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ie Aktie der Beteiligungsfirma
D MBB Industries gehort in diesem

Jahr zu den grofiten Highflyern
der Borse. Seit Anfang 2012 hat sich der
Kurs fast verdreifacht, seit unserer Emp-
fehlung im Mai konnte sich der Titel im-
merhin noch mehr als verdoppeln. Die
rasante Kursentwicklung ist vor allem
dem Erfolg im operativen Geschift ge-
schuldet, der die fundamentale Unterbe-
wertung der Aktie spitestens mit den
Halbjahreszahlen gnadenlos aufdeckte.
Umsatz und Gewinn legten in den ver-
gangenen Monaten — auch dank der Kon-
solidierung des Maschinenbauers Claas
— kraftig zu. Und noch scheint kein Ende
des Aufschwungs in Sicht. Auch im kom-
menden Jahr rechnet Firmenchef Chri-
stof Nesemeier mit Wachstum. Momen-
tan sehe er noch keine Anzeichen fiir
eine stirkere Geschiftseintriibung, sagte
uns Nesemeier dieser Tage am Rand des
Eigenkapitalforums. Grof3e Fantasie
schlummert seiner Meinung nach noch
in der Beteiligung Delignit. Der borsen-

notierte Hersteller von 6kologischen Spe-

zialwerkstoffen, an dem MBB Industries
zu 76 Prozent beteiligt ist, fristet an der
Borse ein Mauerbliimchendasein. Kein
Wunder, der Microcap mit einem tiber-

schaubaren Borsenwert von elf Millionen
Euro und einem Streubesitz von gerade
einmal knapp 24 Prozent wird von der
breiten Anlegermasse noch gar nicht
wahrgenommen. Noch nicht. Und gerade
darin konnte fiir Schndppchenjager —
wie schon einst bei der MBB-Aktie — der
Reiz liegen. Delignit wird an der Borse
ziemlich giinstig gepreist. Das prognosti-
zierte KGV fiir 2013 liegt lediglich bei
fiinf, der Jahresumsatz ist mit geschéitz-
ten 34 Millionen Euro dreimal so hoch
wie der Borsenwert. Der wiederum liegt
nur dreimal so hoch wie der fiir 2012 ge-
schitzte Gewinn (Ebitda) von 3,5 Millio-
nen Euro. Angemessen wire eher der
fiinffache Wert, zumal sich die Firma
auch bilanziell spiirbar verbessert hat. In
den vergangenen Jahren wurde die einst
sehr hohe Nettoverschuldung von iiber
zehn Millionen Euro auf nur noch rund
anderthalb Millionen Euro zurtick-
gefiihrt. Delignit muss zurzeit zwar
leichte Auftragsdellen im Automotive-Be-
reich verdauen, mittelfristig diirften eine
wiedererstarkte Weltkonjunktur und
steigendes Umweltbewusstsein in der In-
dustrie fiir anhaltend kriftiges Wachs-
tum sorgen. Spekulative Nebenwertefans
greifen zu.



