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Umsätze nach Geschäftsbereichen

Kennzahlen

Umsätze nach Regionen

Bilanzdaten

in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011 Veränderung in %

Konzernumsatz  11.916    10.092   18 %

EBIT  1.260    1.267   -1 %

EBIT-Marge 11% 13 % -16 %

EBITDA  1.544    1.606   -4 %

Investitionen  273    128   113 %

Abschreibungen  284    339   -16 %

Personalkosten  3.104    2.617   19 %

Cashflow (netto)  1.659    1.396   19 %

in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011 Veränderung in %

Spektroskopie / Sensorik  9.092    8.406   8 %

Prä- und Postanalytik / Medizintechnik  2.611    1.627   60 %

Brandfrüherkennung / Aviation  214    60   257 %

in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011 Veränderung in %

Deutschland, EU und übrige Länder  6.211    6.270   -1 %

Amerika  4.708    3.155   49 %

Asien  998    667   50 %

in TEUR bis auf EPS 31.03.2012 31.03.2011 Veränderung in %

Eigenkapital  10.623    12.570   -15 %

Finanzverbindlichkeiten  7.602    5.734   33 %

Bilanzsumme  30.246    25.900   17 %

Eigenkapitalquote 35 % 49 % -28 %

EPS vor Anteilen Dritter ca. in EUR  0,21  0,21 -2 %

EPS nach Anteilen Dritter ca. in EUR  0,11*  0,15 -28 %

* Erläuterung siehe Seite 17 „Angaben zum EPS“

Überblick

•	Konzern Umsatz in Q1 um 18% gegenüber Vorjahr auf rd. 11,9 Mio. EUR gestiegen

•	Cashflow	(netto)	gegenüber	Vorjahr	um	19%	auf	rd.	1,66	Mio.	EUR	gestiegen

•	EPS nach Anteilen Dritter beträgt nach 3 Monaten 0,11 EUR*  
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Kennzahlen im Vergleich 
Q1 / 2009 bis Q1 / 2012

Wachstum setzt sich fort: +18% Aktuell hoher Projektanteil bietet 

Basis für künftige Skalierung

Umsatzerlöse in Mio. EUR EBIT in Mio. EUR

EBIT-Marge in %
Aktuell hoher Projektanteil bietet 

Basis für künftige Skalierung

Cashflow (net) in Mio. EUR
Cashflow (netto) weiter gesteigert

EK-Quote in %
Buy-and-Build Strategie führt zum 

Abbau der EK-Quote

Auftragsbestand in Mio. EUR
Book-to-Bill Ratio 2012 auf gesundem 

Niveau
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Brief des Vorstandes

Sehr geehrte Mitaktionäre der m-u-t AG,
 

nach dem Rekordjahr 2011 wird das Jahr 2012 aufgrund der weiteren Fokussierung 

und der internen Restrukturierung ein Jahr der Konsolidierung. Wir gehen davon 

aus, dass wir auch im Geschäftsjahr 2012 erfreuliche Steigerungen bei organischem 

Umsatz und Gewinn erreichen werden, auch wenn die Größenordnungen nicht dieje-

nigen der Jahre 2010 und 2011 erreichen werden. Wir werden in 2012 eine solide und 

belastbare Grundlage für künftiges überproportionales Wachstum in den Jahren 2013 

und 2014 schaffen. Unsere globalen Expansionspläne und der potentielle Serienstart 

mehrerer Projekte, die momentan im Entwicklungsstadium sind, sind die Basis dafür.

Wir werden uns auch von Geschäftsfeldern trennen, die zu diesem dynamischen 

Wachstum nicht beitragen können. So haben wir im Februar 2012 den Ausstieg aus 

dem Geschäftsbereich Aviation bekannt gegeben. Gleichzeitig sind wir mit offenen 

Augen unterwegs, um die m-u-t-Gruppe durch Zukäufe zu stärken. Die bereits für 2011 

avisierte Akquisition in einem neuen Applikationsfeld mit neuen Kunden wurde vor 

kurzem mit einem neuen M&A-Partner neu strukturiert und neu gestartet. 

Die Fokussierung auf die Wachstumsmärkte Life Science, Green Tech und Clean Tech 

sowie die Erschließung neuer Applikationsfelder mit neuen Kundensegmenten werden der 

m-u-t-Gruppe nachhaltiges überproportionales Wachstum bringen können. Die Aussichten 

beispielsweise in den Applikationen Beleuchtung LED / OLED (Prozeßoptimierung), 

Medizintechnik (in vitro Diagnostik, Blutmesstechnik, Blutproben-Prä-Analytik) oder 

Landwirtschaft (Online-Messsysteme zur Optimierung der Bodenqualität) sind exzellent. 

Für das erste Quartal des laufenden Geschäftsjahres der m-u-t AG konnte ein 

Umsatzwachstum von rd. 18 % im Vergleich zum Vorjahreszeitraum erreicht werden, 

so dass der Umsatz auf rund 11,9 Mio. EUR gesteigert werden konnte. Das EBIT lag 

nach Sondereffekten durch Goodwill Abschreibungen etwa auf Vorjahresniveau.

Der Umsatzzuwachs resultiert neben der Verschiebung von entwicklungslastigen 

Projekten vom vierten Quartal 2011 ins erste Quartal 2012 vor allem auch aus der regen 

Nachfrage aus den USA im Halbleitergeschäft.

Das vierte Quartal 2011 war ergebnisseitig durch Rückstellungen für die Weiterentwicklung 

(ca. 350 TEUR), bzw. vorgezogen durchgeführte Abschreibungen (ca. 50 TEUR) auf 

Prototypen, sowie durch eine Rückstellung aufgrund der Einstellung der Zusammenarbeit 

mit der bisherigen M&A-Agentur (ca. 50 TEUR) geprägt.
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Im ersten Quartal 2012 wurden nun erste Teilabschlüsse in den Entwicklungsprojekten 

erreicht. Bereinigt um die Sondereffekte des vierten Quartals 2011 ist die EBIT-Marge 

gegenüber dem vierten Quartal 2011 wieder gestiegen. Bedingt durch den noch fehlenden 

Skaleneffekt durch Aufnahme der Produktion ist im Vergleich des Vorjahreszeitraumes 

jedoch noch nicht das gewohnt hohe EBIT-Niveau erreicht worden.

