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MPC Miinchmeyer Petersen Capital

GROSSES COMEBACK AN DER BORSE?

Die MPC Capital wurde 1994 als Tochtergesell-
schaft der internationalen MPC-Gruppe ge-
griindet, dem Hauptaktionar der MPC Capital
AG, und feierte im Jahr 2000 ihren Borsen-
gang. Wahrend sich das Unternehmen zu-
ndchst auf Schiffe und Immobilienbeteiligun-
gen konzentrierte, wurde die Produktpalette
in den Folgejahren deutlich erweitert.

ereits im Jahr 2004 war MPC Capital

der grofite Emittent von geschlossenen
Fonds in Deutschland. Die Geschifte flo-
rierten und sowohl Gewinne als auch Divi-
denden sprudelten. An der Borse wurde die
Aktie gefeiert. Mit der Finanzkrise, der kri-
selnden Schifffahrt und streikenden Anle-
gern endete die Erfolgsstory aus Hamburg
allerdings auch wieder ziigig. Wurde bis
einschliellich 2007 noch gutes Geld ver-
dient, folgten ab 2008 erhebliche Verluste.
Noch Anfang 2008 prasentierte MPC Ca-
pital den grofiten Deal der Firmengeschich-
te. Fir rund USD 1.5 Mrd. wurden acht
Containerfrachter auf einen Schlag bestellt.
Danach brach das Neugeschift weitgehend
ein. Zum ganzen Schlamassel folgte zusitz-
lich, dass die Gesellschaft Eventualverbind-
lichkeiten hatte, die aus den einstigen
Schiffsbeteiligungen resultierten. Der da-
malige Vorstandschef Axel Schroeder, heute
Vorsitzender des Aufsichtsrats und MPC-
Groflaktionir, rettete die Gesellschaft, die
sich fortan am Markt neu positionieren
konnte.

Seit 2012 agieren die Hamburger als
Asset- und Investmentmanager fir institu-
tionelle Kunden. Uber viele Jahre war es an
der Bérse relativ ruhig um MPC geworden,
das hat sich inzwischen gedndert. Das
Zahlenwerk ist ordentlich und es wird eine

MPC Miinchmeyer Petersen Capital AG,
Hamburg

Branche: Investmentmanager

Telefon: 040 / 38022-4200

Internet: www.mpc-capital.com

ISIN DEOOOAITNWJ4,

35248484 Inhaber-Stiickaktien,
AK€ 35248484

Aktiondre: MPC Miinchmeyer Petersen &
Co. GmbH 47 %; Streubesitz: 53 %

Kennzahlen 2023 2022
Gesamterlose 37.95 Mio. 36.49 Mio.
EBIT 4.14 Mio. 15.58 Mio.
Jahresergebnis 16.9 Mio. 28.2 Mio.
Ergebnis je Aktie 0.37 0.74
EK-Quote 852 % 81.7%

gute Dividende gezahlt. Mit anderen Wor-
ten: MPC Capital ist wieder voll da und
wird allmihlich auch an der Borse wieder
entdeckt.
Nummer kleiner als in den Boomjahren
2004 bis 2007, aber das kann sich schlie3-
lich wieder dandern. Fiir das Geschiftsjahr

Derzeit sicherlich noch eine

2023 wurden erfreuliche Zahlen prisen-
tiert. Die wiederkehrenden Management
Fees konnten auf € 30.5 (29.2) Mio. erhoht
werden. Die Transaktionserlose lagen mit
€ 7 Mio. auf dem Niveau des Vorjahres.
Der Umsatz stieg auf € 38 (36.5) Mio.
Durch eine starke Transaktionsaktivitat,
eine optimierte Kostenbasis und anhaltend
hohe Riickfliisse aus dem Co-Investment-
Portfolio verbesserte sich das bereinigte
Ergebnis vor Steuern um 31 % auf € 19.3
(14.8) Mio., die bereinigte EBT-Marge auf
51 (40) %. Netto lag der Gewinn bei € 16.9
(28.2) Mio. bzw. € 0.37 (0.47) je Aktie. Vor
dem Hintergrund der positiven operativen
Entwicklung wird der Hauptversammlung
am 13.06.2024 eine um satte 35 % auf
€ 0.27 (0.20) je Aktie erhohte Dividende
vorgeschlagen. Zum aktuellen Kurs von
€ 4.22 errechnet sich eine imposante Divi-
Grundsitzlich
will das Management auch in der Zukunft

dendenrendite von 6.4 %.

ihre Aktiondre mafigeblich am Erfolg der
Firma teilhaben lassen, die gute Dividende
soll keine Eintagsfliege sein, sondern nach-
haltig bezahlt werden.

