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Augusta Technologie

Prognosen fiir das Gesamtjahr 2007 wurden
nach Vorlage der guten Halbjahreszahlen angehoben

Seit unserem Bericht tiber die Industriehol-
ding Augusta Technologie AG in NJ 5,07
bewegte sich der Kurs nur seitwdrts,
obwohl! die Gesellschaft in dieser kurzen
Zeit ihre restlichen Schulden getilgt, ein
Aktienrtickkaufprogramm gestartet, gute
Halbjahreszahlen prdsentiert und ihren
Geschdftssitz von Frankfurt nach Miinchen
verlegt hat. Fiir uns Grund genug, dem
neuen Management um den Vorstands-
vorsitzenden Amnon Harman und Finanz-
vorstand Berth Hausmann tiber die Schul-
ter zu gucken.

Trotz der jiingsten Borsenturbulenzen
verlor die Augusta-Aktie kaum an
Boden. In der Spitze kostete das Papier
€ 18, aktuell missen Anleger € 17.21
bezahlen. Das diirfte auch mit dem jlingst
angelaufenen Aktienrlickkaufprogramm
zusammenhdngen. Bis zum 31.10.2007
sollen in einem ersten Schritt bis zu 4 %
des Grundkapitals von € 8.4 Mio. er-
worben werden. Das entspricht 337421
Stiickaktien. Seit dem Start des Pro-
gramms wurden ausweislich des Halb-
jahresberichts 15903 Aktien zu einem
Durchschnittskurs von € 16.85 einge-
sammelt.

Bis zu 10 % des Grundkapitals

sollen zuriickgekauft werden

Dass es die Gesellschaft damit ernst
meint, konnen Anleger den Informationen
auf der Homepage von Augusta entneh-
men. Dort sind die einzelnen Anteilskaufe
detailliert aufgefiihrt. Insgesamt will die
Gesellschaft 10 % des Grundkapitals er-
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werben, was auch in schwachen Borsen-
zeiten dem Aktienkurs ein wenig Stabilitat
verleihen sollte.

Aktien als Akquisitionswéhrung

,Wir wollen die Aktien als Akquisitions-
wahrung einsetzen,” bestdtigte der Vor-
standsvorsitzende Amnon Harman im Ge-
sprach mit dem Nebenwerte-Journal.
Durch den vollzogenen Wandel zur In-
dustrieholding mit langfristigem Invest-
mentansatz sei die Beteiligung des jewei-
ligen Managements am Erfolg der Gruppe
ein probates Mittel, um den Zusammen-
halt und die Motivation zu fordern, ist
sich Harman sicher.

Wandel zur Industrieholding

Die Augusta Technologie AG wird sich
weiter auf die beiden Bereiche Sensorik
und Automatisierungstechnik konzentrie-
ren. Die Gesellschaft strebt bei Sensor-
elementen und -systemen sowie in der
industriellen Bildverarbeitung eine fih-
rende Marktstellung an, wobei den Kun-
den nicht nur Produkte geliefert, sondern
auch anwendungsspezifische Losungen
geboten werden sollen.

Positive Halbjahreszahlen

Die guten Halbjahreszahlen 2007 las-
sen sich nur bedingt mit dem Vorjahres-
zeitraum vergleichen, da die Lauer-Grup-
pe und die Dr. Keil Informationstechnik
veraulbert wurden; zudem ist die Betei-
ligung Allied Vision Technologies aus
dem Segment Sensorik zur Automatisie-
rungstechnik umgehangt worden. Daraus

ergeben sich zahlreiche Sondereffekte.
Dennoch erhdhte sich der Konzernum-
satz um 3.4 % auf € 57.2 (55.3) Mio.
Das Ergebnis vor Steuern (EBT) wuchs
dabei um 22.6 % auf € 8.3 (6.8) Mio. Die
EBT-Marge verbesserte sich weiter auf
14.5 %. Der Ergebnis aus fortgefiihrten
Geschéftsbereichen kletterte auf € 5.2
(4) Mio. Das Ergebnis aus aufgegebenen
Geschiftsbereichen, das im ersten Halb-
jahr noch € 9.2 Mio. ausmachte, sank
auf € -80000. Auf Anteile Dritter ent-
fielen € -19000 (1.2 Mio.), so dass sich
der Periodentberschuss auf € 5.1 (14.4)
Mio. stellte. Das Ergebnis je Aktie be-
trug € 0.61 (1.56). Bereinigt um die
Sondereffekte hitte es bei € 0.47 ge-
legen. Der Auftragseingang kletterte
um 6.7 % auf € 58.5 (54.8) Mio. Der
Auftragbestand kam auf € 38.5 (36)
Mio. voran. Kurzum: Operativ lduft es
rund.