Die Umsätze und Erträge des ersten Quartals 2012 sind in besonderem Maße durch ein 

starkes USA-Geschäft der tec5 AG im Bereich Sensorik für Halbleiterfertigungsanlagen 

geprägt. Auch wenn die m-u-t AG seit 2011 ihre Anteile an der tec5 AG auf 95% aufge-

stockt hat, so hält die tec5 AG selbst nur 51% an der tec5 USA Inc.

Es gibt zur Zeit keine Veranlassung dies zu ändern. Gleichwohl ist die m-u-t AG kontinuier-

lich bestrebt, Minderheiten zu reduzieren. Aus diesem Grund und weil in den folgenden 

Quartalen eine Verlagerung von Umsatzanteilen zugunsten anderer Geschäftsbereiche 

erwartet wird, geht die Gesellschaft von einem Anstieg des EPS nach Anteilen Dritter 

in den kommenden Perioden aus.

Wir bedanken uns für das Vertrauen und freuen uns, wenn Sie weiterhin die m-u-t 

Gruppe auf dem Weg zu einem noch stärkeren und größeren Photonikanbieter begleiten.

Wedel, im Mai 2012

 Holger Hönck   Sascha Otto  Heino Prüß

 Vorstand   Vorstand  Vorstandssprecher
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Zahlen im Überblick 

Grundlagen für Konzernabschluss und Konsolidierungskreis

Alle konsolidierten Zahlen wurden mit Hilfe des konzerninternen Rechnungswesens 

erstellt. Es gab keine prüferische Durchsicht eines Steuerberaters oder Wirtschaftsprüfers. 

Damit können die Zahlen nicht den Anspruch eines Konzernabschlusses erheben. 

Folgende Prämissen wurden genutzt: Die Bilanz wurde als Summenbilanz unter 

Berücksichtigung der zum Jahresabschluss ermittelten Abweichungen sowie spezifischer 

Geschäftsvorfälle im Berichtszeitraum erstellt. Bei der Bilanzerstellung wurde aufgrund 

von Auslandstöchtern und Verlustvorträgen ein einheitlicher Konzernsteuersatz von 25% 

zu Grunde gelegt. Die Rechnungslegung erfolgte nach HGB. Latente Steuern wurden 

nicht berechnet. Durch die Darstellung in TEUR können Rundungsdifferenzen entstehen. 

Der Konsolidierungskreis entspricht dem zum 31.12.2011 unter Berücksichtigung der 

weiteren 44% Anteile an der tec5 AG.

Pro forma Konzern-Bilanz

Aktiva

Angaben in TEUR 31.03.2012 31.12.2011

A. ANLAGEVERMÖGEN  5.854     5.864    

B. UMLAUFVERMÖGEN

1. Vorräte  5.932     6.576    

2. Forderungen und Vermögensgegenstände  8.443     6.560    

3. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten  9.714     9.008    

 24.090     22.145    

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN   295     205    

D. AKTIVE LATENTE STEUERN   7      11    

Bilanzsumme  30.246     28.224    

Passiva

Angaben in TEUR 31.03.2012 31.12.2011

A. EIGENKAPITAL  10.623     9.799    

B. RÜCKSTELLUNGEN

1. Steuerrückstellungen  190     102    

2. Sonstige Rückstellungen  9.102     8.711    

 9.292     8.813    

C. VERBINDLICHKEITEN

1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten  7.602     6.847    

2. Verbindlichkeiten aus L. u. L.  1.847     1.591    

3. Sonstige Verbindlichkeiten  680     853    

 10.129     9.291    

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN  201     320    

Bilanzsumme  30.246     28.224    
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Cashflow

Angaben in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011

Periodenergebnis vor Anteilen Dritter 897 894

Abschreibungen 284 339

Zunahme (Abnahme) Rückstellungen 479 163

Cashflow (netto) 1.659 1.396

Delta Vorratsbestand 644 -824

Delta Forderungen aus L. u. L. + Vermögensgegenstände -1.883 -1.228

Delta Rechnungsabgrenzungsposten -206 -111

Delta Verbindlichkeiten aus L. u. L. 256 6

Delta Sonstige Verbindlichkeiten -173 142

Cashflow aus lfd. Geschäftstätigkeit 297 -617

Cashflow aus Investitionstätigkeit -273 -128

Delta Eigenkapital -73 -144

Delta Kreditverbindlichkeiten 755 -104

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit 682 -247

Zahlungswirksame Veränderungen 706 -992

Finanzmittelbestand Anfang Periode 9.008 11.101

Finanzmittelbestand Ende Periode 9.714 10.108

Gewinn- und Verlustrechnung 

Angaben in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011

Umsatzerlöse  11.916    10.092   

Bestandsveränderungen und aktivierte Eigenleistungen -289   -356   

Gesamtleistung  11.628    9.737   

Materialaufwand -4.999   -3.829   

sonstige betriebliche Erlöse  143    225   

Personalkosten -3.104   -2.617   

Abschreibungen -284   -339   

sonstige Kosten -2.124   -1.909   

Betriebsergebnis  1.260    1.267   

Finanzergebnis -65   -75   

Konzernergebnis vor Steuern und Anteilen Dritter  1.196    1.192   

Umsatzerlöse nach Regionen

in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011 Veränderung in %

Deutschland, EU und übrige Länder  6.211    6.270   -1 %

Amerika  4.708    3.155   49 %

Asien  998    667   50 %

Kennzahlen der Geschäftsbereiche

in TEUR
Spektroskopie/

Sensorik
Prä- und 

Postanalytik/
Medizintechnik

Brandfrüherkennung/
Aviation

Umsatzerlöse  9.092    2.611    214   

Bestandsveränderungen -289   -  -     

Gesamtleistung  8.803    2.611    214   

Materialaufwand gesamt  3.937    968    93   

Marge 55% 63% 57%
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Geschäftsentwicklung Q1 / 2012

Q1 / 2012 ist neben einem starken Seriengeschäft weiterhin durch kundenspezifische 

Entwicklung geprägt. Der Umsatz Q1 / 2012 betrug ca. 11,9 Mio. EUR, es konnte ein 

Wachstum von rd. 18% erreicht werden (Q1 / 2011: 10,1 Mio. EUR). Das EBIT Q1 / 2012 

beläuft sich auf ca. 1,26 Mio. EUR. Das operative EBIT bereinigt um tec5- und Avantes-

Goodwill (Avantes: letztmalige Übernahme von Mitarbeiteranteilen) liegt bei rd. 1,33 

Mio. EUR. Damit ist das EBIT um diese Sondereffekte bereinigt um rund 6% gewachsen 

(Q1 / 2011: 1,27 Mio. EUR). 

