Neuanfang

Der ,,beachtenswerte Kurswechsel“ von mic scheint gute Fortschritte zu
verzeichnen. Die Finanzlage hat sich deutlich verbessert und die
Ausrichtung wurde auf drei Geschiftsbereiche mit gutem Potenzial
verstarkt. Der vor Kurzem veroffentlichte, uneingeschrankte
Jahresabschluss fiir 2017 zeigt eine Riickkehr in die Gewinnzone. Wenn
auch nur knapp (0,1 Mio. € auf Nettobasis), ist dies nach dem
betrachtlichen Verlust des letzten Jahres (ca. 30 Mio. €) mit erheblichen
Abschreibungen eine willkommene Entwicklung. Die Umstrukturierung ist
scheinbar weitgehend abgeschlossen, denn die Geschiftsleitung ist
zuversichtlich, dass die Portfolioausrichtung ,,auf einem sehr gutem Weg*
ist. Vor dem Jahresbericht, der Kommentare und Vorgaben der
Geschiftsleitung enthalten diirfte, sind unmittelbare Finanzaussichten
zwangslaufig schwer zu bewerten.

Turnaround im Jahr 2017

2017 gab es insbesondere keine Abschreibungen — im Gegensatz zu insgesamt 27
Mio. € im Vorjahr, was die Bilanzsumme mehr als halbierte. Dies erklart in erster
Linie die Verbesserung der Nettoprofitabilitat (0,1 Mio. € nach einem negativen
Ergebnis von 29,7 Mio. € im Jahr 2016), doch auch die Entwicklung des
Bruttogewinns (1,3 Mio. € nach zuvor negativen 1,3 Mio. €) und die
Effizienzsteigerungen — insbesondere Arbeitskosten, die um mehr als ein Drittel
abnahmen — waren vielversprechend. Die Leistungen der einzelnen
Geschéftsbereiche oder Tochtergesellschaften wurden nicht bekannt gegeben.
Trotz der Umstrukturierung war die finanzielle Situation des Unternehmens
weiterhin komfortabel. Das Barguthaben lag zum Jahresende bei 0,5 Mio. € und die
Finanzverbindlichkeiten (ohne Glaubiger) waren unerheblich.

Optimistische Geschaftsleitung

Mangels finanzieller Vorgaben kdnnen wir uns nur auf die letzten Anmerkungen der
Geschéftsleitung stiitzen, dass sich Produkte und Dienstleistungen ,gut verkaufen®
und dass Kunden ,sehr zufrieden® sind. Das Unternehmen betrachtet das Ergebnis
des letzten Jahres als Wendepunkt und ist zuversichtlich, dass der Ausblick nun
vielversprechend ist. Die Verlangerung des Vertrags des einzigen
Vorstandsmitglieds, Andreas Empl, bis 2021 stabilisierte die Geschéaftsleitung. Die
Schwerpunktbereiche von mic sind nun der grof3 angelegte Datenabruf (Big Data);
Digital Factory und Industrie 4.0, insbesondere automatische optische Inspektion;
und Fiber Optic Sensing beziiglich Uberwachungsinfrastruktur-Systemen.

Bewertung: Es ist an der Zeit, Ergebnisse zu liefern

Angesichts der enormen Unsicherheit im Zusammenhang mit der Neuausrichtung
ist es schwierig, feste Aussagen zur Bewertung von mic zu treffen. Im Hinblick auf
einen Vergleich von Kurs und NIW wird der vollstandige Jahresabschluss 2017
aulerdem nur Anhaltspunkte fiir den Wert der Betriebsgesellschaften liefern, da die
Veroffentlichung nach HGB erfolgt und somit zum abgeschriebenen
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Angaben zur Aktie

Code M3BG
Borsennotierung Deutsche Borse Scale
Ausgegebene Aktien 15,3 Mio.
Eigenkapitalquote zu Dezember 2017 95 %

Beschreibung des Unternehmens

mic ist eine breit aufgestellte Beteiligungsgesellschaft
im Technologiebereich, die sich auf grofl angelegte
Datenverarbeitung, automatisierte optische
Inspektionssysteme fiir die Automobilbranche,
akustische Uberwachungen und Belastungskontrollen
mittels Glasfasernetzen spezialisiert. Uber
Zwischenholdings hélt sie Mehrheitsbeteiligungen an
Unternehmen.
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Aussichten neuer Technologieunternehmen.

