
 



Heißes Holz Pipeline zum Nulltarif
CURASAN 549 453 DELIGNIT A0M Z4B

Die Curasan-Aktie war eine der ak-
tio närs-Entdeckungen des Jahres 

2008: Seit der Empfehlung in Ausgabe 
44/2008 steht ein Kursplus von fast 60 
Prozent zu Buche. Trotz dieser Kursral-
lye ist Curasan mit einem Börsenwert 
von nur 16,7 Millionen 
Eu ro nach wie vor ekla-
tant unterbewertet.

Nach dem im Vorjahr 
erfolgten Verkauf der 
Dentalsparte an die 
Riemser Arzeimittel AG 
sitzt der Hersteller von 
regenerativen Medizin-
produkten inklusive 
der noch ausstehenden 
Kaufpreisraten von 4,7 

Millionen Euro auf einer Nettoliquidität 
von mehr als zwölf Millionen Euro. 
Nimmt man noch das Medikament Mi-
tem hinzu, dessen Marktwert Experten 
auf mindestens acht Millionen Euro ta-
xieren, errechnet sich ein Unterneh-
menswert von über 20 Millionen Euro. 
Allerdings sind dabei das bestehende 
Geschäft mit Gelenkschmierstoffen und 
Knochenaufbaumaterialien sowie die 
Produkt-Pipeline noch gar nicht berück-
sichtigt. Noch im ersten Quartal 2009 
dürfte Curasan die Zulassung für ein 

Holz ist bei den eisigen Tempera-
turen ein nachgefragter Roh-

stoff – zum Heizen. Anders sieht es 
bei den aus Holz gefertigten Innen-
raumverkleidungen für Nutzfahrzeu-
ge aus dem Hause Delignit aus. 

Produktionseinschränkungen bei 
Daimler und Volkswagen – hier zählt 
die Gesellschaft zu den Serienliefe-
ranten – führen zu einer deutlichen 
Reduzierung der Kapazitäten. Daher  
dürfte es zwar schwer werden, den 
2007er-Umsatz von 37,6 Millionen 
Euro sowie den Gewinn je Aktie von 
0,44 Euro auch 2008 wieder zu errei-
chen. Zum Halbjahr standen 21,4 Mil-
lionen Euro Umsatz und 0,14 Euro 
Gewinn je Aktie zu Buche. 

Die Aktie hat dies aber bereits mehr 
als ausreichend eingepreist und seit 
dem Börsengang im September 2007 
über 80 Prozent an Wert eingebüßt. 
Um 1,50 Euro wurde mittlerweile ein 
solider Boden ausgebildet. Neben ei-
ner Stabilisierung im Automobilsek-
tor sorgt der Bereich Schienenver-
kehr, wo der Holzwerkstoff bei der 
Modernisierung von Waggons einge-
setzt wird, für Fantasie. 

Vor Comeback kaufen
Brechen die Geschäfte nicht kom-
plett ein, sollte Delignit 2009 eine 
Renaissance erleben und den Anle-
gern kräftig einheizen. smi

Mediatorenkonzentrat erhalten, das 
zur beschleunigten Wundheilung 
eingesetzt werden kann. Zudem be-
findet sich noch ein innovativer Kno-
chenklebstoff in der Pipeline, des sen 
Marktpotenzial bei über 100 Millio-
nen Euro gesehen wird.

Diese Perspektiven haben auch ei-
nen strategischen Investor auf den 

Plan gerufen. Jürgen Freisleben, der  
mit seiner Gesellschaft Wegold Edel-
metalle bereits an der Dresdner Fac-
toring mit 29,9 Prozent beteiligt ist, 
hat seinen Anteil an Curasan im De-
zember auf 10,25 Prozent ausgebaut.          

Neubewertung gestartet 
Inklusive der Produkt-Pipeline 
liegt der faire Wert der Curasan AG 
bei mindestens 30 Millionen Euro 
beziehungsweise 4,40 Euro je Ak-
tie. Vor diesem Hintergrund er-
scheint es nicht abwegig, dass Freis-
leben seinen Anteil mittelfristig 
auf eine Sperrminorität von über 
25 Prozent aufstocken wird.   lam   
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