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Rating: Buy Risiko: Sehr hoch

Nexway AG

Reuters: ASAB.GF Bloomberg: ASAB GR EQU

Kurs: EUR 12,00

Kursziel: EUR 21,80 (bislang EUR 39,10)

Halbjahresergebnis von Fusion belastet

Wahrend Bruttoumsatz und Rohertrag im ersten Halbjahr
2019 fusionsbedingt deutlich liber den vergleichbaren Vor-
jahreswerten — jedoch weitgehend im Rahmen unserer Er-
wartungen — lagen, war die Ertragslage der Nexway AG un-
verdndert von Einmalaufwendungen aus der Fusion von as-
knet mit Nexway sowie durch Restrukturierungsaufwendun-
gen belastet, was wir in diesem AusmaR nicht vorhergesehen

WKN / ISIN: A2E370 / DEOOOA2E3707

Indizes: -

Transparenzlevel: Freiverkehr Frankfurt

Gewichtete Anzahl Aktien: 0,654 Mio.

Marktkapitalisierung: EUR 7,8 Mio.

Handelsvolumen/Tag: 500 Stiick

Jahresabschluss 2019: Vorauss. Mai 2020

. . EUR Mio. (31.12.) 2018  2019e  2020e  2021e
hatten. Trotz eines anhaltenden Preiswettbewerbs rechnet Umsatz 85,8 189.9 207.6 2047
der Nexway-Vorstand in der zweiten Jahreshélfte 2019e zwar EBITDA 03 22 6.4 7.8
weiterhin mit einer deutlichen Verbesserung der Ertragslage, EBIT -1,9 -6,8 0,9 1,7
entgegen den bisherigen Erwartungen wird diese jedoch EBT -1.9 7,2 0.9 1.7
nicht ausreichen, um das bisher auf Gesamtjahresbasis avi- EAT 1.8 6.6 07 1.3
sierte leicht positive EBITDA zu erreichen. Dementsprechend % Rohertrag 2018  2019e  2020e  2021e
wurde fiir das laufende Geschéftsjahr 2019e eine niedrigere EBITDA 27%  -153%  272%  30,2%
Guidance ausgesprochen: Bei Umsitzen zwischen EUR 180 E:{: '13;3’ 'j;'zz" 23:;" 2’23’
und 200 Mio. (bislang: EUR 200+ Mio.) erwartet der Nexway- EAT _19:40/: _45:50/: 2:80/: 5:00/:
Vorstand nunmehr ein EBITDA in einer Bandbreite zwischen
EUR -2,0 und -2,8 Mio. Je Aktie (EUR) 2018  2019e  2020e  2021e
EPS 326 -10,10 1,00 1,95
Durch fortgesetzte Plattforminvestitionen (z. B. in die Erwei- Dividende 0,00 0,00 0,00 0,00
terung ,,Nexway Monetize“, iiber die zukiinftig Payment- und Buchwert 2,35 1,42 2,42 4,36
E-Commerce-Dienstleistungen angeboten werden) sollte es Cashflow 017 4384 943 1123
Nexway nach unserer Einschitzung in den kommenden Mo- % 2018  2019e  2020e  2021e
naten gelingen, die Beziehungen zu Bestandskunden zu fes- EK-Quote 11,9% 2,2% 3,5% 6,1%
tigen und neue Kunden zu gewinnen. Dariiber hinaus wird Geaiing LoC N o B N
Nexway Angabe gemaR neue Produkt- und Dienstleistungs- X 2018  2019e  2020e  2021e
angebote platzieren, die vertikale Integration des Angebots KGv n/a n/a 12,0 6,2
erhdhen und den geographischen Footprint erweitern. Da ElTn 2 U O i Db
tiberdies nach unserer Einschatzung noch nicht alle Syner- E\;/EBIT 2/2 2/2 g’g :3
gien aus der Fusion von asknet mit Nexway gehoben wurden, : : : :
halten wir an den Langfristparametern unserer Finanzprog- EURIMio: AVRE AR 2E
nose grundsatzlich fest, verschieben deren Erreichen jedoch Gu?dance: Umsatz 180 b?s 200 n/a n/a
Guidance: EBIT -2,0 bis -2,8 n/a n/a

zeitlich nach hinten. Nach Beriicksichtigung einer deutlich
hoheren geschiftsspezifischen Risikopramie errechnen wir
aus unserem dreistufigen DCF-Entity-Modell ein Kursziel von
EUR 21,80 (bislang EUR 39,10) je Aktie (Base Case-Szenario).
In einer Monte Carlo-Analyse, in der wir alternative Umsatz-
und Ertragsszenarien zugrunde gelegt haben, ergeben sich
Best-Case- und Worst-Case-Werte des Eigenkapitals von
EUR 8,00 bzw. von EUR 41,60 je Aktie. Bezogen auf den frei-
taglichen Schlusskurs von EUR 12,00 ergibt sich auf Sicht
von 24 Monaten ein von uns erwartetes Kurspotenzial von
81,7%. Wir bestatigen dementsprechend unser Buy-Rating
fiir die Aktien der Nexway AG.

Bitte beachten Sie die Hinweise zu méglichen Interessenskonflikten und den Disclaimer auf den letzten Seiten dieser Studie.
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Nexway AG

Auf mittelfristige Sicht ergibt unser Base Case-Szenario einen Wert des Eigen-
kapitals von EUR 14,3 Mio. bzw. EUR 21,80 je Aktie

Der Enterprise Value der Nexway AG liegt in unserem Modell bei EUR 14,1 Mio. Aus
diesem werden 46,6% Uber den Terminal Value abgeleitet, -23,7% bzw. 77,1% aus den
in der Detail- bzw. Grobplanungsphase erwirtschafteten Cashflows. Zuzliglich der ak-
tuellen Nettofinanzposition (per 12/2018) von EUR 0,2 Mio. (bezogen auf das Excess
Cash, das wir auf 5% der bilanziellen Liquiditatsposition eingestuft haben) ergibt sich
ein Wert des Eigenkapitals von EUR 14,3 Mio. Bei 0,654 Mio. Aktien entspricht dies
einem Wert von EUR 21,80 je Aktie.

