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Beate Sander, Ulm    Ulm, 3. Mai 2007 
 
Sanders CdC-Kommentar: SEVEN SINS – SEVEN CHANCES 
 
Was erwartete die Finanzexperten auf der CdC-Small- Cap-Konferenz 
„Seven sins – seven chances“ am 25. April 2007 im M ünchner Lenbach-
haus ? Sieben spannende Präsentationen mit interessanten  Unterneh-
men : Activa Resources AG, Advanced Medien AG, Silicon S ensor Inter-
national AG, BRAIN FORCE AG, ADVA AG Optical Networ king, Lea-
sing.99 AG, Pfandfinanz Holding AG anstelle der Ale xanderwerk AG 
 
 

SEVEN SINS – SEVEN CHANCES, veranstaltet von der re nommiertren 
CdC Capital AG und begleitet von dem kompetenten Me dienpartner wall-
street:onlineAG, hielt, was es versprach. Das Führu ngstrio von CdC Ca-
pital, Vorstand Maximilian J. Brandl, Vorstand Alex ander Schwaab und 
Mathias Puchta, zeichnete sich erneut durch perfekt e Organisation und 
humorvolle Moderation aus. Jedes der sieben Unterne hmen hatte 45 Mi-
nuten Zeit, sein Geschäftsmodell zu erklären und di e eingeladenen Fi-
nanzexperten von der Qualität eines Investments in ihre Aktien zu über-
zeugen. Als dankbar angenommene Besonderheit hatten  die Analysten, 
Investoren und Medienvertretern die Möglichkeit, mi t den Vorständen in 
separaten Räumen persönliche Gespräche zu führen un d Detailfragen 
abzuklären. Das CdC-Management schaffte es trotz de s regen Interesses, 
den Zeitplan exakt einzuhalten In gemütlicher Atmos phäre wurden in der 
Mittagspause, nach Schluss des offiziellen Teils am  Spätnachmittag, 
beim Ausklang und „come together“ anregende Diskuss ionen in kleinen 
Gesprächsrunden fortgesetzt. Das einzigartige Ambie nte im LENBACH, 
München, das Alt und Neu architektonisch in einmali ger Weise verbin-
det, sorgte für einen stilvollen, das Stimmungsbaro meter hebenden äu-
ßeren Rahmen, wobei die Gaumenfreuden nicht zu kurz  kamen.   

 
 

���� Activa Resources,  Bad Homburg   
(ISIN: DE0007471377, WKN: 747 137)  

Die interessanteste aktuelle Nachricht zum Anfang:  Am Montag, 16. 
April, verkündete der Vorstand von Aktiva Resources  die folgende strategi-
sche US-Akquisition: Activa erwirbt 100 % der New T uleta Energy Partners, 
Houston, durch eine Bar- und Aktienvereinbarung für  knapp 5 Mio. US-$. 
Damit erhöht das junge Unternehmen seine bestätigte n Ölreserven um über 
170 % und die wahrscheinlichen Ölreserven um mehr a ls 110 %. Ab sofort 
verdoppeln sich die monatlichen Fördererlöse, und e s wird zwecks Risiko-
minimierung das angestrebte Produktionsverhältnis v on je 50 % Rohöl zu 
50 % Erdgas erreicht. New Tuleta Energy verschmilzt  mit Activa Resources, 
Ltd., San Antonio, und das Management verstärkt das  US-Team von Activa.  
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Zum besseren Verständnis des Geschäftsmodells:  Mehrere Milliarden 
Barrel Öl lagern in Texas im Boden. In den Nischen angebohrter texanischer 
Ölfelder macht es für kleinere Unternehmen Sinn, ge rade dort nach Öl und 
Gas zu bohren, wo man weiß, dass es existiert. Öl u nd Gas werden knappe 
Güter. 170 % des weltweit täglichen Ölbedarfs werde n aus Feldern gedeckt, 
die seit über 30 Jahren produzieren. Bei 56 % der F elder in den Nicht-Opec-
Staaten ist  der Produktionsgipfel überschritten. Im weltweit gr ößten Ölfeld 
Ghawar in Saudi-Arabien wird schon seit 1951 geförd ert. Nur 10 % der 
weltweit 400 größten Ölfelder wurden nach 1980 entd eckt. Da der Ölpreis 
viel höher als 35 $ liegt, sich auch jetzt schon be inahe wieder verdoppelt 
hat und längerfristig steigen  dürfte, ist es für die Resteverwerter lukrativ, 
diese Vorkommen zu erschließen. Activa Resources si cherte sich im Millio-
nenspiel mit den Rest-Ölvorkommen Beteiligungen und  Förderrechte für 
zahlreiche Öl- und Gasprojekte in Texas und Louisia na. Über die Hälfte des 
Activa Potenzials liegen in Erdgasprojekten – vor w enigen Jahren noch ver-
schmäht, jetzt ein Hoffnungsträger. Warum Schwerpun kt Amerika? Hohe 
Bohrerfolgsquoten, angemessene Preise für Erdöl und  Gas mitten im größ-
ten Abnehmermarkt der Welt, gute Infrastruktur, kla re Eigentumsverhältnis-
se, Steuervorteile, „Best-in-class“-Technology, det aillierte Produktionsda-
ten. Grund genug, um zuversichtlich nach vorn zu bl icken.  
 

Activa Resources, Deutschlands erste Ölfirma, stell t sich vor:  CEO 
Leigh A. Hooper präsentiert sein in Bad Homburg sesshaftes, auf Erdöl- und Gasex-
ploration und -Förderung in Texas fokussiertes Unternehmen wie gewohnt souverän, 
engagiert, mit aller Leidenschaft. Emotional kommt eine Stimmung auf, erinnernd an 
den Aufbruch der Goldschürfer. Dem Unternehmenschef Hooper stehen mit John 
Hayes, der seine 20-jährige Managementerfahrung in der US-Öl- und Gasindustrie 
mit einbringt, und Doug Coyle, als Geologe mit 17-jähriger Berufserfahrung bei 
EXXON in führender Position tätig, zwei erstklassige Fachleute zur Seite. 