Grundlegende strategische Neuausrichtung
weitgehend abgeschlossen.

Solide Finanzen.
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Keine nachgewiesene Erfolgsbilanz.
Ausfiihrungsrisiko bei der Ubernahmestrategie.
Verwasserungsrisiko durch Refinanzierung.
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Edison Investment Research stellt geman
Paragraph 36, Unterabsatz 3 der Allgemeinen
Geschéftsbedingungen der Deutschen Borse AG fiir
den Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierborse
(Stand 1. Marz 2017) qualitative Research-Coverage
liber Unternehmen zur Verfiigung, die im Scale-
Segment der Deutschen Borse notiert sind. Jedes
Jahr werden zwei bis drei Researchberichte
veroffentlicht. Researchberichte beinhalten keine
Finanzprognosen von Edison-Analysten.


mailto:financials@edisongroup.com
http://www.edisoninvestmentresearch.com/research/company/mic

Selbstkostenpreis. mic schiittet keine Dividende aus, daher sind ertragsbasierte
Messungen nur begrenzt aussagekraftig.

Historische Finanzwerte

Jahres- Nettogewinn Gesamtkapital Ertragje NAV je Aktie KGV Kurs/NAV
ende (Mio. €) (Mio. €) Aktie (€) (x) (x)
12114 1,3 39,0 0,2 5,05 2,7 0,1
12115 14 454 0,1 4,44 53 0,1
12/16 (29,7) 20,9 (2,1) 1,51 k.A. 04
12117 0,1 219 k.A. 1,47 k.A. 0,4

Quelle: mic-Geschaftsbiicher. Hinweis: *EinschlieRlich 5,1 Mio. € aus laufender
Kapitalerhdhung zum Jahresende.

Edison ist ein Investmentresearch- und -beratungsunternehmen mit Geschéftsstellen in Nordamerika, Europa, dem Mittleren Osten und Asien-Pazifik. Das Herzstlick von Edison ist unsere weltbekannte Aktienresearchlattform
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unterliegt deren Regulierung. Edison Investment Research (NZ) Limited (Edison NZ) ist das neuseeldndische Tochterunternehmen von Edison. Edison NZ istim New Zealand Financial Service Providers Register (unter der
FSP-Nummer 247505) ausschlieRlich von Wholesale- und/oder generischen Finanzberatungsdiensten eingetragen. Edison Investment Research Inc. (Edison US) ist das US-amerikanische Tochterunternehmen von Edison
und unterliegt der Regulierung durch die Securities and Exchange Commission. Edison Investment Research Limited (Edison Aus) [46085869] ist das australische Tochterunternehmen von Edison, das nicht der Regulierung
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HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Jegliche in diesem Bericht enthaltenen Informationen, Daten, Analysen und Meinungen stellen keine Investmentberatung der Deutschen Borse AG oder der Frankfurter Wertpapierbérse dar. Eine Investmententscheidung
sollte ausschlielich auf Grundlage einer Angebotsunterlage fiir Wertpapiere oder einer anderen Unterlage getroffen werden, die alle fiir diese Investmententscheidung notwendigen Informationen enthalt, einschlieRlich
Angaben zu den Risikofaktoren.

