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Delignit

Zu Lande erfolgreich unterwegs

Vor etwas mehr als einem Jahr (s. NJ 4,/13)
vermittelte Vorstandschef Markus Biischer
folgendes Bild: Technisch gebildet, betriebs-
wirtschaftlich denkend. Erste Unterneh-
menserfolge waren damals bereits einge-
fahren und es zeichnete sich eine weiterhin
gute Entwicklung ab. Daher schétzten wir,
dass damit eine gewisse Neubewertung
einhergehen sollte und sich Kdufe auf
dem damaligen Niveau durchaus lohnen
kénnten. Dass sich der Kurs der Delignit-
Aktie innerhalb eines Jahres nun glatt ver-
doppelte, war aber selbst fiir Optimisten
nicht vorhersehbar.

scher hat zwei 6kologisch getriebene

Trends identifiziert und baut die daraus
abgeleiteten Zielmarkte mit abgestimmten
Produkten konsequent strategisch aus.
Delignit bietet mit seinen laubholzbasier-
ten Technologieprodukten nachwachsende
Rohstoffe, die zudem als Leichtbau bei
der Gewichtseinsparung helfen, als Ersatz
fir endliche Produkte. Mit der Kombina-
tion aus Werkstoff-, Anwendungs- und
Systemkompetenz werden neue Ldsun-
gen entwickelt und anhaltendes Wachs-
tum geschaffen. Die Rendite soll dabei
konstant gehalten werden. Das Unterneh-
menscredo lautet: Die 8%-Marke bei
der EBITDA-Marge muss verteidigt wer-
den.

Strategie: Mehr Umsatz pro Fahrzeug

Auf den grofleren Geschaftsbereich Auto-
motive entfallen 70 % vom Umsatz. Mit
der Ubernahme der Unternehmensgruppe
DHK automotive GmbH und dem Fraszen-
trum HTZ-Holztrocknung GmbH konnten
sich die Ostwestfalen das Knowhow der

Leichtbautechnik in Wabenstruktur einver-
leiben, zusdtzliche Produktionskapazititen
sichern und erstmals Zutritt zu der Pkw-In-
dustrie verschaffen. Seitdem fertigt Delignit
Kofferraumladebdden und beliefert nun
auch verschiedene namhafte Pkw-Herstel-
ler. Das Stammgeschéft bleibt jedoch der
Laderaumschutz von leichten Nutzfahr-
zeugen. Bei den Systemen zur inzwischen
gesetzlich vorgeschriebenen Ladegutsi-
cherung sieht sich Delignit als europdi-
scher Marktfiihrer und wéchst auch in Pha-
sen stagnierender Zulassungszahlen. Da
die Flotten europaweit immer dlter werden
und zudem der Paketversand durch On-
linehdndler weiter zunimmt, erwartet BU-
scher anhaltend steigende Auftragsein-
gange. In der zweiten Jahreshalfte steht der
Anlauf weiterer Serienbelieferungen im
Nutzfahrgeschift an. Uber die Strategie
,Mehr Umsatz pro Fahrzeug” werden
neue Produkte bis zur Ausschreibungsreife
entwickelt, wettbewerbsfahig gemacht und
deren Marktplatzierungen anschlieBend
geografisch wie anwendertechnisch aus-
geweitet. Im Leichtbau kommen dabei
auch unternehmenseigene Faserkombina-
tionen von Holzwerkstoffen mit Alu, Car-
bon oder Glasfasern zum Einsatz.

Die Schiene wird zunehmend wichtiger

Der zweite Geschaftsbereich mit Anwen-
dungsschwerpunkt Boden fir Industrie und
Schienenfahrzeuge sowie Sicherheitsaus-
stattungen ist durch Projektgeschdfte zykli-
scher, dafiir etwas margenstdrker. Auch
hier erarbeitet sich die Systemlésungskom-
petenz der Ostwestfalen international An-
erkennung. Jingst orderte die japanische
Hitachi Bodensysteme flr 122 britische

In Ostwestfalen lduft es rund - vor allem
das neue Pkw-Geschdift verspricht steigende
Ertrdge.

Hochgeschwindigkeitszlige mit 866 Wag-
gons. Dabei soll es sich jedoch um keine
Eintagsfliege handeln. Gerade die Schiene
soll weiterwachsen, weitere grolle Auftrige
stehen vor dem Abschluss. Auf der Berli-
ner Leitmesse Innotrans wird Delignit ver-
schiedene Neuheiten vorstellen, die die
Ordertétigkeit zusétzlich befeuern sollen.
Auch bei Industrieb6den lduft es vor allem
in Asien sehr gut. Hier berichtet Biischer
von aktuell reger Nachfrage

Zuversichtlicher Ausblick

Fiir das Geschéftsjahr 2014 sieht Bischer
gute Rahmenbedingungen fiir die Delignit
und erwartet Umsatzwachstum in allen
Geschiftsbereichen. Weiteres Umsatz-
wachstum stammt aus der Integration der
neu in den Konzernabschluss einzubezie-
henden Gesellschaften. Daher wird der
Umsatz 2014 deutlich auf mehr als € 40
Mio. steigen. Durch neue Anwendungen
wird Delignit, befliigelt vom allgemeinen
Trend zu mehr Umweltbewusstsein, auch
in den weiteren Jahren organisches
Wachstum erzeugen und damit voraus-
sichtlich weiterhin starker als der Markt

wachsen. Andreas Mitteldorf
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8.193 Mio. Stiickaktien, AK € 8.193 Mio.
KGV 2014e 16, KBV 2.9 (12/13)
Bérsenwert: € 33.2 Mio.

Aktiondire:

MBB Industries AG 76.08 %,

Streubesitz 23.92 %

Kennzahlen 2013 2012
Umsatz 35.3 Mio. 34.1 Mio.
EBIT 2.4 Mio. 2.2 Mio.
Jahresergebnis 1.7 Mio. 1.2 Mio.
Ergebnis je Aktie 021 0.15
EK-Quote 46 % 49.2 %

Kurs am 19.06.2014:
€4.05 (Ffm), 438 H / 1.87 T

M Delignit (Frankfurt) B GD 200 Tage: 3,0393
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Eine Idingere Konsolidierungsphase kann zum
Einstieg genutzt werden.

FAZIT: Mit der Aktie der Delignit AG findet sich
ein wenig beachteter Nebenwert auf dem Kurs-
zettel. Die niedrige Marktkapitalisierung und ein
geringer Streubesitz bescherten den Blombergem
bisher ein gewisses Mauerbliimchendasein. Inzwi-
schen haben sich offenbar jedoch einige Anleger
intensiver mit dem Titel beschéaftigt und fiir deut-
lich anziehende Kurse gesorgt. Uberraschend ist
das nicht. Das Unternehmen hat in seinen Nischen
gewisse Alleinstellungsmerkmale, gepaart mit
einer hohen Systemkompetenz. Mit einer ersten Di-
vidende von € 0.03 je Aktie partizipieren die Ak-
tiondre nach sechs Jahren wieder am Unterneh-
menserfolg. Auf Grund des starken Kursanstiegs
stufen wir die Aktie momentan nur noch als gute
Halteposition ein. AM
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