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E-MOBILITY

Der Megatrend E-Mobility sorgfnicht nur bei

den Autoherstellern und grofSen Zulieferern fur Bewegung.
Es gibt auch eine Reihe von heimischen Nebenwerten, die
vom E-Mobility-Hype erfasst werden - und daher vor einem
enormen \Wachstumsschub stehen.

von MICHAEL SCHRODER

H m.schroeder@deraktionaer.de
B @aktionaer

ie Elektromobilitat ist in aller
DMunde. Kein Wunder: Mit Volks-
. wagen will der groite Autokon-
zern der Welt 70 Milliarden Euro in das
Elektroauto investieren. Gleichzeitig hat
mit China der grofite Automarkt der Welt
das Ende des Verbrennungsmotors an-
kiindigt. Das E-Auto konnte sich damit
schneller durchsetzen als gedacht. ,Ich
denke, die meisten von uns werden in 10
bis 15 Jahren Elektroautos fahren”, rech-
net auch die EU-Industriekommissarin
Elzbieta Bienkowska mit einem Durch-
bruch und ergénzt: ,Es geht viel schneller,
als wir das vor einigen Jahren vorhersa-
gen konnten. Hinzu kommt, dass sich die-
se Revolution wirklich sehr schnell voll-
zieht.”

Auf der diesjahrigen IAA in Frankfurt
haben alle grofien Hersteller die (E-) Mus-
keln spielen lassen und ihre neuesten
Elektro-Modelle prasentiert. BMW den i
Vision Dynamics und den Mini E, Daim-
ler den EQ A, die elektrische A-Klasse und
VW den SUV ID Crozz. So viel Elektro gab
es noch nie auf der wichtigsten Automes-
se der Welt.

Experten und Investoren schopfen neue
Hoffnung und werten die E-Offensive als
Schritt in die richtige Richtung. An der
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von JOCHEN KAUPER

i, Hj kauper@deraktionaer.de
i B @aktionaer

Borse waren die zuvor arg gebeutelten Ak-
tien von BMW, Daimler, VW und Co zu-
letzt wieder gefragt. Auch die grofien Zu-
lieferer wie Continental oder Hella konn-
ten Boden gutmachen. Natiirlich zeigt der
Trend bei Branchenprimus Tesla ebenfalls
weiter nach oben. Die Aktie markierte ein
neues Rekordhoch, auch wenn der US-
Elektroauto-Pionier gar nicht auf der IAA
vertreten war.

Blick tiber den Tellerrand

E-Mobility sorgt aber nicht nur bei den
Autobauern und namhaften Zulieferern
fiir Bewegung. Auch Firmen, die sich bis-
her nur in einem Teilbereich mit dem
Thema auseinandersetzen oder aus an-
grenzenden Branchen kommen, wollen
sich ein Stiick vom Kuchen sichern. Im
Frithjahr hat DER AKTIONAR bereits heimi-
sche Nebenwerte vorgestellt, die unter
Strom stehen. Die Zeit ist reif fiir ein Up-
date und einen neuen Blick tiber den E-
Mobility-Tellerrand.

Aumann: Unter Strom

Die Nachfrage ist enorm. Die E-Mobility-
Offensive in der Autobranche spielt Au-
mann in die Karten. Immer mehr Fahr-
zeugbauer setzen auf hochautomatisierte
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Experten erwarten bis 2025 einen Anstieg
der Produktion von 2,1 Millionen E-Autos
im Vorjahr auf 24,8 Millionen.

Quelle: Oliver Wyman

Fertigungslosungen des Maschinenbauers
zur Serienproduktion fiir den elektrischen
Antriebsstrang.

