches
Wachstum durch weitere Akquisitionen so-
wie der konsequente Ausbau der Internatio-
nalisierung sind die drei Wachstumsséaulen
des Unternehmens. Anleger sollten Gewin-
ne laufen lassen.

USU Software

22

18

30.08.2016 30.08.2017

Isra mit TecDAX-Chancen

Wenn am 5. September die Entscheidung
Uiber Veranderungen in den Aktienindizes
fallt, darf sich Isra Vision Systems Chancen
auf einen Platz im TecDAX ausrechnen. Der
Spezialist fiir Oberflacheninspektionssys-
teme und Bildverarbeitungsprogramme
(Machine Vision) wachst seit Jahren unab-
hangig von der Konjunkturentwicklung mit
prozentual zweistelligen Raten und verbes-
serte dabei die operative Marge bestandig.
So auch in den ersten neun Monaten des
Geschéftsjahres 2016/17, als die Erlose

um elf Prozent auf 83,3 Mio. Euro und das
Ergebnis vor Steuern (Ebt) um zwd6lf Pro-
zent auf 18,1 Mio. Euro gewachsen sind.

Mit einem hohen Auftragsbestand von 83
Mio. Euro und einem allgemein positiven
Geschéftsklima in den Zielmérkten verflgt
das Unternehmen liber eine solide Basis

flr das letzte Quartal des Geschéaftsjahres.
Dementsprechend plant der Konzern fur
das Gesamtjahr 2016/17 mit einem Um-
satzwachstum im Bereich von zehn Prozent
und mindestens stabilen Margen. Bereits im
kommenden Geschéftsjahr 2017/18 will Isra
Vision die Umsatzmarke von 150 Mio. Euro
knacken. Wir votieren mit "Kaufen".

JOC Group beschleunigt

Bei der JDC Group kletterten die Umsatze
in der ersten Jahreshalfte wieder deutlicher,
und zwar um 10,1 Prozent auf gut 40,3

Mio. Euro. ,Damit tragt die in den letzten
Berichtsperioden eingeleitete und umge-
setzte neue Geschaftsstrategie Friichte",
urteilen die Analysten von GBC. Ein wich-
tiger Aspekt ist dabei die Verbindung der
klassischen Makler- und Kundenaktivitaten
mit der selbst entwickelten Fintech-Ldsung
»allesmeins®, wodurch eine deutliche Er-
hohung der Vertragsdichte und damit der
Bestandsprovisionen erreicht werden soll.
Das operative Ergebnis (Ebitda) verbesserte
sich um mehr als das Vierfache auf 1,71 Mio.
Euro, womit ein Anstieg der Ebitda-Marge
von 1,0 auf 4,2 Prozent einhergeht. Die
Prognose flr das Gesamtjahr hat der Fi-
nanzdienstleister bestatigt. Wir bekréaftigen
unsere Kaufempfehlung fir den Nebenwert.

JDC Group
€
6,5
5,0
30.08.2016 30.08.2017

ISIN DEOOOAOBVU28 Borsenwert 280 Mio. €
25,80 € KGV17/18 30/22
Hoch/Tief 27,97/18,25€  Stoppkurs 21,75 €

Kurs aktuell

ISIN DE0005488100 Borsenwert 615 Mio. €
140,30 € KGV17/18 32/28
171,4/80,0 € Stoppkurs 119,00 €

Kurs aktuell
Hoch/Tief

ISIN DEOOOAOBIN37 Borsenwert 84 Mio. €
7,00 € KGV17/18 42/20
8,91/4,62 € Stoppkurs 5,50 €

Kurs aktuell
Hoch/Tief

Insider-Deal

Parkett-Gefliister

Francotyp-Chef nutzt Riickschlag zum Einstieg
Francotyp-Postalia (FP) musste einen Dampfer hinnehmen. Wah-
rend der Umsatz im ersten Halbjahr um 4,1 Prozent auf 104,4 Mio.
Euro kletterte, hinkte das Ebitda mit 12,7 Mio. Euro hinter dem Vor-
jahreswert von 14,6 Mio. Euro her. Der Produktbereich Mail Services
blieb margenschwach und die Profitabilitat verschlechterte sich
zuletzt sogar. Dennoch hielt FP-Vorstandschef Riidiger Andreas
Glinther an der Prognose flir 2017 fest. Zudem kaufte der Manager
30000 Aktien. Anleger sollten zunachst an der Seitenlinie bleiben.

Neue Spekulationen um Staramba

Um die Staramba-Aktie, die wir erstmals in Depesche 15/17 bespro-
chen hatten, ist es zuletzt ruhig geworden. Das sollte sich nun andern.
Denn der Spezialist fiir Virtual Realtity (VR)-Anwendungen wird

nun auf der IFA in Berlin die neue App ,VR Star Island” vorstellen.
Zudem sollen auf der Messe die Investorengesprache fortgesetzt
werden. Angeblich hat auch der Softwareriese Microsoft Interesse an
einer Minderheitsbeteiligung — auf einer Bewertungsbasis, die deut-
lich Uber dem aktuellen Aktienkurs liegen soll. Sehr spekulativ!

ISIN DEOOOFPH9000 Borsenwert 79 Mio. €
Kurs aktuell 482€ KGV17/18 13/9
Hoch/Tief 6,10/4,07 € Stoppkurs 4,05 €

ISIN DEOOOA1KO3WS5  Borsenwert 93 Mio. €
Kurs aktuell 41,10€ KGV17/18 neg./57
Hoch/Tief 55,80/5,70 € Stoppkurs 29,50 €

Quelle: TFD



