
PARTNERS
TRANSFER

SEKTORreport

Q2 2019

& 
Consumer Goods

Retail 



RETAIL & CONSUMER GOODS 2

Á Click to edit Master title styleEDITORIAL

Liebe Leserinnen und Leser,

in der aktuellen Ausgabedes SEKTORreportsRetail &
ConsumerGoodsskizzierenwir die aktuelle Entwicklung
im Marktsegmentund analysierendie M&A Transaktionen
im zweiten Quartal 2019. Wir betrachten ausgewählte
Peer-Groups in den BereichenConsumerGoods, Retail
sowie E-Commerceund führen relevante Transaktionen
aus dem zweiten Quartal 2019 in den jeweiligen Sub-
Sektorenauf.

Ebenfallsordnenwir die Entwicklungim ConsumerGoods
& Retail Sektor in Deutschlandund der DACHRegionin
deneuropäischenund internationalKontextein.

Ein besonderes Augenmerk legen wir in dieser Ausgabe 
auf die spannende Entwicklung im Lebensmitteleinzel-
handel und beleuchten die aktuellen Veränderungen und 
Herausforderungen der Marktteilnehmer.

FolgendeInhalteerwartenSieaufdennächstenSeiten:

Á Konsolidierung im Lebensmitteleinzelhandel ςEin 
Markt im Umbruch 

Á Sektor Performance: DAX-SectorRetail und Consumer 
Goodsim Vergleich zu anderen Indizes (Q3 18 ςQ2 19)

Á Transaktionen der Branche in Q2 2019
Á Peer Group Key Financials: Finanzkennzahlen 

ausgewählter deutscher und europäischer 
börsennotierter Unternehmen 

Á Peer Group Bewertung: Multiples ausgewählter 
deutscher und europäischer börsennotierter 
Unternehmen 

Á Bewertungsspanne 

Bewertungstrends im Consumer Goods& Retail Sektor (EV/EBITDA Peer Group-Median)

Quelle: S&P Capital IQ

NacheinemhistorischenTiefpunktder Multiple-Bewertungin Q4 2018/ Q1 2019steigendie Bewertungenim Bereich
ConsumerGoods& Retail in Q2 2019 wieder deutlich an. Zwar ist der durchschnittlicheEV/EBITDAPeer Group
Multiple von 12,0x in Europanochdeutlich hinter den Spitzenwertenvon 14,6x in Q2 2017, dennochist der positive
Trenddeutlichzu erkennen. Ebenfallsbeachtlichsinddie Bewertungenin Deutschland. Erstmalsseit Q3 2016werden
deutscheUnternehmenmit einem13,0x Multiple höherbewertet alsihre europäischenPeers.
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Konsolidierung im Lebensmitteleinzelhandel ςEin Markt im Umbruch 

Obwohlder globaleLebensmittelhandelweiterhinmit
satten Wachstumsratenvon 4,5% wächst,sehendie
Entwicklungsparameter in den Industrieländern
deutlich pessimistischeraus. Die Märkte sind von
steigenden Kosten, sinkender Produktivität sowie
destruktivenPreiskämpfenzwischenWettbewerbern
geprägt,welchezu moderatenWachstumsratenund
sinkender Rentabilität führen. Die Analysebörsen-
notierter Lebensmittelhändlerskizzierteine ähnliche
Entwicklung: fast ausnahmslosverzeichneten die
UnternehmenKursverluste.

SteigenderWettbewerbsdruck,Veränderungendes
Konsumentenverhaltenssowie die Verfügbarkeit
innovativer Technologienstellen die traditionellen
Playerder Branchewie REWE,EDEKAoder Metro AG
vor große Herausforderungen. Eine Analyse von
McKinseyzeigt,dassdie 27 größtenbörsennotierten
Lebensmittelhändlerzwischen2012und 2017bereits
mehr als 50 Prozent ihres ökonomischenGewinns
einbüßenmussten.

Esbedarfdahereinesschnellenund aktivenHandelns
der traditionellen Lebensmitteleinzelhändler, um den
Anschlusszu anderen Marktteilnehmern nicht zu
verlieren. Schonheute sind starke Verschiebungen
der Marktanteile zu Gunsten von Discounternund
Onlinehändlerndeutlichzu erkennen. Zudembringen
sich branchenfremdeVertriebskanäleins Spiel und
versuchen durch innovative Konzepte und Tech-
nologien den Markt zu erobern. Früher oder später
wird dies voraussichtlichmehr als die Hälfte der
traditionellen Lebensmittelhändler vom Markt
verdrängen.

