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Solide Entwicklung

trotz hoher Kostensteigerungen

Uberwiegend positive Informationen erhielten
die Aktionare der Hannoveraner VSM Vereinigte
Schmirgel- und Maschinen-Fabriken AG in
der 119. Hauptversammlung am 26.08.2022.
Zudem wurde eine Verdoppelung der Divi-
dende je Stammaktie auf € 6.- beschlossen.
Zwar verlief der Start in das Geschaftsjahr
2021 zundchst verhalten, doch dann gelang ein
kraftiger Umsatzanstieg auf den Rekordwert
von € 170.9 (144.3) Mio. Die positive Entwick-
lung wurde vor allem von den europdischen
Mérkten getragen, wéhrend die Erlése in der
Region Asien-Pazifik hinter dem Vorjahr zu-
rlickblieben. Gleichzeitig stieg der Material-
aufwand UGberproportional um 35.3 %; auch
der Personalaufwand und die Sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen erhohten sich. Den-
noch ist der Jahresliberschuss auf € 16.7
(9.1) Mio. gewachsen. Um die Lieferfahigkeit
zu gewahrleisten, wurden die Vorrate auf
ca. € 60 Mio. aufgestockt. Bei unverandert
soliden Bilanzrelationen und einem Eigen-
kapital von € 136.1 Mio. blieb die Eigenka-
pitalquote mit 74.4 % auf gewohnt hohem Ni-
veau.

Erfreuliches H1 2022

Auch das erste Halbjahr 2022 verlief positiv;
der Umsatzanstieg um 13.7 % auf € € 99 Mio.
brachte einen erneuten Rekord. Der Material-
aufwand erhohte sich dagegen lediglich um
11 %, da der Anteil des in US-Dollar abzurech-
nenden Materials geringer ausfiel. Negativ
wirkte sich der stérkere US-Dollar jedoch bei
den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen
aus. Zum Halbjahr wurde ein Ergebnis nach
Steuern von € 8.6 Mio. ausgewiesen, das nicht
ganz den Vorjahreswert erreichte. Daher wird
im Gesamtjahr ein leicht gesunkener Uber-
schuss erwartet. Das Eigenkapital legte im
ersten Halbjahr weiter auf € 147.1 Mio. zu.
Auf Grund der gegenwartigen Unsicherheiten
sei eine Vorhersage zur nachsten Ausschiittung
schwierig, angestrebt werde eine konstante
Dividendenpolitik, hieB es. Somit kénnen die
Aktionére von einer soliden Geschaftsentwick-
lung und einer durchaus attraktiven Dividen-
denrendite ausgehen. Die beiden GroBaktiona-
re Starcke und Riiggeberg bieten interessierten
Aktionéren den Verkauf ihrer Aktien zu lediglich
€ 175 an.

Handel bei Valora. Kurs am 25.10.2022:
€ 151.20 G (200 St.) / € 385 B (2 St.). Letzter
gehandelter Kurs am 07.09.2020: € 220
(312 St).

Thorsten Renner

SAPHIR TEC
WKN 744910

Kaufzuriickhaltung und
Lieferkettenprobleme belasten

Der Versandhandler von Verbrauchsmaterialien
flir Drucker, Kopierer und Faxgerdte sowie
fir elektronische Bauteile mit Sitz in Klink
(Miiritz-Region in Mecklenburg-Vorpommern)
hatte fiir das Geschéftsjahr 2021 ambitionierte
Wachstumsplane verkiindet (s. NJ 5/21). Fiir
2021 wurde ein Umsatz in Hohe von € 600000
in Aussicht gestellt, der in 2022 auf € 750 000
und in 2023 auf € 900 000 wachsen sollte. Der
2020 verbliebene Verlustvortrag von € -52 800
sollte in den né&chsten beiden Jahren abge-
baut werden, so dass spatestens 2024 die
Dividendenfahigkeit erlangt wére. Zudem war
geplant, ,die Bilanz im Bereich Verschuldung
und Forderungen / Sonstige Vermogensge-
genstande massiv nach unten zu bereinigen“.
Nach einem erfolgreichen Jahresauftakt wirk-
ten sich jedoch im weiteren Verlauf Probleme
in den Lieferketten negativ im Betriebsergebnis
aus. -