Prä- und Postanalytik / Medizintechnik

Das erste Quartal war durch ein starkes Umsatzwachstum von rd. 60% zum Vorjahresquartal 

im Segment Prä- und Postanalytik / Medizintechnik getrieben. Hauptgründe sind ein 

über den Erwartungen liegendes Produktgeschäft mit eigenen Geräten und die starke 

Entwicklungstätigkeit für OEM Kunden.

Bedingt durch einen starken Entwicklungsanteil entstehen momentan keine Skaleneffekte. 

Der Materialeinsatz ist gestiegen durch Prototypenlieferungen, die eine unterdurch-

schnittliche Marge erzielen und fremdvergebenen Entwicklungstätigkeiten, die im 

Materialeinsatz verbucht werden. Sie sind auch der Auslöser für den im Vergleich zum 

Vorjahr auf insgesamt rd. 43% gestiegenen Materialeinsatz. 

Spektroskopie / Sensorik

Das Segment Spektroskopie / Sensorik konnte nur ein Wachstum von rd. 8% erzielen 

und wurde durch den starken Umsatzrückgang mit dem Großkunden im Bereich 

Sensoriklösungen für Vakuumtoiletten beeinflusst. Das Geschäft in den USA ist mit ca. 

50% gewachsen. Ausschlaggebend dafür ist das anhaltend starke Geschäft mit Sensorik 

für Halbleiterproduktionsanlagen. In Asien wurde ein gleichmässiges Wachstum in 

Höhe von rd. 50% in allen Segmenten erzeugt.

Brandfrüherkennung / Aviation

Im Segment Brandfrüherkennung / Aviation wurden im Luftfahrbereich  für in den letzten 

Monaten akquirierte Projekte einige Umsätze erzielt und die verstärkte Vermarktung 

der Brandfrüherkennungslösungen vorbereitet. Es konnte eine Umsatzsteigerung auf 

kleinem Niveau von rd. 60 TEUR im Q1 / 2011 auf ca. 214 TEUR im Q1 / 2012 erreicht 

werden.  

Avantes Serienspektrometer mit innovativer Flexibilität

Die m-u-t Tochtergesellschaft Avantes B.V. erweitert ihr Angebot an Standard-

spektrometern. Die Miniaturspektrometer von Avantes geniessen bei Forschern und 

Entwicklern weltweit einen hervorragenden Ruf als zuverlässige, robuste und mobile 

Spektrometrie-Lösungen.  Mit der neuen Generation kommt höchste Flexibilität als 

herausragende Eigenschaft hinzu. Nur bei den neuen Avabench-RS von Avantes 

können die optischen Parameter nachträglich durch den Nutzer verändert werden. 

Die Festlegung der Parameter für Seriengeräte im Laufe der Applikationsentwicklung 

wird so zum Kinderspiel für den Optikingenieur.  Damit wird Avantes endgültig zur 

ersten Wahl in den Entwicklungsabteilungen weltweiter Photonik-Unternehmen. 

Häufig wird das Spektrometer, mit dem die Applikation entwickelt wurde, auch für 

die spätere Serienfertigung eingesetzt.

Avantes Avabench-RS Minispektrometer

Q1 / 2011 Q1 / 2012

in Mio. EUR

EBIT

übrige

Personalkosten

Materialaufwand
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Online-Prozesskontrolle in der industriellen Massenproduktion 

Die Markteinführung des von m-u-t im Kundenauftrag entwickelten Messsystems zur 

Online Prozesskontrolle in der industriellen Massenproduktion schreitet voran. Nach 

erfolgreichem Abschluss der letztjährigen Prototypeninstallationen hat der Auftraggeber 

die ersten Bestellungen für die Serie platziert. Zunächst wurden 10 Systeme mit 40 

Messköpfen geordert, was einem Auftragsvolumen von ca. 0,35 Mio. EUR entspricht. 

Weitere Aufträge nach der Präsentation des Systems auf der Weltleitmesse für die 

Druckindustrie DRUPA im Mai des Jahres werden ebenso erwartet, wie die Ausrüstung 

weiterer Drucktürme bei den Großdruckereien, die an der Prototypenphase 2011 

beteiligt waren.

Großauftrag aus der Farbmesstechnik

Für einen langjährigen Geschäftspartner stellt die Gesellschaft Messvorrichtungen für 

die Qualitätssicherung her. Für das laufende Seriengeschäft konnte ein Großauftrag 

über 4.000 Einheiten dieser Systeme abgeschlossen werden. Mit diesem Auftrag über 

2,5 Mio. EUR konnte das Geschäft mit diesem Kunden für die nächsten Jahre abge-

sichert werden.

Optische Prozessüberwachung in der Kernfusionsforschung

Auf der Suche nach der sauberen Energie für die Zukunft wird weltweit an der Kernfusion 

geforscht, der schadstofffreien Alternative zur Kernenergie. Im Joint European Torus 

(JET) in Oxfordshire, UK, sind im ersten Quartal des Jahres Spektrometer aus dem 

m-u-t Konzern installiert worden, die zukünftig im 24/7 Dauerbetrieb das prozesskriti-

sche Plasma im Fusionsreaktor überwachen werden. Mit diesem Auftrag hat die Avantes 

B.V. nicht nur erneut ihre Fähigkeit bewiesen mit ihren Minispektrometern auch unge-

wöhnliche Aufgabenstellungen effizient zu lösen. Vielmehr ist die Auftragserteilung an 

die Tochtergesellschaft der m-u-t AG für diese sicherheitsrelevante und komplizierte 

Messtechnik ein Vertrauensbeweis mit Referenzcharakter weit über die Grenzen der 

wissenschaftlichen Forschung hinaus.

