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Autor: Gereon Kruse

Eine schwungvolle Prasentation gelang HanseYachts-CEO Jens Gerhardt auf dem
Hamburger Investorentag HIT. Zwar hat Gerhardt keine Wasserstandsmeldung zu den fir
Ende Februar anstehenden Halbjahreszahlen in seine Prasentation eingebaut. Umso
interessanter dafir seine Ausflhrungen zur Expansionsstrategie mit der im Zeitablauf
kontinuierlich gestiegenen Anzahl an jahrlichen Modellwechseln — flankiert (ber
regelmaRige Markenzukaufe. Das sorgt flr ein — O-Ton — ,ziemlich predictables” (also
vorhersagbares) Wachstum. Dabei bestatigte Gerhardt nochmals, dass das laufende
Geschéftsjahr von den Integrationsaufwendungen im niedrigen einstelligen Millionen-Euro-
Bereich fir den zugekauften franzésischen Katamaranhersteller Privilége Marine gepragt
sein wird. So gesehen ware fur den kolportierten Verkauf des HanseYachts-Pakets vom
langjahrigen GrofRaktionar Aurelius (zuletzt gemeldeter Anteil: 76,77 Prozent) jetzt
vermutlich nicht das optimale Timing. Und so hat Gerhardt auch seine ganz eigene
Uberlegung fiir das wahrscheinlichste Vorgehen von Aurelius: Demnach dirfte die
Beteiligungsgesellschaft ihren Anteil zunachst einmal ,ganz zart dosiert” Gber den Markt
reduzieren. Gut moglich, dass dieser Prozess langst eingesetzt hat. Ob HanseYachts in der
Endkonsequenz dann eine Publikumsgesellschaft mit hohem Streubesitz wird, von
mehreren institutionellen Investoren kontrolliert wird oder doch in die Hande von grof3en
Wettbewerbern wie der franzdsischen Werft Beneteau gerat, ist freilich offen. Insgesamt
sehen wir jedoch gute Chancen, dass der Aktienkurs mit Sicht auf zwdlf Monate splrbar
héher notiert als derzeit. Zur Einordnung: Momentan kostet der Anteilschein 6,25 Euro, was
einem Boérsenwert von 76 Mio. Euro entspricht. Als mittelfristiges Ziel haben sich die
Greifswalder 200 Mio. Euro Umsatz und eine EBITDA-Marge von mindestens zehn Prozent
gesetzt.
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HanseYachts

Borsenwert in Mio.
WKN Kurs in € Einschétzung p
AOKF6M 6,150 Kaufen 74,75
KGV 10Y-
KGV 2021e o BGFL-Ratio Shiller-KGV




19,84 27,69 0,717 -7,93
KBV KCV KUV EV/EBITDA
5,77 33,98 0,51 12,338
Div.-Rendite
Dividende
Dividende 19 in € "19e Hauptversammiung
'20e in €
in %
0,00 0,00 0,00 05.12.2019
Q1-Zahlen Q2-Zahlen ;: Q3-Zahlen Bilanz-PK
29.11.2019 28.02.2020 : 29.05.2020 28.11.2019
Abstand
Performance Performance 52
Abstand 60Tage-Linie 200Tage-
YtD Wochen
Linie
1,50% 2,59% -2,38% -3,15%
W f) (8% in i) [ @;
Die wichtigsten Finanzdaten auf einen Blick
2013 : 2014 : 2015 2016 2017 2018 2019e : 2020e
Umsatzerlose’ 91,38: 99,25: 114,89 128,65: 140,27 : 146,69 : 150,00 : 156,00
EBITDA'2 2,01 0,47 5,44 10,96 5,01 8,40 7,30 8,70
EBITDA-Marge?® 2,20 i 0,47 4,73 8,52 3,57 5,73 4,87 5,58
EBIT'# 2,52 -482 i 0,16 513 064 i 3,18 1,35 2,50
EBIT-Marge® -2,76: -4,86 : 0,14 3,99 -0,46 2,17 0,90 1,60
Jahresiiberschuss' -3,98: 643 i -1,75 3,16 -2,28 2,36 1,10 1,80
Netto-Marge® -4,36; -6,48 ; -1,52 2,46 -1,63 1,61 0,73 1,15
Cashflow"’ -2,63: -0,52 i 3,39 10,92 1,09 2,20 1,40 1,70
Ergebnis je Aktie® -0,44: -0,67 : -0.17 0,29 -0,21 0,21 0,09 0,15
Dividende® 0,00 : 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Quelle: boersengefluester.de und Firmenangaben

