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Zweistelliges

Wachstum im Blick

Mit neuem Vorstand zu alter Stirke: Die M-U-T AG sollte nach einer
erfolgreichen Restrukturierung wieder mit hohen Wachstumsraten,

zweistelligen EBIT-Margen und satten Gewinnen glanzen.

M-U-T

AOM SN1

eue Besen kehren bekanntlich gut.

Bei der M-U-T AG ist mit Thomas
Wiedermann seit Anfang des Jahres ein
neuer Besen in Form eines neuen Vor-
standsvorsitzenden aktiv.

Hinter den Kulissen hat Wiedermann
seine Arbeit bei dem Spezialisten fiir
berithrungslose Messtechnik aber
schon am 28. Juli 2013 gestartet — und
begonnen, den Besen zu schwingen.

»Wir haben restrukturiert, motiviert
und die Strategie geschirft", so Wieder-
mann. Dabei wurde schnell klar, dass

Einsparungen in den Overheadkosten
notwendig sind. Alle nicht direkt mit
dem operativen Geschift zusammen-
hidngenden Titigkeiten werden mini-
miert. Doch damit nicht genug. Auch
die Tochtergesellschaften M-U-T Arabia
FZE (Vereinigte Arabische Emirate) und
M-U-T Asia Ltd. (Hongkong) wurden
geschlossen.

2013 ein Ubergangsjahr

In den letzten Monaten standen die
nachhaltige Verbesserung der Pro-
zessabldufe, der Kundenzufriedenheit
und der Qualitat im Fokus. ,Alles in
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allem war 2013 ein Ubergangsjahr", er-
klart Ralf Marinoni von Close Brothers
Seydler Research gegeniiber dem axTi1-
ONAR.

Der Analyst geht aber davon aus, dass
tiefrote Zahlen wie 2012 Geschichte
sind. Damals sorgte ein Einbruch im
Bahntechnik-Bereich (Umsatzanteil
rund 30 Prozent) fiir einen unerwarte-
ten Umsatzriickgang. Vor allem die we-
gen eines ausgelaufenen s-Jahres-Ver-
trags komplett weggefallenen Bestel-
lungen aus China driickten den Um-
satz. Die entsprechenden Abschreibun-
gen auf Lagerbestidnde sorgten am Ende
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fiir einen Verlust von 1,16 Euro je Aktie
(siehe Grafik rechts). Besonders erfreu-
lich: Der China-Auftrag wurde mittler-
weile um weitere fiinf Jahre verlangert
— dem Vernehmen nach zu deutlich
verbesserten Konditionen.

Restrukturierung kostet

DER AKTIONAR erwartet fiir das ab-
gelaufene Jahr einen Umsatz auf Vor-
jahresniveau und die Riickkehr in die
Gewinnzone. Letzten Endes ist es dabei
aber unerheblich, ob die M-U-T AG o,25
oder 0,35 Euro je Aktie verdient hat. Da
es eine Restrukturierung nie umsonst
gibt, wird diese das Ergebnis einmalig
belasten. Entscheidend ist, dass die Re-
strukturierungsmafnahmen den ge-
wiinschten Erfolg bringen und durch
den deutlichen Abbau der Overheadkos-
ten, die SchlieRung von Auslandstéch-
tern sowie eine Produktivitétssteige-
rung in der Fertigung der Profitabili-
tatsgrad langfristig gesteigert wird.
Erste Eckdaten fur das Jahr 2013 wer-
den in Kiirze erwartet.

Zur Erinnerung: Die Hamburger
konnten zwischen 2006 und 2011 im
Durchschnitt um mehr als 30 Prozent
pro Jahr wachsen. Die EBIT-Margen la-
gen stets im zweistelligen Bereich, das
KGV 2012 meist im einstelligen Bereich.

Obwohl auch im laufenden Jahr noch
weitere Restrukturierungskosten, un-
ter anderem durch externe Berater,
anfallen werden, erwartet die Gesell-
schaft neben einer positiven Umsatz-
entwicklung auch ein deutliches
Wachstum des operativen Ergebnisses.
Fir das Jahr 2014 rechnet Vorstand
Wiedermann mit einem Wachstum von
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Das Jahr 2012 diirfte sich nicht wiederholen. Trotz guter Rahmenbedingungen war der |
Umsatz damals riickldufig und das Ergebnis negativ. Mittlerweile befindet sich die Gesell-
schaft aber wieder auf einem nachhaltigen Wachstumskurs.

zehn bis 15 Prozent (siehe Interview).
Dabei sind aus heutiger Sicht wieder
zweistellige EBIT-Margen im Rahmen
des Moglichen. Ab 2015 sollten diese
dann wieder zur Selbstverstindlichkeit
werden.

Starke Produktplattform

Was ist der Schliissel zum Erfolg? Die
Gesellschaft hat seit der Griindung 1995
eine nachhaltige technologische Platt-
form geschaffen, mit der relativ kon-
junkturunabhingig zum einen eigene
Produkte fiir die Serienproduktion ent-
wickelt und zum anderen auch speziel-
le Kundenprojekte erfolgreich abgewi-
ckelt werden kénnen. Dabei werden
wachstumsstarke Geschiftsfelder wie
Life Science, Green Tech und Clean
Tech fokussiert. Das Segment Life Sci-
ence deckt dabei medizintechnische
Anwendungen ab. Der Bereich Green
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Tech steht fiir Kunden aus Landwirt-
schaft und Lebensmittelherstellung,
das Segment Clean Tech fiir Geschéfts-
felder wie Beleuchtung, Umwelttechno-
logie oder erneuerbare Energien. Dabei
wird den Kunden von der Spektrosko-
pie-Komponente iiber einzelne Systeme
bis hin zum fertigen Gerdt alles aus
einer Hand angeboten.