Erweiterte Szenarioanalyse durch Monte-Carlo-Simulation

In der nachfolgenden Abbildung 1 wurden die Grenzwerte fiir die Wachstumsrate und
die EBIT-Marge im Terminal Value noch weiter ausgedehnt und insgesamt 1.000 Kom-
binationen der beiden Parameter getestet und ausgewertet. Es zeigt sich, dass Equity
Values von unter EUR 5,2 Mio. bzw. tiber EUR 27,2 Mio. bzw. von unter EUR 8,00 und
Uber EUR 41,60 je Aktie durch Kombinationen der beiden Variablen Wachstumsrate
und EBIT-Marge im Terminal Value kaum erreicht werden kénnen:
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Kursziel von EUR 21,80 je Aktie

Monte-Carlo-Simulation mit Kurszielen zwi-
schen EUR 8,00 und EUR 41,60 je Aktie

ABBILDUNG 1: MONTE CARLO-SIMULATION
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Zu sehen ist eine linksschiefes-rechtsstei-
les Histogramm, mit einem Modus zwi-
schen EUR 21,60 und EUR 25,00 je Aktie.
Die 10%- bzw. 90%-Quantile liegen bei
EUR 15,10 bzw. EUR 27,70 je Aktie.

QUELLE: SPHENE CAPITAL PROGNOSEN

Downside-Risiken fiir das Erreichen unseres Unternehmenswertes

Fir das Erreichen unseres Kurszieles sehen wir insbesondere folgende Schwachen
und Downside-Risiken: (1) Aktuell noch kein testierter Konzernabschluss der fusionier-
ten Gesellschaften, (2) verbesserungsfahige Profitabilitdt, da Nexway den vergangenen
Jahren oftmals kein positives Betriebsergebnis erzielen konnte, (3) hohe Abhangigkeit
von Einzelkunden, (4) potenzieller Stock Overhang nach der Fusion, (5) geringe Liqui-
ditat der Aktie, (6) Abhangigkeiten vom Management.

Sphene Capital
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Katalysatoren fiir die Wertentwicklung

Als die wichtigsten Katalysatoren fur die Entwicklung des Unternehmenswertes von
Nexway in den kommenden Monaten sehen wir (1) Meldungen (ber eine besser als
von uns erwartete Ertragsentwicklung, (2) Meldungen lber die Gewinnung von Neu-
kunden.

Multiples bei Erreichung unserer Unternehmensbewertung

Auf der Basis unserer Finanzprognosen und bei Erreichen des von uns ermittelten Wer-
tes des Eigenkapitals (Base-Case-Szenario) von EUR 21,80 je Aktie waren die Aktien
von Nexway mit folgenden Multiples bewertet:

TABELLE 1: BEWERTUNGSMULTIPLIKATOREN DER NEXWAY-AKTIE

Bewertung zum aktuellen Kurs Bewertung zum Kursziel
2019e 2020e 2021e 2019e 2020e 2021e
KGV X n/a 12,0x 6,2x n/a 21,9x 11,2x
EV/Umsatz X 0,0x 0,0x 0,0x 0,1x 0,1x 0,1x
EV/EBIT X n/a 8,6x 4,3x n/a 16,1x 8,2x
KBV X 8,5x 5,0x 2,7x 15,4x 9,0x 5,0x
Dividendenrendite % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

QUELLE: SPHENE CAPITAL PROGNOSEN

Management Guidance

Mit dem Halbjahresbericht 2019 hat das Management nach dem Zusammenschluss
von Nexway und asknet eine detaillierte Guidance fir die Umsatz- und Ertragsentwick-
lung des laufenden Geschéftsjahres ausgesprochen (vgl. Tabelle 1).

Wir orientieren uns in unseren Umsatz- und Ertragsschatzungen fur das laufende Ge-
schéftsjahr an der Guidance.

TABELLE 2: MANAGEMENT-GUIDANCE 2019E

2018 2019e

Untergrenze  Obergrenze = Kommentar

Umsatz EUR Mio. 85,8 180 200 Umsatzverdoppelung nach Fusion von Nexway mit asknet
Rohertrag EUR Mio. 11,0 14 18 Aufgrund steigender Materialaufwandsquote
EBITDA EUR Mio. -0,3 -2,8 -2,0 Einmalaufwendungen aus der Fusion, Restrukturierungsaufwendungen

