MVV Energie

NORMALISIERUNG NACH NEUEN BESTMARKEN

Das in Mannheim ansassige Energieversor-
gungsunternehmen prasentierte kurz vor dem
Weihnachtsfest ein sensationelles Zahlenwerk
fur das Geschaftsjahr 2022/23 (30.09.). Grund zur
Freude bei Vorstandschef Georg Miiller. Trotz
eines herausfordernden Umfeldes konnte die
MVV Energie AG sowohl den Umsatz als auch
das Ergebnis deutlich verbessern.

D er bereinigte Umsatz ohne Energiesteuern
stieg 2022/23 um 78.6 % auf € 7.53 (4.2)
Mrd. Die Erhohung war hauptsichlich auf
das hohe Niveau der Groflhandelspreise fiir
Strom zuriickzufithren. Das bereinigte EBIT
konnte sich auf € 880 (353 ) Mio. mehr als ver-
doppeln. Ein markanter Hochstwert in der
gesamten Unternehmensgeschichte. Der be-
reinigte Jahresgewinn vervielfachte sich auf
€ 513 (176) Mio. Das ungewdhnlich hohe Er-
gebnis resultierte vor allem aus zwei Entwick-
lungen: Zum einen wirkten sich Verduerungs-
gewinne aus dem Verkauf der tschechischen
Aktivititen und der Anteile an den Stadtwer-
ken Ingolstadt positiv aus. Zum anderen hatte
sich insbesondere das Geschiftsfeld Commo-
dities, also die Aktivititen bei der Vermark-
tung erneuerbarer Energien und der Handel
von MVV, auflergewdhnlich gut entwickelt.
Hier profitierte die Gesellschaft von einem
systematischen Ausbau der Vermarktung und
Bewirtschaftung erneuerbarer Energien bei
einem gleichzeitig konservativen Risikoma-

nagement. Dariiber hinaus wirkte sich der
konventionelle Energiehandel im Rahmen der
Portfoliobewirtschaftung positiv aus.

Starker Cashflow
und reduzierte Verschuldung
Die anderen operativen Berichtssegmente tru-
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Kennzahlen* 2023 2022
Umsatz /.53 Mrd. 4.2 Mrd.
EBIT 880 Mio. 353 Mio.
Jahresergebnis 513 Mio. 176 Mio.
Ergebnis je Aktie 7.78 2.67
EK-Quote 39.7 % 27.1%
*bereinigt
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gen ebenfalls zum Anstieg des bereinigten
EBIT bei, wenn auch in geringerem Umfang:
Hohere Ergebnisbeitrdge stammten u. a. aus
dem Umweltgeschift infolge hoher Strom-
und Dampferldse sowie von den Windkraft-
und Biomethananlagen. Daneben belastete
eine bessere Anlagenverfiigbarkeit das dies-
jahrige Ergebnis weniger als im Vorjahr. Uber-
zeugend fiel auch der Cashflow aus der laufen-
den Geschiftstitigkeit aus, der sich auf € 786
(357) Mio. verbesserte. Die Investitionen la-
gen mit € 344 (335) Mio. leicht {iber dem Ni-
veau des Vorjahres. Der ROCE stieg auf satte
33.5 (16.2) %. Die Nettofinanzschulden ver-
ringerten sich auf € 0.84 (1.45) Mrd. Die
Eigenkapitalquote konnte auf solide 40.7
(34.4) % ausgebaut werden. Der bilanzielle
Buchwert des Eigenkapitals belduft sich auf
€2.39 (1.86) Mrd.

Sonderausschiittung

fiihrt zu attraktiver Rendite

Die Rekordzahlen wirken sich positiv auf die
Dividendenzahlung aus. In der HV am 08.03.
2024 will der Vorstand die regulire Dividende
um € 0.10 auf 1.1S5 je Aktie anheben. Anliss-
lich des 150-jahrigen Jubildums 2023 und der
auferordentlichen Ergebnisentwicklung wird
dariiber hinaus eine einmalige Sonderdividen-
de in Hohe von € 0.30 je Aktie vorgeschlagen,
so dass sich die Ausschiittung auf insgesamt
€ 1.4S je Aktie belduft. Auf Basis des aktuel-
len Kurses von € 33.20 errechnet sich eine
Dividendenrendite von 4.4 %.

Ziele fiir 2024
auf einem soliden Gewinn-Niveau

Nach dem Rekordjahr wird sich das Zahlen-
werk 2023/24 wieder etwas normalisieren.

Kurs am 29.12.2023:
€ 33.20 (Xetra),34H/2850T

KGV 2024e 8.5, KBV 1.2 (12/23)
Borsenwert: € 2.19 Mrd.
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Gelingt dem Kurs 2024 der Ausbruch aus der
Handelsspanne von € 30 bis 34?
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Besondere Architektur: Das Biomasseheizkraft-
werk der MVV Energie AG in Florsheim-Wicker.

CEO Miiller erwartet fiir das laufende Ge-
schiftsjahr 2023/24 aus operativer Sicht,
dass sich das bereinigte EBIT - also ohne
VerduBBerungsgewinne — in einer Schwan-
kungsbreite von plus/minus 10 % um die
Marke von € 400 Mio. bewegen wird. ,Ein
Ergebnisziel, das, 2023 ausgenommen, im-
mer noch deutlich iiber denen der vergan-
genen Jahre liegt’, betont der MVV-Chef.
»MVV vollzieht also einen Niveausprung bei
der Ergebnisentwicklung.“ Die Investitionen
werden sich deutlich iiber dem Niveau des
Vorjahres bewegen. Insgesamt will Miiller in
der Dekade bis 2030 rund € 7 Mrd. fiir ein
konzernweites griines Wachstum aufwen-
den, die mehr als dem Doppelten des bisher
avisierten Investitionsvolumens entspre-
chen. Bis 2035 - und damit fiinf Jahre friiher
als urspriinglich geplant — will der Energie-
versorger klimapositiv sein. Schon im vergan-
genen Jahr hat MVV fiir dieses Ziel kriftig
investiert. Im Fokus stand und steht der Aus-
bau griiner Erzeugungsmethoden fiir Wirme
und Strom sowie die Ertiichtigung ihrer
Netze und damit nachhaltig in eine wende-
fahige Infrastruktur des eigenen Unterneh-

mens. Sascha Magsamen

FAZIT: Mit einem Streubesitz von lediglich
4.82 % ist die Aktie der MVV Energie AG eine
Spezialitdit an der Borse. Es besteht derzeit
zwar nicht die Absicht, dass die Mannheimer
die Borse vollstandig verlassen, ganz auszu-
schlieBen ist dies jedoch nicht. Auf fundamen-
taler Basis zeichnet sich das Unternehmen
durch relativ stabile Ergebnisbeitrage aus. Fir
2024 ist von einem bereinigten EBIT in Héhe
von € 412 Mio. auszugehen, so dass ein Gewinn
je Aktie von rund € 3.90 realisiert werden
konnte. Das KGV 2024e von 8.5 ist jedenfalls
nicht teuer. Die Dividendenrendite von 4.4 % ist
ebenfalls nicht schlecht. Die Analysten von
LBBW Research sehen das Kursziel bei € 35.70.
Nach oben ist die Luft somit Gberschaubar. Wir
stufen die Aktie als Halteposition ein.