Ein Blick in einige interessante Aktivitäten und da s Zahlenwerk:  Ac-
tiva Resources Ltd, die operative hundertprozentige US-Tochtert von Activa Resour-
ces, erzielte 2006 mit dem Verkauf von Öl und Gas einen Ertrag von 1,51 Mio. US-
Dollar. Damit stiegen die Einnahmen der Tochter im Vorjahresvergleich um 360 %. 
Allerdings fielen durch den starken Preiseinbruch bei Erdgas und den verzögerten 
Produktionsbeginn bei einigen Öl- und Gasquellen die Produktionserlöse für den 
Mutterkonzern geringer aus als noch zum Jahresbeginn erwartet wurde. Activa Re-
sources rechnet für das Geschäftsjahr 2006 mit einem konsolidierten Verlust, wobei 
Zinszahlungen, Platzierungskosten der Optionsanleihe, Kosten in Verbindung mit Ak-
tienoptionen des Managements und Verwaltungskosten spürbar zu Buche schlagen.  

Firmenchef Leigh A. Hooper berichtet: „Unser Partner Hallwood macht große Fort-
schritte in White County. Er meldete über die Bohrung von vier Quellen erste positive 
Ergebnisse. Dazu gehört auch Activas Coley Bohrung. Hallwood hat angekündigt, für 
5 Mio. US-$ eine neue Pipeline zu verlegen, damit Erdgas aus dem Gebiet des Fay-
etteville Shale verkauft werden kann.  
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Möglich ist auch die Förderung von Erdgas aus anderen dort vorhandenen Formatio-
nen. Wir sehen, dass Hallwood und weitere namhafte Gesellschaften ihre Aktivitäten 
in White County weiter verstärken. Das ist sehr viel versprechend für Activas Beteili-
gung an diesem Projekt.“ 

Was tut sich in Adams Ranch, Medina County, Texas? Gegenwärtig fördert Activa 
aus zwölf teils wieder angeschlossenen, teils neu gebohrten Quellen. An vier weite-
ren Wiederanschlüssen wird gearbeitet. Bis Ende 2007 erwartet Activa mindestens 
22 produktive Quellen. Dazu CEO Hooper: „Adams Ranch ist für uns ein Kernprojekt, 
geologisch als ‚very low risk’ zu bezeichnen, mit erheblichem Erweiterungs- und 
Wiederholungspotenzial. Denkbar sind bis zu 50 Quellen über die kommenden zwei 
Jahre. Wir investieren ca. 50.000 US-$. Für uns stellt dies ein wichtiges Gegenge-
wicht zu den Projekten mit höheren Risikoprofilen dar.“ 

Es sprengt den Rahmen, hier über alle Aktivitäten detailliert zu berichten. Der Unter-
nehmenschef Leigh A. Hooper fasst zusammen: „Activas Team arbeitet weiterhin an 
den Fundamenten für das künftige Wachstum der Gesellschaft ... Wir beteiligen uns 
erfolgreich an einer Reihe von Förderprojekten mit unterschiedlichen Risikoprofilen ... 
Derzeit überprüfen wir weitere Beteiligungen an Ölprojekten, um Activa von den Erd-
gaspreisschwankungen weniger abhängig zu machen. Bei preisen für Erdgas von 7 
US-$ und über 60 US-$ für Erdöl ist Activa ideal positioniert, um von der nachhaltig 
hohen Nachfrage an fossilen Brennstoffen in den USA zu profitieren.“  

Wichtige Ereignisse 2006/2007 im Überblick  

� Activa unterschreibt eine Beteiligungsvereinbarung über Fayetteville Shale 
Projekt in Arkansas mit Hallwood Petroleum 

� Activa platziert eine Optionsanleihe über 8,22 Mio.  Euro erfolgreich. 

� Im Mai 2006 legt das Unternehmen den ersten konsoli dierte Konzernab-
schluss, im September den ersten konsolidierten Zwi schenbericht vor. 

� 2006 steigen die Fördererlöse auf 1,51 Mio. US-$ an . 

� Am 16. April 2007 erwirbt Activa 100 % der New Tule ta Energy Partners, 
Houston, durch eine Bar- und Aktienvereinbarung für  knapp 5 Mio. US-$.  

Kurzinformation zur Aktie  

Der Aktienkurs – es gab einen Splitt im Verhältnis von 1 : 3 – spiegelte im Herbst 
2006 mit einem übertriebenen Kurssprung kühnste Hoffnungen und Visionen wider. 
Danach folgte der scharfe Absturz um mehr als die Hälfte ausgehend vom All-
zeithoch. Heute notiert die schwankungsfreudige Activa-Aktie zwischen diesen bei-
den Extremen von 25 €/8,50 € um 13 €. Dass vorerst keine Dividende bezahlt wer-
den kann, sondern Schuldenabbau und Wachstum Vorrang haben, ist nur allzu ver-
nünftig. Aber mittelfristig erwarten die Anleger von einem Erdöl- und Erdgasprodu-
zenten ansehnliche Ausschüttungen. So machen es die großen Multikonzerne seit 
Jahren vor und halten ihre langfristig orientierten Aktionäre bei der Stange. 
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Wichtige Kennziffern von Activa Resources AG, WKN 7 47 137 unter 
Auswertung der Datendatei von BÖRSE ONLINE, 24. Apr il 2007:  
 

Börsenlisting:  Entry Standard 
Börsenwert:  32 Mio. € 
Streubesitz: 75 % 
Buchwert je Aktie:  2,78 €  
Cashflow:  -0,27 € pro Aktie 
KGV:  43 für 2008 (erwartet) 
Ergebnis pro Aktie:  2005: -0,01 €, 2006: -0,12 €, 2007 (e): 0,18 €, 2008 (e): 0,30 € 
52-Wochen-Hoch/Tief:  25,0 € / 8,50 € 
Kursentwicklung 2007:  +2 % 
Aktueller Kurs  (24. April 2007): 13,00 €  
Dividende: 0,0 Euro  
Dividendenrendite:  0,0 %  
Insiderhandel:  keine Insidergeschäfte 2007 bekannt 

 
 

���� ADVANCED MEDIEN AG, München   
(ISIN: DE0001262186, WKN: 126 218)  