Geschaftsbericht 2018 - Kostenfrei herunterladen. @




"in Mio. Euro; 2 EBITDA = Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen; 3 EBITDA in Relation zum
Umsatz; 4 EBIT = Ergebnis vor Zinsen und Steuern; 5 EBIT in Relation zum Umsatz; ¢ Jahresiiberschuss (-
fehlbetrag) in Relation zum Umsatz; 7 Cashflow aus der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit;  in Euro; Quelle:
boersengefluester.de

Wirtschaftsprufer: Ebner Stolz

Bemerkenswert, wie gut sich in den vergangenen Wochen der Aktienkurs von Sixt Leasing
entwickelt. Seit Jahresbeginn tirmt sich das Plus auf mittlerweile mehr als 25 Prozent. Da
kénnen die Anteilseigner von Grol3aktionar Sixt — der Autovermieter halt noch knapp 42
Prozent der Aktien — bei weitem nicht mithalten. Erstaunlich ist die Entwicklung insofern,
weil Sixt Leasing seine Investoren nicht gerade mit guten Nachrichten lberschittet hat. Im
Spatherbst musste die Gesellschaft sogar ihre Gewinnprognose fur 2019 leicht stutzen und
rechnet seitdem mit einem Ergebnis vor Steuern von rund 29 Mio. Euro — nach zuvor etwa
30,5 Mio. Euro. Zu schaffen macht Sixt Leasing insbesondere das Geschéftsfeld
Flottenleasing sowie die Vermarktung von Fahrzeugriicklaufern. Kein Wunder, dass auch
Sixt Leasing als direkter Leidtragender der Diesel-Einschrankungen gilt. Nun: Spatestens
am 18. Marz zur Bilanzvorlage wissen Anleger, wie die Zahlen tatsachlich ausgefallen sind
und ob Sixt Leasing am 2021er-Ziel von 40 bis 45 Mio. Euro Gewinn vor Steuern festhalt.
Zum Vergleich: Der aktuelle Borsenwert betragt knapp 300 Mio. Euro. Teuer ware der Titel
auf dieser Basis also nicht.
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Sixt Leasing

WKN

Kurs in €

Einschéatzung

Borsenwert in Mio.

€

AODPRE

14,520

Kaufen

299,28

KGV 2021e

KGV 10Y-
7]

BGFL-Ratio
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13,08

14,26
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KBV KCV KUV EV/EBITDA
1,40 6,86 0,37 0,490
Div.-Rendite
Dividende
Dividende 19 in € 19e Hauptversammiung
'20e in €
in %
0,48 0,48 3,31 23.06.2020
Q1-Zahlen Q2-Zahlen ; Q3-Zahlen Bilanz-PK
12.05.2020 12.08.2020 | 12.11.2019 22.04.2020
Abstand
Performance Performance 52
Abstand 60Tage-Linie 200Tage-
YtD Wochen
Linie
21,83% 26,79% 28,27% 6,14%
W Cf )&+ in (2 & ) L @;

Die wichtigsten Finanzdaten auf einen Blick

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019e : 2020e

Umsatzerlose' 546,10 i 575,00 i 665,38 : 713,88 743,95 | 805,80 790,00 830,00
EBITDA"?2 195,40 i 207,00 i 223,06 | 228,60 i 234,26 | 240,83 i 234,00 247,00
EBITDA-Marge® 3578 | 36,00 : 3352 i 32,02 i 31,49 2989 | 29,62 | 29,76
EBIT"# 43,10 | 48,70 51,58 | 51,09 | 45,95 43,75 | 40,30 | 42,00
EBIT-Marge® 7,89 8,47 7,75 7,16 6,18 5,43 5,10 5,06

Jahresiiberschuss' 15,50 19,00 22,54 : 24,63 : 20,89 21,95 : 20,00 : 21,50

Netto-Marge® 2,84 3,30 3,39 3,45 2,81 2,72 2,53 2,59
Cashflow'’ -569,60 | -142,10: 4,22 -63,00 ¢ -197,38 ¢ 43,60 : 80,00 : 28,00
Ergebnis je Aktie® 0,75 0,92 1.20 1,19 1,01 1,07 0,95 1,04
Dividende® 0,00 0,00 0,40 0,48 0,48 0,48 0,48 0,48

Quelle: boersengefluester.de und Firmenangaben

Geschaftsbericht 2018 - Kostenfrei herunterladen. @




"in Mio. Euro; 2 EBITDA = Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen; 2 EBITDA in Relation zum
Umsatz; 4 EBIT = Ergebnis vor Zinsen und Steuern; 5 EBIT in Relation zum Umsatz; 8 Jahresiiberschuss (-
fehlbetrag) in Relation zum Umsatz; 7 Cashflow aus der gewthnlichen Geschéftstatigkeit; & in Euro; Quelle:
boersengefluester.de

Wirtschaftspriifer: Deloitte






