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VOLATILE ERGEBNISSE UND WERTVOLLER GRUNDBESITZ

Nach einem Kurzbericht iiber die erneut virtuelle
Hauptversammlung der Studio Babelsherg AG
am 30.08.2022 im NJ 10/22 erscheint eine aus-
fiihrliche Berichterstattung im Hinblick auf die
mit TPG als neuem Mehrheitseigentiimer zu er-
wartenden Veranderungen als sinnvoll.

Vorstandsmitglied Dr. Carl Woebcken gab
zunichst einen Uberblick iiber die wesent-
lichen Ereignisse im Geschiftsjahr 2021. Posi-
tiv bewertete er die sehr gute Auslastung der
Studioflichen trotz der bestehenden Corona-
Beschrinkungen, da auf Grund des guten Hy-
gienekonzepts alle Projekte ohne Verschiebun-
gen und wie vorgesehen durchgefithrt wurden.
Neben umfangreichen internationalen Kopro-
duktionen und heimischen Filmen wurden
Serien fiir Netflix produziert, ebenso die vierte
Staffel von Babylon Berlin, aber auch Werbefil-
me. Eine gute Auftragslage gab es auch bei der
Art Department Studio Babelsberg GmbH, die
an aufwendigen Dekorationen mitgearbeitet
habe. Ein weiteres Highlight war die Austra-
gung eines grofien Sportevents in der Marlene
Dietrich Halle auf dem Gelande. Als zukunfts-
weisend wurde die Eroffnung des ,Dark Bay
Virtual Production Studio“ bezeichnet, eines
der grofiten und permanent installierten LED-
Studios in Europa fiir virtuelle Filmproduk-
tionen. Das erste Projekt soll die Netflix-Serie
»1899% sein. Zudem ist ein zweites, kleineres
LED-Studio erfolgreich etabliert worden.

Besser als vor der Pandemie

Im Berichtszeitraum sanken die Erlése zwar
auf € 120 (135) Mio,, lagen damit aber wie im
Vorjahr deutlich tiber den vor Corona umge-
setzten € 73.1 Mio. Die Gesamtleistung im
Konzern belief sich auf € 117.5 (135.4) Mio,
im Jahr 2019 waren es € 69.5 Mio. Das opera-
tive Ergebnis von € 9.54 (10.77) Mio. wurde
als sehr zufriedenstellend bezeichnet, 2019 wa-
ren es nur € 2.08 Mio. Im Einzelabschluss der
AG wird ein Ergebnis von € 8.3 (10.14) Mio.
ausgewiesen, in etwa das Vierfache der 2019
erwirtschafteten € 2.06 Mio.

Auch bilanziell sieht Woebcken das Unter-
nehmen bei einer EK-Quote im Konzern
von 79 (67) % und in der AG von 85 (80) %
solide aufgestellt; 2019 lauteten diese Werte
noch auf 60 bzw. 74 %. Die Bilanzsumme be-
lief sich im Konzern 2019 auf € 54.9 Mio,
Kletterte 2020 auf € 63.9 Mio. und reduzierte
sich 2021 auf € 59.7 Mio. Die Investitionen be-
trugen in diesen drei Jahren € 2.3, 1.1 und 6
Mio., insgesamt also € 10.4 Mio.

Mehr Qualitét der Ergebnisse
Beim Blick auf die Umsatz- und Ergebnisent-
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wicklung seit dem Jahr 2005 wurde deutlich,
wie die Erl6se in all den Jahren schwankten. Als
positiv wurde der iiber diese Jahre stetig ge-
wachsene wertschopfungsintensive Anteil der
Erlése bezeichnet, auf die 2020 ein Anteil von
€ 63 Mio. und 2021 von € 52.8 Mio. entfiel.
Der wertschépfungsintensive Umsatz glieder-
te sich in Studio Babelsberg mit € 15.5 (17.7)
Mio,, Art Department mit €13.7 (18.1) Mio.
und Central Scope mit € 23.6 (27.2) Mio. Die
Anzahl der Mitarbeiter hat sich leicht auf 103
(99) erhéht, hinzu kommen 18 (15) Auszubil-
dende.

Ausblick auf 2022

Abschlieffend gab Woebcken noch einen Aus-
blick auf das Jahr 2022. Mit Wirkung zum
Jahreswechsel ist die TPG Real Estate Partners
(TREP) nach einem 6ffentlichen Ubernahme-
angebot und dem Erwerb der zuvor von der
Filmbetriebe Berlin Brandenburg GmbH ge-
haltenen Anteile Grofaktionir geworden. In
den Studios wurde im ersten Halbjahr die in-
ternationale Serie ,Bumper in Berlin“ produ-
ziert, zudem sind die Studios fiir weitere inter-
nationale Serien vermietet. Gleichzeitig finden
die Dreharbeiten fiir zwei grofere internatio-
nale Koproduktionen statt. Bei bestehenden
finanziellen Risiken aus Produktionen und aus
steigenden Kosten aller Art sowie der hohen
Inflation wird von einer planméifligen Durch-
fihrung der avisierten Projekte mit einer ver-
gleichsweise geringeren, aber zufriedenstellen-
den Auslastung der Kapazititen ausgegangen.