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL
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Kerngeschift von Nexway ist die Erstellung und der Betrieb von Online-Shops, mit deren Hilfe der weltweite Down-
load digitaler Produkte wie Software oder Online-Spiele fiir kleine bis mittlere, jedoch in der Regel global tatige
Unternehmen direkt von deren Website ermoglicht wird. Seit dem Reverse Takeover durch asknet Ende 2018 ist
Nexway zu einem der filhrenden, global tiatigen Anbieter von derartigen Internet-Downloaddienstleistungen fiir
Dritte aufgestiegen. Insbesondere die bislang ausschlieBliche Ausrichtung auf Softwareentwickler ist nach der
Fusion einer wesentlich breiteren Aufstellung gewichen, in die Onlinespieleentwickler, HW-Hersteller, Einzelhdnd-
ler und Service Provider nicht nur einbezogen wurden, sondern darin auch eine erhebliche Rolle spielen. Nexway
bietet die vollstindige Wertschopfungskette des Downloads digitaler Produkte an, beginnend mit der Erstellung
eines individualisierten Onlineshops, der sich fiir einen Internetuser nahtlos in die Corporate Identity oder den
bestehenden Webauftritt des Anbieters eingliedert, iiber die Abwicklung der im Onlineshop getatigten Produktver-
kadufe auf von Nexway unterhaltenen Servern — in eigenem Namen und auf eigene Rechnung -, bis hin zu einer
Reihe von nachgelagerten Dienstleistungen wie den telefonischen Kundenservice, Cross-Selling-Angebote oder
Kl-gestiitzte Marketingdienstleistungen, mit deren Hilfe der Traffic auf den Webseiten gesteigert werden soll.
Nexway unterstiitzt zahlreiche Wahrungen, Sprachen und Zahlungsmethoden, die ein kleines oder mittelgroRes
Unternehmen selbst kaum anbieten konnte. Zudem erhalten Unternehmen durch den Direktvertrieb liber den On-
line-Shop erstmals Zugang zu ihren Kunden, was ihnen innovative Vertriebs- und Kundenbindungsstrategien er-
moglicht.

Dariiber hinaus erstellt Nexway im Bereich Academics Beschaffungsportale fiir Universitidten, Hochschulen und
Forschungseinrichtungen, iiber welche berechtigte User Softwareprodukte zu meist giinstigeren Konditionen als
im Stand-Alone-Fall erwerben kénnen.

ABBILDUNG 2: SCREENSHOT EINES TYPISCHEN, VON NEXWAY BETRIEBENEN ONLINE-EINKAUFSKORBES

U GAM ESLOAD ) Anmelden Links der Screenshot eines von Nexway

betriebenen Online-Shops. Nach Auswahl

des Produktes, hier des Computerspiels
Warenkorb Wolfenstein: Youngblood, wird der Kaufer
auf den von Nexway betriebenen Waren-
korb weitergeleitet, wo Nexway als Mer-
Wolfenstein: Youngblood chant of Record (MOR) tatig ist, also als

Ihra Produkte Prais

22E Unternehmen, das von einem Finanzinsti-
28'49 € C tut autorisiert und haftbar gemacht wird,
Kreditkarten- und Lastschrifttransaktionen
des Verbrauchers im eigenen Namen zu
= Unsore Empfehlungen < verarbeiten. Dabei Gbernimmt der MOR

nicht nur die Zahlungsabléaufe, sondern
stellt auch sicher, dass das betreute Unter-
nehmen die Steuergesetze (lokal und glo-

bal) einhalt.

GESAMT 28!49 e

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL

Outsourcing des Vertriebs und der Beschaffung von digitalen Produkten Geschaftsmodell im Uberblick
Durch die von Nexway angebotenen Produkte und Dienstleistungen wird es den Kun-
den von Nexway, kleineren und mittelgroRen Unternehmen, ermdglicht, die angebote-
nen digitalen Produkte global Uber das Internet zu vertreiben. Ermdglicht wird dies,

4 Sphene Capital
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indem Nexway zuné&chst einen Online-Shop auf der Website des Kunden erstellt und
diesen nahtlos in dessen bestehenden Webauftritt integriert. AnschlieRend tbernimmt
Nexway die Abwicklung aller im Online-Shop getatigten Produktverkaufe. Neben dem
eigentlichen Produktverkauf bietet Nexway seinen Kunden eine Reihe nachgelagerter
Dienstleistungen wie den telefonischen Kundenservice, Cross-Selling-Angebote oder
Marketingldsungen an.

Sphene Capital 5
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Gewinn- und Verlustrechnung,

2008-14

Initiation Report

04. November 2019

HGB (31.12.) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Bruttoerlose EUR Mio. 74,7 68,9 72,7 65,4 74,8 82,2 89,4
YoY % 15,1% -1,7% 54%  -10,0% 14,4% 9,9% 8,7%
Sonstige betrieblichen Ertrage EUR Mio. 0,7 0,2 0,1 0,2 0,9 0,6 0,6
Aktivierte Eigenleistungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamtleistung EUR Mio. 75,4 69,1 72,8 65,6 75,7 82,8 90,0
YoY % 15,5% -8,3% 5,3% -9,8% 15,4% 9,4% 8,7%
Materialaufwand EUR Mio. -65,8 -59,5 -62,4 -55,6 -64,9 -72,1 -79,1
in % der Gesamtleistung % -87,3% -86,1%  -857% -847%  -858% -87,1% -88,0%
Rohertrag EUR Mio. 9,6 9,6 10,4 10,0 10,8 10,7 10,8
YoY % 6,3% 0,5% 7,8% -3,4% 7,1% -0,5% 1,3%
in % der Gesamtleistung % 12,7% 13,9% 14,3% 15,3% 14,2% 12,9% 12,0%
Rohertrag (adjustiert) EUR Mio. 8,9 9,5 10,3 9,8 9,9 10,1 10,2
YoY % 12,3% 83%  -12,0% 5,0% 0,5% -9,9% 43,4%
in % der Gesamtleistung % 11,8% 13,7% 14,1% 15,0% 13,1% 12,3% 11,4%
Personalaufwand EUR Mio. -6,3 -5,7 -5,7 -5,9 -4,8 -5,0 -5,4
in % der Bruttoerlése % -8,4% -8,2% -7,8% -9,0% -6,3% -6,1% -6,1%
Sonstiger betrieblicher Aufwand EUR Mio. -6,2 -5,0 -5,3 -4,9 -5,8 -5,4 -5,2
in % der Bruttoerlose % -8,3% -7,3% -7,2% -7,5% -7,8% -6,5% -5,8%
EBITDA EUR Mio. -2,9 -1,1 -0,5 -0,8 0,2 0,4 0,2
in % des Rohertrags (adjustiert) % -32,7% -11,6% -5,2% -1,7% 2,0% 3,7% 2,3%
Abschreibungen EUR Mio. -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Amortisation EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT EUR Mio. -3,1 -1,2 -0,7 -0,9 0,1 0,2 0,1
YoY % 3,9% -59,9%  -46,5% 34,7% nfa  180,0% -52,2%
YoY EUR Mio. 04 0,1 -0,1 0,3 0,0 -0,2 0,8
in % des Rohertrags (adjustiert) % -34,8% -13,1% -6,4% -9,1% 0,9% 2,3% 1,1%
Ergebnis aus Beteiligungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nettofinanzergebnis EUR Mio. 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
A. o. Ergebnis EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT EUR Mio. -2,9 -1,1 -0,6 -0,8 0,1 0,2 0,1
in % des Rohertrags (adjustiert) % -32,2% -12,0% -5,7% -8,6% 1,0% 2,4% 1,1%
Steuern EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
in % des EBT % 1,0% 1,0% 6,0% 33%  -23,8% -4,2% -8,3%
Nettoergebnis EUR Mio. -2,9 1,1 -0,6 -0,9 0,1 0,2 0,1
in % des Rohertrags (adjustiert) % -32,5% -12,1% -6,0% -8,9% 0,8% 2,3% 1,0%
Ergebnisanteile Dritter EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anzahl der Aktien Mio. 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
EPS EUR -5,74 -2,28 -1,23 -1,74 0,16 0,46 0,21