Prognosen fiir 2007 angehoben

Die Mittelzuflisse aus dem Verkauf der
Lauer-Gruppe Ende Mai fithrten dazu,
dass das Unternehmen zum Halbjahr
bereits wieder tiber eine Nettoliquiditdt in
Hohe von € 3 Mio. verfligte und schul-
denfrei ist. Per Ende 2006 belief sich die
Nettoverschuldung noch auf € 5.9 Mio.
Fir das Gesamtjahr rechnet der Konzern
mit einem besseren Ergebnis als bisher
erwartet. Bei Umsatzen von € 116 bis
120 Mio. soll das EBIT bei € 15 bis 17
(14 bis 16) Mio. und das EBT bei € 14 bis
16 (13 bis 15) Mio. liegen. Dabei soll-
te das Segment Sensorik € 11 bis 13
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Der Aktienkurs léduft auf Grund der positiven Unternehmensent-

wicklung bereits seit einem Jahr aufwdirts.
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Augusta als Industrieholding ist in den Segmenten Sensor- und Automatisierungstechnik tdtig.

(11 bis 13) Mio. beisteuern. Auf das
Geschaftsfeld Automatisierungstechnik
sollen € 6 bis 8 (5 bis 7) Mio. entfallen.
Dabei ist die Gesamtprognose auch
noch einmal mit einem Abschlag ver-
sehen, es ist also wahrscheinlich, dass
die Schatzungen mehr als erfullt wer-
den.

2006 mit erfreulicher Entwicklung

Den Grundstein fur die positive Ent-
wicklung legte die Gesellschaft bereits im
Geschaftjahr 2006. Der Umsatz wuchs
um 12.3 % auf € 111.3 (99.2) Mio. Das
EBITDA verbesserte sich um 9.1 % auf
€ 17.3 (15.8) Mio.; die Marge betrug 15.5
(16) %. Das EBIT blieb mit € 14.2 (14)
Mio. und einer Marge von 12.7 (14.1) %
dagegen fast konstant, da der Aufwand fiir
die Entwicklung neuer Produkte und die
damit verbundenen Abschreibungen be-
lasteten. Im deutlich verbesserten Jahres-
Uberschuss von € 25.8 (-2.4) Mio. sind
Sondereffekte von saldiert € 15.6 Mio.
enthalten, so dass sich das bereinigte Er-
gebnis auf € 10.2 Mio. belief. Die nicht
fortgefuhrten Geschéfte trugen, insbeson-
dere durch den Verkaufserlos der NDSat-
com, saldiert mit € 14.4 Mio. zum Uber-
schuss bei.

Wandelanleihe wird

im November zuriickgezahlt

Der operative Cashflow von € 8.4 (9)
Mio. zeigt die anhaltende Ertragskraft im
Konzern. Das langfristige Vermdgen von
€ 70.9 (109.3) Mio., das allerdings
€ 53.5 (60.9) Mio. an Geschafts- oder
Firmenwerten enthélt, ist durch die
Eigenmittel gedeckt. Die noch ausstehen-
den restlichen € 13.2 Mio. der Wandel-
anleihe aus dem Jahr 2000 Uber urspriing-
lich € 75 Mio. werden im November
2007 aus den vorhandenen Barmitteln
und dem bis dahin erarbeiteten Cashflow
getilgt.

Dividendenzahlung ab 2009 angekiindigt
Bedingt durch den Kapitalschnitt im Ver-
héltnis 1:10 im Jahr 2005 darf die Ge-
sellschaft friihestens fir das Geschaftsjahr

2008 mit der Ausschittung einer Divi-
dende beginnen. So ist es bereits vorge-
schlagen und kommuniziert, dass Aktio-
nare fur die Geschéftsjahre 2007 und
2008 mindestens jeweils € 0.60 je Aktie
im Rahmen der Hauptversammlung 2009
beschliefen durfen. Das entspricht ei-
ner Garantiedividende von mindestens
€ 1.20, so dass sich auf Zwei-Jahressicht
eine Rendite von 8 % errechnet. Laufen
die Geschéfte weiter so erfreulich wie bis-
her, ist auch eine héhere Ausschittung
denkbar.

