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  Scale research report – Update 

Weitere Entwicklung des Ökosystems 

The NAGA Group erzielt weiterhin steigende Volumen auf der NAGA-

Trader-Plattform. Mit dem Erwerb von Hanseatic Brokerhouse (HBS) wurde 

zudem der Provisionsaufwand eliminiert. Die neuesten Entwicklungen im 

NAGA-Ökosystem beinhalten die Einführung eines AI-basierten Robo-

Beraters, die Lancierung der Betaversion von NAGA Exchange (zusammen 

mit einem Analysetool namens NAGA Guard) sowie die Einführung von 

NAGA Card. Das Unternehmen befindet sich noch immer in der 

Anfangsphase. Die Mehrzahl der Produkte (ausgenommen NAGA Trader) 

muss erst noch bedeutende Einnahmen erbringen. 

Anstieg der Handelsaktivitäten und Dienste für NDAL 

The NAGA Group hat im H118 ein positives EBITDA von 2,2 Mio. € gemeldet 

(gegenüber negativen 1,2 Mio. € im H117). Damit lag das Unternehmen beruhend 

auf dem Nettoeinkommen nahe am Break-Even. Im H118 wurde ein geringfügiger 

Verlust von 15.000 € verbucht. Dies stützte sich vorwiegend auf den Anstieg der 

Einnahmen aus Brokerdiensten (um 23,7 % auf 4,6 Mio. €) aufgrund der höheren 

Aktivitätsvolumen auf der NAGA-Trader-Plattform sowie auf 

Dienstleistungseinnahmen von 3,4 Mio. € von der NAGA Development Association 

(NDAL), die im H117 entfallen waren. Ohne Berücksichtigung dieser 

Dienstleistungseinnahmen (deren künftiges Auftreten ungewiss ist) stünde NAGAs 

EBITDA-Verlust im H118 bei 1,2 Mio. €. Die Erträge wurden durch den Erwerb von 

HBS beeinträchtigt, das bei der erstmaligen Konsolidierung (Februar 2018) einen 

Verlust von 417.000 € auswies. 

Im FJ18 wird noch immer ein etwas geringerer 
EBITDA als im FJ17 erwartet 

The NAGA Group hat die gemeinsam mit den Ergebnissen für das FJ17 

veröffentlichten Vorgaben für das FJ18 erneut bekräftigt. Demnach wird nach wie 

vor ein wesentlicher Anstieg der Einnahmen aus Brokerdiensten sowie ein 

geringfügiger Rückgang des EBITDA aufgrund höherer Marketing- und 

Personalkosten erwartet. Unserer Ansicht nach werden die Brokeraktivitäten im 

H218 eventuell durch ein potenzielles Anhalten der im Oktober erlebten, höheren 

Marktvolatilität gestützt. Dies könnte (ähnlich dem Anfang dieses Jahres 

beobachteten Trend) zu höheren Handelsvolumen führen. Künftiger 

Marketingaufwand wird unter anderem im Zusammenhang mit der HSV-

Partnerschaft sowie der Zusammenarbeit mit Sky Media anfallen (1,8 Mio. € nach 

Angaben des Unternehmens). 

 

 
 
 

The NAGA Group Software       

Kurs* 2,39 € 

Marktkapitalisierung 96 Mio. € 
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Angaben zur Aktie 

Code N4G 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 40,2 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoliquidität zum 
30. Juni 2018 

6,8 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

The NAGA Group ist ein FinTech-Start-up im Bereich 

Social Trading mit einer eigenen Kryptowährung (NAGA 

Coin) sowie zwei Hauptprodukten: NAGA Trader (für den 

Wertpapierhandel) und NAGA Virtual (für den Handel mit 

virtuellen Gütern beim Gaming), einem Joint Venture mit 

der Deutschen Börse. Das in Hamburg beheimatete 

Unternehmen erwarb die Hanseatic Brokerhouse Group, 

die jetzt in NAGA Brokers umbenannt wurde. 

 

Bull 

◼ Der wichtige Stakeholder Fosun kann NAGA 
eventuell erfolgreich im chinesischen Markt 
lancieren. 

◼ Deutsche FinTech-Unternehmen könnten vom 
Brexit profitieren. 

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

Bear 

◼ Das kürzliche harte Durchgreifen in Bezug auf den 
Handel mit Kryptowährungen kann sich negativ für 
NAGA auswirken. 

◼ NAGAs Geschäftsmodell wird eventuell von den 
Branchenriesen im Silicon Valley kopiert. 

◼ Wettbewerb mit den etablierten Akteuren im 
Finanz- und Gaming-Sektor ist wahrscheinlich. 
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Bewertung: Teilweise Aktienkurserholung 

Der Kurs für die Aktien von The NAGA Group hat sich noch nicht vollständig vom 

seit Jahresbeginn vorherrschenden Abwärtstrend erholt. Aktuell werden NAGA-

Aktien zu einem aufgrund der Zahlen für die letzten zwölf Monate zum Ende Juni 

2018 berechneten EV/Umsatz-Multiplikator von 4,9x gehandelt. Angesichts von 

NAGAs erst kurzer Betriebsgeschichte besteht die angemessenste Peergruppe 

wohl aus noch in der anfänglichen Wachstumsphase befindlichen Blockchain- und 

FinTech-Unternehmen. 
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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: Geschäftsbücher von The NAGA Group. Hinweis: *Beruhend auf 50.000 Aktien 2015, 
50.001 Aktien 2016 und 21.000.048 Aktien 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.  
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