Zum besseren Verständnis des Geschäftsmodells:  Das Unternehmen 
ist seit 1999 börsennotiert und im General Standard  der Frankfurter Börse 
gelistet. Seit 2004 ist die Advanced Medien AG nich t mehr auf die Filmpro-
duktion und den Filmrechtehandel ausgerichtet. Im R ahmen einer umfas-
senden Sanierung und Neuorientierung konzentriert s ich Advanced Medien 
auf die Bordunterhaltung in Passagierflugzeugen. Du rch einige erfolgreiche 
Akquisitionen gelang es, binnen kurzen die Marktfüh rerschaft in der Bran-
chenische des Infligh Entertainments (IfE) zu erkäm pfen. Zu den Bordunter-
haltungsinhalten zählen Audio- und Videoprogramme ( Spielfilme, TV-
Programme, Nachrichten, Sportsendungen) aber auch d as GUI-Design für 
Internet-Anwendungen und das Datenbank-Management z ur Gesamtsteue-
rung. Positiv aufgenommen wurde das im Januar 2007 gestartete und bis 
März 2007 laufende Aktienrückkaufprogramm in Höhe v on maximal 10 % 
des Grundkapitals (927.975 Aktien). Mit dem Wechsel  der Geschäftsfelder 
entwickelt sich Advanced Medien sehr erfreulich, st eigerte 2006 den Umsatz 
und das Ergebnis beachtlich und wird nun vom Falken brief und den Analys-
ten der HypoVereinsbank auf „Kaufen“ bzw. Buy“ gest ellt. Vorstand Otto 
Dauer präsentierte sein schuldenfreies Unternehmen spannungsreich und 
überzeugend. Seine Strategie zielt auf organisches Wachstum und interes-
sante Zukäufe ab mit dem Ziel, die führende Positio n im Infligh Entertain-
ment weiter auszubauen. Dass es steil aufwärts geht , zeigt auch der Anstieg 
der Mitarbeiterzahl binnen eines Jahres von 42 auf jetzt 195.  

Im Jahr 1999 erfolgte der Börsengang an den damaligen Neuen Markt. Nach anfäng-
lichen Turbulenzen und einem zunächst noch nicht funktionierenden Geschäftsmo-
dell riss das Management das Steuer ab 2004 erfolgreich herum.  
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Advanced Medien will seine Marktführerschaft weiter ausbauen und vom weltweiten 
Flugpassagieraufkommen von jährlich 6 % überproportional stark profitieren. Die 
Weichen für ein erneutes Aktienrückkaufprogramm werden auf der Hauptversamm-
lung am 2. Juli gestellt. 

Ein Blick auf den Zahlen mit einem Rekordergebnis 2 006:. Das Ge-
schäftsjahr 2006 verlief sehr erfolgreich und untermauert den Wechsel der Ge-
schäftsfelder als richtige, zukunftsweisende Entscheidung. Die Umsatzerlöse stiegen 
gegenüber dem Vorjahresvergleich um 150 % von 25,9 auf 64,2 Mio. Euro. Die US-
Tochter Atlas hat einen großen Anteil an diesem Erfolg. Das Ergebnis vor Zinsen und 
Steuern (EBIT) wuchs 2006 gegenüber 2005 von 2,30 auf 5,03 Mio. Euro. Das Er-
gebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) erhöhte sich um beein-
druckende 200 % von 2,90 auf 8,52 Mio. Euro. Das Ergebnis nach Steuern wuchs 
von 1,5 auf 3,7 Mio. Euro. Das Ergebnis je Aktie verbesserte sich nach 0,17 auf 0,24 
Euro. Auch für das 2007 sind die Weichen auf Grün gestellt. Die positiv eingestellten 
Analysten erwarten einen Umsatzzuwachs auf 75 Mio. Euro und schätzen den fairen 
Kurswert der Aktie auf über 3,10 Euro. Ausgehend von jetzigen Kursniveau bei 2,40 
Euro entspricht dies einem Aufwärtspotenzial von ungefähr 30 %.  

Die Unternehmensziele für 2007 in Stichpunkten:  Ausbau der Marktfüh-
rerschaft – Gewinnung neuer Kunden und Bindung alter Kunden – höhere Attraktivi-
tät der Aktie – Start eines neuen Aktienrückkaufprogramms – Steigerung des Han-
delsvolumens – Umsatzerhöhung auf 76 bis 78 Mio. Euro – Jahresüberschuss von 
3,7 bis 4,3 Mio. Euro – Steigerung des EPS auf 0,25 bis 0,28 Euro pro Aktie. 

 

Wichtige Kennziffern der Advanced Medien AG, WKN 12 6 218, unter 
Auswertung der Datendatei von BÖRSE ONLINE, 24. Apr il 2007:  
 

Börsenlisting:  General Standard der Frankfurter Börse 
Börsenwert:  40 Mio. € 
Streubesitz: 70 % 
Eigenkapitalquote:  28,3 % (2006), 11,7 % (2005); keine Bankschulden 
Buchwert je Aktie:  1,55 € (nahe aktuellem Kurs, deutet auf Unterbewertung hin) 
Cashflow:  0,17 € pro Aktie 
KGV:  7,2 für 2008 (erwartet); auffallend niedrige Bewertung 
Ergebnis pro Aktie:  2005: 0,17 €, 2006: 0,24 €, 2007 (e): 0,29 €, 2008 (e): 0,33 € 
52-Wochen-Hoch/Tief:  2,55 / 1,45 € 
Kursentwicklung 2007:  22 % 
Aktueller Kurs  (24. April 2007): 2,40 €  
Dividende: 0,0 Euro  
Dividendenrendite:  0 ,0 %  
Insiderhandel:  keine Insidergeschäfte bekannt 
Analysten-Empfehlungen: Falkenbrief (März 2007): „Kaufen“, DZ-Bank (Januar 
2007): „Buy“ 
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���� Silicon Sensor International AG,  Berlin   
(ISIN: DE0007201907, WKN: 720 190)  