Umsatzverdoppelung bis 2010 geplant

Die Hohe der Dividende dirfte auch
davon abhéngen, ob es Harman gelingt,
die Gesellschaft Uber Akquisitionen wei-
ter gezielt auszubauen. Ein Unterneh-
menskauf pro Jahr ist das erklarte Ziel. Fir
2007 stinde demnach noch eine Akqui-
sition auf der Agenda, die der Firmenchef
gegenliber dem Nebenwerte-Journal auch
bestétigte. Ohne Zukaufe durfte die ge-
plante Umsatzverdoppelung bis 2010 auf
€ 220 Mio. kaum zu schaffen sein. Eine
konstante EBIT-Marge von 15 % und eine
branchenibliche Steuerquote von 35 %
unterstellt, sollte das EBIT auf etwa € 33
Mio. klettern, woraus sich ein Gewinn
von € 21.5 Mio. bzw. von € 2.50 je Aktie
ableiten lasst. Carsten Stern

EAZIT

Die Restrukturierung der Augusta Techno-
logie AG ist endgiltig abgeschlossen, die
Gesellschaft ist schuldenfrei und verfiigt
aktuell Gber eine Nettoliquiditdt von € 3
Mio. sowie lber liquide Mittel von insge-
samt € 24.5 Mio. Das erscheint ausrei-
chend, um die geplante Buy-and-Hold-Stra-
tegie umsetzen zu kdnnen. Da es operativ
gut lauft, Dividendenzahlungen ins Haus
stehen und weitere Unternehmenskaufe fol-
gen dirften, machen langfristig orientierte
Anleger in den aktuell stark schwankenden
Borsenzeiten mit dem Erwerb der Augusta-
Aktie, die auf Basis des geschatzten 2008er
Gewinns ein einstelliges KGV aufweist, kei-
nen Fehler. cs
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Augusta Technologie

.Unsere finanzielle Starke er6ffnet uns
einen signifikanten Handlungsspielraum fiir Akquisitionen”

ie Augusta Technologie AG hat bewegte

Zeiten hinter sich. Einst ein Vorzeige-
unternehmen des Neuen Marktes, durchlief die
Gesellschaft bis ins Jahr 2005 eine finanzielle
Restrukturierung, die nun abgeschlossen ist,
wie der Vorstandsvorsitzende Amnon Harman
im Gespradch mit dem Nebenwerte-Journal
betonte. Das Unternehmen entschuldete sich
komplett durch den Verkauf von Beteiligungen
und den Teilumtausch einer Wandelanleihe
in Eigenkapital. Nunmehr konzentriert sich
die Industrieholding ausschlieBlich auf die
Markte Sensorik und Automatisierungstech-
nik und plant, ihre fithrende Rolle durch
strategische Zukdufe weiter zu festigen. Die
zur Verfiigung stehende Liquiditat und ein
angestrebter Verschuldungsgrad des zwei-
bis dreifachen EBITDA machen bereits wie-
der Firmenzukaufe von € 40 bis 50 Mio. mog-
lich.

NJ: Kommen wir zunachst zum Thema
Strategie. Sie wollen sich auf zwei Schwer-
punkte konzentrieren. Das sind die Ge-
schéftsbereiche Sensors und Controls. Das
Beteiligungsmodell der Augusta Technolo-
gie wird es also in der alten Form nicht
mehr geben. Beschreiben Sie bitte zu-
nachst den Ist-Zustand und dann den Soll-
Zustand.

Harman: Als die Augusta noch eine Be-
teiligungsholding im klassischen Sinne war,
konzentrierte sie sich auf die Bereiche IT,
Sensorik und Kommunikation. Vor und nach
dem Borsengang 1998 musste eine Viel-
zahl der Beteiligungen finanziert werden.
Das geschah zum einen iiber klassische
Bankkredite und zum anderen Uber die
Ausgabe einer Wandelanleihe im Volumen
von € 75 Mio. Der Unterschied zum da-
maligen Businessmodell besteht darin, dass
sich die Augusta heute stark fokussiert und
die Zukdufe in die bestehende Struktur
integriert. Die Finanzierung der Zukaufe
wird natiirlich auch durch eine verniinftig
angelegte Verschuldung erfolgen. Der Ver-
schuldungsgrad steht allerdings im Einklang
mit den erwirtschafteten Ergebnissen der
Gruppe.

