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OKOWORLD

AUM nahe dem Ziel furs FJ17

OKOWORLD (OWAG) wies im 1. HJ 2017 ein gesundes Wachstum aus. So
erzielte das Unternehmen gegeniiber dem Vorjahr mehr als den doppelten
Umsatz und Betriebsgewinn, obwohl die Tochtergesellschaften keine
Dividenden leisteten (1,6 Mio. € im 1. HJ 2016). Das verwaltete Vermogen
wachst weiter und belauft sich aktuell auf 970 Mio. € (ein Plus von 4,8 %
ggii. Ende Marz). Somit nahert es sich der Schwelle von 1,0 Mrd. €, an der
OWAG im FJ17 vorbeiziehen méchte. Bis dato hat der Flaggschifffonds
Okovision Classic eine Rendite von 6,7 % (C-Anteile) bzw. 5,2 % (A-Anteile)
ausgewiesen. Die OWAG-Aktien sind im bisherigen Jahresverlauf um 27 %
gestiegen und werden nun mit einem Aufschlag von 4 % bzw. 27 % jeweils
auf Basis des KGV und des EV/EBITDA-Multiplikators fiirs FJ17e
gehandelt.

Ergebnisse im 1. HJ 2017 durch SRI-Kerngeschaft
gepragt

OWAG verzeichnete im Jahresvergleich ein EBIT-Wachstum von 127,3 % auf 4,0
Mio. € (laut Berechnungen Edisons) sowie eine Verbesserung der EBIT-Marge um
503 Basispunkte auf 49,1 %. Unterstiitzt wurde diese Entwicklung durch ein
Umsatzplus von 104,0 % gegeniiber dem Vorjahr. Das Nettoeinkommen legte auf
3,0 Mio. € zu und fihrte zu einer Eigenkapitalrendite von 37,6 % Uber die letzten 12
Monate (im Vergleich zu 32,6 % im FJ16). Das Eigenkapital in Prozent der
Bilanzsumme kletterte auf 76 % (ggl. 73 % zu Ende 2016) und der
Barmittelbestand des Unternehmens belief sich auf 12,6 Mio. € (verglichen mit 8,8
Mio. € im FJ16).

AUM nahern sich der Vorgabe fiurs FJ17

Bisher hat OWAGs Flaggschifffonds Okovision Classic, der 73 % des AUM
ausmacht, fur die C-Anteile eine Rendite von 6,7 % und fir die A-Anteile einen
Ertrag von 5,2 % ausgewiesen. Der Growing Markets 2.0 Fonds entwickelte sich
deutlich besser und lieferte eine Rendite von 12,8 % (C-Anteile) und 13,4 % (D-
Anteile) im bisherigen Jahresverlauf. Die Rendite des MSCI World ESG Universal
Net Return Index stand im bisherigen Jahresverlauf im Vergleich dazu bei 14,7 %
bzw. bei 12,2 % im Fall des breiteren MSCI World Index (obgleich wir verstehen,
dass diese Indizes nicht ausdriicklich als Benchmarks fiir die Fonds OWAGs
herangezogen werden sollten). Insgesamt stieg das verwaltete Vermdgen zum 8.
September auf 970 Mio. € (laut unseren Berechnungen). Zu Ende Marz lag es bei
925 Mio. €. Somit nahert sich das Unternehmen dem Ziel furs FJ17, die 1,0 Mrd. €-
Marke zu durchbrechen.
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*Marktkapitalisierung basiert auf insgesamt 7,43 Mio.
ausgegebenen Aktien (nach Abzug von eigenen
Aktien); nur 3,44 Mio. stimmrechtslose Vorzugsaktien
sind an der Bérse notiert.
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Borsennotierung Deutsche Borse Scale
Ausgegebene Aktien 3,44 Mio.
(stimmrechtslose

Vorzugsaktien)

Letzte gemeldete Nettoliquiditat zum 12,6 Mio. €
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Beschreibung des Unternehmens

OKOWORLD ist eine borsennotierte
Beteiligungsgesellschaft, die Asset Management,
Versicherungsmakler- und Beratungsdienste anbietet. Das
Unternehmen ist einer der deutschen Pioniere fiir sozial
verantwortliches Investment (SRI) und ethisch-6kologische
Anlageberatung. Seine Wurzeln reichen bis ins Jahr 1975
zuriick.

Bull
Eine starke Marke mit etablierten Vertriebskanalen
und bestéandig steigenden AUM.
SRl ist zur Norm geworden. Eine steigende Anzahl
von Unternehmen befolgt die entsprechenden
Regeln.
Belegte Erfolgsbilanz und zahlreiche
Auszeichnungen.

Bear

Ungeachtet des langen Bestehens noch immer
relativ wenig AUM.

In hohem MaR abhéngig vom deutschen Markt.
Investoren kdnnen nur Vorzugsaktien erwerben.
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Bewertung: Nach jungstem Kursanstieg mit
Aufschlag gehandelt

Nach dem Kursanstieg um 27 % im bisherigen Jahresverlauf werden die OWAG-
Aktien fur das FJ17e gemessen am KGV mit einem Aufschlag von 4 % und
gemessen am EV/EBITDA-Multiplikator mit einem Aufschlag von 27 % gehandelt.
Der Markt geht von einem maRigen Ertragswachstum im Laufe der beiden
folgenden Jahre aus (laut Bloomberg-Konsens ein Plus von 6-7 % pro Jahr bei
Ertrag je Aktie und EBITDA). Demzufolge werden die Aktien gemessen an den
Kennzahlen fiirs FJ18e und FJ19e mit noch hoheren Aufschldgen gehandelt.
Dennoch bietet OWAG eine attraktive Dividendenrendite von etwa 4 % und liegt

Edison Investment Research stellt
gemaR Paragraph 36, Unterabsatz 3 der
allgemeinen Geschéftsbedingungen der
Deutschen Borse AG fiir den
Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierborse (Stand 1. Marz 2017)
qualitative Research-Coverage liber
Unternehmen zur Verfiigung, die im
Scale-Segment der Deutschen Bérse
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis
drei Researchberichte verdffentlicht.

damit Gber dem Durchschnitt der Peergroup. Researchberichte beinhalten keine

Finanzprognosen von Edison-
Analysten.

Konsensschitzungen

Jahres- Einnahmen  Gewinn vor Ertrag je Dividende KGV Ertrag
ende (Mio. €) Steuer Aktie pro Aktie (x) (%)

(Mio. €) (€) (€)

12115 12,7 46 0,44 0,45 30,5 34
12116 9,2 5.2 0,60 0,51 224 38
12117e 18,6 5,7 0,64 0,54 21,0 4,0
12/118e 19,5 6,1 0,68 0,54 19,7 4,0

Quelle: OKOWORLD-Daten, Bloomberg-Konsensschétzungen zum 8. September 2017.
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