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Berentzen erweitert Angebot

■ Das Timing passt: Pünktlich zum Herbstbeginn und damit 
zum Start der Apfel-Saison, steigt Berentzen in das Geschäft 
mit Cider ein. Am 2.9. vermeldete der Getränkehersteller die 
Übernahme von Goldkehlchen aus Österreich. Neben dem 
dortigen Markt soll der Apfelwein v. a. in Deutschland, aber 
auch international vertrieben werden. Das Ziel, das CEO Oliver 

Schwegmann mit dem Zukauf verfolgt, ist klar: Das „kleine, 
innovative Pflänzchen“ Goldkehlchen ergänze das bestehende 
Produktportfolio hervorragend und soll großgemacht werden. 
Mit dem neuen Produktangebot stärken die Haselünner ihr 
Spirituosen-Segment, das trotz der sinkenden Nachfrage im 
Corona-Lockdown den Umsatz im 1. Hj. leicht steigern konnte. 
Da aber besonders der Bereich Frischsaftsysteme einbrach und 
25% weniger erlöste, sank der Konzernumsatz um 7,2% auf 
73,5 Mio. Euro. Das EBIT stürzte um 58% auf 2,1 Mio. Euro 
ab. Für das Gesamtjahr bleibt Schwegmann aber zuversichtlich 

Kion kämpft mit Widerständen
■ Interessant schaut für uns die Konstellation bei Kion aus. 
Denn während das Geschäft mit Flurförderfahrzeugen in der 
Corona-Zeit schwächelte, heimsten die Frankfurter im Q2 
bei den Supply-Chain- und Automatisierungslösungen einige 
große Neuaufträge von eCommerce-Kunden ein. Die Nachricht 
vom konzernweiten Plus beim Auftragseingang von 11,6% 
auf 2,3 Mrd. Euro überraschte viele Investoren und trieb die 
MDAX-Aktie (71,44 Euro; DE000KGX8881) Mitte Juli um rd. 
20% bis auf 72,16 Euro nach oben. Seitdem beißt sich das 
Papier jedoch an der Hürde von 72,20 Euro die Zähne aus. 

Das könnte am Misstrauen der Anleger liegen, weil die 
Umsätze und Gewinne sich noch im Rückwärtsgang befin-
den: Im Q2 schrumpften die Erlöse um 16,7% auf 1,9 Mrd. 
Euro, während das ber. EBIT sogar um 73% auf 60,7 Mio. 
Euro einbrach. Im gesamten 1. Hj. lag der freie Barmittel-
abfluss wegen des Kaufs des Automatisierungsspezialisten 
Digital Applications bei hohen 219,6 Mio. Euro. Zudem geht 
CEO Gordon Riske im Gj. von einem spürbaren Rückgang 
aller wichtigen Kennzahlen aus, investiert erfreulicherwei-
se aber weiter. So begann in China kürzlich der Werksbau 
für eine neue Staplerproduktion auf einem 31 Fußballfelder 
großen Gelände. Fundamental ist das Papier mit einem KGV 
von 18 günstig. Für einen Einstieg müssten die Gewinne 
aber schon mit den Q3-Zahlen am 29.10. wieder zulegen. 

 Wir rechnen weiter mit einer Seitwärtsbewegung von 

Kion und raten Anlegern, die Q3-Zahlen abzuwarten.  ■

PSI – Chancen dank Übernahme

■ Bis auf 20,10 Euro ist die PSI-Aktie (24,00 Euro; DE000A0Z-
1JH9) Ende Juli abgerutscht. Schuld an der Kursschwäche 
hatten zunächst die Hj.-Zahlen, die nur am unteren Ende der 
Prognose lagen. Der Umsatz sank um 1,7% auf 104,9 Mio. 
Euro und das EBIT um 16,4% auf 5,4 Mio. Euro. Belastet war 
vor allem das Segment Produktionsmanagement. Hier gehö-
ren auch Unternehmen aus dem Automotive-Bereich und der 
Metallerzeugung zu den Kunden, die von Corona und den 
Branchenkrisen belastet waren. Daher musste auch PSI selek-
tiv Kurzarbeit anmelden. Inzwischen läuft das Geschäft aber 
wieder regulär. Zudem erkennt CEO Harald Schrimpf bereits 
eine generelle Belebung. Daher behält er sich auch vor, die 
aktuelle Prognose noch im Herbst anzuheben. Aktuell geht 
er weiter von einem Umsatzminus von bis zu 5% und einem 
EBIT-Abschlag um max. 20% aus. 

Den Kurs hat kurzfristig auch belastet, dass CFO Harald 

Fuchs zum 30.6.21 nach rd. acht Jahren überraschend geht. 
Grund: Unterschiedliche Vorstellungen zwischen ihm und dem 
Aufsichtsrat zur Ausrichtung. Speziell aufgrund der Fokus-
sierung auf Zukunftsthemen wie Umwelt und Energiewende 
war die Konsolidierung der Aktie aber schnell beendet. Wir 
gehen davon aus, dass PSI ein gutes 2. Hj. erlebt, auch dank 

Init wächst ohne Delle 

■ Bei Init zeigt Corona keine Bremspuren. Der Umsatz stieg 
im 1. Hj. um 6% auf 81,4 Mio. Euro. Das EBIT sank zwar um 
23,5% auf 6,2 Mio. Euro, dies war jedoch kalkuliert, da es im 
Vj. zu sehr margenstarken Umsätzen im Nachliefergeschäft 
(vgl. PB v. 2.10.19) kam. Der erfahrene CEO und Firmengründer 
Gottfried Greschner bestätigte daher auch die 2020er-Ziele: 
Er geht weiter von einem Umsatz von rd. 180 Mio. Euro und 
einem EBIT von 18 Mio. bis 20 Mio. Euro aus. Daran ändert 
auch die verzögerte Vertragsunterzeichnung für ein Groß-
projekt in Houston nichts: Sie war ursprünglich für das Q2 
geplant, soll nun aber im 2. Hj. erfolgen. 

Die Init-Aktie (32,10 Euro; DE0005759807) rutschte im 
Corona-Crash mit einem Tief bei 15,25 Euro unter unseren 
Stopp bei 17,50 Euro. Die Erholung erfolgte aber schnell und 
dynamisch. Bis auf 34,30 Euro ging es im Juli nach oben. 
Dazu hat auch ein Aktienrückkaufprogramm beigetragen, bei 
dem 25 140 eigene Papiere zu durchschnittlich 32,71 Euro 
erworben wurden. Dieses Programm ist beendet, weshalb der 
Kurs leicht konsolidierte. Wir gehen aber davon aus, dass 
Init schon mittelfristig von aktuellen Themen wie dem kon-
taktlosen Bezahlen und dem autonomen Fahren bei Bus und 
Bahn profitiert. Zudem dürften u. a. Fahrgastzählsysteme für 
das Distanzhalten im ÖPNV zunächst weiter gefragt werden. 
Greschners Ziel, ein jährliches Wachstum von 15% zu errei-
chen, ist daher realistisch.  Anleger steigen bei Init mit 

Limit bis 32,40 Euro neu ein. Stopp bei 25,80 Euro. ■

der Stahlbelebung in China. Zudem verfügt der Konzern über 
ausreichend Mittel für weitere Zukäufe. Nachdem der Energie-
sektor im Juni mit einer kleinen Akquisition verstärkt wurde, 
bietet Corona hier weitere Chancen. 
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