Rese:

Moneytalk

~Wir verstehen uns als Family
Office mit Bérsennotiz"

Smart Investor im Gesprach mit Dr. Olaf Hein, Vorstand der Elbstein AG,
{iber die Strategie seiner neuen Nebenwerte-Holding und die Chancen
und Schwierigkeiten des aktuellen Marktes

Smart Investor: Herr Dr. Hein, Sic haben
mit der Elbstein AG im letzten Jahr eine
neue Nebenwerte-Betciligungsgesell-
schafi gestartet, die seit Juli dieses Jahres
auch bérsennotiert ist. Was machen Sic
anders als dic bisher am Marke aktiven
Beteiligungsgesellschaften?

Hein: Zuniichst cinmal unterscheidet uns
unsere Strukeur und Historie, zum anderen
aber auch unser Anlagefokus von anderen
Gescllschaften. Dic heutige Elbstein AG
ging aus ciner privaten GmbH der Familie
Eblerding hervor, die auch heute noch un-
ser Mehrheitsakionir ist. Die Gesellschafi

Mittel, dic wir in Aktien investieren kénnen.
Unscr Zielist s, cin komprimicrtes Porcfolio
von maximal z¢hn Positionen aufzubauen,
denn nur durch die Generierung von hoch-
gewichteten Investmentideen und deren
Umsctzung glauben wir, fir unsere Aktio-
nire cinen Mehrwert schaffen zu kinnen.
Hierbei dirfie auch das Netzwerk unseres
Aufichtsraes Karl Ehlerding hilfeich sein,
derum dic Jahreausendwende mit der alien
WCM® kein Unbekannter im deutschen
Immobilien- und Betciligungsgeschifi war.
Derzet interessicren wi uns vor allem fir
Schweizer Nebenwerte, Sondersituationen

besaf cinen steucrlichen in

bedeutender Hahe, den wir auch nach der

Umwandlung in eine AG nutzen kénnen,

sovie insogenannesseelichesEinlgen-
Di

und Immobilien-AGs, unser bestet
Porefolio setze sich daher auch dement-
sprechend zusammen. Einfach ist der Marke
zurzeit niche, umso mehr bemiihen wir uns

um iche Einzeltitel.

konto fi
Durch Einbringung einer Grundstiicks-
gesellschaft durch dic Familic Eblerding und
cine Barkapitalerhhung bei einem aus-
gewihlten Investorenkreis haben wir dic
Gesellschaft neu kapitalisiert. Gedanklich
ly Office mit

un iiber cin

verstehen wir uns als Fa
Borsennotiz. Wir verfiigen
Eigenkapital von etwas mehr als 21 Mio.
EUR, wovan noch cin Teilin Grundstiicken

Smart Investor: Sind die Immobilienaltien
icht bereits zu gut gelaufen, um noch
interessante Renditen bicten zu kinnen?
Hein: Sie haben rechr, insbesondere die
groRen Tirel sind bereits bemerkenswert
gut gelaufen. Und dennoch: Gerade bei
den mitelgrofien Playern sehe ich auch
heute noch Chancen, denn das sind dic
potenticllen Ub dic Bran-

und einer il den it
Diese Assets sollen iiber dic Zeit abverkauft,
die Erlise primir in attrakive Nebenwerte

investiert werden.

Smarc Investor: Wieviel Geld stcht Thnen
derzeit fir Investments zur Verfiigung
und wie sicht Thr Portfolio derzeit aus?
Hein: e anderem aus der Kapialerhé-

chenriesen. Hier denke Ach an cine Adler
Real Estate, di

Dr: Olaf Hein

primir itber die Ubernahme von Konkur-
tenten versuchen. Deswegen haben wir auch
dic oben erwihnee Adler im Portfolio, die
jiingst cine Beteiligung an der Ssterreichi-
schen Conwert (IK) erworben har. Conwert
sclbst haben wir im Ubrigen auch im Depot.

Smart Investor: Adler hatten wir in der
Vergangenheitcher negativ geschen, weil
wir deren Bil itik nicht

mit cinem beeindruckenden Tempo kon-
solidiert, oder die neuausgerichtete WCM,
dic im stark fragmentierten Gewerbe-
immobilienbereich dasselbe versucht. Es
werden derzcit cinfach keine Wohnungs-

bestiinde mehr privaisiert, da die Kom-

hung und mehreren
haben wir zurzeit rund 12 Mio. EUR frcic
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munen hier zurii
sind. Wer wachsen will, muss dies also

geworden

wirklich verstehen. Dieses Thema macht
Thnen keine Sorgen?

