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00 Aktie der Woche: Mit Dr. Honle langfristig auf Tour
gehen @@

Dr. Honle - Mittelstandsaktie fiir Langfristanleger: Wenn iiberhaupt wird
in Deutschland in die bekannten Standardwerte aus dem DAX investiert. Anleger glauben, die Unterneh-
men zu kennen, und was bekannt ist, wird eben gekauft. Dass man damit nicht besonders gut fahrt, zeigt
ein Blick auf die langfristige Entwicklung. Wer zur Jahrtausendwende auf die rege gehandelten

Werte von Allianz, Commerzbank und Deutsche Telekom gesetzt hat, sitzt trotz der ar
inzwischen erreichten Rekordmarken beim DAX Index immer noch tief im Verlustloch. Fast ein

Drittel der im DAX enthaltenen 30 Werte notiert selbst nach dieser ungewdohnlich langen Haltedauer von
17 Jahren teilweise markant im Minus. Zeit, die Karten neu zu mischen. Eine wesentlich bessere Figur am
Aktienmarkt gibt dabei eine Reihe von mittelstandischen Unternehmen ab. Sie miissen sich weitgehend
ohne staatliche Subventionen behaupten und sind deshalb wesentlich wettbewerbsfahiger als Grofskon-
zerne. Eines der erfolgreichsten Unternehmen aus diesem Universum ist unsere heutige AKtie der
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Woche. Gegriindet wurde die bayerische Dr. Honle-Gruppe (ISIN: DE0005176903) erst im Jahr 1976.
Trotz seiner GrofSe zahlt der in Gréfeling angesiedelte Mittelstandler zu den weltweit fithrenden Herstel-
lern von UV-Anlagen. Urspriinglich begann Dr. Honle mit der Herstellung von Lichtquellen fiir Solarien.
In den vergangenen Jahrzehnten haben sich die Bayern zu einem der Marktfiihrer bei UV-Lichtquellen fiir
die Industrie hochgearbeitet. Die Aktien des Unternehmens wurden im Jahr 2001 an die Borse gebracht.
Das damals grofite Spielcasino Deutschlands, der Neue Markt, ist inzwischen von der Bildfldache ver-
schwunden und zahlreiche Unternehmen dieses Segments auch. Dr. Honle ist geblieben und hat seinen
stetigen Expansionskurs seither erfolgreich fortgesetzt. Die Aktie notiert inzwischen etwa dreimal so hoch
wie zum Zeitpunkt des Borsengangs im Jahr 2001, und ein Investment war damit wesentlich erfolgreicher
als eine Anlage in die meisten Standardwerte. Im abgelaufenen Jahr 2015/16 erzielten die rund 500 Mitar-
beiter einen Jahresumsatz von 93,415 Mio. € (+1,3 %). Dabei fiel das Ergebnis wie erwartet um 14,1 % auf
12,05 Mio. € zuriick. Im ersten Halbjahr stiegen Umsatz und Ertrag um 5,4 bzw. 7,3 %. Deutlich im
Aufwind lagen im zweiten Quartal die Sparten Glas und Strahler mit +25 % und Klebstoffe mit +16%. Die
Bilanz ist bei einer Eigenmittelquote von 65 % und geringer Verschuldung sehr solide. Das durchschnitt-
liche Umsatz- und Ergebniswachstum lag in den zuriickliegenden zwei Jahrzehnten bei etwa 13 % p. a.
Nur zweimal wurde dabei ein negatives Resultat (2001/2002 und 2008/2009) ausgewiesen. Eingesetzt wer-
den die Strahler zum Beispiel in der Druckindustrie oder bei der Trocknung und Aushéartung von Kleb-
stoffen, Lacken und Farben. Dr. Honle-Aktien sind auch nach Einschatzung von M.M.Warburg trotz der
kraftigen Kursaufschwiinge in den vergangenen 12 Monaten von +42 % noch kaufenswert mit einem
Kursziel von 38 €. Wer in die Aktien einsteigt, sollte einen langeren Anlagehorizont von mindestens
3-5 Jahren einplanen. Zahlen zum dritten Geschaftsquartal werden am 17.08. veréffentlicht. Der Streube-
sitz liegt nach Angaben von M.M.Warburg bei etwa 89 %.
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