Um sich in diesem komplexen und dynamischen
Umfeld behaupten zu können, sind Super-
marktkettenund VollsortimenterdaherzumHandeln
gezwungen. Schon heute ist eine umfassende
Konsolidierungdes Marktes zu beobachten da es
vermehrt zu Übernahmenund Fusionen,auch in der
Ligader ganzGroßenkommt. LautMcKinseywird sich
das Wettbewerbsumfeld mittelfristig in zwei Lager
aufteilen: internationaleGiganten(z.B. Walmart, Aldi,
Lidl) sowie globale Ökosystemewie Alibaba und
Amazon.

Die österreichischeSignaHoldingübernahmim Juni
die restlichen Anteile der angeschlagenenWaren-
hausketteGaleriaKaufhofGmbHfür 1 Mrd. EURvon
IǳŘƻƴΨǎBay Company. Ziel war die Fusion von
Kaufhof und Karstadt. Das Unternehmen hofft
zwischendeneinstigenKonkurrentenSynergieeffekte
realisierenzu können,um Kostenzu senkenund die
Markpositionzuoptimieren.

Der PrivatinvestorDaniel Kretinsky unterbreitet im
Juniein Übernahmeangebotfür ca. 5,8 Mrd. EURfür
die angeschlageneMetro AG. Da jedoch statt der
Übernahme von notwenigen 67,5 % der Anteile
lediglich 41,7 % realisiert werden konnten hat
KretinskyseinAngebotim Augustzurückgezogen.

Weiterhin ungeklärt ist, wie es zwischender Metro
AG und Redosum eine Einigungbezüglichder 270
Real Filialen steht, welche seit 2018 zum Verkauf
stehen. NachaktuellenMeldungensei eine Einigung
in Sicht.

Die SchwarzGruppe (welche sich ebenfalls für den
Erwerbder RealMärkte interessierthatte) investiert
währenddessenweiterhin in ihr Auslandsgeschäfts.
Im Frühlingwurden u.a. 16 Märkte desfranzösischen
WettbewerbersCasinoerworben.

Quelle: McKinsey, Schwarz-Gruppe, Mergermarket

April 2019
LIDL erwirbt 16 weitere Märke
desfranzösischenWettbewerbers
Casino Guichard Perrachon SA
und baut sein Auslandsgeschäfts
systematischweiter aus

Juni 2019
DieSignaHoldingGmbHkauft die
restlichen 49,99% der Galeria
Kaufhof GmbH von IǳŘƻƴΨǎBay
Company

Juni 2019
Privatinvestor Daniel Kretinsky
unterbreitet Übernahmeangebot
von5,8 Mrd. EURfür die deutsche
Metro AG

Privatinvestor
Daniel Kretinsky



RETAIL & CONSUMER GOODS 5

Á Click to edit Master title styleAKTUELLE MARKTTRENDS

Überblick M&A-Markt (2. Quartal 2019)

Im Q2 2019 hat sich der M&A Markt im ConsumerGoods& Retail Sektor deutlich abgekühlt. Die Anzahl der
realisiertenDealsist weiter gesunken. Waren es in Q2 2018 noch 276 europäischeDeals,so sind es in Q2 2019
lediglich155realisierteDeals. Ähnlichbrisantist die Situationin der DACH-Regionmit lediglich18 realisiertenDealsin
Q2 2019. DieZurückhaltungbei Zukäufenzeigtsichebenfallsin der geringerenBewertungder Targets. In Europaliegt
der EBITDA/EVMediander Transaktionenbei 7,5x, in der DACH-Regionbei 7,0x.

Trotzder eingetrübtenAussichtenist dasDealvolumen, welchesin Q2 2019realisiertworden ist sowohlin Europaals
auchin Deutschlandmit 34,4 bzw. 21,1 Mrd. EURbeachtlich.

Transaktionsanzahl Europa (nach Quartalen)

Quelle: Mergermarket

Transaktionsanzahl DACH-Region (nach Quartalen)

M&A Transaktionen im Consumer Goods& Retail Sektor Europa

Insgesamt 155CG&R-Deals in Q2 2019 in Europa (Q2 2018: 276 Deals)

Deal-Volumen insgesamt EUR 34,4 Mrd. in Q2 2019 (Q2 2018: EUR 20,3 Mrd.)