Stabswechsel an der

Spitze der Gesellschaft

CEO Ulf Hollander zieht fir 2023 Bilanz:
»In einem volatilen gesamtwirtschaftlichen
Marktumfeld ist es uns gelungen, unser Ge-
schift konsequent weiterzuentwickeln. Im

Kurs am 23.05.2024:
€ 4.22 (Frankfurt), 422H/278T

KGV 2024e 10.3, KBV 1.5 (12/23)
Borsenwert: € 148.75 Mio.
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Der Ausbruch iiber die Marke von € 3.30 léste die
lange Seitwdrtsphase auf, nun geht es bergauf.

Fokus standen Projekte, die im Zusammen-
hang mit der Energiewende und der De-
karbonisierung der globalen Wirtschaft
stehen. Ob nachhaltige Wohnimmobilien,
hochmoderne Containerschiffe mit effizien-
ter Antriebstechnologie oder die Inbetrieb-
nahme eines Windparks in Hessen: Die Er-
reichung der globalen Klimaziele zieht einen
immensen Investitionsbedarf nach sich. Der
damit einhergehende steigende Bedarf nach
Investitionen in nachhaltige Sachwerte gibt
dem Geschiftsmodell der MPC Capital star-
ken Riickenwind.“ Hollinder wird nach 24
Jahren im Unternehmen mit 65 Jahren in
Kiirze aus dem Vorstand ausscheiden und
wechselt in der Hauptversammlung in den
Aufsichtsrat. Neuer CEO wird Constantin
Baack, der seit 2008 bei MPC Capital ist
und seit 2015 im Vorstand den Bereich Ship-
ping verantwortet. Zuvor bekleidete er ver-
schiedene Fithrungspositionen des Unter-
nehmens im In- und Ausland, die im
Wesentlichen die Initiierung zahlreicher
Investment-Strukturen und Unternehmen,
insbesondere der MPC Container Ships, so-
wie den Ausbau des maritimen Dienstleis-
tungsgeschafts umfassen.

MPC Container Ships ASA aus Oslo

Ein wesentliches Asset ist die MPC Con-
tainer Ships ASA aus Norwegen (MPCC),
die im Jahr 2017 von MPC Capital initiiert
und an die Osloer Borse gebracht wurde.
Von einer anfinglich opportunistischen In-
vestment-Strategie, die auf starke Aufho-
lungspotentiale von Asset-Werten im Markt-
segment fir kleinere Containerschiffe fo-
kussiert war, hat sich MPCC inzwischen zu
einem weltweit fiihrenden Anbieter von
Feeder-Container-Tonnage entwickelt und

FAZIT: Die MPC Miinchmeyer Petersen Capi-
tal AG hat beste Chancen, an der Borse ein
Comeback zu feiern. Der aktuelle Bérsenwert von
€ 14875 Mio. ist durch die Anteile an MPCC und
den eigenen Barbestand nach Abzug des be-
schriebenen Kaufpreises fiir die Erhéhung der
Anteile an MPCC komplett hinterlegt. Das restli-
che Geschdft gibt es quasi umsonst obendrauf.
Das hat kaum einer auf dem Schirm. Immerhin
verwaltet das Management Assets fiir Sachwerte
im Volumen von € 41 (4.2) Mrd. Allein 2023 wur-
den Assets im Volumen von € 0.6 Mrd. neu ange-
bunden. Somit kénnen die Gewinne nachhaltig
weiter steigern und stabile bzw. hohere Dividen-
den ausgezahlt werden. Die Analysten von War-
burg haben das Kursziel auf € 7- taxiert, dem
kénnen wir uns anschlieBen.
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gehort heute zu den 25 liquidesten Aktien
an der Oslo Stock Exchange. Mit der Betei-
ligung an MPCC profitiert MPC Capital von
regelmafligen, hohen Riickfliissen, die auf
einer attraktiven Dividendenpolitik der
MPCC mit einer Ausschiittungsquote von
75 % des Nettogewinns basieren. Die mit-
telfristigen Aussichten fiir den Markt fiir
kleinere Containerschiffe werden weiterhin
positiv eingeschitzt. Angebotsseitig ist das
Orderbuch fiir Schiffsneubauten in diesem
Marktsegment tiberschaubar und die beste-
hende Flotte tberaltert. Gleichzeitig wird
eine vergleichsweise dynamische Entwick-
lung der Nachfrage nach Schiffstransporten
im intraregionalen Verkehr erwartet. Zudem
steigt die Nachfrage nach Investitionen in
die Dekarbonisierung der maritimen Infra-
struktur, die sich aus den Bestrebungen zur
Erreichung globaler Klimaziele ergeben. Mit
einem im Branchenvergleich niedrigen Ver-
schuldungsgrad und einer hohen Ertrags-
visibilitit aus bestehenden Chartervertrigen
ist MPCC in diesem Markt bestens positio-
niert.

