MBB: Vorstufe zu einer hoheren
Prognose
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Beinahe schon zu den Klassikern auf boersengefluester.de zahlt die Aktie von MBB. Erst
Mitte Marz — damals prasentierte CEO Christof Nesemeier auf der Kapitalmarktkonferenz
von Egbert Prior — hatten wir die Beteiligungsgesellschaft ausfihrlich vorgestellt (zu dem
Beitrag kommen Sie HIER). Nun haben die Berliner einen ersten Zahlentberblick fir das
Auftaktquartal 2016 vorgelegt und bestatigen damit unseren Eindruck, dass die bislang
ausgegebene Planung fir das Gesamtjahr recht tief gestapelt ist. So kam MBB in den
ersten drei Monaten 2016 auf ein akquisitionsbedingtes Umsatzplus von fast 30 Prozent
auf 78,2 Mio. Euro. Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) kam
um gut 21 Prozent auf 7,8 Mio. Euro voran. Eine zweistellige EBITDA-Marge hat die
Gesellschaft damit zwar knapp verpasst. Doch in absoluten Zahlen hat MBB ein
Betriebsergebnis auf Rekordniveau eingefahren. Unterm Strich blieb im ersten Quartal
2016 ein Uberschuss von 3,7 Mio. Euro stehen, das sind 600.000 Euro mehr als im
entsprechenden Vorjahresabschnitt. Einen hoheren Nettogewinn erzielte MBB in der
Vergangenheit lediglich in den Abschlussquartalen 2012 und 2013.

Zu einer kompletten Neuformulierung des Ausblicks — 300 Mio. Euro Umsatz und ein
Uberschuss von 13,2 Mio. Euro bzw. 2,00 Euro Gewinn je Aktie — lieR sich Nesemeier
zwar noch nicht hinreiRen. Immerhin raumte er ein, dass diese Prognose nun ,zunehmend
konservativ erscheint".
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Ebenfalls ein gutes Zeichen ist, dass sich das Wachstum dem Vernehmen nach tber
samtliche Tochtergesellschaften erstreckt. Kapitalisiert ist MBB zurzeit mit 178,2 Mio.
Euro, wobei die Gesellschaft Gber eine Netto-Liquiditat von gegenwartig 13,9 Mio. Euro
verfugt. Das Eigenkapital wuchs um knapp finf Prozent auf 91,9 Mio. Euro. Unter
Bertcksichtigung der fur 2015 anstehenden Dividendenzahlung von 0,59 Euro pro
Anteilschein ergibt sich daraus ein Buchwert von 12,80 Euro je Aktie. Demnach wird der
Titel zurzeit etwa mit dem 2,1fachen des Buchwerts gehandelt.
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EBITDA- Netto-

Umsatz® | EBITDAY? | Marge?® | Uberschuss* | Marge® | Performance®
Q1 78,20 7,80 9,97% 3,70 4,73% -5,58%
2016e 302,00 27,90 9,24% 13,90 4,60% 1,93%
Q1 60,24 6,45| 10,71% 3,10| 5,15% 18,97%
Q2 64,19 5,38| 8,38% 2,94 | 4,58% 4,13%
Q3 62,17 557| 8,96% 2,941 4,73% -11,45%
Q4 66,20 7,40 11,18% 2,72 4,11% 22,00%
2015 252,80 24,80 9,81% 11,70| 4,63% 33,61%
Q1 55,62 5,53| 9,94% 3,21| 5,77% 16,87%
Q2 55,58 6,40| 11,51% 3,40| 6,12% 11,76%
Q3 61,68 6,06| 9,82% 3,17| 5,14% -6,70%
Q4 63,82 4,05 6,35% 3,42 | 5,36% -18,41%
2014 236,70 22,04 9,31% 13,20| 5,58% 0,05%
Q1 55,50 5,93 | 10,68% 3,27 | 5,89% 20,66%
Q2 58,84 549| 9,33% 3,04 5,17% 26,52%
Q3 58,45 581| 9,94% 3,19| 5,46% -13,35%
Q4 55,41 516| 9,31% 3,97 | 7,16% 6,89%
2013 228,20 22,39| 9,81% 13,47 | 5,90% 41,64%

10,16

Q1 31,39 4,68 14,91% 3,19 % 18,50%
Q2 58,43 6,18 | 10,58% 2,57 4,40% 26,16%
Q3 61,21 6,46 | 10,55% 3,36| 5,49% 28,14%
Q4 53,85 7,00| 13,00% 4,32 8,02% 39,52%
2012 204,88 24,32 | 11,87% 13,44 | 6,56% 161,50%
Ql 27,66 2,69 9,73% 1,36 4,92% -12,08%
Q2 24,25 1,73 7,13% 0,93| 3,84% 12,73%
Q3 27,61 1,54| 5,58% 0,16| 0,58% -5,20%
Q4 30,11 3,28 | 10,89% 0,89| 2,96% -0,83%
2011 109,63 9,24| 8,43% 3,34| 3,05% -6,77%

Die Dividendenrendite (Hauptversammlung am 30. Juni 2016) betragt knapp 2,2 Prozent.
Das ist ok, allerdings zeigt der von boersengefluester.de ermittelte Zehn-Jahres-
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Durchschnittswert von fast 4,2 Prozent, dass MBB in der Vergangenheit schon deutlich
mehr zu bieten hatte. Investoren orientieren sich bei den Berlinern also mehr an den
Wachstumsperspektiven - ganz vorn steht hier der zuletzt erworbene
Spezialmaschinenbauer Aumann— als an defensiveren Kennzahlen wie der
Dividendenrendite.
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Naturlich ist die Verschiebung der Rendite Richtung Studen aber auch dem enormen
Kursanstieg von 2012 bis 2014 im Zuge der Ubernahme der MBB
Fertigungstechnik geschuldet. Losgelost davon: Gerade fur langfristig orientierte
Investoren bleibt die im Prime Standard gelistete Aktie ein attraktives Investment. Den
vollstandigen Zwischenbericht legt MBB am 31. Mai 2016 vor.
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M B B
WKN Kurs in € Empfehlung
AOETBQ 28,955 Kaufen
KGV 2017e KBV Borsenwert in Mio. €
12,59 2,26 191,10
Dividende '15 in € HV-Termin Div.-Rendite in %
0,59 30.06.2016 2,04
Die wichtigsten Finanzdaten auf einen Blick
2012 2013 2014 2015 2016e
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Umsatzerlose! 204,88 228,20 236,70 252,80 302,00
EBITDA!? 24,56 22,73 22,04 24,80 27,90
EBITDA-Marge’ 11,99 9,96 9,31 9,81 9,24
EBIT'* 16,69 17,54 15,94 17,20 20,50
EBIT-Marge® 8,15 7,69 6,73 6,80 6,79
Jahresiiberschuss! 13,61 13,47 13,20 11,70 13,90
Netto-Marge® 6,64 5,90 5,58 4,63 4,60
Cashflow!’ 19,90 12,33 14,57 16,50 19,70
Ergebnis je Aktie® 2,11 2,09 2,01 1.78 2,000
Dividende? 0,50 0,55 0,57 0,59 0,63

in Mio. Euro; 2 EBITDA = Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen; @ EBITDA in Relation zum
Umsatz; * EBIT = Ergebnis vor Zinsen und Steuern; ® EBIT in Relation zum Umsatz; ¢ Jahresiiberschuss (-fehlbetrag)
in Relation zum Umsatz; "Cashflow aus der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit; ¢ in Euro; Quelle: boersengefluester.de

Wirtschaftsprifer: RSM Verhilsdonk
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