Markteintritt in den Golf Staaten

Im Januar 2012 wurden die Geräte für die Prä- und Postanalytik der Gesellschaft zum 

zweiten Mal in Folge auf der ARAB HEALTH in Dubai dem interessierten Publikum 

vorgeführt. Dieser Messeauftritt verlief sehr ermutigend. Noch in 2012 wird die m-u-t 

AG daher eine eigene Tochtergesellschaft in Dubai gründen, die den Wachstumsmarkt 

Medizintechnik in der gesamten Golfregion im Fokus hat.

Großprojekt an der Schwelle zur Serienfertigung

Für ein in früheren Berichten der Gesellschaft bereits erwähntes Großprojekt konnte mit 

der Auslieferung der letzten Prototypen ein wichtiger Meilenstein erreicht werden. Die 

Geräte sowie die umfangreichen Entwicklungsleistungen konnten in Rechnung gestellt 

werden. Derzeit wird in den Räumlichkeiten des m-u-t Stammsitzes in Wedel bei Hamburg 

die Linienfertigung aufgebaut. Hier werden zunächst die Vorseriengeräte hergestellt. 

Diese Phase bedeutet die letzte Stufe vor der für 2013 erwarteten Serienfertigung.

Plasmakammer am JET
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In den ersten drei Monaten 2012 wurden neben dem weiteren Ausbau des ERP-Systems 

bei der Konzernmutter im Wesentlichen nur Ersatzinvestitionen vorgenommen. Die 

Lagerbestände konnten gegenüber dem Jahresende erfreulicherweise um ca. 0,6 Mio. 

EUR gesenkt werden. Dazu hat natürlich auch der hohe Quartalsumsatz beigetragen. 

Die Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstände sind aufgrund des gegenüber 

dem Vorquartal stark gestiegenen Umsatzes deutlich gestiegen. Sie haben sich seit 

dem 31.12.2011 um rd. 1,9 Mio. EUR auf rd. 8,4 Mio. EUR per 31.03.2012 stark erhöht. 

Es ist geplant im weiteren Verlauf die Forderungen und Lagerbestände zu senken.

Der Kassenbestand spiegelt die zahlungswirksamen Veränderungen im Cashflow per 

31.03.2012 wider. 

Das Eigenkapital des Konzerns betrug zum 31.03.2012 etwa 10,6 Mio. EUR (EK-Quote 

rund 35%).  Aufgrund der Übernahme der weiteren 44% Anteile an der tec5 AG sind die 

sonstigen Rückstellungen mit ca. 9 Mio. EUR sehr hoch. Gegenüber dem Jahresende 

sind sie um ca. 0,4 Mio. EUR gestiegen. Ein zusätzlicher ERP-Kredit im ersten Quartal 

für die weitere Entwicklung der neuen Generation von Laborautomaten hat die 

Bankverbindlichkeiten um ca. 0,75 Mio. EUR auf 7,6 Mio. EUR per 31.03.2012 ansteigen 

lassen. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind leicht gestiegen 

und die sonstigen Verbindlichkeiten leicht gesunken.

Pro forma Konzern-Bilanz
Aktiva

Angaben in TEUR 31.03.2012 31.12.2011

A. ANLAGEVERMÖGEN  5.854     5.864    

B. UMLAUFVERMÖGEN

1. Vorräte  5.932     6.576    

2. Forderungen und Vermögensgegenstände  8.443     6.560    

3. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten  9.714     9.008    

 24.090     22.145    

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN   295     205    

D. AKTIVE LATENTE STEUERN   7      11    

Bilanzsumme  30.246     28.224    

Passiva

Angaben in TEUR 31.03.2012 31.12.2011

A. EIGENKAPITAL  10.623     9.799    

B. RÜCKSTELLUNGEN

1. Steuerrückstellungen  190     102    

2. Sonstige Rückstellungen  9.102     8.711    

 9.292     8.813    

C. VERBINDLICHKEITEN

1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten  7.602     6.847    

2. Verbindlichkeiten aus L. u. L.  1.847     1.591    

3. Sonstige Verbindlichkeiten  680     853    

 10.129     9.291    

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN  201     320    

Bilanzsumme  30.246     28.224    
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Cashflow

Angaben in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011

Periodenergebnis vor Anteilen Dritter 897 894

Abschreibungen 284 339

Zunahme (Abnahme) Rückstellungen 479 163

Cashflow (netto) 1.659 1.396

Delta Vorratsbestand 644 -824

Delta Forderungen aus L. u. L. + Vermögensgegenstände -1.883 -1.228

Delta Rechnungsabgrenzungsposten -206 -111

Delta Verbindlichkeiten aus L. u. L. 256 6

Delta Sonstige Verbindlichkeiten -173 142

Cashflow aus lfd. Geschäftstätigkeit 297 -617

Cashflow aus Investitionstätigkeit -273 -128

Delta Eigenkapital -73 -144

Delta Kreditverbindlichkeiten 755 -104

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit 682 -247

Zahlungswirksame Veränderungen 706 -992

Finanzmittelbestand Anfang Periode 9.008 11.101

Finanzmittelbestand Ende Periode 9.714 10.108

Das erfreuliche Nachsteuerergebnis in Höhe von ca. 0,9 Mio. EUR, die nicht zahlungs-

wirksamen Abschreibungen in Höhe von ca. 0,3 Mio. EUR sowie die Zunahme von 

Rückstellungen in Höhe von ca. 0,5 Mio. EUR führten in Summe zu dem hohen Cashflow 

(netto) in Höhe von 1,66 Mio. EUR. Der Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit in 

Höhe von ca. 0,3 Mio. EUR ist insbesondere durch den starken Anstieg der Forderungen 

und sonstigen Vermögensgegenstände deutlich geringer als der Netto-Cashflow 

ausgefallen. Das konnte auch der Abbau des Vorratsbestandes nicht kompensieren.

Im Vergleich zum Vorjahr ist er aber um über 0,9 Mio. EUR gestiegen.  

Der Cashflow aus Investitionstätigkeit fällt mit -0,3 Mio. EUR etwas höher als der 

Vergleichswert aus dem Vorjahr aus. 

Der Cashflow aus Finanzierungstätigkeit ist mit ca. 0,7 Mio. EUR deutlich positiv. 