Kein Wunder: Die Gesellschaft verbindet
ihre Wickeltechnologie zur hocheffizien-
ten Herstellung von Elektromotoren mit
jahrzehntelanger Automatisierungserfah-
rung in genau diesem Bereich. Noch wird
nur rund ein Drittel der Umsatze mit der
E-Mobilitat und der Rest mit klassischen
Motorangeboten generiert. Dieses Verhalt-

Fotos: Shutterstock, iStockPhoto, Aumann, Paragon
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Bei Aumann dreht sich alles um die

Spule. Die Wickeltechnologie der Ost-

westfalen ist bei den E-Autobauern
stark nachgefragt.

nis will Vorstand Rolf Beckhoff jedoch in
wenigen Jahren drehen und bis 2021 den
geplanten Umsatz von 500 Millionen
Euro zu 75 Prozent mit E-Mobility stem-
men.

Die Wachstumsraten konnen sich schon
jetzt sehen lassen: Der Umsatz kletterte im
ersten Halbjahr um 35 Prozent auf 98 Mil-
lionen Euro. Das EBIT sprang um 57,3 Pro-
zent auf 12,3 Millionen Euro. Somit ver-
besserte sich die EBIT-Marge auf 12,6 Pro-
zent (Vorjahr: 10,8 Prozent). Das EBIT des
E-Mobility Segments erhohte sich um 65
Prozent auf 4,8 Millionen Euro. Der Anteil
des E-Mobility Segments am gesamten
EBIT betragt somit 38,7 Prozent.

Mit den Zahlen wurde die Prognose be-
statigt. Das Unternehmen erwartet 2017
einen Jahresumsatz von mehr als 200 Mil-
lionen Euro und ein EBIT in Hohe von 25
Millionen Euro. DER AKTIONAR erwartet
bei Umséatzen von 213 Millionen Euro ei-

Damit die ,Zapfsdulen” beim Schnell-

laden der E-Autos nicht heiB laufen,
sorgt Technotrans fiir die richtige Kiih-
lung der Anlage.

Voltabox o6ffnet fiir die Invesoren
schon bald seine Pforten. Paragon
bringt seine Batterie-Tochter im
Herbst an die Borse.

nen operativen Gewinn von mehr als 27
Millionen Euro (Marge: 12,7 Prozent). Hier
scheint eine Erhohung der Planvorgaben
uberfallig. Unter dem Strich konnte ein
Gewinn je Aktie von 1,35 Euro stehen
(Vorjahr: 0,90 Euro).

Durch den Ausbau des margenstarken
E-Mobility-Bereichs (EBIT-Marge 2017e:
18 Prozent) sollte die Marge bereits im
kommenden Jahr bei iiber 14 Prozent lie-
gen und bei einem Umsatz von knapp 300
Millionen Euro den Gewinn je Aktie Rich-
tung zwei Euro treiben.

Sicher, mit einem 2018er-KGV von 37
und einem Borsenwert von tiber einer
Milliarde Euro muss die Bewertung als

#39/2017 DER AKTIONAR 33

.?%u
STOCK

REFORT

HOT

Antizyklisch investieren
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,Volitreffer: Neue
Bitcoin-Aktie meldet
Blockchain-Deal.”

arian Sdllner,
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Der Borsen-
gang hat das
Unternehmen
auf eine neue

Evolutions-
stufe gehoben
und die Grundlage fiir weiteres
Wachstum, insbesondere im Be-
reich E-Mobility, geschaffen.

Rolf Beckhoff, Aumann-CEO
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Umsatz und Gewinn dirften bei Aumann
dank der starken Nachfrage im E-Mobility-
Bereich kraftig wachsen.

Quelle: DER AKTIONAR

sportlich angesehen werden. Angesichts
der hohen Nachfrage und der dynami-
schen Wachstumsraten hat die Aktie aber
dennoch das Zeug, auf dem E-Mobility-
Hype in noch héhere Bewertungen zu
steuern — zumal Aumann mit seiner Pro-
duktpalette und seiner Aktionarsstruktur
ein interessanter Ubernahmekandidat ist.