Zunehmende

Unsicherheiten

Entgegen den urspriinglichen Erwartungen,
aber auch nicht mehr (berraschend, da die
Prognose ,,mit erheblichen Unsicherheiten” be-
haftet war, kam es, wie nach 9M 2021 mitge-
teilt wurde, zu Verwerfungen in den Liefer-
ketten, die weiterhin Gewinn und Umsatz
ebenso belastet hatten wie notwendige Preis-
erhdhungen (s. NJ 3/22). Daher musste im
Geschaftsjahr 2021 ein erheblicher Umsatz-
riickgang auf € 281600 (547 700) hingenom-
men werden. Dennoch summierten sich die
Sonstigen betrieblichen Aufwendungen auf
€ 135300 (120800), wahrend sich der Ma-
terialaufwand naturgemdB reduzierte und
€ 207500 (389100) ausmachte. Da sich die
Ertrage aus Wertpapieren und Ausleihungen
kraftig auf € 49400 (19000) erhohten, fiel der
Verlust mit € -11 300 (59 800) vergleichsweise
moderat aus.

Hohe Eigenkapitalquote

Die Bilanzsumme verminderte sich per 31.12.
2021 leicht auf € 370700 (397 900). Bei einem
Grundkapital von € 357900 und einem Ver-
lustvortrag von € -52800 (-112600) betrug
das Eigenka’pital einschlieBlich des Jahresver-
lustes € 293800 (305100) und entspricht
einer EK-Quote von hohen 79.3 (76.7) % Die
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
sind auf € 75700 (86 100) gesunken. Die Posi-
tion Sonstige Wertpapiere im Umlaufvermdgen
im Wert von <€ 107 800 (89 900). enthielt 20 000
Aktien der KPS AG und 400 Aktien der Bitcoin
Group AG.

Erstes Halbjahr 2022

»sehr schwierig”

Das erste Halbjahr 2022 verlief nach Vor-
standsangaben ,weiterhin sehr schwierig®. Zu
den Lieferproblemen kamen noch ,massive
Rationierungen“ und erhebliche Preiserho-
hungen von bis teilweise 40 %. Der Umsatz
ging auf € 96700 (139500) zurlick. Das Er-
gebnis vor Steuern liege mit € -1100 gegen-
tiber 29400 vor einem Jahr auf Grund sehr
positiver Wertpapiertransaktionen weit unter-
halb der Planung, wurde mitgeteilt. Die Ver-
schuldung habe sich auf € -66800 (-76 900)
planméaBig reduziert. Eine verldssliche Prog-
nose fiir das Gesamtjahr 2022 und die Folge-
jahre konne nicht abgegeben werden; ein
Jahresverlust von bis zu € -25000 sei zu er-
warten.

Keine Besserung nach 9M 2022

Auch nach neun Monaten des laufenden Ge-
schaftsjahres belasteten Kaufzuriickhaltung
und Lieferkettenprobleme sowie Preiserhdhun-
gen Umsatz und Ergebnis. Mit € 149400
(199 600) lag der Umsatz erneut erheblich un-
ter dem Vorjahr und auch ,deutlich unter den
Erwartungen der Gesellschaft”. Trotz weiter um
12.6 % auf € 67 500 reduzierter Kosten belief
sich der Verlust vor Steuern auf € -37200
(7700). Fir das Geschéftsjahr 2022 wird nun-
mehr auf Grund der vorliegenden Zahlen ein
Umsatz in der GroBenordnung von € 200000
bis 220 000 bei einem Jahresfehlbetrag von bis
zu € -50000 erwartet. Das Eigenkapital ist
auf € 256 600 (293 800) gesunken und macht
gegeniiber dem Jahresende 2021 weiterhin
hohe 77.5 (79.3) % der Bilanzsumme von
€ 331300 (370700) aus. Das Grundkapital
von € 357900 ist'in 29825 Aktien im Nenn-
wert von € 12 eingeteilt. Der Anteil am Eigen-
kapital per 30.09.2022 betriig je Aktie € 8.60
(9.85).

Handel bei Valora. Kurse am 25.10.2022:
€ 4.- G (5000) / € 12 Taxe B (0 St.). Letz-
ter gehandelter Kurs am 14.12.2021: € 25
(30 St.).

Zum Vergleich: Kurse am 18.02.2022: € 5.-
G (3000 St.) / € 8.80 Taxe B (0 St.)
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