Darin enthalten ist zum einen eine neue Verbindlichkeit gegenüber Kreditinstituten 

zur Weiterentwicklung des Modulkonzeptes und zum anderen die Veränderung des 

Währungsausgleichspostens im Eigenkapital. Konzernweit führten die genannten 

Effekte zu positiven zahlungswirksamen Veränderungen i.H.v. ca. 0,7 Mio. EUR.
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Gewinn- und Verlustrechnung
 
Angaben in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011

Umsatzerlöse  11.916    10.092   

Bestandsveränderungen und aktivierte Eigenleistungen -289   -356   

Gesamtleistung  11.628    9.737   

Materialaufwand -4.999   -3.829   

sonstige betriebliche Erlöse  143    225   

Personalkosten -3.104   -2.617   

Abschreibungen -284   -339   

sonstige Kosten -2.124   -1.909   

Betriebsergebnis  1.260    1.267   

Finanzergebnis -65   -75   

Konzernergebnis vor Steuern und Anteilen Dritter  1.196    1.192   

Der m-u-t Konzern setzt seine Erfolgsgeschichte auch im Jahr 2012 fort. In den ersten 

drei Monaten 2012 konnte der Umsatz gegenüber dem Vorjahr erneut übertroffen 

werden. Der Konzernumsatz stieg auf ca. 12 Mio. EUR und damit gegenüber dem 

Vergleichszeitraum des Vorjahres um ca. 18%. Die Bruttomarge ist in den ersten drei 

Monaten mit ca. 56% gegenüber dem Vorjahr (Q1 / 2011: 59%) leicht gesunken. Das 

hängt allerdings auch damit zusammen, dass einige Fremdleistungen abweichend 

zum Vorjahr nun auch im Materialaufwand ausgewiesen werden. Die Personalkosten 

sind in den ersten drei Monaten gegenüber 2011 weiter angestiegen, im Verhältnis 

zum Umsatz jedoch in etwa gleich geblieben. Die Neueinstellungen von Mitarbeitern 

waren erforderlich, um auf die sehr stark gestiegene Nachfrage nach unseren Produkten 

und Leistungen zu reagieren. Dieser laufende Personalaufbau ist im Wesentlichen 

abgeschlossen. 

Die Abschreibungen haben sich von rd. 340 TEUR per 31.03.2012 im ersten Quartal 

gegenüber dem Vorjahr um ca. 55 TEUR auf rd. 284 TEUR reduziert. In den Abschreibungen 

in Höhe von 284 TEUR sind Abschreiben auf den Goodwill bei der tec5 AG in Höhe von 

34 TEUR sowie eine letztmalige Avantes-interne Goodwill Abschreibung in Höhe von 

weiteren 32 TEUR aus der Übernahme von Mitarbeiteranteilen enthalten.

Die „sonstigen Kosten“ haben sich in den ersten drei Monaten im Vergleich zum Vorjahr 

um ca. 0,2 Mio. EUR auf 2,1 Mio. EUR erhöht. Im Vergleich zur Umsatzsteigerung von 

18% ist diese Erhöhung mit ca. 11% gegenüber den Vorjahreswerten moderat. Das 

Betriebsergebnis in Höhe von ca. 1,3 Mio. EUR ist erfreulich ausgefallen. Es konnte trotz 

der anhaltenden Aufwendungen für Strukturanpassungen nahezu den Rekordwert des 

Vorjahres erreichen. Damit wurde im Konzern eine EBIT-Marge von ca. 11% erreicht.
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Umsatzerlöse

in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011 Veränderung in %

Spektroskopie/Sensorik  9.092    8.406   8 %

Prä- und Postanalytik/Medizintechnik  2.611    1.627   60 %

Brandfrüherkennung/Aviation  214    60   257 %

in TEUR Q1 / 2012 Q1 / 2011 Veränderung in %

Deutschland, EU und übrige Länder  6.211    6.270   -1 %

Amerika  4.708    3.155   49 %

Asien  998    667   50 %

in TEUR
Spektroskopie/

Sensorik
Prä- und 

Postanalytik/
Medizintechnik

Brandfrüherkennung/
Aviation

Umsatzerlöse  9.092    2.611    214   

Bestandsveränderungen -289   -  -     

Gesamtleistung  8.803    2.611    214   

Materialaufwand gesamt  3.937    968    93   

Marge 55% 63% 57%

Spektroskopie / Sensorik

Prä- und Postanalytik / Medizintechnik
Brandfrüherkennung / Aviation

Deutschland, 
EU und 
übrige Länder

Amerika

Asien

Umsatzanteile der Geschäftsbereiche

Umsatzanteile der Regionen

Der Geschäftsbereich Spektroskopie / Sensorik ist wie bisher der umsatzstärkste Bereich mit 

rd. 9,1 Mio. EUR nach drei Monaten in 2012. In diesem Segment konnte im ersten Quartal 2012 

nur ein Wachstum von rd. 8% erzielt werden. Gründe sind der starke Umsatzrückgang mit dem 

Großkunden im Segment Sensoriklösungen für Vakuumtoiletten. Kompensiert werden konnte 

der Rückgang durch ein stark gewachsenes Geschäft mit Halbleitersensorik in den USA. Die 

Marge betrug bezogen auf die Gesamtleistung in diesem Geschäftsbereich rd. 55% in den 

ersten drei Monaten 2012 und liegt damit leicht unter den Vergleichszahlen des Vorjahres (59%). 

Gründe sind die Entwicklungstätigkeit für OEM Kunden im Agrar-Segment (fremd vergebene 

Entwicklungsleistungen werden im Materialeinsatz gebucht) und ein gestiegener Anteil 

Halbleitersensorik in den USA. Das Wachstum in den USA von rd. 49% wurde im Wesentlichen 

aus dem Bereich Sensorik für die Halbleiterindustrie erzeugt. Ein weiterer Wachstumsbeitrag 

in dem Segment kommt aus Asien mit rd. 50%. In der Summe ist der starke Rückgang der 

Sensoriklösungen für Vakuumtoiletten kompensiert worden.

Der Geschäftsbereich Prä- und Postanalytik / Medizintechnik konnte den Umsatz auf rd.  2,6 

Mio. EUR und damit um ca. 60% gegenüber dem Vorjahr in den ersten drei Monaten steigern. 