Zum besseren Verständnis des Geschäftsmodells der S ilicon Sen-
sor International, Holding von fünf Tochterfirmen:  Das Unternehmen 
zählt zu den weltweit führenden Produzenten optisch er Präzisions-
Sensoren und maßgeschneiderter Anwender-Entwicklung en. Silicon Sensor 
International verfügt über ein umfangreiches Leistu ngsspektrum mit zahl-
reichen Anwendungsgebieten in fast allen Lebensbere ichen. Dazu zählen 
Telekommunikation, Automobil-, Medizin- und Umweltt echnik, Werkzeug-
maschinen und Industrieroboter. Die große Produktpa lette macht das Un-
ternehmen weitgehend unabhängig von konjunkturellen  Schwankungen der 
einzelnen Branchen. Den Kern der Gruppe mit ihren f ünf Töchtern bildet 
seit der Gründung im Jahr 1991 die Silicon Sensor G mbH. Hier konzentrie-
ren sich die Entwicklung, Herstellung und der Vertr ieb der Sensoren-Chips, 
Sensorbauelemente und –systeme. Vorstand Dr. Hans-G eorg Giering stellt 
den Konzern auf begeisternde Weise vor, begründet d as weitere Wachs-
tumspotenzial überzeugend und nachvollziehbar. Er v erkündet, dass erst-
mals eine Dividende ausgeschüttet werden soll. Zwar  sind 0,10 Euro bei ei-
nem Kurs von knapp 16 Euro nicht viel, aber ein app etitanregendes Häpp-
chen mit der Hoffnung auf künftig höhere Ausschüttu ngen. Mit der 2005 ü-
bernommenen MPD Microelectronic Packaging Dresden stößt der Konzern  in 
eine neue Dimension vor. Dass es aufwärts geht, zei gt auch die steigende Mit-
arbeiterzahl. Gegenüber 2005 mit 222 Mitarbeitern s ind jetzt 240 Vollbeschäftig-
te in Lohn und Brot. 1991 waren es lediglich 22 Bes chäftigte. Gibt es einen 
besseren Gradmesser für den Geschäftserfolg? Ein ne ues Werk in Berlin, eine 
Erweiterung der Produktionsflächen in Dresden runde n dieses positive Bild ab.  

Die Rallye startet!  Silicon Sensor ist als Spezialist für Qualitätssensoren mit ho-
hen Eintrittsbarrieren nicht an einer Massenproduktion mit geringen Margen interes-
siert und verfügt auch nicht über die entsprechenden Produktionskapazitäten. Lange 
Zeit galt Silikon Sensor für die großen Globalplayer als zu klein, um die oft mit langen 
Erprobungsphasen im eigenen Unternehmen verbundenen Sensorenaufträge zu be-
kommen. Mit einem Börsenwert von über 50 Mio. Euro ist die kritische Größe er-
reicht. Jetzt dürften größere Aufträge im mittel- und hochpreisigen Segment winken.  

Im Geschäftsjahr 2006 stieg der Umsatz gegenüber dem Vorjahr um über 100 % von 
15,97 auf 32,64 Mio. Euro. Der Zuwachs ist aber nicht nur auf die Übernahme von 
MPD zurückzuführen, sondern wurde großteils auch im operativen Geschäft erreicht. 
Beim EBIT legte das Unternehmen sogar um 175 % auf 5,48 Mio. Euro zu. Der Ge-
winn nach Steuern erhöhte sich um stolze 125 % auf 3,01 Mio. Euro. Der Gewinn je 
Aktie kletterte auf 0,87 Euro und verbesserte sich damit um 0,35 Euro bzw. 67 % ge-
genüber dem Vorjahreszeitraum. Die erfreuliche Entwicklung dürfte sich 2007 fort-
setzen, erhöhte sich doch der Auftragsbestand im Vorjahresvergleich um gut 100 % 
auf 20,5 Mio. Euro. Der Aktienchart ist ein Spiegelbild der guten Ergebnisse wie der 
verheißungsvollen Prognose. Vier Analysten beobachten momentan die fundamenta-
len Daten. Das Ergebnis: dreimal kaufen, einmal halten. 
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Silicon Sensor „Gewinner der Woche“.  Die Experten von „Investor Alert“ 
stuften das schnell wachsende Berliner Technologieunternehmen Silicon Sensor am 
16. April als „Gewinner der Woche“ ein. Ausschlaggebend für die Entscheidung wa-
ren neben den überzeugenden fundamentalen Daten die starke Kursperformance in 
jüngster Zeit, allein vom 9. bis zum 16. April ein Anstieg um 11,4 %. Hinzu kommt ei-
ne Kaufempfehlung in EURO AM SONNTAG, Ausgabe, 29. April, mit dem Kurz-
kommentar: „Fühlt sich nach Wachstum an. Die Aktie ist ein sehr gutes Investment.“  

Ein Blick in die Zukunft in Stichpunkten:   

� Es wird ein organische Wachstum in den vorhandenen Geschäftsfeldern um 10 
bis 20 % angestrebt. 

� Die Vertriebskraft in allen Tochtergesellschaften wird verstärkt. 

� Auf der Agenda stehen die Erschließung neuer Märkte und die Einführung neuer 
Produkte. 

� Die Stammkundenbindung wird gepflegt durch Vertrauen und schnelles Reagie-
ren auf spezielle Wünsche.  

 
Wichtige Kennziffern von Silicon Sensor Internation al AG, WKN 720 190, 
unter Auswertung der Datendatei von BÖRSE ONLINE, 2 6. April 2007:  
 

Börsenlisting:  Prime Standard der Frankfurter Börse 
Börsenwert:  55,5 Mio. € 
Streubesitz: 86 % 
Buchwert je Aktie:  6,90 €  
Cashflow:  1,39 € pro Aktie 
KGV:  16,6 für 2008 (erwartet) 
Ergebnis pro Aktie:  2005: 0,52 €, 2006: 0,87 €, 2007 (e): 0,87 €, 2008 (e): 0,95 € 
52-Wochen-Hoch/Tief:  16,30 € / 8,80 € 
Kursentwicklung 2007:  16 % 
Aktueller Kurs  (24. April 2007): 15,80 €  
Dividende: 0,10 Euro  
Dividendenrendite:  0,8 %  
Insiderhandel:  für 2007 keine Insidergeschäfte bekannt 
Analysten-Empfehlungen: First Focus (25. Januar 2007): „Kaufen“; GSC Research 
(April 2007): „Kaufen“ mit Kursziel 20 Euro; Investor Alert „Gewinner der Woche“ (16. 
April 2007). Go Börse nennt als Kursziel binnen 12 Monaten 19 €. 
EURO AM SONNTAG (29. April 2007): „Kaufen – Die Aktie ist ein sehr gutes In-
vestment.“ 
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���� BRAIN FORCE,  Wien  (ISIN: AT0000820659, WKN: 919 331)  

Zum besseren Verständnis des Geschäftsmodells:  Der in Wien ange-
siedelte Konzern mit seinen 15 Tochtergesellschafte n entwickelt Software- 
und Servicekonzepte. BRAIN FORCE ist als Spezialist  für professionell ge-
managte IT-Prozesse mit einer günstigen Kosten-Risi ko-Struktur auf dem 
Markt. BRAIN FORCE bietet mit weltweit über 1.200 M itarbeitern seinen 
mehr als 300 Kunden mit langjährigen Vertragslaufze iten ein perfekt abge-
stimmtes, maßgeschneidertes Produkt- und Service-Po rtfolio. Das österrei-
chische Traditionsunternehmen blickt auf eine fast 25-jährige Geschichte 
zurück und verfügt über ein zertifiziertes Qualität smanagement-System.  

