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MACHTIG AUFGEBAUSCHTE SEGEL FUR DEN OCEAN-TRIP

Durch die Ubernahme des franzosischen Kata-
maran-Herstellers Privilege Marine SAS ist der
Segel- und Motoryacht-Spezialist seinem Ziel,
auf mittlere Sicht jahrlich € 200 Mio. zu erldsen,
einen groBen Schritt ndhergekommen. Bereits
im Geschéftsjahr 2018/19 (30.09.) wurden die
Erldse um 8.3 % auf € 152 (140.3) Mio. gestei-
gert. Dazu trugen auch neue Modelle von Sealine
und Fjord mit AuBenbord-Motoren bei.

ittlerweile kreuzen mehr als 500

Fjord-Boote auf den Meeren rund um
den Globus. Dariiber hinaus gelingt es Hanse
Yachts zunehmend, die Produktivitit an den
Fertigungsstralen zu steigern. Die besseren
Rahmenbedingungen sollten bald fiir eine
frische Brise beim Aktienkurs sorgen. Die
Werft in Greifswald fertigt jede Yacht mafige-
schneidert nach individuellen Wiinschen. So-
wohl fiir Segel- als auch fiir Motormodelle
stehen auf den Markenseiten vielféltige Kon-
figurationen bereit, z. B. Yachten mit einer
Linge von 29 bis 75 FuB, das sind 8.80 bis
29 Meter.

Mit Katamaranen auf Kundenjagd

Die zu giinstigen Konditionen erworbene Pri-
vilége Marine stellt an der franzosischen At-
lantikkiiste schnelle Luxuskatamarane, also
Doppelrumpfyachten, her, die auf Abmessun-
gen von 16 bis 24 Metern kommen. Durch
diesen Coup gehoren erstmals in der Firmen-
geschichte nun auch Segel- und Motorkata-
marane zum reguldren Produktportfolio. Fiir
die franzosische Tochter werden gleich drei
neue Produkte entwickelt: Die Segelkatama-
rane Signature 510 und 580 zeichnen sich
durch innovative Raumautteilung und robuste
Seetiichtigkeit aus. Verbaut werden besonders
hochwertige Materialien. Der Motorkatama-
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Aktionire: Aurelius AG 76.77 %,
Invesco Ltd. 4.67 %, Streubesitz 18.56 %

Kennzahlen 2018/19 2017/18
Umsatz 152 Mio. 140.3 Mio.
EBIT 5.16 Mio. -0.64 Mio.
Jahresergebnis 3.33 Mio. -2.28 Mio.
Ergebnis je Aktie 0.30 -0.21
EK-Quote 17.5 %* 15 %

*vor Kapitalerhdhung

ran ,,Euphorie 5% verbindet giinstige Ver-
brauchswerte mit viel Luxus und hoher Reich-
weite. Neben Skaleneffekten im Einkauf
sollen durch die Privilege-Akquisition auch
beim Vertrieb und in der Entwicklung be-
trichtliche Synergien gehoben werden.

Der Trend geht zu mehr Luxus

Im Juni, zum Zeitpunkt der Ubernahme war
das Orderbuch der Franzosen schon auf € 26
Mio. gewachsen und entspricht bei der ak-
tuellen Fertigungsleistung einer Auslastung
von fast zwei Jahren. Perspektivisch erweitert
Hanse Yachts mit der neuen Tochter die Kapa-
zitit um ein Umsatzvolumen von rund € 30
Mio. jahrlich. ,,Wir sind in den vergangenen
acht Jahren jedes Jahr um rund € 10 bis 15
Mio. gewachsen und haben mit Privilege nun
die Basis gelegt, diese Dynamik halten zu
konnen — und das bei mittelfristig steigenden
Margen®, hob Vorstandschef Jens Gerhardt
kiirzlich in einem Interview hervor. Nach sei-
ner Darstellung ist der Markt fiir Katamarane
das derzeit am stirksten wachsende Segment.
Das komme Privilege als der weltweiten Num-
mer eins in Preis und Qualitét nachhaltig zu-
gute. Erworben wurden 97.43 % an dem fran-
zosischen Hersteller zu einem Preis von € 0.5
Mio. Die variable Kaufpreiskomponente be-
lauft sich auf weitere € 0.6 Mio.

Kapitalerhdhung im Verhélinis 9:1

Finanziert wurde der Privilege-Kauf haupt-
séchlich durch die Ausgabe neuer Aktien zur
Tilgung der Schulden gegeniiber der Aurelius-
Gruppe als Voreigentiimer. Zwar war eine
Barkapitalerhdhung auf Grund des giinstigen
Preises nicht notwendig, doch den Anteilseig-
nern wurden neue Titel im Verhéltnis 9:1 zum
Preis von € 5.75 angeboten. Dies entsprach

Kurs am 21.11.2019:
€ 5.60 (Xetra), 6.95H/5.45T

KGV 2019/20e 32, KBV 4 (9/19)

B HanseYachts (Xetra) W GD 200 Tage: 5,9602
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Die Bérse ist noch nicht davon tiberzeugt,
dass sich der eingeschlagene Expansionskurs
auszahlen wird.

Zum Portfolio aus Yachten — hier die Hanse 508
— gesellen sich inzwischen auch Katamarane,
die ab Herbst 2020 den Umsatz antérnen.

dem Niveau, zu dem Mehrheitsaktionir
Aurelius Uber eine Sacheinlage mitgezogen
hat. Durch die Kombination von Bar- und
Sachkapitalaufstockung wurden insgesamt
€ 7.1 Mio. eingesammelt. Positive Impulse
versprach sich Firmenlenker Gerhardt vom
Yachting Festival in Cannes, einer der wich-
tigsten Bootsmessen weltweit. Mit der Sea-
line C390 wurde eine neue 12-m-Motoryacht
vorgestellt. Diese Grofe ist bei Sealine tradi-
tionell sehr nachgefragt. Eine Weltpremiere
war auch die Dehler 30 One Design. Das auf
Schnelligkeit getrimmte Rennboot wiegt
deutlich unter drei Tonnen und spricht eine
breite Kundschaft an. In den néchsten Mona-
ten wird sich zeigen, wieviele Bestellungen
nach der Messe in Cannes eingegangen sind.
Erfahrungswerte legen nahe, dass sich der
ohnehin schon hohe Auftragsbestand noch

einmal kriftig erhoht. Wolfgang Sienel

FAZIT: Die Integration von Privilege Marine in
den Konzern wird der Hanse Yachts AG im gera-
de begonnenen Geschéftsjahr 2019/20 Anlauf-
verluste im niedrigen einstelligen Millionenbe-
reich bescheren. Trotz vorliegender Bestellungen
werden die neuen Yachten auf Grund l&ngerer
Planung und Herstellung erst im Friihherbst 2020
den Umsatz befliigeln, daher ist fiir 2019/20 ein
Riickgang beim EBITDA zu erwarten. Nach dieser
liberschaubaren Durststrecke soll sich die Er-
tragslage deutlich und nachhaltig verbessern.
Dafiir spricht auch, dass Luxusprodukte tenden-
ziell hohere Margen abwerfen und die Profitabili-
tat erhohen. Mit etwas Geduld sind somit we-

sentlich hohere Kurse moglich. WS
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