Umfangreicher Fragenkatalog

Insgesamt wurden nach Angaben der Verwal-
tung im Vorfeld der HV 44 Fragen von unter-
schiedlichen Anteilseignern eingereicht, die
sich teilweise thematisch tiberschnitten. Kri-
tisch wurde z. B. von der Becon AG die vir-
tuelle Form der HV hinterfragt, aber auch die
vorgeschlagenen Satzungsinderungen, mit de-
nen nach Angaben der Verwaltung kiinftig so
flexibel und schnell wie méglich auf etwaige
Entwicklungen reagiert werden kann. Kritik
kam auch mit Hinweis auf den Gewinnvortrag
zum Dividendenvorschlag von € 0.04 je Aktie.
Bewusst vorsichtig wird nur die gesetzlich vor-
geschriebene Mindestdividende ausgeschiit-
tet, um mogliche Risiken im schwankenden
Geschift und bei wenig attraktiver Forderung
von Filmprojekten zu vermeiden. Eine Aus-
sage zur kiinftigen Dividendenpolitik sei an-
gesichts des zyklischen Geschifts kaum mog-
lich, wurde ausgefiihrt. Bei Fragen nach Im-
pairmenttests wurde auf die Bilanzierung nach
HGB und nicht nach IAS oder IFRS hinge-
wiesen, die es daher schlichtweg nicht geben

kann. Fragen zur aktuellen Aktionarsstruktur
wurden mit Hinweis auf Vertraulichkeit und
Datenschutz nicht beantwortet. Der Vorstand
wies jedoch auf die jiingst erfolgten und gesetz-
lich vorgeschriebenen Verbftentlichungen im
Bundesanzeiger hin, die einen gewissen Riick-
schluss auf die Aktionarsstruktur zulassen. Auf
erginzende Fragen zum Bestand der Altgesell-
schafter der FBB teilte Woebcken mit, dass er
und Christoph Fisser alle Aktien an die Unter-
nehmen der TPG-Gruppe bis zum Ende des
Jahres 2021 verauflert hitten.

Verkehrswert der Liegenschaften

Weitere Fragen befassten sich mit méglichen
Planen des Hauptaktionirs TPG zur Durch-
fithrung maoglicher Strukturmafinahmen ein-
schliefllich eines Squeeze-out. Hierzu ist dem
Vorstand zum Zeitpunkt der HV nichts be-
kannt. Auf Fragen nach den geplanten Investi-
tionen im laufenden und im kommenden Jahr
wurden € 0.85 Mio. und € 0.9 Mio., im wesent-
lichen fiir Ersatzinvestitionen, genannt. Die
steuerlichen Verlustvortrige belaufen sich auf
€ 5.5 Mio. bei der Korperschafts- und € 10.5
Mio. bei der Gewerbesteuer. Ein echtes
Problem” fiir den Standort kénne sich aus den
Gesprachen mit der Denkmalschutzbehorde
bei der Umsetzung méglicher Pline ergeben,
hief es vom Vorstand. Ein aktuelles Verkehrs-
wertgutachten kommt auf einen Wert von
€ 127 Mio. fiir Grundstiicke und Bauten ein-
schliefllich € 15 Mio. fiir vorhandene Baureser-
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Zustimmung zu den Vorschlagen
Bei einer Prisenz von 89.65 % des stimmbe-
rechtigten Grundkapitals wurde samtlichen
Vorschlagen der Verwaltung mit grofen Mehr-
heiten zugestimmt. Zwar wurde 2021 mit €9.5
(10.8) Mio. wieder ein sehr gutes Ergebnis er-
wirtschaftet, doch sollte die brancheniibliche
Volatilitit stets berticksichtigt werden. Der
Preis von € 4.10 je Aktie bei der Ubernahme
kann als Richtschnur fir die Untergrenze
herangezogen werden. Unabhingig vom ope-
rativen Geschift diirfen bei der Bewertung die
Liegenschaften nicht aufler Acht gelassen wer-
den. Bezogen auf die umlaufenden Aktien er-
rechnet sich ein Wert von € 7.70 je Aktie. Es
bleibt abzuwarten, welche Absichten der neue
Grof3aktionér auch in dieser Hinsicht verfolgt.

Handel bei Valora. Kurs am 23.02.2023:
€ 6.68 Taxe G (0 St.) / € 7.43 B (8000 St.).
Letzter gehandelter Kurs am 16.12.2022:
€7.43 (S0St.).

Zam Vergleich: Kurse am 22.09.2022:
€6.75 Taxe G / €7.50 B (8000 St.).

Alexander Langhorst

I

gy

\

/