Womit verdient die Holding AG ihr Geld? BRAIN FORCE  gilt als erfahrener 
Partner für Infrastruktur-Management (effizientes I T-Management ein-
schließlich Security), IT-Services (gezieltes IT-Ex perten-Know-how), Busi-
ness-Lösungen (Unterstützung der Geschäftsprozesse) , branchenspezifi-
sche Anwendungen (Finanzdienstleistungs- und Fertig ungsunternehmen) 
sowie Outsourcing (User Helpdesk und Application Ma nagement). Firmen-
chef Helmut Fleischmann überzeugt mit einer spannun gsreichen Präsenta-
tion mit Blick auf die Leitlinien seines ausgezeich neten Geschäftsberichts: 
success – passion – innovation – risk – identificat ion – team. Zu den 
Wachstumstreibern des Unternehmens zählen die Fokus sierung auf den 
Boommarkt Managed Service mit jährlichen Wachstumsr aten von 9 % sowie 
die Markteinführung des neuen Microsoft-Betriebssys tems Vista. Hier ver-
fügt BRAIN FORCE über perfekt abgestimmte Migration slösungen. Zudem 
bietet die Firma optimierte Branchenlösungen für da s Netzwerk-
Management oder die Finanzdienstleistungsbranche an .  

Zur Veranschaulichung ein Zitat aus dem Geschäftsbe richt 2006 : „Erfolg 
heißt für uns, stets einen Schritt voraus zu sein. Genau wie ein schneller Boxenstopp 
über Sieg oder Niederlage entscheidet, so entscheiden schnelle und effektive Dienst-
leistungen darüber, wer zu den Gewinnern auf dem Markt gehört. Seit über 23 Jah-
ren profitieren unsere Kunden von den maßgeschneiderten BRAIN FORCE High-
tech-Lösungen und Services. Mit profunder Erfahrung und perfektem Know-how se-
hen unsere hoch qualifizierten Experten auch größten Herausforderungen gelassen 
ins Auge ... BRAIN FORCE heißt, mit dem Kopf und Herzen dabei sein!“ 

Ein Blick auf das Zahlenwerk:  Im Geschäftsjahr 2006 erzielte der Konzern ein 
Rekordergebnis. Der Umsatz kletterte um 15,5 % auf 88,53 Mio. Euro. Das Perio-
denergebnis steig um 33,3 % auf 4,17 Mio. Euro und stellt somit das beste Ergebnis 
der Firmengeschichte dar. Der operative Cash Flow erhöhte sich auf 7,22 Mio. Euro 
nach 1,67 Mio. Euro im Vorjahr. Dies entspricht der beeindruckenden Zuwachsquote 
von 332 %. Belastend wirkte sich dagegen im dritten Quartal 2006 die Insolvenz der 
BenQ Mobile aus. Von 1998 bis 2006 stiegen die Umsätze um über 200 % und somit 
durchschnittlich um 16 % pro Jahr. Für 2007 wird ein Umsatz von 116 Mio. Euro, ein 
EBITDA von 11,5 Mio. Euro und ein EBIT von 6,4 Mio. Euro erwartet. 
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Künftige Zielsetzungen im Überblick: 

� Buy:  Fortführung der erfolgreichen Akquisitionsstrategi e 
(anorganisches Wachstum) 

� Build:  Integration und Expansion der neuen Geschäftsberei che  
(organisches Wachstum) Im  

 
Wichtige Kennziffern der BRAIN FORCE AG, WKN 919 33 1, unter 
Auswertung der Datendatei von BÖRSE ONLINE, 24. Apr il 2007:  
 

Börsenlisting:  Prime Standard 
Börsenwert:  51 Mio. € 
Streubesitz: 84 % 
Eigenkapitalquote:  59 % (Peergroup 38 % im Schnitt) 
Buchwert je Aktie:  2,13 €  
Cashflow:  0,47 € pro Aktie 
KGV:  9,9 für 2008 (erwartet) 
Ergebnis pro Aktie:  2005: 0,30 €, 2006: 0,30 €, 2007 (e): 0,30 €, 2008 (e): 0,33 € 
52-Wochen-Hoch/Tief:  3,74 / 2,25 € 
Kursentwicklung 2007:  +7 % 
Aktueller Kurs  (24. April 2007): 3,30 €  
Dividende: 0,10 Euro (für 2006), 0,10 Euro (für 2007 erwartet) 
Dividendenrendite:  3,1 %  
Insiderhandel:  keine Insidergeschäfte bekannt 
Analysten-Empfehlungen: Hypo Vereinsbank (28. März 2007): „Buy“; Euro am 
Sonntag (5. Februar 2007): „Kaufen“; Falkenbrief (3. Januar 2007): „Halten“. Brain 
Force wird als ein attraktives Investment eingeschätzt. 