Copyright 2017 Edison Investment Research Limited. Alle Rechte vorbehalten. Dieser Bericht wurde von der Deutschen Borse AG in Auftrag gegeben und von Edison zur weltweiten Ver6ffentlichung vorbereitet und
herausgebracht. Alle bei der Veréffentlichung dieses Berichts verwendeten Informationen wurden 6ffentlich zuganglichen Quellen entnommen, die als zuverlassig gelten. Wir geben jedoch keine Gewéhrleistung tiber die
Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieses Berichts ab. Die in diesem Bericht wiedergegebenen Meinungen stellen die der Researchabteilung bei Edison zur Zeit der Veréffentlichung dar. Die im Rahmen des Investmentresearch
beschriebenen Wertpapiere diirfen eventuell nicht in allen Gerichtsbarkeiten oder an bestimmte Kategorien von Investoren verkauft werden. In Australien w von Edison Aus . ausschlieBlich zur Nutzung durch GroRkunden
(,wholesale clients”) im Sinne des Australian Corporations Act bestimmt. In den Vereinigten Staaten wird das Investmentresearch von Edison US ausschlieRlich an groe US-amerikanische institutionelle Investoren . Edison
US ist bei der Securities and Exchange Commission als Investmentberater eingetragen. Edison US verlésst sich auf den ,Ausschluss fiir Veréffentlicher (,publishers’ exclusion®) im Rahmen der Definition von
Investmentberatern gemaR Section 202(a)(11) des Investment Advisers Act von 1940 und den entsprechenden, in einzelnen Bundesstaaten geltenden Wertpapiergesetzen. Somit bietet Edison keine individuelle Beratung an
und stellt keine solche Beratung zur Verfiigung. Wir veréffentlichen Informationen tiber Unternehmen, die unsere Leser unserer Meinung nach interessieren kdnnten. Diese Informationen reflektieren unsere ehrlichen
Meinungen. Die von uns zur Verfiigung gestellten oder unserer Website entnommenen Informationen sind nicht als individuelle Beratung gedacht und sollten keinesfalls derartig ausgelegt werden. Weiterhin diirfen unsere
Website und die von uns zur Verfiigung gestellten Informationen von keinem Bezieher oder voraussichtlichem Bezieher als Aufforderung zu Durchfiihr oder versuchten Durchfiihr einer Wertpapiertransaktion ausgelegt
werden. D in diesem Dokument wiedergegebene Research fiir in Neuseeland ansassige professionelle Finanzberater oder -makler (zur Verwendung in ihrer Kapazitét als Finanzberater oder -makler) und fiir erfahrene
Investoren bestimmt, die GroRkunden (,wholesale clients*) im Sinne des Financial Advisers Act 2008 (FAA) (wie in Sections 5(c) (1)(a), (b) und (c) des FAA beschrieben) sind. Dies ist keine Aufforderung oder Veranlassung,
jegliche in diesem Dokument erwahnte oder thematisierte Wertpapiere zu kaufen, zu verkaufen, zu zeichnen oder zu garantieren. Dieses Dokument wird zu Informationszwecken zur Verfiigung gestellt und ist nicht als
Angebot oder Aufforderung zum Investment in jegliche der in diesem Dokument erwéhnten oder Wertpapiere . Als Marketingmitteilung gemaR den FCA-Regeln wurde dieses Dokument nicht entsprechend den rechtlichen
Anforderungen zu Férder der Unabhangigkeit von Investmentresearch erstellt und unterliegt keinem Verbot in Bezug auf Handel vor der Ver von Investmentresearch. Edison verfolgt eine restriktive Politik in Bezug auf private
Wertpapiergeschéfte. Die Edison Group fiihrt keine Investmentgeschéfte durch und halt dementsprechend keine Positionen in den in diesem Bericht erwahnten Wertpapieren. Jedoch kdnnen die jeweiligen Geschéftsfiihrer,
Handlungsbevollméchtigten, Mitarbeiter und Vertragspartner von Edison eventuell Positionen in den in diesem Bericht erwahnten oder in mit diesen verbundenen Wertpapieren ha. Edison oder seine verbundenen
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