Gründe sind ein über den Erwartungen liegendes Produktgeschäft mit eigenen Geräten und die 

starke Entwicklungstätigkeit für OEM Kunden. Bedingt durch einen starken Entwicklungsanteil 

entstehen momentan keine Skaleneffekte. Die Marge betrug bezogen auf die Gesamtleistung 

in diesem Geschäftsbereich rd. 63% in den ersten drei Monaten 2012 und liegt damit leicht 

unter den Vergleichszahlen des Vorjahres (66%). Gründe sind der gestiegene Materialeinsatz 

durch Prototypenlieferungen die eine unterdurchschnittliche Marge erzielen und fremdver-

gebene Entwicklungstätigkeiten die im Materialeinsatz verbucht werden. Die Steigerung der 

Umsatzerlöse in diesem Segment stammen im Wesentlichen aus Deutschland und Europa. 
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Im Geschäftsbereich Brandfrüherkennung / Aviation werden Restumsätze im Luftfahrtbereich 

abgewickelt und die verstärkte Vermarktung der Brandfrüherkennungslösungen vorbereitet. Es 

konnte eine Umsatzsteigerung um 257% auf kleinem Niveau von rd. 60 TEUR im Q1 / 2011 auf 

ca. 214 TEUR im Q1 / 2012 erreicht werden.  Die Marge betrug bezogen auf die Gesamtleistung 

in diesem Geschäftsbereich rd. 57% in den ersten drei Monaten 2012 und liegt damit stark unter 

den Vergleichszahlen des Vorjahres (73%). Gründe sind der stark gestiegene Materialeinsatz 

durch Zukaufkomponenten und die Einstellung der Entwicklungstätigkeit im Luftfahrtsegment. 

Ausblick mit Geschäftsentwicklung

Auch wenn in 2012 bedingt durch Neustrukturierung und starke kundenspezifische 

Entwicklungstätigkeit das Wachstum im Vergleich der Vorjahre unterdurchschnittlich 

sein wird, bleibt die m-u-t Gruppe ein Wachstumswert. Die Guidance für 2012 beträgt 

für den Umsatz 44,0 Mio. EUR, für den EBIT 5,0 Mio. EUR und es wird von einem EPS 

von ca. 0,6 EUR nach Anteilen Dritter ausgegangen. 

Der Auftragsbestand hat sich im Vergleich zum Vorjahr auf rd. 24,3 Mio. EUR per 

Ende Q1 verringert (Q1 / 2011 betrug der Auftragsbestand ca. 31 Mio. EUR). Im Vorjahr 

wurden große Rahmenaufträge abgeschlossen deren Laufzeit bis in 2012 reicht. Zudem 

führte der hohe Auftragseingang in den ersten Monaten des vergangenen Jahres zu 

Schwierigkeiten in der termingerechten Abwicklung auf hohem Qualitätsniveau und war 

damit in dem Zeitraum zu hoch für die komplexen Hightech-Lösungen der Gesellschaft. 

Der Vorstand geht davon aus, dass der Auftragsbestand zum Ende des Jahres wieder 

steigen wird. Als Grundlage dafür werden erneute Rahmenabschlüsse sowie neue 

Verträge mit anlaufender Serienfertigung aus den vorgelagerten Entwicklungsprojekten 

gesehen.

Für 2012 steht weiterhin die Investition und Anpassung der organisatorischen Strukturen 

für den nächsten Wachstumsschub im Vordergrund. Diese Investitionen werden 

geringer als in 2011 sein. Im Vordergrund stehen hier neben der weiteren Anpassung des 

ERP-Systems die Optimierung von Prozessen und die Vorbereitung für neue Produkte 

nach Lean-Konzepten mit dem Ziel Projekte und Produktion effizienter zu betreiben.

Neben dem vorhandenen Seriengeschäft wird weiterhin eine starke Entwicklungstätigkeit 

für kundenspezifische Projekte erfolgen. Die Entwicklungstätigkeit ist nach Einschätzung 

des Vorstands mit einem möglichen späteren Seriengeschäft verbunden. Damit ist es 

geplant, erneut hohes Wachstum und starke Skaleneffekte bei steigendem Ergebnis zu 

erlangen. Voraussetzung dafür ist die effiziente Abwicklung der Entwicklungsprojekte 

sowie die Möglichkeit später starke Skaleneffekte durch die günstige Produktion für 

die neuen Großkunden zu erreichen.  

Weiterhin ist geplant in 2012 möglicherweise weitere Anteile Dritter am Ergebnis durch 

eine Anteilsaufstockung an Avantes zu senken.

Intern wird der Abschluss 2011 parallel nach IFRS aufgestellt. Es ist geplant den 

Geschäftsabschluss erstmals in 2012 für die Öffentlichkeit nach IFRS zu erstellen. Die 

erstmalig in 2011 nach HGB erforderliche reguläre Goodwillabschreibung auf die tec5 

Beteiligung ist nach IFRS so nicht erforderlich.
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Die in 2009 begonnene Fokussierung auf Wachstumsmärkte mit hohen Skaleneffekten 

wird weiter fortgesetzt und wird weiterhin Korrekturen in der Ausrichtung der Gruppe 

und einzelner Projekte erzeugen. So wird z.B. wie bereits Anfang des Jahres angekün-

digt das Luftfahrtgeschäft eingestellt, um die Ressourcen für vielversprechendere 

Projekte zu nutzen.

In allen Wachstumsregionen ist der Aufbau von eigenen Tochtergesellschaften geplant. 

2012 steht die Region Nahost / Golfstaaten mit einer Niederlassung in Dubai auf der 

Agenda. In 2013 wird Brasilien für die Expansion in Südamerika folgen. Daneben soll 

das Potenzial in den übrigen BRIC-Staaten Russland, Indien und China marktorien-

tiert ausgeschöpft werden. Stabiles Wachstum in den Kernmärkten Deutschland und 

Europa sowie in Nordamerika ergänzt die geplante überproportionale Expansion in 

diesen regionalen Zukunftsmärkten.

