Aktionärsbrief vom September 2008
























                       2. Tertial





                 1.1. bis 31.8.





         Gesamtjahr







2005
2006
2007
2008
+/- %

2005
2006
2007
2008
+/- %

2005
2006
2007
 






















Umsatz Versandhandel *

326
363
324
354
+ 9,3 %

634
  693
667
731
+ 9,6 %

964
1.072
    1.091



Rohertrag Versandhandel

150
201
186
191
+ 2,7 %

313
357
385
408
+ 6,0 %

472
586
607



Rohertragsmarge in %

46 %
55 %
57 %
54 %
     - 3 PP

49 %
52 %
58 %
56 %
     - 2 PP

49 %
55 %
56 %



Betriebsergebnis Versandhandel

28
88
66
74
+ 12,1 %

67
123
151
155
+ 2,6 %

76
177
229























Umsatz Auktionen

87 **
108
126
145
+ 15,1%

224
250
272
328
+ 20,6 %

364
376
405



Betriebsergebnis Auktionen

-20
-6
1
4
-  

-11
3
40
54
+ 35,0 %   

-4
-10
44























konsolidierter Umsatz *

378
445
419
477
+ 13,8 %

805
892
892
1.017
+ 14,0 %

1.228
1.372
1.418



Betriebsergebnis Firmengruppe

-4
66
59
67
+ 13,6 %

37
110
177
193
+ 9,0 %

43
140
251



in % vom konsolidierten Umsatz

-  
14,8 %
14,1 %
14,1 %


4,6 %
12,3 %
19,8 %
19,0 %


3,5 %
10,2 %
17,7 %























*    bereinigt um 126 T€ (2006) bzw. 80 T€ (2005) margenfreie Durchleitungsumsätze aus BARoV-Posten

**   HSK-Herbstauktion war in 2005 erst im III. Tertial, Werte deshalb nicht direkt vergleichbar




















Sehr geehrte Damen und Herren, liebe Aktionäre!

Unser Versandhandel liefert die für 2008 geplanten Zahlen. Dabei beobachten wir unerwartet starke Umschichtungen zwischen unseren einzelnen Vertriebskanälen, bei denen sich positive und negative Effekte per Saldo die Waage halten. Bisher hatte das Exportgeschäft in den nicht-deutschsprachigen Raum für uns nur marginale Bedeutung. Mit dem Eintritt russischer Käufer in den Markt hat sich diese Situation geändert. Der Umsatzanteil russischer Kunden liegt inzwischen über 10 %, d.h. die weiter zu vermeldenden Zuwachsraten sind auf diese neue Käufergruppe zurückzuführen. Ursächlich für den im Vergleich zum Umsatzzuwachs von 9,6 % im Jahresverlauf unterproportionalen Ergebniszuwachs von 2,6 % ist ein leichter Rückgang der Rohertragsmarge.

Im Auktionsgeschäft legen wir bei Umsatz und Ertrag erneut stärker als geplant zu. Mit einer Umsatzsteigerung im bisherigen Jahresverlauf von 20,6 % und einer Ergebnissteigerung von 35,0 % sind wir sehr zufrieden

Dank des über Plan laufenden Auktionsgeschäfts liegt auch beim konsolidierten Umsatz die Zuwachsrate von rd. 14 % über unserer diesjährigen Planung. Da die Einsparpotentiale auf der Kostenseite in den letzten Jahren bereits weitgehend ausgeschöpft wurden, hängt die Ertragsentwicklung inzwischen ziemlich unmittelbar von der Umsatzentwicklung ab.

Über das II. Tertial 2008 (1.5.-31.8.) berichten wir im Einzelnen wie folgt:

Versandhandel (Benecke und Rehse Wertpapierantiquariat)

Im II. Tertial des Berichtsjahres erreichte der Umsatz 354 T€ (Vorjahr 324 T€). Der Zuwachs von 9,3 % geht dabei ausschließlich auf ein stark anziehendes Exportgeschäft nach Rußland zurück. Aus dem Inlandsmarkt kamen keine zusätzlichen Wachstumsimpulse. In den ersten acht Monaten erreichen wir im Versandhandel einen Umsatz von 731 T€ (Vorjahr: 667 T€). Die Zuwachsraten im II. Tertial (9,3 %) und in den Monaten 1-8 (9,6 %) weichen kaum voneinander ab.

Die Rohertragsmarge ging leicht zurück auf 54 % (II. Tertial) bzw. 56 % (Monate 1-8). Der Rohertrag des Versandhandels wächst deshalb nur abgemildert um 2,7 % bzw. 6,0 %.

Die Marketingaufwendungen im bisherigen Jahresverlauf lagen mit 41 T€ unter dem Vorjahreswert von 50 T€. Die Verwaltungsaufwendungen (vor allem Personal- u. Mietaufwand) blieben mit 176 T€ (Vorjahr 168 T€) auf Vorjahreshöhe.

Diese insgesamt zufrieden stellende Entwicklung führt im Versandhandel zu einem Betriebsergebnis nach Abschreibungen und Zinsen im II. Tertial von 74 T€ (Vorjahr: 66 T€) entsprechend einem Zuwachs von 12,1 % und in den ersten acht Monaten von 155 T€ (Vorjahr: 151 T€) entsprechend einem Zuwachs von 2,6 %.

