Ausgesuchte Nebenwerte bringen Schwung in Thr Depot

ihrend der DAX zeitweise auf der Stelle trat,
konnten sich die Nebenwerte-Segmente MDAX
und SDAX deuatlich besser entwickeln.
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Das liegt 2.T. daran, dass viele Dax-Unternehmen auf
Massenmiirkten  (Automobil, Chemie, Technologie)
agieren und somit stark auf Nachfrage- und Preis-
schwankungen reagieren. Small Caps hingegen zielen
oft mit Erfolg auf lukrative Markinischen. Gerade weil
der Herbst eine historisch brisante Borsen-Jahreszeit ist.
bieten Thnen einzelne ausgesuchte Nebenwerte hervor-

ragende Sonderchancem am Markt. Selbst wenn die
Barsen sich auch nur seitwirts bewegen, haben Sie mit
Small Caps jede Menge Gelegenheiten, Gewinne zu
machen. Um Ihnen die Aktienauswahl zu erleichtern,
stellen wir lhnen jeweils 2 Unternghmen in 3 verschie-
denen Risikogruppen vor:
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Bei den insgesamt also 6 Werten haben wir unser
Hauptaugenmerk auf eine gesunde bilanzielle Struk-
tur, das Geschiiftsmodell sowie auf zukiinftiges Ge-
winnwachstum gelegt. Auch charttechnische Aspekie
kommen bei einigen der Analysen zur Anwendung.

Fuchs Petrolub liuft wie geschmiert

Eine konservative Aktienanlage mit einer spannen-
den Story bietet der Schmierstoffspezialist Fuchs
Petrolub. Nach einer Konsolidierungs- und Restrukiu-
rierungsphase in den Jahren 1999 bis 2001 hat sich das
Unternehmen als unabhiingiger Schmierstoffproduzent
mittlerweile wieder eine Spitzenposition erarbeitet und
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rangiert weltweit bereits auf Platz 8. Von rd. 50 liber die
ganze Weli verieilien Standorten aus wird die Kund-
schalt mit gut 9 000 Produkten beliefert. ITm Vergleich
mit den konkurrierenden Olriesen besitzt der weitestge-
hend familiengefiihrte Konzem den Vorteil, sich durch
seine  hohe Innovationskraft und Sperialisierung
schneller auf neue Marktgegebenheiten ecinstellen #u
kinnen. Wiihrend der Wettbewerb inshesondare in den
vergangenen 2 Jahren mit der allgemeinen Konjunktur-
schwilche 2u kimpfen hatte, glimste Fuchs Petrolub
sownohl auf der Umsatz- als auch der Ergebnisseite durch
stetiges Wachstum und krinte den Erfolg im Jahr 2002
mit Rekordergebnissen,

Im ersten Halbjahr 2003 machte dem Unternehmen
durch die hohe Prisenz in von US-Dollar und Pfund
gepriigten Liindern allerdings der erstarkie Euro einen
Strich durch die Rechnung. So ergab sich wihrungsbe-
reinigt zwar ein Umsatzplus von 22,9 Mio. Euro, insge-
sami schlugen die negativen Effekie aus der Wilhrungs-
umrechnung jedoch mit knapp 43 Mio. Euro ins Kontor
und sorgten somit netto fiir cinen Umsatzriickgang um
3,7% auf 522,5 Mio. Euro. Vor allem in Europa, der
umsatzstiirksten Region der Mannheimer, fiihrte der
Kursriickgang des britischen Pfunds zu Umsatzeinbulien
von 3.3% auf 342 Mio. Euro. Die withrungsbedingte
Erlssschwiiche in Ubersee (internes Wachstum jedoch
+6%) von mehr als 15% konnte durch einen Erliszu-
wachs in der Region  Asien-Pazifik, Afrika* von
knapp 13% allerdings ausgeglichen werden,