EBITDA/EV Multiple im CG&R-Deal Umfeld in Q2 2019 bei einem Median von 7,5x

Deutliche Abnahme im Vergleich zu Q2 2018 10,6xund Q2 2017 von 10,9x
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MDAX Dax Sector Consumer Index Dax Sector Retail Index Euro STOXX 50 Index

Ausgewählte Performance-Indizes Q3 2018 ςQ2 2019 + 7,51%

+ 0,11%

+ 3,34%

SEKTOR PERFORMANCE

NachstarkenVerlustenin Q4 2018und Q1 2019, insbesondereim DAXSectorRetailIndexmit einem Einbruchvon
knapp-20,3%im Vergleichzum Vorjahr,hat sichder Sektorim Q2 deutlich erholt und schneidetteilweisesogarmit
einemleichtenPlusab. DerDAXSectorConsumerIndexist mit einerpositivenEntwicklungvon+7,51%im letztenJahr
besondersherausragend. Gleichesgilt diesfür deneuropäischenSTOXX50 Indexwelchermit +3,34%ebenfallspositiv
abschneidet.

Weiterhin kritisch ist hingegendie Entwicklungdes DAXSectorRetail Index. Zwar ist die Jahresentwicklungseit Q3
2018mit einemVerlustvon -12,15%deutlich positiveralsdie AnalyseQ1 2019, dennochist auchdieseEntwicklung
weiterhin kritisch.

Kommentar

Quelle: S&P Capital IQ

- 12,15%
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Datum Zielunternehmen Erwerber Land Enterprise 
Value 
( Mio.)