Auktionsgeschäft (Deutsche Wertpapierauktionen GmbH)

mit den Marken Freunde Historischer Wertpapiere, Hanseatisches Sammlerkontor und Auktionshaus Gutowski
Im II. Tertial des Berichtsjahres konnte der Umsatz mit 145 T€ (Vorjahr: 126 T€) erneut um 15,1 % gesteigert werden. Im Zeitraum 1.1.-31.8. kommen wir auf einen Umsatz von 328 T€ (Vorjahr: 272 T€), was einem Zuwachs von 20,6 % entspricht. Wie üblich werden im Auktionsgeschäft außer den Nebenerlösen nur die verdienten Provisonen (i.d.R. 36 %) als Umsatz ausgewiesen. Das tatsächliche Absatzvolumen liegt entsprechend höher.

Die direkten Vertriebsaufwendungen lagen in den ersten acht Monaten mit 78 T€ kaum höher als im Vorjahr (73 T€). Die Verwaltungsaufwendungen (vor allem Personal- u. Mietaufwand) stiegen integrationsbedingt auf 187 T€ (Vorjahr: 156 T€). Gegenüber 2006 (179 T€) bleibt der leichte Zuwachs aber weit unter dem seither erzielten Umsatzzuwachs von 31,2 %.

Das Betriebsergebnis nach Abschreibungen und Zinsergebnis bleibt im II. Tertial wie bereits im Vorjahr erstmals seit Jahren mit 4 T€ leicht positiv. In den ersten acht Monaten liegen wir mit 54 T€ (Vorjahr 40 T€) um 35,0 % über Vorjahr und bereits dicht unter dem für das Gesamtjahr budgetierten Wert.

Ertragslage

Das Betriebsergebnis nach Abschreibungen und Zinsen übertrifft in der Gruppe unter Einschluß der nur noch marginalen Regie- und Finanzierungskosten der AG für Historische Wertpapiere im II. Tertial mit 67 T€ (Vorjahr 59 T€) den Vorjahreswert um 13,6 %. Für die ersten acht Monate weisen wir mit 193 T€ (177 T€) eine Steigerung von 9,0 % aus. 

Finanzlage

Neben der mit aktuell 3.417 T€ (entsprechend 4,88 € pro Aktie) weiter ausgezeichneten Eigenkapitalausstattung haben wir zum Berichtsstichtag 31.8. Bankkredite mit 1.003 T€ in Anspruch genommen. Der Anstieg um rd. 380 T€ gegenüber dem Vorjahreswert (620 T€) ist begründet durch unsere Einkäufe auf der IV. Reichsbank-Versteigerung im Januar 2008 von saldiert ca. 570 T€. Darüber hinaus haben wir im Rahmen einer turnusgemäßen Umfinanzierung das auf unserer Betriebsimmobilie abgesicherte langfristige Darlehn, das zum gleichen Vorjahreszeitraum noch mit 252 T€ valutierte, mit 400 T€ umgeschuldet. Der Zinssatz beträgt 5,2 % p.a. bei 10-jähriger Zinsfestschreibung. Im Kontokorrent zahlen wir mit aktuell überwiegend 5,75 % nach wie vor eine prime rate. Die Relation von Eigen- zu Fremdkapital ist weiterhin beruhigend. Irgendwelche Anzeichen einer „Kreditklemme“ bemerken wir nicht.

Mitarbeiter / Investitionen

Die Zahl unserer Mitarbeiter beträgt einschließlich der beiden Vorstandsmitglieder unverändert 8 (davon 1 Teilzeitkraft). Zum 1.8. haben wir außerdem wieder einen Lehrling eingestellt.

Die Investitionsplanung beschränkt sich weiterhin auf Ersatzinvestitionen im EDV-Bereich.

Nachrichtlich ist zu vermelden, daß das Bestehen der von der diesjährigen Hauptversammlung beschlossenen Ergebnisabführungsvertrages zwischen der Aktien-Gesellschaft für Historische Wertpapiere als herrschendem Unternehmen und der Deutsche Wertpapierauktionen GmbH bei letzterer am 20.8.2008 in das Handelsregister eingetragen wurde. Der Vertrag ist damit rückwirkend zum 1.1.2008 wirksam geworden mit der Folge, daß das in 2008 erwirtschaftete Ergebnis der Deutsche Wertpapierauktionen GmbH an die Aktien-Gesellschaft für Historische Wertpapiere abgeführt werden wird.

Ausblick

Im Versandhandel gedenken wir den Vorjahresumsatz von 1.091 T€ zu übertreffen, aber nicht ganz mit der im bisherigen Jahresverlauf gehaltenen Zuwachsrate. Das Betriebsergebnis wird durch den volumenbedingt erhöhten Zinsaufwand stärker als in den Vorjahren belastet. Dennoch erwarten wir nach den bisher besser als geplant ausgefallenen Zahlen, unsere diesjährige Planung (213 T€) wie auch den im Vorjahr erreichten Wert von 229 T€ übertreffen zu können.

Im Auktionsgeschäft werden wir beim Umsatz wie auch beim Betriebsergebnis die mit 490 bzw. 65 T€ budgetierten Werte ebenfalls gut erreichen bis übertreffen können.

Das für dieses Jahr für die Firmengruppe mit 260 T€ bereits leicht über dem Vorjahreswert budgetierte Betriebsergebnis sollten wir selbst bei Eintritt sehr widriger Umstände im III. Tertial erreichen können. Setzt sich dagegen die im bisherigen Jahresverlauf freundliche Tendenz fort, ist auch ein Wert oberhalb von 300 T€ nicht undenkbar.

Bei der Ausschüttung werden wir für das Geschäftsjahr 2008 voraussichtlich mindestens Kontinuität wahren können.
Wolfenbüttel, im September 2008

Der Vorstand

Jörg Benecke                         Michael Weingarten

