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Scale research report – Update 

Starke 2016-Ergebnisse führen zu erhöhter 
Dividende 

ÖKOWORLD (ÖWAG) meldete starke Ergebnisse für 2016. Das operative 
Geschäftsumfeld war schwierig, hauptsächlich aufgrund hoher Volatilität 
im relevanten SRI-Finanzmarktsegment. Die Nettoeinnahmen des 
Unternehmens waren jedoch stark, gestützt auf Dividendenertrag von 3,6 
Mio. € aus den Beteiligungen an Tochterunternehmen. Der Rückgang der 
Erfolgshonorare um 2,9 Mio. € wurde damit mehr als wettgemacht. 
Kosteneinsparungen von 600.000 € trugen ebenfalls zu einer Erhöhung der 
Nettogewinne um 1,6 Mio. € auf 4,6 Mio. € bei. ÖWAG erhöhte die 
Dividende auf 51 Cents (+13 %). 

Beteiligungserträge retten die Ergebnisse für 2016 
Insgesamt gingen die Einnahmen um 27 % auf 9,2 Mio. € zurück. Das bewirkte 
einen Rückgang der Bruttogewinne um 44 % auf 4,7 Mio. €. Das EBITDA fiel um 64 
% auf 1,7 Mio. €. Personalkosten wurden um 600.000 € gekürzt, was diesen 
Rückgang jedoch nicht ausgleichen konnte. Jedoch führten erstmalige 
Dividendenausschüttungen der Tochterunternehmen versiko (750.000 €) und 
Ökoworld Lux S.A. (2,8 Mio. €) zu einer Erhöhung des Vorsteuergewinns um 11 % 
auf 5,1 Mio. €. Gleichzeitig trieb ein niedrigerer Steuersatz (Dividenden werden 
geringer besteuert als betriebliche Erträge) die Nettogewinne um 35 % in die Höhe. 

Einkommen aus Erfolgshonoraren bleibt 
problematisch 
Während der Hauptfonds (circa 70 % der AUM) ÖKOWORLD ÖKOVISION 
CLASSIC das Jahr mit einer positiven Performance von 3,37 % beendete, 
schlossen andere ÖWAG-Fonds das Jahr etwas niedriger ab. Der ÖKOWORLD-
ÖKOVISION-GARANT-20-Fonds wird nicht mehr aktiv angeboten. Insbesondere 
die Wahl des US-Präsidenten Donald Trump und seine umweltfeindliche Haltung 
(beispielsweise der Ausstieg der USA aus dem Pariser Klimaabkommen) könnten 
sich negativ auf Fonds wie die der ÖWAG auswirken, die nach strengen SRI-
Grundsätzen geführt werden. 

Ein positiver Nachrichtenfluss für 2017 
SRI wird im institutionellen Umfeld in Deutschland zunehmend akzeptiert. Ein von 
der Universität Stuttgart und UNION erstellter landesweiter Index zur Messung der 
Akzeptanz von SRI-Kriterien stieg 2017 um 10 Prozentpunkte auf 19,4 Punkte. Das 
dürfte die AUM von ÖWAG stärken. Das verwaltete Vermögen war gegenüber dem 
Jahresende 2016 bis Ende März um 10 % auf 925 Mio. € gestiegen, vorwiegend 
aufgrund besserer Fondsperformance. Weiterhin dürfte eine im 
Versicherungsgeschäft neu eingeführte „Folgeprämie“ zu erhöhten Einnahmen aus 
Versicherungsprämien führen. 
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Angaben zur Aktie 
Code VVV3.GY/VVVGn.p.DE 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 3,95 Mio. 

Zuletzt am 31. Dezember 2016 
gemeldete Nettoliquidität 

  3,7 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

ÖKOWORLD ist eine börsennotierte 
Beteiligungsgesellschaft, die Asset Management, 
Versicherungsmakler- und Beratungsdiensten anbietet. 
Das Unternehmen ist einer der deutschen Pioniere für 
sozial verantwortliches Investment (SRI) und ethisch-
ökologische Anlageberatung. Seine Wurzeln reichen bis 
ins Jahr 1975 zurück. 
 

 

Bull 
  Eine starke Marke mit etablierten 

Vertriebskanälen und beständig steigenden AUM. 
 SRI wird zunehmend zur Norm. Eine steigende 

Anzahl von Unternehmen befolgen die 
entsprechenden Regeln. 

 Kosteneinsparungen und Beteiligung stärken den 
Nettogewinn. 

Bear 
 Ungeachtet des langen Bestehens noch immer 

relativ wenig AUM. 
 In hohem Maß abhängig vom deutschen Markt.  
 Investoren können nur Vorzugsaktien erwerben. 
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Bewertung: Aktienpreis etwas erhöht 
ÖWAG-Aktien sind seit Jahresbeginn leicht angestiegen. Darüber hinaus hat das 
Unternehmen eine Dividendenrendite von 4,1 %. Der Dividendenertrag aus 
Tochterunternehmen verringert tendenziell die im Jahresvergleich bestehende 
Volatilität der Nettoerträge. 
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Historische Finanzwerte 
Jahresende Einnahmen 

(Mio. €) 
Gewinn vor 

Steuer 
(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/13 9,2 2,3 0,30 0,36 41,3 2,9 
12/14 10,3 3,7 0,42 0,40 29,5 3,2 
12/15 12,7 4,6 0,44 0,45 28,1 3,6 
12/16 9,2 5,2 0,60 0,51 20,6 4,1 
Quelle: ÖKOWORLD-Jahresabschluss, Bloomberg 

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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