 
 

���� ADVA AG Optical Networking, Martinsried/München  
(ISIN: DE0005103006, WKN: 510 300)  

Zum besseren Verständnis des Geschäftsmodells:  Die im TecDAX ge-
listete, in Martinsried bei München ansässige Hight echfirma ADVA AG Opti-
cal Networking, zählt zu den führenden Anbietern vo n optischen Transport-
lösungen auf der Grundlage von Optical und Ethernet . Damit wird die Ein-
führung von leistungsfähigen Netzen für fortschritt liche Daten-, Datensiche-
rungs-, Sprach- und Videodienstleistungen beschleun igt. Wie Wolfgang 
Guessgen, Leiter Investor Relations, in seiner span nungsreichen und in-
formativen Präsentation berichtet, liegt die Stärke  des Unternehmens in den 
qualifizierten und engagierten Mitarbeitern. Bei st arker Anbindung und I-
dentifikation mit der Firma verfolgen Geschäftsleit ung und Mitarbeiter das 
gemeinsame Ziel, die Bedürfnisse der Kunden frühzei tig zu erkennen und 
mit maßgeschneiderten Lösungen schnell und bestmögl ich zu erfüllen.  
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Die innovative Fiber Service Plattform (FSP) von AD VA ermöglicht es z. B. 
Netzbetreibern, ihre Netze zu skalieren und intelli gente, zukunftsweisende 
neue Dienste anzubieten. Mittlerweile werden die Lö sungen von ADVA Op-
tical Networking von über 200 Netzbetreibern und me hr als 10.000 sonsti-
gen Unternehmen in 40 Ländern auf sechs Kontinenten  eingesetzt. Peter 
Haas, Leiter des Bereichs Daten- und Netzwerkmanage ment beim Hochleis-
tungsrechenzentrum der Universität Stuttgart, erklä rt: „Wir können Hoch-
leistungsrechner jetzt auch über längere Distanzen verbinden, mit anderen 
Universitäten kooperieren und ein flexibles, skalie rbares internes Netz be-
reit stellen, mit dem anspruchsvolle Datensicherung sanwendungen und 
andere kritische Applikationen unterstützt werden.“  

Als News sind erwähnenswert, dass ADVA die WDM-Technologie für den Netzaus-
bau der T-Com liefert und kürzlich einen Vertrag mit Britisch Telecom (BT) bis 2011 
abgeschlossen hat, und zwar in Anbindung von Unternehmenskunden an das Netz 
der BT mittels ADVAs neuester Generation von Ethernet-Lösungen. Die von ADVA 
entwickelte Ethernet-Technologie hat das Potenzial, heute etablierte, aber nur zu 
wesentlich höheren Kosten zu betreibende Technologien bei der Anbindung von Un-
ternehmen an Netzbetreiber weltweit zu ersetzen. Dadurch eröffnen sich in diesem 
Bereich auch für die Zukunft enorme Wachstumschancen. 

Ein Blick auf die Unternehmenskultur:  
ADVA führt alljährlich eine Befragung zur 
Mitarbeiterzufriedenheit in den zehn Bereichen 
Arbeitsplatz, Arbeitstätigkeit, Mitarbeiterentwick-
lung, Vergütung, Innovation und Verantwortung, 
Kundenbeziehung, Teamarbeit, Führungs-
verhalten, Kommunikation und Unternehmens-
kultur durch. Dazu erläutert Wolfgang 
Guessgen, Leiter Investor Relations: „Kurze Ent-
scheidungswege und viel Eigenverantwortung 
tragen dazu bei, dass die heute über 850 
Mitarbeiter unseres 1994 gegründeten und 
schnell wachsenden Unternehmens in hohem 
Maße zufrieden sind.“ ADVA führt alljährlich eine 
Befragung zur Kundenzufriedenheit durch. Die 
Zielsetzungen lauten: 

• Besseres Verständnis der aktuellen 
Kundenzufriedenheit, 

• Ableitung von Maßnahmen zur 
Verbesserung der Kundenzufriedenheit, 

• Erfolgskontrolle durch Messen der Bewertungsänderun gen im Zeitablauf. 

Ein Blick auf die Geschäftszahlen.  2006 steigerte ADVA seine Umsätze 
deutlich im Vorjahresvergleich um knapp 47 % von 131,3 auf 192,7 Mio. Euro. Dage-
gen lag das operative Proforma-EBIT 2006 mit 13,1 Mio. Euro recht deutlich unter 
dem Vorjahreswert von 19,1 Mio. Euro. Die Übernahme der US-Firma MOVAZ Mitte 
2006 belastete das Ergebnis, sodass sich im 2. Halbjahr die Bruttomarge verringerte.  

Begriffserklärung: Ether-
net 
 

Ethernet als traditionell kabelge-
bundene Datennetzsprache für 
lokale Unternehmens-Datennetze 
ermöglicht den kostengünstigen 
Datenaustausch zwischen allen 
in einem lokalen Netz ange-
schlossenen Geräten wie Server, 
Computer, Drucker usw. Die von 
ADVA angebotene Ethernet-
Technologie ist über die Jahre für 
den Einsatz bei Netzbetreibern 
weiterentwickelt worden, sodass 
heute zudem die Anbindung von 
Unternehmen an Netzbetreiber 
als kostengünstige Alternative 
zum Einsatz anderer Datennetz-
sprachen erfolgen kann. 
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Der Ausblick für 2007 stimmt zuversichtlich. Der Umsatz dürfte um 11 % wachsen, 
die Proforma-Ergebnismarge um mindestens 10 %. Für das Gesamtjahr 2007 rech-
net ADVA mit höheren Umsätzen auf mindestens 260 Mio. Euro. Die Proforma-EBIT-
Marge sollte in der zweiten Jahreshälfte auf ein Niveau von 10 bis 13 % zurückkeh-
ren. Seit seinem Tief bei 5 Euro im Spätsommer 2006 zog der Aktienkurs kräftig an 
und notiert wieder bei 8 Euro. Es stellt sich die Frage, ob und wann ADVA seine Ak-
tionäre mit einer Dividende erfreut. 

Die wichtigsten Wachstumstreiber von ADVA: Der Schwerpunkt liegt auf 
Breitbandverbindungen und intelligenten Diensten für Unternehmen. Dazu zählen: 

� Virtuelle Glasfaser-Vervielfachung 
� Triple Play-Anwendungen 
� Hochgeschwindigkeitszugang für Unternehmen 
� Intelligente Ethernet-Dienste 
� Aufrechterhaltung des Geschäftsbetriebs bei Systema usfällen 
� Datenspiegelung 
� Wettbewerbsvorteile wie Kundenorientierung, leistun gsfähige, moderne 

Optical- und Ethernet-Netztechnik 

Die flexible Kombination der einzelnen Elemente ermöglicht ein Höchstmaß an Intel-
ligenz, Bedienerfreundlichkeit und Skalierbarkeit. Die Fiber-Service-Plattform schafft 
Transportlösungen vom Unternehmens- bis zum Regionalnetz. Das bewährte Drei-
Säulen-Vertriebsmodell „DIREKT – OEM – VAR“  passt sich an die speziellen Be-
dürfnisse der Kunden an. Der hauptsächliche Wettbewerbsvorteil liegt in der Kombi-
nation aus Kundenorientierung, Wachstum und fortschrittlichen Lösungen. 

