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Sonderdividende kénnte winken

PEH Wertpapier (WKN 620140, ISIN DEOD06201403,
28,20 Euro) proft einen Verkauf des Segmentes Priva-
te Kunden. Laut einer intemmen Bewertung liegt der
Wert dieser Sparte bei 28 bis 35 Mill. Euro_ Bereits in
den nachsten Monaten wird Vorstand Starner mit po-
tentiellen Kaufinteressenten verhandeln. Als weitere
Optionen nach dem erfolgreichen Turnaround im 1.
Quartal 2010 des Segments PEH Private Kunden
werden auch ein aktiver Ausbau der bestehenden
Beraterkapazitaten durch Aufstockung der Mitarbei-
ter oder der Aufbau eines Direkivertriebs fur PEH-Fonds
erwogen. Neben den Verkaufsverhandlungen soll
gleichzeitig der operative Ausbau verstarkt umgesetzt

werden.
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Unsere Einschatzung: Am unteren Rand der genann-
ten Bewertungsspanne wirden bei Verkauf dieses
Bereiches somit rund 15,50 Euro je PEH-Aktie entfal-
len. Chne mit dem Vorstand gesprochen zu haben
gehen wir aufgrund des wenig kapitalintensiven Ge-
schiftes des Vermdgensverwalters davon aus, dass
der Grolteil dieser im Verkaufsfall erzielten Einnah-
men als Sonderdividende an die Anleger ausgescht-
tet werden kdnnte. Doch diese Sonderdividende ist
zundchst Zukunftsmusik. Realitat ist hingegen die
Ausschottung der hohen Dividende von 1,70 Euro je
Aktie im Anschluss an die Hauptversammlung gewor-
den. Der fiir den Bereich private Kunden angesetzte
Verkaufspreis ist Obrigens ein klarer Beleg dafir, dass
PEH insgesamt bei einem Weiterkauf deutlich héher
zu bewerten wiare wie dies die Bérse derzeit tut. Es
wird somit spannend, welches Ergebnis die Verkaufs-
verhandlungen letztlich bringen. Wir wirden derzeit
keine Papiere aus der Hand geben.