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL
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.
Gewinn- und Verlustrechnung, 2015-21e
HGB (31.12.) 2015 2016 2017 2018 2019e 2020e 2021e
Bruttoerlose EUR Mio. 73,3 68,7 66,2 85,8 189,9 207,6 224,7
YoY % -18,0% -6,3% -3,7% 29,7%  121,2% 9,3% 8,3%
Sonstige betrieblichen Ertrage EUR Mio. 0,7 0,6 0,9 0,9 0,2 0,2 0,2
Aktivierte Eigenleistungen EUR Mio. 0,0 0,0 1,6 0,7 0,5 0,5 0,6
Gesamtleistung EUR Mio. 74,0 69,4 68,7 87,4 190,5 208,3 225,4
YoY % -17,8% -6,3% -0,9% 27,2%  118,0% 9,3% 8,2%
Materialaufwand EUR Mio. -63,4 -60,2 -57,9 -76,4 -175,4 -184,0 -199,0
in % der Gesamtleistung % -85,6% -86,7% -84,2% -87,4% -92,0% -88,4%  -88,3%
Rohertrag EUR Mio. 10,6 9,2 10,9 11,0 15,2 24,2 26,4
YoY % -1,9% -13,4% 18,1% 1,4% 37,8% 59,4% 9,2%
in % der Gesamtleistung % 14,4% 13,3% 15,8% 12,6% 8,0% 11,6% 11,7%
Rohertrag (adjustiert) EUR Mio. 10,0 8,6 8,3 9,4 14,5 23,5 25,7
YoY % -38,6% 23,8% -3,3% 14,0% 53,6% 62,1% 9,4%
in % der Gesamtleistung % 13,5% 12,3% 12,1% 10,8% 7,6% 11,3% 11,4%
Personalaufwand EUR Mio. -5,2 -5,4 -4,9 -5,6 -11,6 -11,5 -11,9
in % der Bruttoerlése % -7,1% -7,8% -7,5% -6,5% -6,1% -5,6% -5,3%
Sonstiger betrieblicher Aufwand EUR Mio. -5,2 -5,3 -4,9 -5,7 -5,8 -6,3 -6,8
in % der Bruttoerlose % -7,1% -7,8% -7,5% -6,7% -3,0% -3,0% -3,0%
EBITDA EUR Mio. 0,2 -1,5 1,0 -0,3 -2,2 6,4 7,8
in % des Rohertrags (adjustiert) % 2,3% -17,6% 12,0% -2,7% -15,3% 27,2% 30,2%
Abschreibungen EUR Mio. -0,1 -0,1 -0,4 -1,6 -4,6 -5,5 -6,1
Amortisation EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT EUR Mio. 0,1 -1,7 0,6 -1,9 -6,8 0,9 1,7
YoY % -16,5% nfa -135,6% -4158% 267,9% -112,5% 96,7%
YoY EUR Mio. -1,2 0,3 0,8 -6,1 4,8 0,5 04
in % des Rohertrags (adjustiert) % 1,0% -19,3% 7,1% -19,7% -47,2% 3,6% 6,5%
Ergebnis aus Beteiligungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nettofinanzergebnis EUR Mio. 0,0 -0,2 0,0 0,0 -0,3 0,0 0,0
A. o. Ergebnis EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT EUR Mio. 0,1 -1,8 0,6 -1,9 -7,2 0,9 1,7
in % des Rohertrags (adjustiert) % 0,9% -21,4% 7,0% -19,8% -49,5% 3,7% 6,6%
Steuern EUR Mio. 0,0 0,0 -0,5 0,0 0,6 -0,2 -0,4
in % des EBT % -11,2% 0,0% -85,9% -2,0% -8,0% -25,0%  -25,0%
Nettoergebnis EUR Mio. 0,1 -1,8 0,1 -1,8 -6,6 0,7 1,3
in % des Rohertrags (adjustiert) % 0,8% -21,4% 1,0% -19,4% -45,5% 2,8% 5,0%
Ergebnisanteile Dritter EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anzahl der Aktien Mio. 0,5 0,5 0,6 0,6 0,7 0,7 0,7
EPS EUR 0,16 -3,60 0,15 -3,26 -10,10 1,00 1,95
QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL PROGNOSEN
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Bilanz (Aktiva), 2008-14
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HGB (31.12.) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA

Langfristiges Vermoégen EUR Mio. 0,3 0,2 0,3 0,2 0,3 0,3 1,4
Immaterielles Vermdgen EUR Mio. 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 11
Sachanlagevermdgen EUR Mio. 0,1 0,2 0,3 0,2 0,1 0,3 0,3
Beteiligungen EUR Mio. 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forderungen an Beteiligungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Geleistete Anzahlungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
Kurzfristiges Vermogen EUR Mio. 13,8 13,0 14,4 11,3 13,0 12,5 16,2
Vorrate EUR Mio. 0,3 0,2 0,2 0,1 0,4 1,0 1,0
DIO d 2 1 1 1 2 5 4
Forderungen aus Lieferung und Leistung EUR Mio. 5,0 4.6 5,1 4.8 54 6,4 7,6
DSO d 24 24 25 26 26 28 30
Forderungen an Beteiligungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forderungen aus nicht eingezahltem Kapital EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstiges kurzfristiges Vermogen EUR Mio. 0,3 0,3 0,3 0,3 0,6 0,2 0,2
Liquide Mittel EUR Mio. 8,2 8,0 8,8 6,1 6,6 4,9 7,5
Rechnungsabgrenzungsposten EUR Mio. 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2
Nicht gedecktes Eigenkapital EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzsumme EUR Mio. 14,4 13,4 14,9 11,7 13,5 13,1 17,7

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL

Sphene Capital



Initiation Report

04. November 2019 Nexway AG
- -

Bilanz (Aktiva), 2015-21e

HGB (31.12.) 2015 2016 2017 2018 2019e 2020e 2021e
AKTIVA

Langfristiges Vermogen EUR Mio. 1,4 1,8 3,1 3,0 26,5 26,5 26,5
Immaterielles Vermdgen EUR Mio. 1,1 1,6 2,9 2,3 26,2 26,2 26,2
Sachanlagevermogen EUR Mio. 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Beteiligungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forderungen an Beteiligungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Geleistete Anzahlungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,5 0,1 0,1 0,1
Kurzfristiges Vermoégen EUR Mio. 10,3 9,4 8,0 7,9 16,1 18,0 20,4
Vorrate EUR Mio. 0,8 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1
DIO d 5 1 0 0 0 0 0
Forderungen aus Lieferung und Leistung EUR Mio. 3,6 3,8 3,2 3,7 6,7 7,7 8,7
DSO d 18 20 17 15 13 13 14
Forderungen an Beteiligungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forderungen aus nicht eingezahltem Kapital EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstiges kurzfristiges Vermogen EUR Mio. 0,6 0,4 0,3 0,3 0,8 0,8 0,8
Liquide Mittel EUR Mio. 53 5,2 4,5 3,9 8,6 9,4 10,9
Rechnungsabgrenzungsposten EUR Mio. 0,4 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2
Nicht gedecktes Eigenkapital EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzsumme EUR Mio. 12,2 1,5 11,2 11,0 42,8 44,6 47,1
QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL PROGNOSEN

Sphene Capital 9



Nexway AG

Bilanz (Passiva), 2008-14

Initiation Report

04. November 2019

HGB (31.12.) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
PASSIVA

Eigenkapital EUR Mio. 6,2 5,0 4,4 3,5 3,6 3,8 3,9
Eigenkapitalquote % 42,8% 37,2% 29,6% 30,3% 26,7% 29,1% 22,1%
Grundkapital EUR Mio. 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0
Kapitalriicklage EUR Mio. 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Waéhrungsanpassungen EUR Mio. 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Verlustvortrag EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzverlust/-gewinn EUR Mio. -0,2 -0,1 -0,7 -1,6 -1,5 -1,3 -1,2
Nicht gedecktes Eigenkapital EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anteile anderer Gesellschafter EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonderposten mit Riicklageanteil EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pensionsriickstellungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Rickstellungen EUR Mio. 1,3 1,4 1.1 1,2 1,4 3,0 3,2
Kurzfristige Verbindlichkeiten EUR Mio. 6,9 7,0 9,2 6,8 8,5 6,2 10,2
Bankschulden EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verbindlichkeiten aus Lieferung & Leistungen EUR Mio. 6,4 6,3 8,4 6,2 7,5 52 7,3
DPO d 26,6 25,3 34,1 22,6 14,9 18,8 32,0
Sonstige Verbindlichkeiten EUR Mio. 0,5 0,6 0,9 0,6 1,0 1,1 29
Rechnungsabgrenzungsposten EUR Mio. 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,5
Bilanzsumme EUR Mio. 14,4 13,4 14,9 11,7 13,5 13,1 17,7

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL
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Initiation Report

