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  Scale research report – Update 

Ausweitung des Portfolios unterstützt die 
Rentabilität 

The NAGA Group (N4G) erzielte im FJ17 ein positives EBITDA von 2,9 Mio. 
€. Diese Entwicklung wurde durch höhere Brokergebühren und einmalige 
Beratungsgebühren im Zusammenhang mit Initial Coin Offerings beflügelt. 
Die Geschäftsleitung rechnet 2018 mit einer Verdoppelung des 
Handelsvolumens. Doch das Geschäft steckt noch in den Anfängen. Die 
künftige Rentabilität wird sich nach der Anzahl und den Aktivitäten der 
Brokerage-Kunden, dem Erfolg der vor Kurzem herausgebrachten 
Produkte sowie der Einstellung gegenüber Kryptowährungen nach dem 
jüngsten Markteinbruch richten. 

Positives EBITDA für FJ17 ausgewiesen 
NAGA wies für das FJ17 ein EBITDA von 2,9 Mio. € aus. Diese Entwicklung folgte 
einem Anstieg der Einnahmen (ohne aktivierte Programmierleistungen) auf 12,8 
Mio. € (H117: 3,7 Mio. €). Ursachen waren die wachsende Kundenbasis und das 
gestiegene Handelsvolumen (42 Mrd. € im FJ17) im Brokerage-Geschäft sowie 
Beratungsgebühren für Initial Coin Offerings (ICOs). Das Umsatzwachstum setzte 
sich in den ersten beiden Monaten des FJ18 fort und führte zu den besten 
Monatsergebnissen in der kurzen Geschichte des Unternehmens. Die Ausgabe 
(15. Dezember 2017) der NAGA Coin brachte 50 Mio. USD ein und übertraf damit 
das ursprüngliche Ziel von 30 Mio. USD. Die Erlöse daraus sind vornehmlich für 
Marketingzwecke, den Plattformausbau und technische Entwicklungsprojekte 
vorgesehen. Die NAGA Coin wurde bereits im gesamten NAGA-Ökosystem 
eingeführt, auch wenn ihr Einsatz außerhalb von NAGA Trader bisher begrenzt ist. 

Neue Apps, Partnerschaften und Übernahmen 
The NAGA Group ist noch immer stark auf Expansionskurs, sowohl durch interne 
Entwicklungen als auch durch Fusionen und Übernahmen. Das Unternehmen baut 
sein Ökosystem aus, das eine eigene Kryptowährung (NAGA Coin), ein 
Cyberwallet zur Unterstützung jeglicher Transaktionen (NAGA Wallet) und zentrale 
Business-Apps (NAGA Trader und NAGA Virtual) umfasst. NAGA sucht ebenfalls 
externe Wachstumsimpulse, was zu einer Reihe von Partnerschaften und 
Übernahmen geführt hat. Dazu zählen die Übernahme von Hanseatic Brokerhouse 
Securities (aktuell NAGA Brokers), eine strategische Partnerschaft mit MyBucks 
(um auf dem Markt von Subsahara-Afrika Fuß zu fassen) und ein Joint Venture mit 
Asobimo Inc, das NAGA Virtual beim Eintritt auf den mobilen Gaming-Markt in 
Japan unterstützen soll. 

 

 
 
 

The NAGA Group Software      

Kurs* 3,25 € 
Marktkapitalisierung 131 Mio. € 

 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code N4G 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 40,2 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoliquidität zu 
Dezember 2017 

8,7 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

The NAGA Group ist ein FinTech-Start-up im Bereich 
Social Trading mit eigener Kryptowährung (NAGA 
Coin) und zwei Hauptprodukten: NAGA Trader (für den 
Wertpapierhandel) und NAGA Virtual (für den Handel 
von Ingame-Items), ein Joint Venture mit der 
Deutschen Börse. Das Unternehmen mit Sitz in 
Hamburg übernahm die Hanseatic Brokerhouse Group, 
die nun unter dem Namen NAGA Brokers firmiert. 

 

Bull 
 Der bedeutende Stakeholder Fosun könnte NAGA 

dazu verhelfen, sich auf dem chinesischen Markt 
zu etablieren. 

 Deutsche FinTech-Unternehmen könnten vom 
Brexit profitieren. 

 Social Trading und Robo-Berater könnten in 
Deutschland erheblich an Fahrt gewinnen. 

Bear 
 Das harte Vorgehen Chinas gegen den Handel 

von Kryptowährungen in der letzten Zeit könnte 
sich negativ auf NAGA auswirken. 

 Das Geschäftsmodell von NAGA könnte von 
Technologieriesen aus dem Silicon Valley kopiert 
werden. 

 Etablierte Akteure im Finanz- und Gaming-Sektor 
dürften für Wettbewerb sorgen. 
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Bewertung: Aktienkurs fällt weiter 
Nach dem deutlichen Kursverfall notiert die NAGA-Aktie auf Basis von FJ17-
Werten derzeit zum 8,6-Fachen des EV-Umsatz-Verhältnisses und zum 4,7-Fachen 
des Kurs-Buchwert-Verhältnisses. Blockchain- und FinTech-Unternehmen in der 
Anlaufphase dürften sich am besten für einen Vergleich eignen, wenn man die 
kurze Betriebsdauer von NAGA in Betracht zieht. 
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Anforderungen zu Förder der Unabhängigkeit von Investmentresearch erstellt und unterliegt keinem Verbot in Bezug auf Handel vor der Ver von Investmentresearch. Edison verfolgt eine restriktive Politik in Bezug auf private 
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Historische Finanzwerte 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBIT 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie* 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/15 0,60 (0,77) (0,78) (15,60) k. A. k. A. 
12/16 3,23 (6,40) (6,49) (131,60) k. A. k. A. 
12/17 14,11 (1,90) (2,10) (0,14) k. A. k. A. 
Quelle: The NAGA Group-Geschäftsbücher. Es liegen keine Konsensschätzungen vor. 
Hinweis: *Auf Basis von 50.000 Aktien im Jahr 2015, 50.001 Aktien im Jahr 2016 und 
21.000.048 Aktien im Jahr 2017. 

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.  

https://register.fca.org.uk/ShPo_FirmDetailsPage?id=001b000000MfYL6AAN
http://www.edisongroup.com/
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