Voll auf Kurs

Was macht die Technologie so beson-
ders? Die zerstorungsfreie und berih-
rungslose Messtechnik mit optischer
Technologie hilft den Kunden, ihre
Effizienz permanent zu steigern. Ge-
trieben werden alle adressierten Berei-
che durch die demografische Entwick-
lung und den Ressourcenmangel. Bran-
chenkenner sind {iberzeugt: Die Migra-
tion von Sensoriklésungen in immer
mehr Anwendungen — von der Quali-

Egal ob Landwirtschaft, Medizintechnik oder Industrie: Produkte der M-U-T AG sind iiberall mit von der Partie.
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Interview mit Thomas Wiedermann,
Vorstandsvorsitzender der M-U-T AG

~Ich sehe grofles
Potenzial”

Il DER AKTIONAR: Herr Wiedermann, Sie sind seit gut
fiinf Wochen Vorstandsvorsitzender der M-U-T AG.
Wie fdllt ein erstes Fazit aus?

THOMAS WIEDERMANN: Durchaus positiv. Wir
haben restrukturiert, motiviert und die Stra-
tegie geschirft. Aber es gibt noch einiges zu
tun. Doch eines ist schon jetzt klar zu erken-
nen: Das Unternehmen
hat grofles Potenzial.

|

H Wo liegen die Stirken
der Gesellschaft?

Die M-U-T AG hat
grofes Know-how fiir
beriithrungsfreies Mes-
sen mit anschlie-
fendem Steuern und
Regeln. Dabei entwi-
ckeln wir uns auf allen
Ebenen kontinuierlich
weiter.

U
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Hat klare Vorstel-
lungen: Thomas
Wiedermann, CEO
bei der M-U-T AG. B Welche Schwiichen gilt
es abzustellen?

Wir haben bereits be-
gonnen, die Overheadkosten zu reduzieren.
Da bleiben wir ganz klar dran. Zudem brau-
chen wir eine klare Definition einer eindeu-
tigen strategischen Ausrichtung. Auferdem
gilt es, weitere Synergieeffekte im Konzern
zu heben.

B Worauf kénnen sich die Anleger im laufenden
Jabhr einsteilen?

Auf ein Jahr der Verdnderungen, in dem
sich die vorgenommenen Restrukturierungs-
mafnahmen bereits leicht positiv auswirken
werden. Obwohl auch im Jahr 2014 noch wei-
tere Restrukturierungskosten anfallen, er-
warten wir neben einer positiven Umsatzent-
wicklung auch ein deutliches EBIT-Wachstum.

B Wie sehen Ihre mittelfristigen Planungen aus?

Mittelfristig peilen wir einen Umsatz zwi-
schen 6o und 70 Millionen Euro und eine
EBIT-Marge zwischen zwo6lf und 15 Prozent an.

B vielen Dank fiir das Gesprich.

Die optische Spektro-
skopie beschaftigt sich
mit der Aufspaltung
von Licht in unter-
schiedliche Farben.

titssicherung in der Produktion bis zu
Steuerungen in Maschinen und Kon-
sumglitern - ist ein Trend, der in den
kommenden Jahren nicht abreiRen
wird — und die M-U-T AG ist in einigen
Teilbereichen bereits Marktfithrer in
Europa.

Nicht ohne Risiko

Dabei ist die Gesellschaft meist fiir
grofle OEM-Kunden aktiv. Die langfris-
tig ausgerichtete Planung dieser Big
Player gibt auch den Hamburgern gro-
Re Sicherheit beim Auftragsbestand.

Ebenfalls positiv: Die eingesetzten
Teile werden immer kleiner. Daraus er-
geben sich zunehmend neue Anwen-
dungsgebiete. 2014 soll unter anderem
der Marktzugang fir die Produkte der
RGB Lasersystem GmbH optimiert wer-
den, die den kleinsten Spektrometer
und Laser der Welt herstellen.

Bei all den positiven Aspekten, die das
breite Tatigkeitsfeld bietet, ergibt sich
auch ein nicht zu verachtendes Risiko.
»Da wir alle Branchen bedienen, besteht
die Gefahr, sich zu verzetteln. Wir miis-
sen daher zielorientiert und fokussiert
vorgehen, um erfolgreich zu sein. Wir
wissen aber um das Risiko — und werden
darauf besonders achten”, hat Wieder-
mann die Zeichen der Zeit erkannt.
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Die M-U-T AG ist auf einem guten
Weg. Nicht alle Optimierungen kén-
nen in der seit 17 Jahren bestehenden
Firma innerhalb weniger Monate um-
gesetzt werden. Die Transformation
von einem entwicklungsorientierten
Kleinserien-Produzenten zu einem
plattformbasierten Serienhersteller
fiir Sensoriklésungen wird den ge-
wiinschten Effekt aber nicht verfeh-
len. Ab dem kommenden Jahr liegt der
Fokus wieder auf der Generierung stei-
gender Umsitze bei hoher Marge.
Auch Close-Brothers-Seydler-Analyst
Marinoni ist iiberzeugt, dass Wieder-
mann an den richtigen Stellschrauben
gedreht hat und weiter drehen wird
- und die Gesellschaft damit wieder
auf den alten Wachstumspfad zuriick-
fiihren kann. Daher hilt er an seinem
Kursziel bei 6,00 Euro fest.

Mutig zugreifen
Die Chancen auf die nachhaltige
Riickkehr zu zweistelligen Margen
und steigenden Gewinnen stehen
gut. Die Aktie liegt nach dem jiings-
ten Anstieg noch am Boden. Risiko-
bewusste Anleger mit langem Atem
setzen auf den ,neuen Vorstand” und
greifen daher mutig zu.
m.schroeder@deraktionaer.de
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