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  Scale research report – Update 

EBIT-Marge über der Zielvorgabe 

IBU-tec ist seinem Ziel für die EBIT-Marge im 1. HJ 2017 voraus, obwohl es 
die höheren Kosten im Zusammenhang mit einer neuen Logistikanlage 
und gezielte Investitionen in Ingenieur- und Vertriebspersonal zu tragen 
hat. Der Absatz profitierte von einer Diversifizierung in den rasch 
wachsenden Markt für Batterien als Energiespeicher. Die 
Unternehmensleitung treibt den Erwerb eines dritten Standorts voran, an 
dem sie spätestens ab 2018 kompliziertere Materialen fertigen kann. 

Vorteile durch Diversifizierung 
Die Einnahmen stiegen im 1. HJ 2017 gegenüber dem Vorjahr um 3 % auf 9,4 Mio. 
€ an und zogen somit an der Zielvorgabe der Unternehmensleitung vorbei. Die 
Nachfrage nach Batteriematerialien für E-Mobilität und stationäre 
Energiespeicherung entwickelte sich weiterhin kräftig, wurde jedoch zum Teil durch 
einen geringeren Verkauf von katalytisch aktiven Pudern für die Automobilindustrie 
wettgemacht. Unter Ausschluss der Kosten für den Börsengang im März ging die 
EBIT-Marge um 7 Prozentpunkte auf 20 % zurück und blieb leicht über dem 
kurzfristigen Ziel der Unternehmensleitung von 19 %. Der Rückgang lag an 
gezielten Investitionen in Vertriebs- und Ingenieurkompetenzen und die neue 
Logistikanlage sowie den laufenden Kosten der Notierung. Der Vorsteuergewinn 
(um IPO-Kosten bereinigt) fiel um 22 % auf 1,9 Mio. €. Nach dem IPO, bei dem mit 
16,5 € je Aktie Kapital im Wert von 16,5 Mio. € (brutto) aufgenommen wurde, 
entwickelte sich die auf 2,0 Mio. € bezifferte Nettoverschuldung der Gruppe von 
Ende des FJ16 zu einer Netto-Cash-Position von 13,3 Mio. €. 

Gute Fortschritte bei der Strategieausführung 
Die neue Logistikanlage verbessert das Serviceniveau für Kunden und schafft Platz 
für einen neuen Drehofen, der schneller größere Materialchargen für Kunden 
fertigen kann. Investitionen in Ingenieurpersonal sollen die Entwicklung neuer 
Materialien beschleunigen und Effizienzsteigerungen herbeiführen. Die personelle 
Verstärkung im Vertriebsbereich dient indes der Ausweitung der Kundenbasis auf 
internationaler Ebene. Die Platzierung liefert finanzielle Mittel für den Erwerb eines 
weiteren Standorts, an dem komplexere und gefährlichere Materialien verarbeitet 
werden können.  Die Unternehmensleitung rechnet spätestens im FJ18 mit dem 
Abschluss dieses Projekts. 

 

 
 
 

IBU-tec Spezialchemikalien    

Kurs* 17,04 €  
Marktkapitalisierung 68 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code IBU 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 4,0 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoliquidität zu 
Ende Juni 2017 

 13,3 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

IBU-tec ist ein internationaler Full-Service-Dienstleister im 
Bereich thermischer Verfahrenstechnik. Der Schwerpunkt 
liegt auf der Behandlung anorganischer Materialien. Die 
Dienstleistungen des Unternehmens helfen Kunden, 
verbesserte Leistungsmaterialien zu schaffen, den 
Energieverbrauch zu reduzieren und Inputmaterialien 
effizienter zu nutzen. 

 

Bull 
 Patentiertes gewerbliches Schutzrecht für die 

Verarbeitung von Chemikalien mit einem 
Pulsationsreaktor. 

 Bedienung von Marktsegmenten mit hohem 
Wachstum, beispielsweise Abgaskatalysatoren, E-
Mobilität und Energiespeicherung. 

 Bluechip-Kundenstamm. 

Bear 
 Hohe Kundenkonzentration. 
 Expansion in neue Anwendungen hängt vom 

Erwerb des Standorts und entsprechenden 
Genehmigungen ab. 

 Geringer Streubesitz. 
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Bewertung: EBIT-Margen rechtfertigen hohe 
Multiplikatoren 
IBU-tecs implizite historische EV/EBITDA- und P/E-Multiplikatoren, einschließlich 
der Mittel aus dem IPO, liegen nahe am Mittelwert für die von uns betrachteten 
europäischen Spezialchemieunternehmen. In Anbetracht von IBU-tecs beständig 
über dem Durchschnitt liegenden EBIT-Marge glauben wir, dass IBU-tec über dem 
Mittelwert einzustufen ist. Wir halten einen künftigen Wertanstieg der Aktien für 
möglich. IBU-tec demonstriert seine Fähigkeit, weiterhin Einnahmenwachstum bei 
EBIT-Margen von 20 % und höher zu erzielen, insbesondere sobald der dritte 
Standort erworben wird und zum Endgewinn beiträgt. 
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Historische Finanzwerte   
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer  

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie  

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV  
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/14 12,5 2,5 0,45* 0,0 37,9 k. A. 
12/15 16,6 4,5 0,79* 0,0 21,6 k. A. 
12/16 17,7 4,1 0,71* 0,0 24,0 k. A. 
Quelle: IBU-tec-Geschäftsbücher. Hinweis: *Auf die Anzahl der Aktien zum Notierungsdatum. 

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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