Hein: Natiilich, das isc ein Thema. Adler
st durchaus ein spekulaciverer Wert, das
gilt aber auch fiir Mitbewerber. Wenn Sie
sowollen,istdas U Wachs-

Uber die Elbstein AG

Die Hamburger Elbstein AG entstand aus ciner privaten
GmbH der Familic Eblerding die b Verlusortrige im
i ich verfiige. Durch Umwandl
in cine AG, cine Barkapitalethdhung, dic Einbringung einer

Grundsiicksgesellschaft und das Listing an der Barse warde

Jas U im Jahr als neue Neb
Beteiligungsgesellschaft aufiestelle. Nach wie vor isc die Familie
des ehemaligen WCM-Grofakeionirs Karl Ehlerding Mehi-
heitsaktionr der Gesellschaft, Karl Ehlerding sclbst ist Auf-
sichisrat der AG. Die Elbstein AG verfiigt akeuell iber cin
Eigenkapital von rund 21 Mio. EUR, 12 Mio. davon stchen fiir
Aktieninvestments zur Verfiigung. Vorstand des neuen Unter-
nehmens ist der Hanseat Dr. Olaf Hein, der zuvor Vorstand
der Falkenstein Nebenvierte AG und der SPARTAAG, cner
der ersten deutschen Neb
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Jahren hat der Vorstandsvorsiczende gewechselt und dem Unter-
nehmen cinen klaren Wachstumskurs verordnet. Neben dem
nf-
tig auch mit eigenem Branding am Marke aufcrecen, was die
Margen weiter erhohen kénnte. Dancben schen wir uns auch
weitere Schweizer Konsumtitel an.

Smart Tnvestor: Sie hatten vorher Akticn in Sondersituationen
erwithnt, gibt es aus dicsem Bereich derzcit cine Position in
Threm Portfolioz

Hein: Akuuell haben wir keine Position, aber ich denke, dass eine
Firma wie der Stahlhindler Klackner & Co perspekivisch durch-
aus interessant sein kénnte. Hier hat der Unternchmer Friedhelm
Toh ein Aktienpaket von mehr als 15% aufgebaut, die Aktie ist
bedingt durch die schwachen Rohstoffmike relativ giinstig. Oder
sehen Sie sich Hochtief an, bei der der Swaatsfonds von Katar
erade seinen 10%-Anteil verkaufe ha, zum gedfien Teil an den

war. Er verflige ubcrcm breites sznmlmnrk( Know-how und
cine j: b dere bei den
Titeln aus der zweiten Reihe.

Christoph Karl

Elbstein (A1YDGT)

wurde. Zudem stchen grofie Investoren hinter Adler, die diesen
Wachstumskurs unterstiitzen. In wenigen Jahren wurde hier ein
bedeutendes Porcfolio aufgebaur, das méglicherweisc auch einmal
das Tnteresse cines geieren Players hervorrufen kinnte.

Smart Investor: In der Schweiz haben Sie zurzeit mit Hochdorf
Holding cine eher unbekannte Aktie im Depot. Was ist die
Geschichte dahinter?

Hein: Hochdorfist ein Unternehmen, das ich schon seit mehreren
Jahren verfolge. Die AG ist ein hochspezialisierter Lebensmittel-
pmdnz.em dcr vor allem Walr.en -Vollmilchpulver firr die Schwei-

daneben aber auch |

Dieses ist eine

Nische, da Sie hier mit der Pharmabranche

tum verdamme, was in den vergangenen
zwwei Jahren aber eindrucksvoll umgeseczt

vergleichbare Vorschrifen erfiillen miissen. Die Kapazititen sind
dadurch limitiert, die Markteintritisbarrieren hoch. Vor zwei

ir ACS. Hier kbnnten sich in abschbarer Zeit ein
G oder ein vollstindiger Riickzug von der
Borse ergeben. Wenn wir auf solche Storys sctzen, muss der Ball
~ bildlich gesprochen — zumindest schon im Serafraum liegen, und

nicht erst am AbstoRpunke

Smart Investor: Vielen Dank fiir das interessante Gesprich. Hl
Iuterview: Christoph Karl
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