MBB: Einfache Rechnung

Womit wir bei der Mutter wéren. Mit
53,6 Prozent halt die Berliner Beteili-
gungsgesellschaft MBB die Mehrheit an
Aumann - und profitiert damit ebenfalls
vom hohen Momentum der Aktie. Die An-
teile haben derzeit einen Wert von umge-
rechnet rund 81 Euro je MBB-Aktie und
Delignit steuert etwas mehr als 40 Millio-
nen Euro oder 6,20 Euro je MBB-Aktie bei.
In der MBB-Kasse schlummern zudem
knapp 190 Millionen Euro oder 28,75 Euro
je Aktie an liquiden Mitteln. In Summe
ergibt das rund 116 Euro je MBB-Anteil-
schein. Dazu kommt noch das restliche —
nicht borsennotierte — Portfolio mit ei-
nem geschatzten Wert von zehn Euro je
MBB-Aktie. Das macht insgesamt rund
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126 Euro je Aktie vor Steuern. Die gute
Entwicklung in allen Tochterfirmen der
MBB-Gruppe untermauert nach Ansicht
des Vorstands die Prognose eines Umsat-
zes von 390 Millionen Euro und eines Er-
gebnisses von mindestens 2,16 Euro pro
Aktie. Auch hier ist eine Erh6hung im
Schlussquartal nicht auszuschlieflen.

Die Gelder aus der gefiillten Firmenkas-
se diirften wie schon in der Vergangen-
heit wertsteigernd investiert werden —
also fiir Zukaufe zu bestehenden Tochtern
oder eine neue Beteiligung. Und hier hat
der Vorstand nicht nur bei Aumann ein
gutes Handchen bewiesen.

Technotrans: Richtig coole Sache
Elektroautos konnen ihre Akkus Stand
heute an 10.700 offentlich zuganglichen

Juli September

Ladepunkten in Deutschland aufladen —
Tendenz steigend! Der Ausbau der Elektro-
mobilitat wird noch erhebliche Investitio-
nen in das Ladestationen-Netz erfordern.
Fiir eine Million E-Autos seien 70.000 Nor-
malladepunkte und 7.000 Schnelllade-
punkte erforderlich, so ein Branchenken-
ner. Einer der Gewinner dieser Entwick-
lung ist Innogy. Mehr zu dem Thema le-
sen Sie auf Seite 22. Mit der Technotrans
AG gibt es hier aber noch einen Profiteur.
Der einstige reine Zulieferer fiir die
Druckindustrie erwirtschaftet mittlerwei-
le rund die Halfte des Umsatzes auf3erhalb
seines ehemaligen Kerngeschafts und bie-
tet dabei als Systemanbieter eine Vielzahl
von Komponenten zur Temperaturkon-
trolle, Fliissigkeitsaufbereitung und Farb-
versorgung an, die je nach Bedarf auch
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kombiniert werden kénnen. Mit gezielten
Ubernahmen ist er zu einem der bedeu-
tendsten Anbieter von Temperierlésungen
geworden.

Besonders vielversprechend erscheinen
die Aktivititen im Bereich der E-Mobili-
tat. Hier liefert das Unternehmen Kiihl-
losungen fiir grofiere Batterien in E-Bus-
sen, E-Trucks oder Straflenbahnen sowie
Kihlsysteme fiir die dringend benétigten
Schnellladestationen. Bei Letzteren
scheint der Trend zu einem flexiblen
Schlauch innerhalb des Ladekabels zu ge-
hen, durch den dann eine durch einen
Technotrans-Warmetauscher temperierte
Kiihlfliissigkeit flief3t.

Erste nennenswerte Umsétze durfte es
hier zwar erst ab dem kommenden Jahr
geben. ,Der Trend zur Schnellladung kann
sich in den nachsten Jahren jedoch zu ei-
nem starken Wachstumstreiber fiir uns
entwickeln”, so Vorstand Henry Bricken-
kamp. ,Grundsatzlich gilt: Je hoher die
Leistung, desto interessanter wird das Ge-
schaft fiir uns.”

