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Scale research report – Initiation 

Wesentliche Komponenten mit 
Qualitätsvorsprung 

Ringmetall hat seine Stellung als führender internationaler Spezialanbieter 
in der Verpackungsindustrie sowohl durch organisches Wachstum als 
auch durch Übernahmen etabliert. Ein gutes Beispiel sind die Ergebnisse 
des Jahres 2016, als sich das EBITDA des Unternehmens mehr als 
verdoppelte, da es Unterstützung durch den Erwerb von Self Industries 
gegen Ende des Jahres 2015 erhielt. Angesichts des schwierigen 
weltweiten Makroumfelds und nachlassenden Wachstums in China ist 2017 
mit geringerem Fortschritt zu rechnen. Die Vorgabe lässt noch immer auf 
eine Steigerung des EBITDA um 7,8 % schließen. Beiträge kommen in 
dieser Hinsicht durch Marktanteilsgewinne in China, organisches 
Wachstum und eine Ausweitung der Margen durch interne 
Effizienzverbesserungen. Die Bewertungsmultiplikatoren des 
Unternehmens haben in letzter Zeit angezogen, doch ein KGV von 14,3 
anhand der Prognosen für das Geschäftsjahr 2018 stellt noch immer einen 
deutlichen Abschlag gegenüber vergleichbaren Titeln dar. 

Der Anbieter der Wahl in einem langfristigen 
Wachstumsmarkt 
Im Nischensegment chemischer Fassspannringe und Verschlusssysteme ist 
Ringmetall mit einem Marktanteil von rund 70 % Weltmarktführer. Die Art seiner 
Produkte und ständige Weiterentwicklung der Technologie legen in der Regel enge 
Kundenbeziehungen nahe, die häufig in regulierten Branchen (z. B. 
Pharmaindustrie) tätig sind, wodurch hohe Eintrittsbarrieren entstehen. Ringmetall 
bietet hoch spezialisierte Produkte an. Oft wird ein komplettes Sortiment nach 
Kundenvorgabe gefertigt. Auch wenn es sich oftmals um eine kleine Komponente 
des Gesamtbedarfs des Kunden hinsichtlich Produkt, Verpackung und 
Transportlösung handelt, sind es Qualitätserzeugnisse, die für Sicherheit und 
Compliance von zentraler Bedeutung sind, weshalb Ringmetall Premiumpreise 
durchsetzen kann. Ebenfalls herrscht eine stetige Nachfrage nach 
Ersatzprodukten, die ein solides Fundament an Einnahmequellen schafft. 

Strukturelles Wachstum mit Makrorisiken 
Prognosen zufolge wird der weltweite Markt für Industrieverpackungen in den 
kommenden 10 Jahren jährlich im Schnitt um 5,4 % wachsen. Dank seiner 
Kombination aus Spezialprodukten, einer wachsenden Stellung in Asien und seiner 
Übernahmestrategie dürfte sich Ringmetall auf lange Sicht schneller entwickeln. 
Seine Abhängigkeit von Stahl (eine entscheidende Komponente der Einsatzkosten) 
bedingt eine gewisse Zyklizität und könnte das Umfeld 2017 erschweren – im 
Gegensatz zu 2016, als sich günstige Stahlpreise in erheblichen 
Margenausweitungen niederschlugen. Ungeachtet der Unsicherheit durch 
Währungs- und Länderrisiken (vor allem China und die Türkei) geht die 
Unternehmensleitung für 2017 von einem Umsatz von etwa 98 Mio. € bis 103 Mio. 
€ aus. 

 

Ringmetall Industrie    

Kurs* 3,30 €  
Marktkapitalisierung 83 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code HP3 GR 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 25,2 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoverschuldung 
zum 31. Dezember 2016 

 19,0 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Ringmetall ist ein Spezialhersteller industrieller 
Verpackungslösungen. Die Kernprodukte des 
Unternehmens sind Fassverschlusssysteme für die 
Chemie-, Pharma- und Lebensmittelindustrie. Das 
Unternehmen ist ebenfalls im Bereich Industrial Handling 
aktiv und produziert Spezialfahrzeuganbauteile für 
Gabelstapler, Lastwagen sowie für industriell und 
landwirtschaftlich genutzte Fahrzeuge. 
  

Bull 
 Solide marktführende Position mit 

Eintrittsbarrieren. 
 Struktureller Wachstumsmarkt. 
 Wachstum durch Neuerwerbe. 

Bear 
 Schwieriges Makroumfeld. 
 Volatile Stahlpreise und Devisenkurse. 
 Hohe Fremdfinanzierung und 

Kundenkonzentration. 
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Bewertung: Deutlicher Abschlag gegenüber 
vergleichbaren Titeln nach Prognose für das 
Geschäftsjahr 2018 
Nach einer soliden Entwicklung des Aktienkurses im Laufe des vergangenen 
Jahres liegt das Kurs-Gewinn-Verhältnis des Unternehmens 20 % über dem 12-
Monats-Durchschnitt. Doch angesichts ihrer schwachen Entwicklung Anfang des 
Jahres wird die Aktie gegenüber vergleichbaren Titeln noch immer mit einem 
Abschlag von 25 % gehandelt (gemessen am KGV auf Basis der Schätzungen für 
das Geschäftsjahr 2018). In der Vergangenheit schwankte der Abschlag im 
Vergleich dazu zwischen 0 % und 25 %.  
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Konsensschätzungen    
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/15 66,7 0,7 (0,03) 0,05 k. A. 1,5 
12/16 94,3 5,0 0,09 0,05 36,7 1,5 
12/17e 101,0 6,7 0,19 0,06 17,4 1,8 
12/18e 105,0 8,2 0,23 0,07 14,3 2,1 
Quelle: Ringmetall, Bloomberg   

Edison Investment Research stellt  
gemäß Paragraph 36, Unterabsatz 3 der 
allgemeinen Geschäftsbedingungen der 
Deutschen Börse AG für den  
Freiverkehr an der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Stand 1. März 2017) 
qualitative Research-Coverage über 
Unternehmen zur Verfügung, die im 
Scale-Segment der Deutschen Börse 
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis 
drei Researchberichte veröffentlicht. 
Researchberichte beinhalten keine 
Finanzprognosen von Edison- 
Analysten.  
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