 
Wichtige Kennziffern von ADVA AG OPTICAL Networking , WKN 510 300, 
unter Auswertung der Datendatei von BÖRSE ONLINE, 2 4. April 2007:  
 

Börsenlisting:  Prime Standard der Frankfurter Börse 
Index:  TecDAX 
Börsenwert:  350 Mio. € 
Streubesitz: 86 %, EGORA-Gruppe: 14 % 
Buchwert je Aktie:  3,01 €  
Cashflow:  -0,19 € pro Aktie 
KGV:  23,1 für 2008 (erwartet) 
Ergebnis pro Aktie:  2005: 0,34 €, 2006: -0,25 €, 2007 (e): 0,24 €, 2008 (e): 0,35 € 
52-Wochen-Hoch/Tief:  10,40 € / 5,15 € 
Kursentwicklung 2007:  -10 % 
Aktueller Kurs  (24. April 2007): 7,70 €  
Dividende: 0,0 Euro  
Dividendenrendite:  0,0 %  
Insiderhandel:  keine Insidergeschäfte bekannt 
Analystenempfehlungen 2007: Von 14 Experten, die ADVA OPTICAL 2007 bewer-
ten, lautete die Empfehlung siebenmal „Kaufen“, fünfmal „Halten“ und zweimal „Ver-
kaufen“ – ein insgesamt recht positives Urteil 
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���� LEASING.99 AG  (ISIN: DE0006051139, WKN: 605 113)  

Zum besseren Verständnis des Geschäftsmodells:  Die im Freiverkehr 
notierte und auf der Insel Reichenau ansässige Firm a wurde im Millenni-
umsjahr 2000 gegründet. Die LEASING.99 AG verleast bewegliche Wirt-
schaftsgüter aller Art, wobei der Schwerpunkt der G eschäftstätigkeit beim 
Autoleasing liegt. Als transparenter hersteller- un d bankenunabhängiger 
Leasinganbieter zählen Geschäfts- wie Privatkunden zur Zielgruppe. 
LEASING.99 bietet auch Flottenlösungen für Fuhrpark s an. Die Kunden, 
darunter zahlreiche Freiberufler, bestimmen, ob sie  ein neues Fahrzeug ü-
ber die Vertriebspartner bestellen oder einen Händl er ihrer Wahl kontaktie-
ren. Unter bestimmten Voraussetzungen werden auch G ebrauchtwagen ver-
least. Gemeinsam mit der Konzerntochter Autoportal. 99 AG wählt der Kun-
de unter folgenden Finanzierungsmodellen aus: Leasi ng, Langzeitmiete, 
Mietkauf, Flottenlösungen – alles aus einer Hand. D ie LEASING.99 AG ge-
währt hohe Einkaufsrabatte und sieht ihre Stärke in  den hochmotivierten 
und qualifizierten Mitarbeitern. Vorstand Norbert B ozon stellt sein noch 
junges Unternehmen engagiert und anschaulich vor. D er Aktienkurs er-
reichte seinen Tiefstand im Herbst 2006 bei 15 Euro  und hat sich 2007 bei 
25 bis 28 Euro stabilisiert.  

Anmerkungen zum IPO.  Der Börsengang im Juni 2004 im Segment Open Mar-
ket (Freiverkehr) war insofern etwas ungewöhnlich, dass er an übliche Gepflogenhei-
ten im früheren Neuen Markt erinnerte, vor der praktischen Umsetzung des Ge-
schäftsmodells das benötigte Kapital von den zeichnenden Anteilseignern einzu-
sammeln. Leasing.99 hat die Vorschusslorbeeren voll gerechtfertigt und sich das 
Vertrauen mit dem erfolgreichen operativen Geschäftsmodell auch verdient. Somit 
war der von Leasing.99 praktizierte Weg, den Emissionserlös zu 100 % in den Ge-
schäftsaufbau zu investieren seriöser als der heutzutage oft praktizierte Weg, mit 
dem Börsenerlös die Taschen der Altaktionäre zu füllen oder einen Schuldenberg 
abzutragen. Leasing.99 begann mit 13 Fahrzeugen. Heute beträgt der Fuhrpark des 
Konzerns Leasing.99 mehr als 1.000 Fahrzeuge, überwiegend Mercedes, BMW, Au-
di und Porsche.  

Ein Blick auf die Geschäftszahlen mit positiver Pro gnose.  2006 war 
ein gutes Jahr für die LEASING.99 AG. Das Unternehmen steigerte den Umsatz um 
87 % von 3,07 auf 5,73 Mio. Euro. Das EBITDA kletterte sogar um 116 % von 1,54 
auf 3,33 Mio. Euro. Der Jahresüberschuss liegt mit 0,887 Mio. Euro etwas über dem 
Vorjahresergebnis mit 0,836 Mio. Euro. Der Jahresüberschuss je Aktie erhöhte sich 
um 18 % von 0,88 auf 1,04 Euro. Dazu erklärt Vorstand Norbert Bozon bei seiner mit 
viel Leidenschaft vorgetragenen Präsentation: „Wir sind mit dem Geschäftsjahr 2006 
sehr zufrieden. Insbesondere die Kooperation mit verschiedenen Bankpartnern war 
für unsere Gesellschaft ein wichtiger Meilenstein. Diese Kooperationen sichern das 
Wachstum der LEASING.99 AG. Wir gehen gestärkt in das Jahr 2007.“ – Für das 
Gesamtjahr 2007 wird konservativ mit einem Vertragsbestand von 2.000 Leasing- 
und Langzeitmietverträgen gerechnet.  
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Dies entspricht einer erneuten Steigerung von ungefähr 64 %. Mit 77 % liegt die Ei-
genkapitalquote des Leasing.99 Konzerns erfreulich hoch und schlägt die Peergrup-
pe um Längen. 