Multipl of EV to 

Sales EBITDA EBIT

DEUTSCHLAND

28.06.2019 Zamek Düsseldorf GmbH Merschbrock-Wiese Gewürz GmbH DE n.a. - - -

27.06.2019 Foodspring GmbH Mars, Incorporated DE n.a. - - -

25.06.2019 Siteco Beleuchtungstechnik GmbH Stern Steward Capital DE n.a. - - -

24.06.2019 Bell Food Group (Deutsche 
Wurstherstellung) 

Zur Mühlen ApS & Co. KG DE n.a.
- - -

12.06.2019 VOXX German Accessory Holdings GmbH HF Company DE 17 - - -

06.06.2019 Fitvita GmbH (70% Stake) Dermapharm Holding SE DE n.a. - - -

29.05.2019 Keeeper GmbH Mutares AG DE n.a. - - -

22.05.2019 Piranha Bytes Software GmbH THQ Nordic AB DE n.a. - - -

30.04.2019 Avenso GmbH LUMAS Art Editions GmbH DE n.a. - - -

30.04.2019 WhiteWall Media GmbH CEWE Stiftung & Co, KGaA DE 30 0,9x - -

29.04.2019 NRDS GmbH Quest Solutions GmbH, SilthoResearch 
GmbH, AM1 Ventures GmbH

DE n.a.
- - -

05.04.2019 Stone Brewing World Bistro & Gardens BrewDog Plc DE n.a. - - -

04.04.2019 231 Play GmbH Jam City Inc. DE n.a. - - -

EUROPA

28.06.2019 Sushi Ran B.V. Bracamonte Convenient Kitchen NL n.a. - - -

28.06.2019 Nature Planet ApS Procuritas AB DK n.a. - - -

27.06.2019 PandriksBake Off B.V. Rinkelberg Capital Ltd. NL n.a. - - -

27.06.2019 Farmaceutici Procemsa S.p.A (70%) InvestIndustrial IT n.a. - - -

26.06.2019 Fabricas Agrupadas de Munecas de Onil SA Giochi Preziosi S.p.A. SP 150 0,8x - -

20.06.2019 Fast Forward Ffw (51%) First Milk Limited UK n.a. - - -

19.06.2019 L'Atelier d'Amaya SARL Vendis Capital FR n.a. - - -

19.06.2019 Kaslink Foods Oy Ltd. Oy Karl Fazer AB FIN n.a. - - -

18.06.2019 Cades SA Bastide 1880 FR n.a. - - -

13.06.2019 SoFine Foods BV Groupe ELSA Mifroma IT n.a. - - -

12.06.2019 IL Bisonte S.p.A. Look Holdings Incorporated IT 100 - - -

11.06.2019 Fazer Food Services Oy Compass Group Plc FIN 475 0,8x - -

06.06.2019 Loch Lomond Distillers Ltd. HillhouseCapital Management Ltd. UK 451 7,6x 37,9x -

05.06.2019 Clive Christian Perfume Limited Nichebox UK n.a. - - -

04.06.2019 La Galvania SpA The Riverside Company IT 80 1,5x 9,4x -

29.05.2019 Nuova Castelli SpA Groupe Lactalis S.A. IT 300 0,7x 11,1x -

28.05.2019 Kosmolet A/S Matas A/S DK 20 4,2x 7,5x 8,3x

27.05.2019 Stadlbauer Marketing + Vertrieb  GmbH Quantum Capital Partners AG AT n.a. - - -

20.05.2019 InSitu S.A. Black Toro Capital Partners SP n.a. - - -

20.05.2019 IC Group A/S (33.89%) Friheden Invest A/S DK 88 0,4x 5,7x 11,6x

Median 100 0,9x 10,3x 8,3x

Mittelwert 180 2,3x 16,5x 8,3x

TRANSAKTIONEN Q2 2019 (1/3)

Ausgewählte Transaktionen ςConsumer Goods

Quelle: Mergermarket



RETAIL & CONSUMER GOODS 8

Á Click to edit Master title style

Datum Zielunternehmen Erwerber Land Enterprise 
Value 
( Mio.)

Multipl of EV to 

Sales EBITDA EBIT

DEUTSCHLAND

10.06.2019 GALERIA Kaufhof GmbH (49,99% Stake) Signa Holding GmbH DE n.a. - - -

06.06.2019 Retail BR GmbH (50% Stake) Wolfgang Lohe (Privatinvestor) DE n.a. - - -

29.05.2019 Getrännke Lippert Werner Lippert GmbH Radeberger Gruppe KG DE n.a. - - -

15.05.2019 21Run GmbH All4Sports BV DE n.a. - - -

29.04.2019 AMSilk GmbH (Costmetic Business) Givaudan SA DE n.a. - - -

25.04.2019 ADC Blackfire Entertainment GmbH Asmodee Editions SAS DE n.a. - - -

15.04.2019 Theo Wormland GmbH & Co. KG Management Vehicle DE n.a. - - -

EUROPA

26.06.2019 BCA Marketplace Plc TDR Capital LLP UK 2.386 0,7x 21,3x 12,4x

25.06.2019 De FursacS.A. SMCP S.A. FR n.a. - - -

25.06.2019 Tennispro Distribution SA SIGNA Sports United GmbH FR n.a. - - -

12.06.2019 Krefel NV Boulanger SA BL 200 0,5x - -

04.06.2019 Zoodom Italia Srl Agrifarma SpA IT n.a. - - -

03.06.2019 Biomen Distribution Vespa Capital LLP FR n.a. - - -

24.05.2019 kika Moebelhandelsges mbH XXXLutz KG HUN n.a. - - -

24.05.2019 Oriflame Holding AG (69,18%) Jochnick Familie CH 1.354 1,1x 7,0x 8,8x

19.05.2019 Media-Saturn Holding GmbH (12 Greek 
Stores)

Olympia Development SA GRE n.a.
- - -

14.05.2019 Auchan S.p.A. ConadConsorzioNazionaleDettahlianti IT 1.000 0,3x - -

14.05.2019 Hemtex AB Kid ASA SWE 21 0,2x 6,1x 16,6x

14.05.2019 Amacom, The Amazing Company B.V. Exertis Ireland Limited IRL n.a. - - -

10.05.2019 Netto Marknad Sverige AB Coop Butiker & Stormaknader AB SWE n.a. - - -

09.05.2019 Hamleysof London Limited Reliance Brands Limited UK 78 1,1x - -

04.05.2019 Weiss Handels-GmbH Stefan Rutter; Christian Harisch AT n.a. - - -

23.04.2019 Marskramer B.V. Audax Groep BV NL n.a. - - -

16.04.2019 Uno Discount MD Spa IT 32 - - -

16.04.2019 Nature & Decouvertes FNAC Darty SA FR n.a. - - -

11.04.2019 Topshop/Topman Ltd. (25%) Arcadia Group Limited UK n.a. - - -

Median 600 0,6x 7,0x 12,4x

Mittelwert 1.807 0,6x 11,5x 12,6x

TRANSAKTIONEN Q2 2019(2/3)

Ausgewählte Transaktionen ςRetail

Quelle: Mergermarket
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Datum Zielunternehmen Erwerber Land Enterprise 
Value 
( Mio.)

