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Anleihe: PCC

Mit Schaum, Shampoo
und stillen Reserven

Die Stimmung in der europiischen
Chemieindustrie ist gut: Nach der flau-
en Branchenkonjunktur des vergan-
genen Jahres rechnet der européische
Chemieverband Cefic 2017 mit einer
Belebung. Davon profitieren nicht nur
Aktionire von Chemieunternehmen,
sondern auch Zinsanleger. Mit hohen
Renditen locken Anleihen des Spezial-
chemikers PCC aus Duisburg. Papie-
re mit Laufzeit bis Mitte 2021 etwa
versprechen 3,8 Prozent Jahresrendite.
Dabei ist die Spanne von 1,5 Prozent-
punkten schon eingerechnet, die

Lichtblick Chloressigsdure-Anlage von PCC in Polen

Anleger beim Kauf der ISIN se und Verkaufserlose
Anleihe iiber die Boérse DEOOOA2AAY85 von Energiezertifikaten
Frankfurt bezahlen. zu einem deutlichen

. 1";55,55 Prozent Ansti.eg des Gewinns
Mit 70 Unternehmen Kupon: vor Zinsen, Steuern,
in 17 Landern ist PCC 4,00 Prozent Abschreibungen und
ein weit gefichertes Rendite: Amortisation (Ebitda)
Beteiligungsunterneh- 3,78 Prozent auf 76 Millionen Euro.
men. Schwerpunkt ist Laufzeit bis: Fiir 2017 ist ein solcher
die Produktion von . ‘f:" 20?1 Zuschlag nicht mehr in
Chlor, Tensiden (fiir é\l/larorung. Sicht, der Gewinn diirf-

Reinigungsmittel oder

Shampoo) und Polyo-

len, Grundchemikalien fiir Schaum-
und Kunststof-
fe. Die Kunden
stammen aus
den Branchen
Auto, Textil,
Bau, Petro-
chemie oder
Pharma. Dieser
breite Mix
macht den Ge-
schiftsverlauf
stabil. Im ver-
gangenen Jahr
fithrten gilinsti-
ge Rohstoffprei-

te niedriger ausfallen.

Nach gut 15 Millionen
Euro Ebitda im ersten Quartal konn-
ten es in diesem Jahr insgesamt rund
60 Millionen Euro werden. Daran
gemessen wiren die Nettoschulden
(Ende 2016: 564 Millionen Euro) das
Neunfache. Diese hohe Verschuldung
von PCC und die Eigenkapitalquote
von nur 14,2 Prozent werden aber
durch stille Reserven von mehreren
Hundert Millionen Euro relativiert,
die vor allem in den bérsennotierten
polnischen PCCUnternehmen stecken.
PCC-Anleihen, mit 25 Millionen Euro
Emissionsvolumen ein Minibond, sind
eine interessante, aber spekulative
Depotergidnzung.
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