04. November 2019 Nexway AG
L} L

Bilanz (Passiva), 2015-21e

HGB (31.12.) 2015 2016 2017 2018 2019e 2020e 2021e
PASSIVA

Eigenkapital EUR Mio. 41 1,6 21 1,3 0,9 1,6 2,9
Eigenkapitalquote % 33,9% 14,3% 19,1% 11,9% 2,2% 3,5% 6,1%
Grundkapital EUR Mio. 51 5,1 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7
Kapitalriicklage EUR Mio. 0,1 0,1 1,4 2,3 6,8 6,8 6,8
Waéhrungsanpassungen EUR Mio. 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Verlustvortrag EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzverlust/-gewinn EUR Mio. -1,1 -3,6 0,2 -1,7 -6,5 -5,9 -4,6
Nicht gedecktes Eigenkapital EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anteile anderer Gesellschafter EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonderposten mit Riicklageanteil EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pensionsriickstellungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Rickstellungen EUR Mio. 2,8 3,1 2,7 2,2 1,8 1,8 1,8
Kurzfristige Verbindlichkeiten EUR Mio. 4,6 6,2 5,8 71 40,0 41,2 42,4
Bankschulden EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verbindlichkeiten aus Lieferung & Leistungen EUR Mio. 3,6 4,6 4.7 5,2 38,0 39,0 40,0
DPO d 18 24 26 22 72 68 64
Sonstige Verbindlichkeiten EUR Mio. 1,0 1,6 1,1 1,9 2,0 2,2 2,4
Rechnungsabgrenzungsposten EUR Mio. 0,6 0,6 0,6 0,4 0,0 0,0 0,0
Bilanzsumme EUR Mio. 12,2 11,5 11,2 11,0 42,8 44,6 471
QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL PROGNOSEN
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Nexway AG

Bilanz (Aktiva, normalisiert), 2008-14

Initiation Report
04. November 2019

HGB (31.12.) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA

Langfristiges Vermoégen % 2,3% 1,9% 2,0% 2,0% 2,2% 2,6% 7,7%
Immaterielles Vermdgen % 0,7% 0,5% 0,3% 0,2% 0,1% 0,1% 6,0%
Sachanlagevermdgen % 1,0% 1,4% 1,7% 1,8% 1,1% 2,5% 1,7%
Beteiligungen % 0,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Forderungen an Beteiligungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Geleistete Anzahlungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,1% 0,0% 0,0%
Kurzfristiges Vermogen % 96,1% 96,8% 96,9% 96,9% 96,3% 95,7% 91,4%
Vorrate % 2,2% 1,4% 1,5% 1,1% 2,7% 7,8% 5,6%
Forderungen aus Lieferung und Leistung % 34,6% 34,0% 34,1% 41,1% 40,1% 48,7% 42,7%
Forderungen an Beteiligungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Forderungen aus nicht eingezahltem Kapital % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Sonstiges kurzfristiges Vermdgen % 2,4% 2,1% 1,9% 2,7% 4,8% 1,8% 1,0%
Liquide Mittel % 57,0% 59,3% 59,3% 52,0% 48,7% 37,5% 42,1%
Rechnungsabgrenzungsposten % 1,6% 1,4% 1,1% 1,2% 1,5% 1,7% 0,9%
Nicht gedecktes Eigenkapital % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Bilanzsumme % 100,0%  100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL
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Initiation Report

04. November 2019 Nexway AG
- L} - L]
Bilanz (Aktiva, normalisiert), 2015-21e
HGB (31.12.) 2015 2016 2017 2018 2019e 2020e 2021e
AKTIVA
Langfristiges Vermoégen % 11,4% 15,9% 27,7% 26,9% 62,0% 59,4% 56,3%
Immaterielles Vermdgen % 8,7% 13,7% 26,0% 21,0% 61,4% 58,8% 55,7%
Sachanlagevermdgen % 2,8% 2,2% 1,8% 1,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Beteiligungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Forderungen an Beteiligungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Geleistete Anzahlungen % 0,0% 0,0% 0,0% 4,5% 0,2% 0,2% 0,2%
Kurzfristiges Vermogen % 85,1% 82,1% 71,1% 71,9% 37,7% 40,3% 43,4%
Vorrate % 6,7% 0,8% 0,4% 0,4% 0,2% 0,2% 0,3%
Forderungen aus Lieferung und Leistung % 29,4% 33,1% 28,2% 33,3% 15,6% 17,2% 18,4%
Forderungen an Beteiligungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Forderungen aus nicht eingezahltem Kapital % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Sonstiges kurzfristiges Vermégen % 51% 3,3% 2,7% 3,1% 1,8% 1,7% 1,6%
Liquide Mittel % 43,9% 44,9% 39,8% 35,1% 20,1% 21,1% 23,1%
Rechnungsabgrenzungsposten % 3,5% 2,0% 1,2% 1,2% 0,4% 0,3% 0,3%
Nicht gedecktes Eigenkapital % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Bilanzsumme % 100,0%  100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL PROGNOSEN

Sphene Capital
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Nexway AG

Bilanz (Passiva, normalisiert), 2008-14

Initiation Report
04. November 2019

HGB (31.12.) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
PASSIVA

Eigenkapital % 42,8% 37,2% 29,6% 30,3% 26,7% 29,1% 22,1%
Grundkapital % 35,1% 37,5% 33,9% 43,1% 37,3% 38,6% 28,5%
Kapitalriicklage % 8,9% 0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Waéhrungsanpassungen % 0,4% 0,4% 0,5% 0,8% 0,5% 0,3% 0,3%
Verlustvortrag % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Bilanzverlust/-gewinn % -1,6% -1,0% -4,8% -13,6% -11,2% -9,8% -6,6%
Nicht gedecktes Eigenkapital % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteile anderer Gesellschafter % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Sonderposten mit Riicklageanteil % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Pensionsrickstellungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Sonstige Rickstellungen % 8,9% 10,5% 7,6% 10,1% 10,4% 22,8% 17,9%
Kurzfristige Verbindlichkeiten % 47,9% 51,9% 62,0% 58,5% 62,6% 47,8% 57,4%
Bankschulden % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Verbindlichkeiten aus Lieferung & Leistungen % 44,8% 47,1% 56,2% 53,3% 55,2% 39,4% 41,1%
Sonstige Verbindlichkeiten % 3,1% 4,8% 5,8% 5,2% 7,4% 8,4% 16,3%
Rechnungsabgrenzungsposten % 0,3% 0,4% 0,8% 1,1% 0,3% 0,3% 2,6%
Bilanzsumme % 100,0%  100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL
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Initiation Report