Der gesamte Bereich hat 2016 rund zwei
Millionen Euro zum Umsatz beigetragen.
Im laufenden Jahr dirften es schon fiinf
Millionen Euro werden. Dank eines deut-
lich hoch laufenden Geschafts sind bis
2020 sogar Umsatze von bis zu 30 Millio-
nen Euro denkbar. Da Technotrans in al-
len anderen Geschéftsbereichen sehr gut
unterwegs ist, diirfte die Gesellschaft im
laufenden Jahr rund 210 Millionen Euro
(Vorjahr: 151,8 Millionen Euro) umsetzen
und bei einer EBIT-Marge von mehr als

Technotrans in Euro
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Bei steigenden Umsatzen von Technotrans
durfte sich der Gewinn je Aktie von 2016
bis Ende 2018 fast verdopplen. Quelle: DER AKTIONAR

acht Prozent (6,4 Prozent) unter dem
Strich 1,75 Euro je Aktie (1,09 Euro) verdie-
nen. Ein Ende des Aufwartstrends scheint
damit nicht in Sicht.

Paragon: High-Voltage IPO

Voltabox kommt! DER AKTIONAR hat in
Ausgabe 37/17 berichtet, dass Paragon die
Tochter im Herbst an die Borse bringen
will. Voltabox stellt Batteriesysteme auf
Lithium-Ionen-Basis her, die zum Beispiel
in Gabelstaplern, Bergbaufahrzeugen und
Oberleitungsbussen fiir den 6ffentlichen
Personennahverkehr zum Einsatz kom-
men. Im laufenden Jahr diirften bei Volta-
box Umsétze in Hohe von 25 Millionen
Euro sowie ein positives EBIT in den Bii-
chern stehen. 2019 sollen es dann schon
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Der Trend
zur Schnell-
ladung kann
sich hier in
den nichs-
ten Jahren
zu einem starken Wachstums-
treiber fiir uns entwickeln.

Henry Brickenkamp,

Vorstand Technotrans

mehr als 100 Millionen Euro sein. Ehrgei-
ziges Ziel, keine Frage. ,Dank unseres
Baukastenprinzips ist unser Geschifts-
modell in hohem Mafie skalierbar. Damit
konnen wir sehr schnell neue und kom-
plexe Anwendungen in margentrachtigen
Spezialmarkten realisieren”, so Voltabox-
Vorstand Jiirgen Pampel. Positiv: Schon
jetzt sind die Orderbiicher mit tiber 800
Millionen Euro gefiillt.

Ebenfalls interessant: Paragon-Vorstand
Klaus Dieter Frers fadelte im Juni 2016 ei-
nen Deal mit Joy Global ein. Das US-Berg-
bauunternehmen wurde im Friithjahr
2017 vom japanischen Maschinenbauer
Komatsu geschluckt. Es konnte gut mog-
lich sein, dass nach Joy Global bald auch
der neue Eigentiimer Komatsu sein Inter-
esse an der innovativen Technologie von
Voltabox bekunden wird — und sich die
Orderbiicher damit weiter fiillen. Hinzu
kommt: Mittelfristig ist es nicht auszu-
schliefien, dass sich Voltabox aus der Ni-
sche heraus auch in den Massenmarkt
bewegt. Sprich: DER AKTIONAR kann sich
durchaus vorstellen, dass es dann auch
Losungen fiir die Automobilindustrie im
Portfolio von Voltabox geben wird.

Kommt das IPO, ist ein Vergleich mit Au-
mann interessant: Der Maschinenbauer
wird mit einem KUV von 4 bewertet.
Voltabox jedoch ist ein pures E-Mobility-
Play. Die Firma konnte also durchaus in
der ganzen Euphorie mit 150 Millionen
Euro oder gar 175 Millionen Euro plus X
an die Borse gebracht werden. Zum Ver-
gleich: Muttergesellschaft Paragon bringt
386 Millionen Euro auf die Waage. Auch
nach dem Borsengang bleibt Voltabox
grofitenteils in der Hand von Paragon (An-
teil: 60 Prozent). Die IPO-Fantasie konnte
die Paragon-Aktie kurzfristig in dreistelli-
ge Kursregionen fithren. Dann wére eine
ausgedehnte Konsolidierung tiberfallig,
wahrend deren Paragon und Voltabox Zeit
hatten, operativ nachzulegen.
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Viscom: Den Durchblick behalten

