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Scale research report – Initiation 

Für mehr Sicherheit im Alltag 

Nabaltec ist erwiesenermaßen in der Lage, ein Ertragswachstum zu 
generieren, das deutlich über dem Durchschnitt der deutschen 
Chemieindustrie liegt. Dafür konzentriert sich das Unternehmen 
hauptsächlich auf Anwendungen mit steigender Nachfrage. Dank 
fortlaufender Investitionen in Kapazitäten und Produktentwicklung und 
eines guten Rufs für Qualität ist Nabaltec zum weltweiten Marktführer für 
Feinstaluminiumhydroxide geworden, die als umweltfreundliche 
Flammschutzmittel verwendet werden. 

Gewinneinbruch im FJ 2016 außer der Reihe 
Nabaltecs Erfolge aus dem FJ 2015 setzten sich 2016 fort. Sowohl der Bereich für 
funktionale Füllstoffe, die als Flammschutzmittel verwendet werden, als auch der 
Bereich für technische Keramik, der Rohmaterialien für hochleistungsfähige 
feuerfeste Materialien liefert, wiesen ein bescheidenes Ertragswachstum auf. Die 
Rentabilität litt jedoch aufgrund der einmaligen nicht-cashwirksamen Bereinigung 
von Pensionsrückstellungen und der zeitweiligen Schließung der US-
Tochtergesellschaft Nashtec im August 2016. Seitdem beliefert Nabaltec seine 
Kunden in Nordamerika mit Produkten aus den europäischen Werken, was höhere 
Kosten verursacht. Aus diesen beiden Faktoren ergab sich ein Konzern-EBIT, das 
16 % niedriger als im Vorjahr war. 

Hauptanwendungen als Wachstumstreiber 
Der deutsche Verband der Chemischen Industrie geht von einem minimalen 
Wachstum der nationalen Chemieproduktion im FJ 2017 aus. Im Gegensatz dazu 
ist Nabaltec gut aufgestellt, um von der schnell steigenden Nachfrage nach 
umweltfreundlichen Flammschutzmitteln für Kabel profitieren zu können. Gefördert 
wird diese Nachfrage durch die im Juli 2017 in Kraft tretende Bauprodukte-
Verordnung der EU, deren Vorkehrungen die Entstehung und Ausbreitung von 
Bränden und Rauch in Hoch- und Tiefbauten vermindern sollen. Die 
Unternehmensführung erwartet für 2017 ein geringes einstelliges 
Ertragswachstum, hauptsächlich durch Preiserhöhungen im Segment für 
funktionale Füllstoffe, und ein bescheideneres Wachstum im Segment der 
technischen Keramik sowie eine hohe einstellige EBIT-Marge für das Jahr. 

 

 
 
 

Nabaltec Materials   

Kurs* 15,27 €  
Marktkapitalisierung 122 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code NTG 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 8 Mio. 

Nettoverschuldung Ende Dezember 
2016 

36,4 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Nabaltec entwickelt, fertigt und vertreibt umweltfreundliche 
Spezialprodukte, die hauptsächlich auf Aluminiumhydroxid 
und Aluminiumoxid basieren. Das Unternehmen ist einer 
der weltweit führenden Anbieter von funktionalen 
Füllstoffen für Flammschutzmittel sowie von keramischen 
Rohstoffen und Massen. 
 

 

Bull 
 Steigende Nachfrage nach halogenfreien 

Flammschutzmitteln für die Sicherheit von Mensch 
und Gut sowie aus Umweltschutzgründen 

 Weltmarktführer für halogenfreie 
Flammschutzmittel auf Basis von Feinsthydroxiden 

 Finanzierungsmöglichkeiten für den Ausbau der 
Kapazitäten und die technologische Entwicklung 
vorhanden 

Bear 
 Bedarf an feuerfesten Materialien abhängig von  

weltweiter Stahlproduktion 
 Kosten für temporäre Lieferung von Produkten in 

die USA 
 Geldabfluss durch Investition in Kapazitäten 
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Bewertung: Handel mit Abschlag zu 
Vergleichsunternehmen 
Nabaltec handelt bei allen Kennzahlen im Vergleich zum Mittelwert der von uns 
herangezogenen europäischen Spezialchemieunternehmen mit einem Abschlag. 
Aufgrund des überdurchschnittlichen Ertragswachstums von Nabaltec halten wir 
diesen Abschlag nicht für gerechtfertigt. Der Aktienkurs hat unserer Ansicht nach 
Steigerungspotenzial. Der Konzern zeigt, dass er die EBITDA-Margen nachhaltig 
verbessern kann, wozu auch die Wiederaufnahme der Auslieferung aus dem 
Nashtec-Werk ab dem Frühjahr 2018 beitragen wird. 
 

 

 

 
 

Konsensschätzungen  
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/15 151,3 10,9 0,84 0,15 18,2 1,0 
12/16 159,2 9,2 0,67 0,15 22,8 1,0 
12/17e 165,5 12,4 1,02 0,19 15,0 1,2 
12/18e 176,0 15,1 1,26 0,30 12,1 2,0 
Quelle: Bloomberg 
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Edison ist ein Investmentresearch- und -beratungsunternehmen mit Geschäftsstellen in Nordamerika, Europa, dem Mittleren Osten und Asien-Pazifik. Das Herzstück von Edison ist unsere weltbekannte Aktienresearchlattform 
und die umfassende, branchenübergreifende Expertise. Die von Edison Investment Research  Researchberichte werden vielerorts gelesen, unter anderem von internationalen Investoren, Beratern und Stakeholdern. Edison 
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unterliegt deren Regulierung. Edison Investment Research (NZ) Limited (Edison NZ) ist das neuseeländische Tochterunternehmen von Edison. Edison NZ ist im New Zealand Financial Service Providers Register (unter der 
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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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