04. November 2019 Nexway AG
L} L n Ll

Bilanz (Passiva, normalisiert), 2015-21e

HGB (31.12.) 2015 2016 2017 2018 2019e 2020e 2021e
PASSIVA

Eigenkapital % 33,9% 14,3% 19,1% 11,9% 2,2% 3,5% 6,1%
Grundkapital % 41,9% 44,4% 5,0% 5,9% 1,5% 1,5% 1,4%
Kapitalriicklage % 0,4% 0,4% 12,2% 20,4% 15,8% 15,2% 14,4%
Wahrungsanpassungen % 0,6% 0,8% 0,5% 0,7% 0,1% 0,1% 0,1%
Verlustvortrag % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Bilanzverlust/-gewinn % -9,0% -31,3% 1,4% -15,1% -15,2% -13,2% -9,8%
Nicht gedecktes Eigenkapital % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anteile anderer Gesellschafter % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Sonderposten mit Riicklageanteil % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Pensionsrickstellungen % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Sonstige Riickstellungen % 23,2% 27,1% 24.2% 20,0% 4,2% 4,0% 3,8%
Kurzfristige Verbindlichkeiten % 37,7% 53,8% 51,4% 64,3% 93,6% 92,4% 90,1%
Bankschulden % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Verbindlichkeiten aus Lieferung & Leistungen % 29,3% 40,0% 41,8% 47,1% 88,9% 87,4% 84,9%
Sonstige Verbindlichkeiten % 8,3% 13,8% 9,6% 17,2% 4,7% 4,9% 5,1%
Rechnungsabgrenzungsposten % 5,2% 4,8% 5,3% 3,7% 0,1% 0,1% 0,1%
Bilanzsumme % 100,0%  100,0%  100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%
QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL PROGNOSEN
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Nexway AG

Cashflow-Statement, 2008-14

Initiation Report
04. November 2019

HGB (31.12.) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Jahresiiberschuss EUR Mio. -2,9 -1,1 -0,6 -0,9 0,1 0,2 0,1
Abschreibungen EUR Mio. 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Ergebnis aus dem Abgang von Anlagevermdgen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Vorratsbestand EUR Mio. 0,1 0,1 0,0 0,1 -0,2 -0,7 0,0
A Forderungen aus Lief. und Leistungen EUR Mio. 0,5 0,4 -0,5 0,3 -0,6 -0,9 -1,2
A Forderungen und sonst. Vermdgen EUR Mio. 0,4 0,1 0,0 0,0 -0,3 0,4 0,1
A Aktive RaP / latente Steuern EUR Mio. -0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,1
A langfristige sonst. Riickstellungen EUR Mio. -0,3 0,1 -0,3 0,1 0,2 1,6 0,2
A Kurzfristige sonstige Riickstellungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Verbindlichkeiten Lieferung und Leistung EUR Mio. 0,7 -0,1 2,0 -2,1 1,2 -2,3 2,1
A Sonderposten EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Passive RaP / latente Steuern EUR Mio. 0,0 0,0 0,1 0,0 -0,1 0,0 0,4
Wahrungsanpassungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige operative Anpassungen EUR Mio. -0,2 0,2 0,2 -0,3 0,4 0,2 1,7
Operativer Cashflow EUR Mio. -1,7 -0,1 1,0 -2,7 0,7 -1,4 3,7
Investitionen in Finanzanlagen EUR Mio. 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investitionen in immaterielles Anlagevermdgen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,0
Investitionen in Sachanlagevermégen EUR Mio. -0,1 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,3 -0,1
Investiver Cashflow EUR Mio. -0,1 -0,1 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -1,2
Free Cashflow EUR Mio. -1,8 -0,2 0,8 -2,8 0,5 -1,6 2,5
A Grundkapital EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Kapitalriicklagen EUR Mio. -3,0 -1,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Bankverbindlichkeiten EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Sonst. verzinsliche Verbindlichkeiten EUR Mio. -0,2 0,2 0,2 -0,2 0,4 0,1 1,8
Abziglich Dividende des Vorjahres EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige operative Anpassungen EUR Mio. 3,3 1,0 -0,2 0,2 -0,4 -0,1 -1,8
Finanz-Cashflow EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zahlungsmittelzufluss (netto) EUR Mio. -1,8 -0,2 0,8 -2,8 0,5 -1,6 2,5
Wahrungsanpassungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0
Liquide Mittel Beginn Periode EUR Mio. 9,9 8,2 8,0 8,8 6,1 6,6 4,9
Liquide Mittel Ende Periode EUR Mio. 8,2 8,0 8,8 6,1 6,6 4,9 7,5

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL
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Initiation Report