NJ: Einen Teil der Wandelanleihe haben Sie
bereits abgelost, wieviel steht doch noch
aus?

Harman: Das Unternehmen hatte Ende
2000 Verbindlichkeiten in Hohe von rund
€ 130 Mio. angehduft. Als es dann
am Aktienmarkt zum Crash kam, konnte
die Wandelanleihe nicht mehr bedient wer-
den. In den Jahren 2004,/05 stand Augusta
kurz vor der Insolvenz. Trotz eines Umsat-
zes von € 270 Mio. in der Spitze schrieb
der Konzern seinerzeit rote Zahlen. Zu dem
Zeitpunkt sind dann Hedge Fonds einge-
stiegen, die unsere Verbindlichkeiten Uber-
nommen und in Aktien getauscht haben.
Damit war die Wandelanleihe zum GroB3-
teil abgelost. Jetzt steht noch ein Volumen
von € 13 Mio. aus, das wir im Novem-
ber dieses Jahres tilgen werden. Uber
die finanziellen Mittel hierfir verfiigen
wir bereits heute. Zum Ende des zweiten
Quartals konnten wir inklusive der Ver-
bindlichkeiten aus der Wandelanleihe schon
eine Nettoliquiditdt von € 3 Mio. aufwei-
sen.

NJ: Durch diesen Schritt war die Gesell-
schaft doch praktisch entschuldet. Warum
haben Sie den Geschaftsbereich Kommuni-
kation dann noch aufgegeben?

Harman: Die Aufgabe des Geschéafts-
bereichs war Teil der Entschuldung. Die
Nettoverbindlichkeiten sind innerhalb eines
Jahres von € 60 Mio. Ende 2005 auf
€ 5.8 Mio. Ende 2006 zuriickgefiihrt wor-
den. Der Verkauf von NDSatcom spiilte
€ 48 Mio. in die Unternehmenskasse. Al-
lein aus der GroBenordnung der Zahlen
konnen Sie schon erkennen, dass es zum
Verkauf der damals groBten Beteiligung
keine wirkliche Alternative gab. Anfang
August dieses Jahres erhielten wir die
letzte Kaufpreisrate von € 4.2 Mio. Durch
den Verkauf der NDSatcom, dem einzigen
verbliebenen Unternehmen im Bereich
Kommunikation, haben wir zwei Fliegen mit
einer Klappe geschlagen. Wir konnten die
Augusta entschulden; zugleich war es ein
wichtiger Schritt, um das Beteiligungs-
portfolio auf die Bereiche Sensors & Con-
trols zu konzentrieren, die wir als sehr
perspektivreich erachten. Wichtig ist mir
noch, zu betonen, dass die Augusta nur eine
finanzielle Restrukturierung durchlief, die
operativen Geschafte gingen immer gut.
Davon profitieren wir heute.

Vorstandsvorsitzender Amnon Harman
will den Umsatz der Gesellschaft bis
zum Jahr 2010 auch durch Zukdufe auf
€ 220 Mio. verdoppeln.

NJ: Haben Sie mit dem Verkauf der NDSat-
com auch einen Buchgewinn erzielt?

Harman: Davon konnen Sie ausgehen. Der
Ergebnisbeitrag im Geschaftsjahr 2006 aus
dem NDSatcom-Verkauf belief sich bereits auf
€ 17.8 Mio.

NJ: Kommen wir noch einmal kurz zuriick
zum Soll-Zustand. Zurzeit fiihren sie fiinf
Beteiligungen in ihrem Geschaftsbericht auf.
Wie viele sollen in diesem und in den nachs-
ten Jahren noch hinzukommen?