Multipl of EV to 

Sales EBITDA EBIT

DEUTSCHLAND

24.06.2019 ARIVA.DE AG Wallstreet:online AG DE 7,5 - - -

29.05.2019 Curated Shopping GmbH Outfittery GmbH DE n.a. - - -

17.05.2019 Pexels GmbH Ccanva Pty Ltd. DE n.a. - - -

16.05.2019 GetYourGuide Deutschland GmbH Various VC Firms DE 893 - - -

15.05.2019 finanzen.de Allianz SE DE n.a. - - -

10.05.2019 SH Telekommunikation Deutschland GmbH Mobilezone AG DE 71 0,1x - 7,0x

EUROPA

19.06.2019 LED hut Fulfillment Services Ltd. Supreme Imports Limited UK n.a. - - -

14.06.2019 Coolblue B.V. HAL Investments B.V. FR n.a. - - -

07.06.2019 Class Delta Ltd. YFM Equity Partners Limited UK n.a. - - -

04.06.2019 Atlas ForMen SAS Access Capital Partners; Latour Capital FR 160 0,8x - -

14.05.2019 Bartida Retail sro Stock Spirits Group Plc CEZ 7,3 - - -

09.05.2019 Camerus SAS Siparex Groupe, Omnes Capital, Bpi 
France

FR n.a.
- - -

02.05.2019 Otrium B.V. Index Ventures NL n.a. - - -

30.04.2019 Beauteprivee (40%) SRP Groupe FR n.a. - - -

02.04.2019 4Kraft Sp. Z.o.o. Undisclodedbidder PL n.a. - - -

Median 71 0,5x n.a. 7,0x

Mittelwert 227 0,5x n.a. 7,0x

TRANSAKTIONEN Q3 2019(3/3)

Ausgewählte Transaktionen ςE-Commerce

Quelle: Mergermarket
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Key Financials ausgewählter börsennotierter Unternehmen ςConsumer Goods(Deutschland)

Key Financials ausgewählter börsennotierter Unternehmen ςConsumer Goods(Europa)

Mittelwert = Durchschnitt aller Mulitples / Median exkludiert die Min/Max Werte Quelle: S&P Capital IQ

Company Market 
Value 

(ϵMio.)

Enterprise 
Value 

(ϵMio.)

EBITDA margin EBIT margin Net Earnings margin

FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020

adidas AG 53.647,9 52.154,9 13,1% 14,7% 14,9% 10,8% 11,5% 12,0% 7,7% 8,3% 8,6%

Beiersdorf Aktiengesellschaft 23.940,7 22.058,7 17,8% 17,0% 17,1% 15,5% 14,5% 14,7% 10,6% 10,2% 10,3%

GERRY WEBER International AG 13,2 217,1 4,0% 7,1% 6,5% 0,0% 1,7% 1,1% -1,5% 0,5% 0,1%

Henkel AG & Co. KGaA 35.987,5 37.792,5 20,7% 19,3% 19,5% 17,6% 16,2% 16,4% 13,0% 11,9% 12,1%

Hugo Boss AG 4.047,1 5.173,1 17,5% 17,7% 18,7% 12,1% 12,8% 13,4% 8,7% 8,9% 9,5%

Leifheit Aktiengesellschaft 197,3 147,3 8,3% 7,4% 9,2% 5,5% 4,1% 6,3% 3,7% 2,7% 4,1%

PUMA SE 8.754,1 9.446,0 9,1% 12,1% 12,8% 7,4% 8,1% 8,8% 4,2% 4,7% 5,2%

Südzucker AG 3.035,6 5.032,5 10,5% 5,4% 6,0% 6,3% 0,4% 1,0% 2,7% -0,9% -0,5%

TOM TAILOR Holding SE 101,3 267,3 6,4% 7,6% 8,2% 2,0% 3,7% 4,6% -6,7% 1,5% 2,5%

Villeroy & Boch AG 382,9 457,1 9,2% 9,1% 9,4% 6,2% 6,3% 6,6% 4,0% 4,1% 4,2%

Minimum 13,2 147,3 4,0% 5,4% 6,0% 0,0% 0,4% 1,0% -6,7% -0,9% -0,5%

Median 3.541,3 5.102,8 9,8% 10,6% 11,1% 6,9% 7,2% 7,7% 4,1% 4,4% 4,7%

Mittelwert 13.010,8 13.274,7 11,7% 11,7% 12,2% 8,3% 7,9% 8,5% 4,6% 5,2% 5,6%

Maximum 53.647,9 52.154,9 20,7% 19,3% 19,5% 17,6% 16,2% 16,4% 13,0% 11,9% 12,1%

Company Market 
Value 

(ϵMio.)

Enterprise 
Value 

(ϵMio.)