Die M&A-Aktivitäten der letzten Monate verliefen sehr ungenügend. Es wurden im 

Wesentlichen nur technologisch orientierte Unternehmen durch M&A-Berater vorge-

schlagen. Die vertriebliche Umsetzung und potentielle Skalierung sowie Ertragslage 

dieser Unternehmen war zu risikobehaftet. Die m-u-t Gruppe ist jedoch nicht daran 

interessiert weitere Technologie zu integrieren und damit den Preis eines hohen Risikos 

sowie erheblicher Managementaufwände einzugehen. Um die Situation zu verbes-

sern, wurde die Zusammenarbeit mit dem bisherigem M&A-Berater eingestellt und mit 

einem neuen Partner gestartet. Ziel ist es, profitable Unternehmen mit ausgezeichneter 

Marktstellung und Wachstumsaussichten sowie komplementären Geschäftsmodellen 

im Spektroskopiemarkt durch  Applikation zu finden. Diese Unternehmen müssen 

vertriebsstark sein und bereits jetzt eine gute Ertragslage besitzen. Intern wird an der 

Ausrichtung der m-u-t Gruppe auf die Wachstumsmärkte gearbeitet. Im Rahmen dieser 

Ausarbeitung soll festgelegt werden, ob die m-u-t Gruppe diese Einzelsegmente selber 

angeht (make) oder zukauft (buy). Vorteil des Zukaufes ist ein schneller Marktzugang 

(time to market) sowie eine höhere Investitionssicherheit durch den Erwerb eines funk-

tionsfähigen Geschäftsmodells. 

Die m-u-t Gruppe plant weiterhin mittel- bis langfristig den Umsatz auf über 100 Mio. 

EUR zu erhöhen; bei einer EBIT Marge größer 15 %. Erreicht werden soll dies durch 

eine breitere Marktdurchdringung durch Technologieführerschaft, eigene verstärkte 

Produktentwicklungskraft und Nutzung von Skaleneffekten. Durch ausgewählte 

Anwendungsgebiete wird davon ausgegangen die Margen aufrechtzuerhalten oder 

sogar ausbauen zu können. Erreicht wird dies durch das Schaffen von hohen Mehrwerten 

(value added) für den Kunden der m-u-t Gruppe.

Die m-u-t Gruppe ist weiterhin geprägt durch Innovationen und weitere 

Unternehmenszukäufe. Der Vorstand geht davon aus, mit dieser Ausrichtung mittel-

fristig ein hohes Wachstumspotential zu haben. 
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m-u-t Aktie

Mit einem Kurs von 4,80 EUR startete die m-u-t Aktie in das Jahr 2012. Nach einem kurz-

zeitigen Tief erreichte die Aktie Anfang März ihr vorläufiges Jahreshoch von 6,37 EUR.

Obgleich klarer Outperformer gegenüber dem Entry Standard Index, konnte sich die 

m-u-t - Aktie natürlich nicht komplett von der allgemeinen Marktlage im Small Cap 

Segment abkoppeln. Der Kurs von rund 5,50 EUR Anfang Mai bietet unserer Meinung 

nach angesichts der EPS – Prognose von 0,60 EUR für 2012 und auch im Vergleich zu 

den Fair Value Einschätzungen der Analysten (Konsensbewertung 7,70 bis 10,00 EUR) 

noch viel Aufholpotenzial.

Januar 2012 Mai 201290 %

100 %

110 %

120 %

130 %

140 % Entry Standard Index (Kurs)

m-u-t AG

Angaben zur Aktie

Angabe

Name m-u-t AG Messgeräte für Medizin- und Umwelttechnik

Gesamtzahl Aktien 4.350.000 

Höhe Grundkapital in Euro 4.350.000,00

Aktionärsstruktur Freefloat 48 %

Designated Sponsor / Spezialist CloseBrothersSeydler Bank AG

ISIN DE000A0MSN11

WKN A0MSN1

Kürzel M7U

Angaben zum EPS

Q1 / 2012 Q1 / 2011 Q1 / 2010

EPS vor Anteilen Dritter  0,21 EUR  0,21 EUR  0,15 EUR 

EPS nach Anteilen Dritter  0,11 EUR  0,15 EUR  0,06 EUR 

Bedingt durch den hohen USA Umsatzanteil im Halbleitergeschäft liegt das EPS nach 

Anteilen Dritter im ersten Quartal 2012 bei nur rd. 0,11 EUR. Auch wenn die m-u-t AG seit 

2011 ihre Anteile an der tec5 AG auf 95% aufgestockt hat, so ist die tec5 AG nur zu 51% 

an der tec5 USA Inc. beteiligt. Es gibt zur Zeit keine Veranlassung diese Konstellation 

zu ändern. In den folgenden Quartalen wird eine Verlagerung von Umsatzanteilen 

zugunsten anderer Geschäftsbereiche erwartet.
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Die m-u-t Gruppe ist Komplettanbieter für effiziente Lösungen in der Photonik. 

Berührungslose optische Messtechnik ist in der Lage, ressourcen- und umweltschonend 

eine Vielzahl von Anwendungen in wachstumsstarken Zukunftsmärkten zu optimieren. 

m-u-t fokussiert auf drei Wachstumsmärkte: Life Science mit dem Schwerpunkt 

Medizintechnik, Green Tech mit den Bereichen Landwirtschaft und Lebensmittel 

sowie Clean Tech mit den Applikationsfeldern Beleuchtung, Erneuerbare Energien 

und Umwelttechnologie. Wachstumstreiber dieser Märkte sind demografische 

Entwicklung, Ressourcenmangel und Effizienzsteigerungen. Auf Basis einer breiten 

Technologieplattform werden intelligente Lösungen zur permanenten berührungslosen 

und zerstörungsfreien Optimierung von Prozessen entwickelt und produziert. Diese 

Lösungen führen zu einem hohen Kundennutzen. Amortisationszeiten sind gering, 

Effizienzsteigerungen hoch. 

Die m-u-t Gruppe hat ein klares Markenkonzept mit eigenständigen Marken. Die Basis 

stellen die optischen Messzellen und Spektrometer der Avantes B.V. dar. Die tec5 AG 

kombiniert derartige Komponenten zu hochwertigen Systemen und erhöht damit 

die Wertschöpfung. Und die m-u-t AG entwickelt und vertreibt komplette Geräte als 

anwenderfreundliches Serienprodukt. Alle Partner bieten lösungsorientierte Produkte.