Harman: Wir werden kiinftig als Industriehol-
ding am Markt agieren. Das heift, wir beab-
sichtigen, nur solche Beteiligungen zu erwer-
ben, die wir in unsere Gruppe integrieren kon-
nen. Verkdufe sind nicht Teil unseres Ge-
schaftsmodells. Wir grenzen uns von klassi-
schen Finanzholdings in wichtigen Punkten ab.
Wir achten sowohl auf eine klare Branchen-
fokussierung als auch darauf, ob sich das
Unternehmen vertikal oder horizontal in unse-
re Gruppe integrieren lasst. Das schrankt die
Auswahl naturgemall ein. Wir rechnen im
Schnitt mit einer Akquisition pro Jahr.

NJ: Sie sind von Frankfurt nach Miinchen
umgezogen - warum?

Harman: Der Grund liegt auf der Hand. Viele
unserer Beteiligungen sind in Siiddeutschland

Foto: Augusta Technologie AG
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angesiedelt. Wir wollen den direkten Draht starken, ohne die
Reisezeiten und -kosten ausufern zu lassen. Es bringt viele
Vorteile, mal eben vorbeischauen zu kénnen. Dieser Effekt wird
vielfach unterschatzt.

NJ: Ist denn die regionale Nahe ein Kaufkriterium
fiir Sie?

Harman: Das kann es nicht sein. Wir achten beim Kauf auf
die Wachstumsraten der Markte, in denen wir uns bewegen.
Des Weiteren schauen wir auch auf den Fragmentierungsgrad
des Marktes und zu guter Letzt spielen unsere strategischen
Uberlegungen, z. B. die Innovationskraft oder die Wett-
bewerbsposition des Zielunternehmens, eine wichtige Rolle
fur die Kaufentscheidung. Es macht fiir uns z. B. wenig Sinn
in einem Markt zuzukaufen, der bereits stark konsolidiert ist
und in dem fiir uns nur geringe Wachstumsmaglichkeiten be-
stehen.

NJ: Kommt das geplante Umsatz- und Gewinnwachstum kiinf-
tig eher aus Zukaufen oder aus organischem Wachstum inner-
halb der Augusta-Gruppe?

Harman: Sowohl als auch, wobei der Anteil aus Akquisitionen
Uiberwiegt. Hinzu kommen noch mdgliche Synergieeffekte, die
sich positiv auf unsere Ertragslage auswirken werden. Bis 2010
wollen wir den Umsatz auf rund € 220 Mio. verdoppeln und das
EBIT auf € 30 bis 33 Mio. steigern.

NJ: Wie sieht Ihre Umsatz- und Gewinnplanung fiir das laufen-
de Geschaftsjahr 2007 aus?

Harman: Wir rechnen fiir 2007 mit Erlésen von € 116 bis
120 Mio. Davon sollen auf das Segment Sensorik € 76 bis
80 Mio. und auf die Automatisierungstechnik € 37 bis 40 Mio.
entfallen. Unsere Ergebniserwartungen haben wir erst kiirzlich
angehoben. Das EBIT veranschlagen wir mit € 15 bis 17 Mio.
nach bisher € 14 bis 16 Mio., davon soll die Sensorik € 11 bis 13
Mio. liefern und die Automatisierungstechnik € 6 bis 8
Mio. Wenn Sie jeweils die unteren Grenzen addieren, kom-
men diese schon auf € 17 Mio. Wir haben bewusst eher vorsich-
tig kalkuliert.

NJ: Zwei Punkte fallen noch auf: Sie kaufen eigene Aktien
zuriick und wollen nach 2008 Dividenden zahlen?

Harman: Bis zum 31.10.2007 sollen zunéchst 4 % des
Grundkapitals tiber die Bérse zuriickgekauft werden. Insgesamt
sprechen wir (iber 337421 Aktien, die nicht eingezogen werden
sollen. Sie werden uns kiinftig als Akquisitionswahrung zur
Verfiigung stehen. Fiir die Geschaftsjahre 2006 bis 2008 diirfen
wir auf Grund der Kapitalherabsetzung im Jahr 2005 keine
Dividende zahlen. Deshalb werden wir fiir 2007 und 2008
kumuliert im Jahr 2009 € 1.20 Dividende je Aktie ausschiit-
ten. Das sind fast 8 % Dividendenrendite, allerdings auf zwei
Jahre gerechnet.

NJ: Wir danken lhnen fiir das Gesprach.

Das Interview fiihrte Carsten Stern.
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