Rund 90 % Kursgewinn bei MPCC

Die Aktie der MPCC handelt derzeit bei
Kursen um € 1.90. Im Mairz dieses Jahres
war die Aktie noch bei Kursen um € 1.-
zu haben und hat sich somit stark entwi-
ckelt. Die Kursrallye ist fundamental gut
unterlegt. Im Q1 2024 erzielte MPCC
einen Umsatz von USD 147.5 (180.1) Mio.
und ein EBITDA von USD 96.1 (141.4)
Mio. Unter dem Strich wurden USD 76.5
(119.7) Mio. verdient. Der bereinigte Ge-
winn je Aktie erreichte einen Wert von USD
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MPC féihrt wie ein voll beladenes Containerschiff mit Vollgas

0.17 (0.20). Die Quartalsdividende beliuft
sich auf USD 0.13 (0.22). Die Prognose
fiir das Jahr 2024 wurde erhoht. Der Umsatz
soll sich nun auf USD 475 bis 490 Mio.
statt zuvor USD 435 bis 470 Mio. belaufen.
Das EBITDA soll sich in der Spanne von
USD 280 bis 305 Mio. statt zuvor USD 240
bis 280 Mio. bewegen. Aktuell ist das
Unternehmen an der Borse mit € 732.1 Mio.
kapitalisiert. MPC Capital hilt an MPCC
einen Anteil von 14 %, der einem Wert von
€ 102.5 Mio. entspricht. Zum Vergleich an
der Stelle: Der Bérsenwert von MPC Capi-
tal liegt aktuell bei rund € 148.75 Mio.
Highlight: Am 15.03.2024 meldete MPC
Capital, dass der Anteil an MPCC von 7 auf
14 % zu einem Kaufpreis von € 34 Mio. bzw.
USD 1.31 je Aktie aufgestockt wurde. Der
Deal hat sich heute bereits ausgezahlt und
MPC Capital hat somit nicht nur eine
spannende Beteiligung im Portfolio, son-
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dern kassiert auch aus der Beteiligung tippi-
ge Dividenden.

Konservative Prognose 2024?
MPC Capital rechnet fir 2024 und in den
Folgejahren mit Riickfliissen aus der Beteili-
gung von MPCC. Das Unternehmen erwar-
tet fiir dieses Jahr ein Ergebnis vor Steuern,
das den Vorjahreswert von € 19.3 Mio. iiber-
steigen soll. Der Umsatz soll mindestens das
Niveau des Vorjahres erreichen. Wir halten
die Prognose fiir den Gewinn vor Steuern
fir zu konservativ und eine Anhebung im
Jahresverlauf fiir wahrscheinlich. Ein Ge-
winn je Aktie von bis zu € 0.40 scheint un-
seres Erachtens machbar zu sein. Damit wire
das KGV 2024e von 10.3 giinstig. Der Start
ins Q1 2024 untermauert die konservative
Prognose. Ein im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum deutlich stirkeres Transaktionsge-
schift sowie ein konsequenter Ausbau
der Management- und Service-Plattformen
fihrten in Summe zu einem zweistelligen
Umsatzwachstum. Anhaltend hohe Riick-
flisse aus dem Co-Investment-Portfolio
sorgten fiir ein starkes Finanzergebnis und
eine deutliche Verbesserung der Ertrags-
kraft. Der Umsatz kletterte um 11 % auf
€9.6 (8.6) Mio., von dem ca. 81 % aus wie-
derkehrenden Management Fees resultier-
ten, die um 4 % auf € 7.7 (7.4) Mio. erhoht
werden konnten. Das Finanzergebnis lag bei
€ 6.8 (4) Mio. Auf der Basis einer stabilen
Kostenstruktur erhohte sich das EBT deut-
lich iiberproportional um 69 % auf € 7 (4.1)
Mio. Per Ende Mirz verfiigt MPC Capital
iiber ein Eigenkapital von € 134.4 (126.1)
Mio. bei einer einer robusten Eigenkapital-
quote von 85.2 (86) %. Der Kassenbestand
lag zum selben Stichtag bei € 64.6 (69.4)
Mio. Schulden hat die Firma keine. Es ist
allerdings zu beachten, dass der Kaufpreis
fur die Anteile an MPCC erst im April fillig
wurde und somit vom Kassenbestand noch
abgezogen werden muss.

Sascha Magsamen