EBITDA margin EBIT margin Net Earnings margin

FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020

Nestlé S.A. 262.801,3 291.100,6 20,8% 21,5% 21,9% 16,9% 17,5% 17,9% 12,9% 13,4% 13,9%

Unilever N.V. 130.329,0 151.656,0 21,2% 22,2% 22,9% 18,2% 19,1% 19,8% 12,3% 12,7% 13,1%

Anheuser-Busch InBevSA/NV 152.518,1 251.125,1 40,1% 41,5% 41,7% 32,4% 33,1% 33,5% 12,9% 17,2% 17,0%

Christian Dior SE 83.084,5 105.910,5 26,2% 26,4% 26,7% 21,6% 21,9% 22,3% 5,9% 6,1% 6,2%

LVMH 188.383,6 195.810,6 26,0% 26,1% 26,3% 21,4% 21,7% 22,1% 13,7% 14,2% 14,4%

L'Oréal S.A. 140.475,4 137.706,8 22,6% 23,0% 23,2% 18,3% 18,8% 19,1% 14,9% 15,0% 15,2%

Danone S.A. 48.258,6 61.242,6 18,3% 19,0% 19,8% 14,7% 15,2% 15,9% 9,3% 9,7% 10,4%

Heineken Holding N.V. 26.585,2 47.050,2 0,0% 24,1% 24,3% 15,1% 16,9% 17,4% 10,7% 11,1% 11,6%

Associated British Foods plc 21.661,1 21.326,0 12,3% 12,6% 13,0% 8,8% 8,9% 9,4% 6,7% 6,8% 7,2%

Reckitt Benckiser Group plc 49.187,8 60.877,9 28,6% 29,3% 29,5% 26,5% 26,6% 26,8% 18,5% 18,9% 19,3%

Diageo plc 89.531,7 103.316,8 34,5% 35,7% 36,2% 31,1% 32,2% 32,5% 23,8% 24,3% 24,4%

Kering SA 65.324,5 67.183,8 32,3% 33,3% 33,8% 28,6% 29,7% 30,2% 20,5% 20,5% 21,8%

Compagnie FinancièreRichemont 42.138,8 39.871,6 23,6% 20,1% 20,6% 19,1% 15,1% 15,5% 15,4% 11,5% 11,7%

AB Electrolux (publ) 6.457,6 6.989,8 7,9% 8,3% 9,2% 4,6% 4,9% 5,7% 3,4% 3,6% 4,2%

Essity AB (publ) 18.965,1 24.855,0 15,5% 17,3% 18,1% 10,1% 11,7% 12,7% 6,4% 7,9% 8,7%

EssilorLuxottica Société anonyme 49.912,9 52.276,9 22,2% 21,7% 22,2% 16,2% 16,0% 15,8% 11,1% 11,0% 11,7%

Pernod Ricard SA 42.805,2 50.205,2 29,0% 30,7% 31,5% 26,3% 28,0% 28,7% 16,9% 18,2% 19,1%

Carlsberg A/S 17.378,5 20.189,7 22,3% 21,6% 22,0% 15,1% 15,2% 15,6% 8,7% 9,0% 9,3%

The Swatch Group AG 12.700,0 11.870,6 20,5% 19,7% 20,4% 15,0% 14,1% 14,9% 11,1% 10,4% 10,9%

SEB SA 7.840,7 9.620,8 12,5% 12,5% 12,9% 9,8% 9,9% 10,1% 6,0% 6,2% 6,5%

Barry Callebaut AG 9.658,3 11.265,9 10,2% 10,7% 10,8% 7,9% 8,3% 8,4% 5,2% 5,5% 5,6%

Hermès International Société en 66.126,9 62.702,6 37,8% 37,3% 37,8% 34,0% 33,8% 34,2% 22,5% 22,8% 23,1%

Capri Holdings Limited 4.600,1 6.710,1 22,7% 21,5% 19,6% 18,2% 17,3% 15,3% 14,8% 14,5% 12,7%

Minimum 4.600,1 6.710,1 0,0% 8,3% 9,2% 4,6% 4,9% 5,7% 3,4% 3,6% 4,2%

Median 48.258,6 52.276,9 22,3% 21,7% 22,2% 18,2% 17,3% 17,4% 12,3% 11,5% 11,7%

Mittelwert 66.814,1 77.863,7 22,0% 23,3% 23,7% 18,7% 19,0% 19,3% 12,3% 12,6% 13,0%

Maximum 262.801,3 291.100,6 40,1% 41,5% 41,7% 34,0% 33,8% 34,2% 23,8% 24,3% 24,4%
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Company Market 
Value 

(ϵMio.)

