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Delignit gelingt Turnaround!

Unser Urteil: Beobachten!

Die in Ostwestlalen ansiissige Gesellschaft entwickelt, fertigt und vertreibt
okologische Produkte und Systemlisungen aul Basis des natiirlichen und
Delignit. Das operative
Unternchmens umfasst die Geschiiftsbereiche Automotive und Technological

nachwachsenden Holzwerkstolls

Applications.

Wie uns Vorstandschel Markus Bischer im Hinter-
grundgesprich berichtet, entwickeln sich die Geschiifie
in beiden Einheiten ertreulich. Fokus im Bereich Automo-
tive sind die leichten und schweren Nutzfahrzeuge. Die
Nachfrage der Kunden in diesem Segment, insbesondere
bei leichten Nutzfahrzeugen, ist sehr robust. Im Geschifis-
bereich Technological Applications profitiert das Unter-
nehmen von den Produktgruppen Gebidudeausstatiung
sowie Spezial. Zielmirkte bei der Gebiudeausstatiung
sind tiberwiegend Distributionszentren und Industriebo-
den zur weltweiten Ausriistung von Automobilprodul-
tionswerken. Im Jahr 2011 konnten hier mehrere Auftra-
ge zur Ausstattung von Produktionsanlagen von einem
deutschen Automobilhersteller gewonnen werden. Sie
stehen im Jahr 2012 zur Auslieferung an. Die Produktgrup-
pe Spezial wird malgeblich getragen durch eine erfreuli-
che Entwicklung im Bereich der Ausriistung fiir Schienen-
fahrzeuge.

Die Jahre 2009 und 2010 waren geprigt von einer tiefgrei-
fenden Sanierung der Gesellschaft. Im Jahr 2011 hat der
Vorstand das Geschifi aul Wachstum und Stabilitat aus-
gerichtet. Bei Umsiétzen von 14,2 Millionen Euro wurde
ein EBITDA von einer Million Euro in der ersten Hilfie
des Jahres 2011 eingefahren. Das EBIT lag bei 0,6 Millio-
nen Euro und der Gewinn bei 0,2 Millionen Euro, Nach
Angaben des Firmenchets entwickelt sich das zweite Halb-
jahr ftraditionell etwas umsatzschwicher Grund sind
Betriebsferien der Kunden im Sommer und Dezember,
sodass entsprechend weniger Arbeitstage zur Verfligung
stehen. Laut Bilischer ist das Jahr 2011 allerdings anders.
Die Nachfrage in der zweiten Jahreshalfte ist so erfreu-
lich, dass das Unternechmen in diesem Zeitraum einen
Umsatz tiber dem des ersten Halbjahres erwartet. ,,In den
letzten Wochen mussten wir sogar Nacht- und Sonder-
schichten einlegen. Unser Ziel ist eine Verdopplung des
Umsatzes aus dem ersten Halbjahr. Vielleicht sogar ein
Schnaps mehr®, sagl der CEO.

Nach unseren Berechnungen kénnte Delignit einen
Umsatz von gut 30 Millionen Euro einfahren nach 25,7
Millionen Euro im Vorjahr. Bei den Gewinnzahlen erwar-
ten wir allerdings keine Verdopplung im Vergleich zum
ersten Halbjahr. Grund sind Anpassung der Produk-
tions-kapazititen und héhere Personalkosten, die
zunichst Geld kosten. Das EBITDA erwarten wir sodann
zwischen 1,5 und 1,8 Millionen Euro. Die Abschreibun-
gen liegen bei ungefiahr 0,8 Millionen BEuro. Vor Steuern
und Zinsen kénnten zwischen 0,7 und eine Million Euro
Gewinn hingen bleiben. Abziiglich des Finanzergebnisses
von (1,4 bis 0,5 Millionen Euro und einer effektiven Steuer-
quote von gut Null, dirften netto circa 0,4 Millionen Euro
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Markus Biischer
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seschiilt  des

verdient werden. Den Free Cashflow erwartet der
Firmenchef im positiven Bereich, sodass sich die Net-
toverschuldung, die zum 30. Juni 2011 bei 3,6 Millio-
nen Euro lag, zum Jahresende 2011 weiter reduziert
hat.

Fiir das Geschifitsjahr 2012 zeigt sich Biischer opti-
mistisch. ,,Wirhaben bisher keine Anzeichen, dass wir
erneul schrumpfen und sich das Szenario aus dem Jahr
2009 wiederholt™., Nach eigenen Angaben ist der
Markt der leichten Nutzfahrzeuge gesund und die
Nachfrage der Autoindustrie somit stabil. Im Bereich
Technological Applications diirfte der Riickenwind
der Mirkte aus den letzten Quartalen anhalten. Der
Aufiragsbestand ist dem Vernehmen nach fiir dieses
Geschilfisjahr gut. Jedoch ist die Visibilitat far die
gesamten zwoll Monate gering, ergiinzt der CEO.
Darum wollte Biischer auch keine konkrete Prognose
fiir das Jahr 2012 kommunizieren. ,,Wir registrieren
die allgemeinen Unsicherheiten, auch wenn sich dies
in unseren Kernmérkten nicht niederschligt. Dennoch
wollen wir uns mit einer Prognose erst einmal zurlick-
halten®, Oberstes Ziel ist natiirlich das Level aus dem
Jahr 2011 zu halten und eventuell sogar zu wachsen.
Die Margen diirften sich sogar etwas verbessen und
zwischen sechs und sieben Prozent liegen. Auf Basis
der EBITDA-Marge.

Starkes Wachstum ist in diesem Jahr nicht zu erwar-
ten. Das ist alleine schon aus Griinden von Kapazititen
garnicht méglich. Um in Umsatzregionen von 35 Mil-
lionen Euro und mehr zu expandieren, sind weitere
Investitionen notwendig. Kleinere Investitionen sind
fiir2012 geplant, Nach null im vergangenen Jahr, diirf-
te sich Capex im Jahr 2012 auf gut eine Million Euro
belautfen. Eine Entscheidung fiir einen grofleren Aus-
bau der Kapazitiiten ist bisher noch nicht gefallen.
Das liegt an der geringen Visibilitit. Perspektivisch
will das Unternehmen wieder in Umsatzregionen von
gut 40 Millionen Euro wachsen. Die EBITDA-
Marge konnte sich dann auf acht Prozent plus X
belauten. ,,Unser Anspruch ist mittelfristig wieder
Zahlen zu erreichen, die wir vor der Krise bereits
erziell hatten®, fuigt Biischer hinzu. Mit einem Borsen-
werl von 8,3 Millionen Euro ist die Tochter des Mehr-
heitsaktiondrs MBB Industries AG ein Fliegengewicht
an der Borse. Das Unternehmen gefillt uns, auch wenn
in diesem Jahr kein deutlicher Umsatz- und Gewinn-
sprung drin ist. Fiir Kaufe sehen wir dennoch derzeit
keine Eile, da sich Investoren zunichst wohl weiter
cher auf gréBere Unternehmen fokussieren.