04. November 2019 Nexway AG
Cashflow-Statement, 2015-21e
HGB (31.12.) 2015 2016 2017 2018 2019e 2020e 2021e
Jahresiiberschuss EUR Mio. 0,1 -1,8 0,1 -1,8 -6,6 0,7 1,3
Abschreibungen EUR Mio. 0,1 0,1 0,4 1,6 4,6 55 6,1
Ergebnis aus dem Abgang von Anlagevermdgen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Vorratsbestand EUR Mio. 0,2 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Forderungen aus Lief. und Leistungen EUR Mio. 4,0 -0,2 0,6 -0,5 -3,0 -1,0 -1,0
A Forderungen und sonst. Vermdgen EUR Mio. -0,4 0,2 0,1 0,0 -0,4 0,0 0,0
A Aktive RaP / latente Steuern EUR Mio. -0,3 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
A langfristige sonst. Riickstellungen EUR Mio. -0,3 0,3 -0,4 -0,5 -0,4 0,0 0,0
A Kurzfristige sonstige Riickstellungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Verbindlichkeiten Lieferung und Leistung EUR Mio. -3,7 1,0 0,1 0,5 32,8 1,0 1,0
A Sonderposten EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Passive RaP / latente Steuern EUR Mio. 0,2 -0,1 0,0 -0,2 -0,4 0,0 0,0
Wahrungsanpassungen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige operative Anpassungen EUR Mio. -2,0 -0,1 -0,4 0,8 2,2 0,0 0,0
Operativer Cashflow EUR Mio. -2,2 0,4 0,6 -0,1 28,7 6,2 7,3
Investitionen in Finanzanlagen EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investitionen in immaterielles Anlagevermdgen EUR Mio. 0,0 -0,5 -1,3 0,6 -23,9 0,0 0,0
Investitionen in Sachanlagevermégen EUR Mio. -0,2 -0,1 -0,3 -1,6 -4,6 -5,6 -6,1
Investiver Cashflow EUR Mio. -0,2 -0,6 1,7 1,5 -28,5 -5,6 -6,1
Free Cashflow EUR Mio. -2,3 -0,2 -1,1 -1,6 0,1 0,6 1,2
A Grundkapital EUR Mio. 0,1 0,0 -4,5 0,1 0,0 0,0 0,0
A Kapitalriicklagen EUR Mio. 0,1 0,0 1,3 0,9 4,5 0,0 0,0
A Bankverbindlichkeiten EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A Sonst. verzinsliche Verbindlichkeiten EUR Mio. -1,9 0,6 -0,5 0,8 0,1 0,2 0,2
Abziglich Dividende des Vorjahres EUR Mio. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige operative Anpassungen EUR Mio. 1,9 -0,6 4,2 -0,8 0,0 0,0 0,0
Finanz-Cashflow EUR Mio. 0,1 0,0 0,5 1,0 4,6 0,2 0,2
Zahlungsmittelzufluss (netto) EUR Mio. -2,2 -0,2 -0,7 -0,6 4,7 0,8 1,5
Wahrungsanpassungen EUR Mio. 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Liquide Mittel Beginn Periode EUR Mio. 7,5 5,3 52 4,5 3,9 8,6 9,4
Liquide Mittel Ende Periode EUR Mio. 53 5,2 4,5 3,9 8,6 9,4 10,9

QUELLE: UNTERNEHMENSANGABEN, SPHENE CAPITAL PROGNOSEN
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Nexway AG

Auf einen Blick, 2008-14

Initiation Report

04. November 2019

HGB (31.12.) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Key Data

Umsatz EUR Mio. 74,7 68,9 72,7 65,4 74,8 82,2 89,4
Rohertrag EUR Mio. 9,6 9,6 10,4 10,0 10,8 10,7 10,8
Rohertrag (adjustiert) EUR Mio. 8,9 9,5 10,3 9,8 9,9 10,1 10,2
EBITDA EUR Mio. -2,9 -1,1 -0,5 -0,8 0,2 0,4 0,2
EBIT EUR Mio. -3,1 -1,2 -0,7 -0,9 0,1 0,2 0,1
EBT EUR Mio. -2,9 -1,1 -0,6 -0,8 0,1 0,2 0,1
Nettoergebnis EUR Mio. -2,9 -1,1 -0,6 -0,9 0,1 0,2 0,1
Anzahl Mitarbeiter 99 95 98 81 87 92 88
Je Aktie

Kurs Hoch EUR 124,90 41,00 41,70 34,90 22,50 30,00 28,00
Kurs Tief EUR 40,00 20,80 25,60 8,90 10,90 12,80 13,50
Kurs Durchschnitt EUR 75,80 31,00 32,40 22,50 15,30 17,60 21,20
Kurs Schlusskurs EUR 41,00 30,30 27,60 12,60 12,80 25,80 17,20
EPS EUR -5,74 -2,28 -1,23 -1,74 0,16 0,46 0,21
BVPS EUR 12,20 9,92 8,74 7,03 7,15 7,53 7,77
CFPS EUR -3,34 -0,28 1,94 -5,36 1,44 -2,79 7,30
Dividende EUR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Profitabilitatskennzahlen (Basis Rohertrag adjustiert)

EBITDA-Marge % -32,7% -11,6% -5,2% -7,7% 2,0% 3,7% 2,3%
EBIT-Marge % -34,8% -13,1% -6,4% -9,1% 0,9% 2,3% 1,1%
EBT-Marge % -32,2% -12,0% -5,7% -8,6% 1,0% 2,4% 1,1%
Netto-Marge % -32,5% -12,1% -6,0% -8,9% 0,8% 2,3% 1,0%
FCF-Marge % -20,1% -2,2% 7,8% -28,1% 5,4% -15,6% 24,7%
ROE % -47,0% -23,0% -14,1% -24,7% 2,2% 6,1% 2,7%
NWC/Umsatz % -9,2% -14,0% -27,4% -10,1% -14,7% 23,4% 15,7%
Pro-Kopf-Umsatz EURk 755 726 741 808 860 894 1.016
Pro-Kopf-EBIT EURk -31,2 -13,0 -6,8 -11,0 1,0 2,6 1,3
Capex/Umsatz % 0,2% 0,3% 0,3% 0,1% 0,1% 0,4% 0,1%
Rohertragspramie % 184,2%  187,7%  212,6%  1795% 1943% 170,1%  214,9%
Wachstumsraten

Umsatz % 15,1% -7,7% 5,4% -10,0% 14,4% 9,9% 8,7%
Rohertrag % 6,3% 0,5% 7,8% -3,4% 7,1% -0,5% 1,3%
Service Revenues % 2,6% 6,3% 8,8% -4,3% 0,4% 2,7% 0,8%
EBI