Enterprise 
Value 

(ϵMio.)

EBITDA margin EBIT margin Net Earnings margin

FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020

Adler Modemärkte AG 57,6 299,3 4,3% 13,2% 15,3% 0,8% 3,4% 5,5% -0,1% 0,2% 1,7%

Fielmann Aktiengesellschaft 5.362,6 5.436,0 20,7% 21,4% 21,4% 17,5% 17,4% 17,4% 11,9% 11,7% 11,8%

Hawesko Holding AG 318,9 452,5 6,9% 6,9% 7,9% 4,9% 5,4% 5,8% 3,3% 3,5% 3,7%

Hornbach Holding AG & Co. KGaA 804,8 2.288,4 6,3% 5,6% 6,5% 3,9% 2,7% 3,4% 2,1% 1,7% 1,6%

LUDWIG BECK 107,2 301,1 5,2% 10,1% 20,1% 0,9% -6,4% 10,5% -0,5% -12,6% 5,1%

Minimum 57,6 299,3 4,3% 5,6% 6,5% 0,8% -6,4% 3,4% -0,5% -12,6% 1,6%

Median 318,9 452,5 6,3% 10,1% 15,3% 3,9% 3,4% 5,8% 2,1% 1,7% 3,7%

Mittelwert 1.330,2 1.755,5 8,7% 11,4% 14,2% 5,6% 4,5% 8,5% 3,3% 0,9% 4,8%

Maximum 5.362,6 5.436,0 20,7% 21,4% 21,4% 17,5% 17,4% 17,4% 11,9% 11,7% 11,8%

Company Market 
Value 

(ϵMio.)

Enterprise 
Value 

(ϵMio.)

EBITDA margin EBIT margin Net Earnings margin

FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020

Industria de Diseño Textil, S.A. 82.357,4 82.256,4 21,1% 21,0% 27,9% 16,9% 16,7% 17,7% 13,2% 13,2% 13,5%

H & M Hennes& Mauritz AB 25.905,6 27.028,3 12,2% 11,8% 12,0% 7,7% 7,1% 7,3% 6,2% 5,5% 5,7%

Kingfisher plc 5.044,3 4.987,3 9,0% 8,3% 11,5% 6,7% 6,0% 7,1% 4,9% 4,3% 4,2%

Dixons Carphone plc 1.417,3 1.713,2 5,3% 4,7% 4,0% 3,7% 3,0% 2,3% 2,8% 2,2% 1,6%

Marks and Spencer Group plc 4.583,2 6.107,9 11,4% 11,1% 10,8% 6,1% 5,8% 5,6% 4,2% 3,8% 3,7%

Dufry AG 3.700,9 11.090,9 12,0% 22,4% 22,4% 5,1% 5,9% 6,8% 4,8% 4,5% 5,2%

Fnac Darty SA 1.727,5 1.713,4 5,4% 5,7% 6,3% 3,9% 4,3% 4,5% 2,2% 2,5% 2,6%

JD Sports Fashion plc 6.373,3 6.309,4 12,0% 10,1% 9,7% 9,8% 7,7% 7,3% 7,5% 5,9% 5,5%

NEXT plc 7.905,4 9.173,3 21,3% 21,1% 20,7% 18,4% 18,1% 17,7% 14,4% 14,1% 13,8%

Sports Direct International plc 1.594,0 2.163,5 8,8% 7,6% 8,4% 4,5% 3,9% 4,6% 3,1% 2,4% 2,8%

GrandVision N.V. 5.187,0 6.022,4 15,6% 15,4% 16,0% 10,2% 10,0% 10,8% 6,4% 6,7% 7,1%

B&M European Value Retail S.A. 3.724,2 4.425,8 9,6% 9,2% 8,7% 8,2% 7,8% 7,1% 6,0% 5,8% 5,4%

Valora Holding AG 881,0 1.198,3 7,1% 14,2% 14,6% 4,2% 4,4% 4,4% 2,9% 3,1% 3,1%

L'Occitane International S.A. 2.538,0 3.033,6 15,8% 14,7% 16,3% 10,9% 10,1% 11,5% 8,2% 7,6% 8,2%