 
Wichtige Kennziffern von LEASING.99, WKN 605 113, 2 7. April 2007: 
 

Börsenlisting:  Open Market, Freiverkehr der Börse Frankfurt 
Börsenwert:  25 Mio. € 
Streubesitz: 35 %, Vorstand/Aufsichtsrat: 15 %, Steiner Treuhand AG: 50 % 
Eigenkapitalquote des Konzerns:  77 % (Leasing.99 AG und Autoportal.99 AG) 
52-Wochen-Hoch/Tief:  38,10 / 22,40 € 
Aktueller Kurs  (26. April 2007): 26,80 €  
Dividende: 0,0 Euro  Dividendenrendite:  0,0 %  
Insiderhandel:  keine Insidergeschäfte bekannt 
CdC-Analyse:  Trust Research GmbH: „Kaufen“ (23. April 2007), Kursziel auf Sicht 
von 12 Monaten: 39,90 Euro. Zu einem Kurs um 26 Euro ist die Aktie unterbewertet.  

 
 

���� Pfandfinanz Holding AG, Unterföhring/München   

Zum besseren Verständnis des Geschäftsmodells: Die in Unterföhring 
angesiedelte Pfandfinanz Holding AG wurde im Herbst  2006 gegründet und 
hat sich auf Pfanddarlehen spezialisiert. Die Wurze ln reichen auf die Ge-
werbeanmeldung Pfandleihe durch Marco Thurow von 19 99 zurück. Der Fo-
kus liegt auf der Beleihung von Kraftfahrzeugen all er Art sowie auf Maschi-
nen. Pfandfinanz gewährleistet den Kunden sofortige  Liquidität bei höchst-
möglicher Diskretion und Sicherheit. Durch maßgesch neiderte Lösungen, 
die sich an den Wünschen und Problemen der Klientel  orientieren, ist die 
Kundenbindung und Zufriedenheit groß. Mit der Anfan g April 2007 verkün-
deten Übernahme der Car2Cash AG positioniert sich d ie Pfandfinanz Hol-
ding als einzigartiger, alternativer Problemlöser f ür kurzfristige Liquiditäts-
engpässe. Es gibt keinen einzigen börsennotierten W ettbewerber, erfasst 
doch Pfandfinanz genau die Bereiche, die Banken und  klassische Finanzie-
rungsinstrumente nicht abdecken. Die hundertprozent ige Car2Cash kauft 
Fahrzeuge und Maschinen mit zeitlich befristetem, e ntgeltlichem Rücktritts-
recht an. Im Gegensatz zur Pfandleihe erwirbt Car2C ash an den Mobilien 
das Eigentumsrecht und kann diese bei Bedarf auch a n den ehemaligen Ei-
gentümer weitervermieten. In diesem Fall entstehen zwei Erlösströme: Auf-
wandsentschädigung für das Rücktrittsrecht und gege benenfalls Mietein-
nahmen. Hierdurch erhalten Kunden kurzfristig Liqui dität und können die 
für den Geschäftsbetrieb benötigten Maschinen und F ahrzeuge weiter ein-
setzen. Da dies mithilfe der klassischen Finanzieru ngsinstrumente übli-
cherweise nicht abgedeckt wird, profitiert der Kund e dreifach: 

� Er findet einen seriösen Partner, der sein Problem löst: 
� Seine Liquidität verbessert sich sofort. 
� Er kann sein Anlagegut für seinen Geschäftsbetrieb weiternutzen. 
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Die zukunftsweisende Übernahme wurde mithilfe einer  Kapitalerhöhung un-
ter Ausschluss des Bezugsrechts an einen institutio nellen strategischen In-
vestor finanziert. Till von Feldern, CEO von Car2Ca sh, berichtet: „Durch die 
Allianz mit der Pfandfinanz Holding AG ist ein in d ieser Branche einzigarti-
ges Unternehmen mit einem skalierbaren Geschäftsmod ell entstanden, das 
sich bei der Zielgruppe durch die Publizität als po sitiv, seriös und transpa-
rent positioniert. Das neu entstandene Leistungsspe ktrum ist in dieser Ge-
samtkonstellation einzigartig. Dieser Punkt in Verb indung mit dem hohen 
Marktpotenzial sind der Garant für ein rasches, ert ragreiches Wachstum.“  

Die Pfandfinanz Holding AG vereinigt durch die Übernahme mit Car2Cash die klassi-
sche Pfandleihe gemäß Pfandleihverordnung mit flexiblem Ankauf, Rücktritt und Wei-
tervermietung. Im Fokus stehen werthaltige mobile Güter wie Automobile, Lastkraft-
wagen, Baumaschinen, Boote, Flugzeuge. Die komplette Wertschöpfungskette au-
ßerhalb des typischen Bankenkreditwesens wird abgedeckt. Die Pfandfinanz Holding 
ist Deutschlands erster „Pfandleiher“ mit Kapitalmarktzugang und innovativem, zu-
kunftsweisendem Dienstleistungsansatz. Mit dem neu formierten Team werden Au-
tomobil-, Medien- und Börsen-Know-how zusammengeführt. Bei Pfandfinanz erfolgt 
das Pfandgeschäft professionell, seriös, diskret und unkonventionell.  

Ausblick und Strategie.  Bei der bereits heute bestehenden großen Nachfrage 
erwartet der Vorstand ein expansives Wachstums, sieht sich auch künftig nach ge-
eigneten Kooperationspartnern um und treibt den Markenaufbau intensiv voran.  

Anmerkung.  Durch die Absage der ALEXEANDERWERK AG sprang die Pfandfi-
nanz Holding AG ganz kurzfristig in die plötzlich entstandene Präsentationslücke ein. 
Es war schon beeindruckend, wie Till von Geldern, Vorstandsvorsitzender der 
Car2Cash, diese Chance nutzte. CEO Till von Geldern beeindruckte mit einer be-
sonders spannenden und anschaulichen Kurzpräsentation in freier Rede. Da machte 
es Spaß, aufmerksam zuzuhören – und dies so kurz vor Abschluss des offiziellen 
Veranstaltungsteils. Die verständlicherweise noch nicht vorliegenden Geschäftszah-
len werden nachgereicht. Gewöhnlich stellen sich bei der siebenten und letzten Prä-
sentation kaum zu übersehende Ermüdungserscheinungen ein. Dies war aufgrund 
des packenden Vortrags von Unternehmenschef Till von Geldern nicht der Fall. 
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