Auf Basis nachhaltigen Wachstums entwickelt die m-u-t-Gruppe sich kontinuierlich als 

zuverlässiger Partner weiter. Kurzfristige Umsatzmaximierung auf Kosten mittel- und lang-

fristiger Kundenbeziehungen ist nicht gewünscht. Nachhaltiges Wachstum soll sowohl 

organisch als auch durch Firmenzukäufe erreicht werden. Die Buy-and-Build-Strategie 

wurde bereits erfolgreich in der m-u-t-Gruppe umgesetzt. In regelmäßigen Abständen 

werden die Strategie überprüft und interne Strukturen angepasst. Wachstumstreiber 

ist die Skalierung der Produktplattform, Wachstumsbeschleuniger die Skalierung über 

das Seriengeschäft. 

Die Produkte der m-u-t Gruppe sind in allen Wachstumsregionen der Welt nachge-

fragt. Die Gruppe entwickelt sich in ihren Kernmärkten Deutschland und Europa, sowie 

in Nordamerika stabil. Auch Asien entwickelt sich auf zunehmend höherem Niveau. 

Die Gesellschaft ist ebenfalls in den BRIC-Staaten, vornehmlich Brasilien, Indien und 

China vertreten. 

Mission Statement 
efficient photonic solutions 

Alles aus einer Hand

Solide Marktpositionierung

Global aktiv, stark in der Heimat 

Photonik für Wachstumsmärkte
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Termine

Datum Anlass Ort

30.06.2012* Geschäftsbericht 2011

20.07.2012 Hauptversammlung Wedel

31.08.2012* Halbjahresbericht 2012

30.11.2012* 9-Monatsbericht 2012

05.12. – 06.12.2012** 14. MKK – Münchener Kapitalmarkt Konferenz

* spätester Termin ** Teilnahme geplant 

Die aktuelle Terminübersicht ist auf der IR-Webseite zu finden. 

http://www.mut.ag/aktuelles-kontakt/finanzkalender.html

Ansprechpartner Investor Relations

FISCHER RELATIONS: Jochen Fischer  Tel: +49 40 / 822 186 380

Neuer Wall 50     Fax: +49 40 / 822 186 450

20354 Hamburg, Germany   E-Mail: jfischer@mut.ag

Aktuelle Informationen über die Gesellschaft finden Sie unter www.mut.ag

Disclaimer
Die in diesem Bericht enthaltenen Tatsachen und Informationen sind soweit vernünftigerweise 
möglich auf aktuellem Stand und unterliegen zukünftigen Änderungen. Sowohl die m-u-t AG Mess-
geräte für Medizin- und Umwelttechnik (nachfolgend „Gesellschaft“) oder ein mit der Gesellschaft 
verbundenes Unternehmen oder Vorstände, Aufsichtsräte, Geschäftsführer, Angestellte oder Bera-
ter der Gesellschaft, als auch irgendeine andere Person übernehmen ausdrücklich keine Gewähr-
leistungen oder konkludent Zusicherungen, und es sollte nicht auf die Korrektheit und Vollständig-
keit der in diesem Bericht enthaltenen Daten vertraut werden.

Die Gesellschaft oder ein mit ihnen verbundenes Unternehmen oder eine vorgenannte Person ist 
nicht in irgendeiner Art haftbar zu machen für jedwede Verluste, die direkt oder indirekt durch den 
Gebrauch diese Berichts entstehen. Obwohl jegliche erforderliche Sorgfalt angewandt wurde, um 
sicherzustellen, dass die hierin dargestellten Fakten korrekt und die hierin dargestellten Ansichten 
fair und angemessen sind, ist dieses Dokument selektiver Natur. Wenn Informationen und Sta-
tistiken aus externen Quellen zitiert werden, sind diese Informationen und Statistiken nicht da-
hingehend zu interpretieren, dass sie von der Gesellschaft korrekt übernommen oder bestätigt 
wurden. Dieser Bericht enthält in die Zukunft gerichtete Aussagen hinsichtlich des Geschäfts, der 
finanziellen	Leistungsfähigkeit	und	der	Ergebnisse	der	Gesellschaft	und/oder	der	Industrie,	in	der	
die	Gesellschaft	tätig	ist.	Diese	Aussagen	zeichnen	sich	häufig	durch	den	Gebrauch	von	Wörtern	
wie „glaubt“, „erwartet“, „prognostiziert“, „beabsichtigt“, projiziert, „plant“, „schätzt“, „voraussieht“, 
„antizipiert“, „abzielt“ und ähnliche Bezeichnungen aus. 

Die in diesem Bericht enthaltenen in die Zukunft gerichteten Aussagen, wie beispielsweise An-
nahmen, Meinungen und Sichtweisen der Gesellschaft oder von Dritten, die zur Information getä-
tigt wurden, basieren auf gegenwärtigen Plänen, Schätzungen, Annahmen und Projektionen und 
beinhalten Unsicherheiten und Risiken. Verschiedene Faktoren können bewirken, dass zukünftige 
Ergebnisse, Wertentwicklungen oder Ereignisse wesentlich von den in diesem Bericht gemachten 
Aussagen abweichen. Die Gesellschaft erklärt nicht bzw. garantiert nicht, dass die den in die Zu-
kunft gerichteten Aussagen zugrunde liegenden Annahmen fehlerfrei sind und die Gesellschaft 
übernimmt keinerlei Verantwortung für die zukünftige Richtigkeit der in diesem Bericht abgegebe-
nen	Erklärungen.	Es	wird	keine	Verpflichtung	übernommen,	die	in	die	Zukunft	gerichteten	Aussa-
gen zu aktualisieren. 

Wenn Sie diesen Bericht entgegennehmen, erkennen Sie an, dass Sie allein für Ihre Beurteilung 
des Marktes und der Marktposition des Unternehmens verantwortlich sind und dass Sie Ihre ei-
gene Analyse durchführen werden und selbst dafür verantwortlich sind, sich eine Meinung über 
die potenzielle zukünftige Entwicklung der Gesellschaft zu bilden. Dieser Bericht ist kein Prospekt, 
keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf von Wertpapieren, stellt keine Vermark-
tungs- oder Verkaufsbemühungen und kein Angebot oder eine Einladung oder Aufforderung zum 
Zeichnen oder den Kauf von Aktien der Gesellschaft dar und weder dieser Bericht noch irgendein 
Teil	dieses	Berichts	soll	eine	Grundlage	für	jegliche	Art	von	Angeboten	oder	Verpflichtungen	dar-
stellen bzw. sich im Zusammenhang damit hierauf verlassen werden.
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