Paragon in Euro

; 3 . Bekanntgabe
W Auch Viscom profitiert vom Megatrend Gute Quartalszahlen, | BOTsengang \
£  E-Mobility. Nicht ohne Grund: Bevor die - Guidance fiir das | Voltabox
< ganzen elektronischen Baugruppen und Gesamtjahr bestétigt
Systeme im Auto verbaut werden, miis- - h

sen auch sie gepriift werden - in vielen
Féallen mit Highend-Lésungen von Vis- 5

com, die beim Kunden fiir h6here Mar- Empfehlung
gen sorgen. Von den zehn gréfiten Zulie- 5 L in-DER—
AKTIONAR

ferern der Automobilelektrik zdhlen
acht zu den Abnehmern der Niedersach-
sen. Ein Schwerpunkt der Inspektions-
anséatze ist die 3D-Inspektion. Das Ge-
schaft brummt. Der Auftragsbestand in 10
Hohe von 20,5 Millionen Euro sorgt fiir
eine gute Auslastung in der Produktion.
Viscom hat zuletzt die Jahresprognosen
hochgeschraubt. Der Vorstand erwartet
den Umsatz nun zwischen von 87 bis 92
Millionen Euro und eine EBIT-Marge
von 14 bis 16 Prozent. Somit konnte un- 20
ter dem Strich ein Gewinn je Aktie von
1,18 Euro stehen. Dank des breiteren
Systemportfolios sollte der Vorstand
kinftig die unterjahrige Saisonalitat
glatten und so bei zweistellig wachsen-

Umsatzrekord
fiir Paragon im

15 — =
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den Umsatzen eine bessere Ergebnisqua- L
litat erzielen. Is - - -
Audftragseingang Viscom|erhoht
w0 verzeichnet neuen die Prn;mncpn >
Unter Strom R

1kord

Die Bewertungen der Aktien sind zum
Teil bereits extrem sportlich. Der E-Mo-
bility-Hype steht jedoch erst am Anfang
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und diurfte sich in den kommenden Letzte
Quartalen beschleunigen. Daher sollten Empfehlung
in der Rubrik

die vorgestellten Nischenplayer — inklu-
sive notwendiger Konsolidierungen —
langfristig weiter an Wert zulegen. Mit
einer ersten Position auf dem aktuellen
Niveau und den unten angegebenen Ab-
stauberlimits setzen Anleger ihr Depot DER-AKTIONAR-Indikator
unter Strom. ]

,Hot-Stock”

Hinweis auf Interessenkonflikte gemal
§34b WpHG: Aktien von MBB befinden

sich im Real-Depot von DER AKTIONAR. * 2014 2015 2016 iy
Sieben heile E-Mobility-Zwerge
Unternehmen WKN | Akt. Kurs | Letzte Empf. | Letzte Empf.| Perf. seit | Marktkap. Umsatz 18e KGV | Ziel | Stopp | Abstauber- | Chance ! Risiko

in€ | am in€ | Empf.in% ' inMio.€ inMio€ | 18e ! in€ in€ limit in € ‘

Aumann  A2DAMO 72,67 120517 6540  +11,1 | 1002 = 2783 37 8750 6000 6600 EENED NEEOD
IBUTect | AOXYHT 18,50 120517 @ 1994 72 | ss5 225 22 2300 1700 1800 NEEE
Lion E-Mobility* | ALIG3H 815 120517 = 777 w49 576 65 - 1250 625 800 NEEN
MBBE AOETBQ 10495 120517 @ 9200 | +141 6950 = 4480 | 33 12500 8000 99,00 NEEE
Paragon | 555689 8540 12.0517 @ 59,60 | +433 3867 1522 68 10000 7000 7600
Technotrans  AOXYGA 4947 120517 = 37,00 . +337 3461 = 2301 | 24 5750 3800 4500 NEEN
Viscom 784686 2780 310317 1515 4835 2528 1005 22 3250 2200 2600 NNNN
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