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Fintech zum Kaufen und Liegenlassen

Aus dem Nebenwertebereich dürfte die in Hamburg 
ansässige Lloyd Fonds den meisten Anlegern nur 
wenig bekannt sein. Seit geraumer Zeit zieht Achim 
Plate, seit Jahresbeginn 2020 auch CEO von Lloyd 
Fonds, die Fäden. Er hat das ehemalige Fondshaus für 
Schiffs- und Immobilienbeteiligungen zu einem unab-
hängigen Asset-Manager umgebaut. Das Highlight, in 
das die Hamburger in den vergangenen zwei Jahren 
viel investiert haben, ist der auf Künstliche Intelligenz 
basierende Advisor LAIC. Bis zum Jahresende 2020 soll 
LAIC auf mindestens 100 Mio. € an investiertem An-
legerkapital kommen. Zum Halbjahr, kurz nach Start 
des Angebots, waren es erst 15 Mio. €. Wie wir aus 
der Branche hören, ist das Interesse an der digitalen 
Vermögensverwaltung vor allem aus dem institutionel-
len Sektor (Versicherungen, Banken, Sparkassen) sehr 
hoch, was ein vorzeitiges Erreichen des Zwischenziels 
von 100 Mio. € möglich macht. Insgesamt haben Plate 
und Co. ambitionierte Ziele für die Gruppe. Bis 2025 
soll das verwaltete Vermögen von aktuell 1,4 Mrd. (Ziel 
per Ende 2020) auf 7 Mrd. € steigen. Dazu sind auch 
Zukäufe einkalkuliert. Das wäre eine ordentliche Leis-
tung, macht Lloyd Fonds auf den ersten Blick aber nur 
zu einer Mini-DWS. Der eigentliche Knackpunkt, auf 
den man achten muss, ist LAIC. Digitale Vermögens-
verwaltung ist ein Wachstumsmarkt. Scalable Capital, 
ein zumindest in den Ansätzen vergleichbares Fintech-
Unternehmen, wurde in der jüngsten Finanzierungs-
runde mit rund 400 Mio. € bewertet. Übertragen auf 
LAIC heißt das, dass allein diese Sparte bei annähern-
dem Erreichen der AuM-Ziele den Wert der gesamten 
Lloyd Fonds übersteigen würde. Gesellschaftsrechtlich 
ist die Fintech-Sparte der Hamburger bereits in einer 
eigenen rechtlichen Einheit gebündelt, was im Zweifel 
eine Abspaltung oder Ähnliches möglich macht. Das ist 
eine Perspektive, die mit Blick auf die nächsten drei bis 
fünf Jahre ein Thema wird.

Bezogen auf die operative Entwicklung ist im kom-
menden Jahr mit Gewinnen in der Größenordnung 
von 3 Mio. € zu rechnen. Im Folgejahr haben die 

Analysten bereits 6 Mio. € auf der Uhr. Gut 60 Mio. € 
Börsenwert und damit ein KGV von 10 per 2022 sind 
für ein Investment in einen soliden Asset-Manager mit 
vielversprechender Fintech-Beigabe ausbaufähig. Kau-
fen und liegen lassen lautet die Devise.

Enapter durch die Hintertür

Ist die Brennstoffzelle für zu Hause der nächste gro-
ße Trend? Auf Basis dieser Idee wird zumindest der 
Börsenmantel der S&O Beteiligungen AG neu belebt. 
Am 8. Oktober werden die Voraussetzungen dafür bei 
einer (virtuellen) außerordentlichen HV geschaffen. 
Im Wesentlichen soll die Einbringung der auf die Her-
stellung von Elektrolyse-Geräten in Mikrowellengröße 
spezialisierten Enapter AG per Sacheinlage plus Kapi-
talerhöhung und Umfi rmierung des Ganzen in Enapter 
AG beschlossen werden. Durch die Einbringung wird 
der bisherige Eigentümer Sebastian-Justus Schmidt 
mit mehr als 90 % größter Aktionär der neuen Gesell-
schaft. Die Aktienzahl steigt entsprechend um 20 Mio. 
von 1,3 auf 21,24 Mio. Stück. Ein liquider Handel ist 
aktuell nicht machbar. Erst wenn die geplanten Kapi-
talmaßnahmen umgesetzt sind, ist an einen halbwegs 
liquiden Handel zu denken. Damit die neue deutsche 
Wasserstoff-Börsenstory ans Laufen kommt, sind schät-
zungsweise 100 Mio. € an frischem Kapital nötig, das 
über die Börse eingeworben werden soll. 2021 ist be-
reits ein Volumen von 60 Mio. € geplant. Aktuell notiert 
der S&O-Börsenmantel bei rund 10 €, was nach Ein-
bringung einem Börsenwert von 212 Mio. € entspre-
chen würde. Wir gehen daher davon aus, dass sich der 
Kurs im Anschluss an die Einbringung deutlich tiefer bei 
5 bis 6 € einpendeln wird. Das entspricht in etwa der 
Maximalbewertung der einzubringenden Enapter AG. 
Zu höheren Kursen wird es schwer sein, Investoren für 
die benötigte Barkapitalerhöhung zu fi nden. Operative 
Gewinne aus dem Verkauf von Elektrolyseuren für die 
Eigenproduktion von Wasserstoff sollen ohnehin erst ab 
2023 sprudeln. Bei 68 Mio. € Umsatz sind dann 4,3 
Mio. € beim Ebitda geplant. Damit steht S&O/Enapter 
der Fantasiebewertung im Wasserstoffsektor in nichts 
nach. Nehmen Sie die Aktie auf die Beobachtungsliste. 
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