Umsatraufteilung 2002
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Das Bruttoergebnis sank im Vergleich zum Umsatz
nicht ganz so stark, Somit gelang es den Mannheimern,
durch die Konzentration auf hiherwertige Produkie die
Bruttomarge mit knapp 37% iber das Niveau des
entsprechenden Vorjahreszeitraums zu hieven. Withrend
der schwache Dollar einerseits beim Umsatz zu Einbu-
fen fithrte, sorgte er andererseits beim Einkauf US-
Dollar abhiingiger Vormaterialien beim Ergebnis fiir
einen entlastenden Effekt. Dank eines verbesserten Pro-
duktmixes und erfolgreichen Kostenmanagements fiel
der ERIT-Rickgang von 36,3 Mio. auf 36,1 Mio. Euro
im Vergleich zum Umsalz sehr moderat aus.

Unter Berticksichtigung des Ende Juli durchgefiihr-
ten Aktiensplits gelang es dem Schimierstoffspezialisten
bei einer Steizerung des Halbjahresiiberschusses von 12
Mio. auf 13,2 Mio. Eure, den Gewinn je Aktic von
1,61 auf 1,76 Euro zu erhiéhen. Durch einen Freien
Cashflow von ordentlichen 2006 Mio. Euro war es
midglich, 11,4 Mio. Euro fiir Dividendenausschiittun-
oen zu verwenden und dadurch avch weiterhin an der

bisherigen Ausschiitungspolitik festzuhalten. Wir gehen
davon avs, dass Aktionire auch in den kommenden
Jahren mit weiter steigenden Dividendenzahlungen
rechnen kiinnen. Fiir das bereits angelaufene 2. Semester
2003 sind wir optimistisch. dass es dem Unternehmen
gelingt, die Umsatzprognosen von fiber 1 Mrd. Euro
im Gesamtjahr zu erreichen und beim Ergebnis zumin-
dest in die Niihe des Rekords aus dem Jahr 2002 (24,
Mia. Euro) vorzustoben.
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Dank der positiven Geschifisentwicklung gehiine
die Aktie seit Jahresbeginn zu einem der gewinniriich-
tigsten Papiere im SDAX. Anleger, die seit Anfang 2003
dabei waren, kiinnen sich bislang iber mehr als 70%
Kurszuwachs freuen. Doch selbst filr Anleger, die diese
Spitzenperformance bislang verpasst haben, ist der Wert
auch aufl erhéhtem Kursniveau noch interessant. 50 ist
die Aktie aus fundamentaler Sicht mit einem Mder KGV
von knapp iiber 10 giinstig bewertet. Eine fiir das kom-
mende Jahr zu erwartende Dividendenrendite von fast
5% ist darliber hinaus sehr lukrativ. Der Ende Juli
durchgefiihrte Aktiensplit im Verhiilinis 1:3 konnte
zudem das Handelsvolumen der Aktie deutlich erhiihen.
Das kiinnte dem Wert weiteren Aufirieb verlethen,

Fantasie schlummert fiir Vorzugsaktiondire in einer
miglichen Zusammenfithrung von Vorziigen und
Stimmen zu einer Einheitsaktie, Zwar hat uns der Vor-
stand in jlingsten Gesprichen auf mittlere Sicht noch
keine Zusammenlegung bestiitigt, Sollie jedoch eine
Liisung gefunden werden, die den Einfluss der Familie
aul das Untemehmen sichert, ist u.E. eine Umwandlung
nicht ausgeschlossen, Die Aktie von Fuchs Petrolub ist
insbesondere fiir konservative Langlristanleger geeignet,
die ihr Geld in fundamental giinstig bewertete Dividen-
denpapiere investieren wollen. Da wir aul Sicht der
kommenden 12 Monate Kurse von iber 50 Euro durch-
aus filr miglich halten, raten wir trotz der Kurssteige-
rungen auch aufl dem aktuellen Kursniveau noch zum
Kauf. Der Stoppkurs soll bei 25 Euro platziert werden.




