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Flir jeden etwas dabei

Mit Siltronic schickt Roland Kdnen einen
der drei flihrenden Hersteller von Watern
aus Heinstsilizium fiir die Halbleiterindus-
trie ins Hennen. ,Der Konzern produziert
nicht nur Wafer fiir Speicherchips, sondern
insbesondere auch fiir Leistungshalbleiter
und hoch integrierte Mikroprozessoren®, so
der Fondsmanager bei Value-Holdings Ca-
pital Partners. ,Der hohe Anteil an kunden-
spezifischen Lésungen ermoglicht gute
Margen und stirkt die Kundenbindung.”
Die starke Bilanzqualitit mit einer Eigen-
kapitalguote um 50 Prozent und der hohe
Ligquidititsiiberschuss erméglichen die
hohe Wachstumsinvestition in das neue
‘Werk in Singapur. . Hier soll die Produktion
in 2024 starten, wobei die geplante Kapazi-
tit bereits zu 80 Prozent verkauft ist”, weifs
der Experte. Angesichts des energieinten-
siven und zvklischen Geschiftsmodells
sieht er Siltronic als die spekulativste Emp-
tehlung in seinem Trio.

Aberauch bei Freenet sieht der Value-Ex-
perte Potenzial. Im Kerngeschaft Mobil-
funk bestehe zwar wenig Wachstumspoten-
zial, da sich Freenet primir auf den deut-
schen Markt konzentriere. Aufgrund des
wachsenden IP-TV-Geschifts mit waipu.tv
solle sich das EBITDA und somit auch der
Cashflow aber sukzessive steigern lassen, so
Konen. .Die Coronakrise hat das relativ kri-
senfeste Geschiftsmodell mit weitgehend
abobasierten Dienstleistungen bestitigt.
Dies sollte auch in einem rezessiven Umfeld
Stabilitit fiir den Aktienkurs bieten.” Doch
damit nicht genug: ,,Die Dividendenpolitik

Roland Konen | Value-Holdings Capital Partners
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sieht eine Ausschiittung von 80 Prozent des
Free Cash Flows vor und fithrt auf aktuel-
lem Kursniveau zu einer hohen Dividen-
denrendite von knapp acht Prozent, die fiir
die nichsten Jahre sogar noch steuerfrei
ausgeschiittet wird.”

Restrukturierungen, Lieferkettenproble-
me und Abschreibungen auf das Russland-
Engagement haben Traton zuletzt ausge-
bremst. .Mit der Ubernahme von Navistar
verfiigt der Konzern neben Scania und
MAN nunmehr iiber drei starke Marken
und wird zukiinftig itber Modularisierung
und Gleichteilestrategien enorme Skalen-
effekte heben kinnen®, ist der Fondsmana-
ger iiberzeugt. Und:  Aktuell sind die jeweils
monatlich gedffneten Auftragsbiicher auf-
grund der hohen Machfrage meist vor Mo-
natsende bereits wieder geschlossen.” Dies
liege trotz aufkommender Rezession zum
einen an einem hohen Nachholbedarf der
letzten beiden Jahre und zum anderen an
den hohen Treibstoffkosten. Hintergrund:
Fiir einen Flottenbetreiber lohne es sich,
selbst bei zehn Prozent hoheren Anschat-
fungskosten einen neuen Truck zu kaufen,
da die Ersparnis bei neuen, effizienteren
Aggregaten iiber die Laufzeit enorm sei.

@ Noch mehr Profis

Den zweiten Teil der , Watchlist der Profis®
mit weiteren institutionellen Investoren
gibt es in der nichsten akTioNAR-Ausgabe,
die am 13. Januar erscheint. .
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Fraenat ADZ277 20,37
Siltronic WAF300 7045
Traton TRATON 14,25
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Fondsmanager und Vermogensverwalter sind immer
ganz nah am Markt. DER AKTIONAR fragte nach,
welche Small Caps sich die Profi-Investoren fiir

das Jahr 2023 auf die Watchlist gesetzt haben.