Hudson Ltd. 1.120,6 2.392,9 12,2% 12,5% 12,8% 5,3% 7,2% 8,2% 4,4% 3,1% 3,7%

WH Smith PLC 2.371,4 2.620,4 15,2% 14,6% 15,2% 11,7% 11,3% 11,7% 9,5% 8,8% 9,2%

Maisons du Monde S.A. 946,7 1.152,4 12,9% 12,9% 12,4% 9,5% 9,4% 8,8% 6,4% 5,8% 5,6%

Minimum 881,0 1.152,4 5,3% 4,7% 4,0% 3,7% 3,0% 2,3% 2,2% 2,2% 1,6%

Median 3.700,9 4.425,8 12,0% 12,5% 12,4% 7,7% 7,2% 7,3% 6,0% 5,5% 5,4%

Mittelwert 9.257,5 10.199,4 12,2% 12,8% 13,5% 8,4% 8,2% 8,4% 6,3% 5,8% 5,9%

Maximum 82.357,4 82.256,4 21,3% 22,4% 27,9% 18,4% 18,1% 17,7% 14,4% 14,1% 13,8%
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Company Market 
Value 

(ϵMio.)

Enterprise 
Value 

(ϵMio.)

EBITDA margin EBIT margin Net Earnings margin

FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020

Delticom AG 61,1 88,6 1,8% 2,0% 2,3% 0,8% 1,2% 1,5% 0,4% 0,8% 0,9%

Mountain Alliance AG 38,7 42,8 -2,8% 4,7% 3,6% -7,2% 0,5% 3,4% -9,7% -0,9% 1,1%

HelloFresh SE 1.376,3 1.180,4 -5,2% -1,0% 4,3% -6,9% -3,3% 2,3% -7,0% -3,2% 0,5%

home24 SE 79,1 34,2 -13,0% -7,5% -1,7% -19,6% -15,1% -6,1% -21,9% -17,1% -7,6%

Zalando SE 9.659,4 9.255,5 4,5% 6,1% 6,3% 3,0% 3,1% 3,1% 1,9% 2,0% 2,0%

zooplus AG 871,5 889,8 0,4% 1,2% 1,6% -0,3% -0,5% 0,4% -0,2% -0,4% 0,4%

Minimum 38,7 34,2 -13,0% -7,5% -1,7% -19,6% -15,1% -6,1% -21,9% -17,1% -7,6%

Median 475,3 489,2 -1,2% 1,6% 3,0% -3,6% 0,0% 1,9% -3,6% -0,7% 0,7%

Mittelwert 2.014,3 1.915,2 -2,4% 0,9% 2,7% -5,0% -2,3% 0,8% -6,1% -3,1% -0,5%

Maximum 9.659,4 9.255,5 4,5% 6,1% 6,3% 3,0% 3,1% 3,4% 1,9% 2,0% 2,0%

Company Market 
Value 

(ϵMio.)

Enterprise 
Value 

(ϵMio.)

EBITDA margin EBIT margin Net Earnings margin

FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020 FY2018 FY2019 FY2020

ASOS Plc 2.387,3 2.429,6 6,7% 4,8% 5,7% 4,1% 2,0% 2,6% 3,4% 1,6% 2,1%

Ocado Group plc 9.096,1 9.040,0 4,6% 2,8% 5,3% -0,8% -3,3% -1,0% -1,6% -3,8% -1,9%

Dustin Group AB (publ) 716,6 850,4 4,8% 5,1% 5,2% 4,1% 4,5% 4,5% 3,5% 3,6% 3,4%

N Brown Group plc 413,9 936,4 12,8% 13,4% 14,6% 9,6% 10,1% 11,1% 6,7% 6,7% 7,3%

boohoo group plc 2.749,8 2.558,1 9,3% 9,6% 9,8% 7,2% 7,8% 7,9% 5,8% 6,0% 5,3%

Shop Apotheke Europe N.V. 463,2 500,1 -2,0% -1,8% 0,0% -4,5% -4,0% -2,1% -4,9% -4,2% -2,4%

Findel plc 240,9 501,6 9,8% 9,9% 10,0% 7,5% 7,4% 7,8% 4,4% 4,5% 4,6%

Farfetch Limited 5.481,1 4.866,3 -20,2% -14,9% -7,8% -29,9% -30,0% -19,7% -25,8% -26,5% -15,4%

Verkkokauppa.com Oyj 160,7 151,9 2,7% 3,5% 3,6% 2,4% 2,5% 2,7% 1,9% 1,7% 2,0%

IVS Group S.A. 373,7 750,5 21,6% 23,7% 23,6% 11,1% 0,0% 0,0% 5,8% 0,0% 0,0%

Just Eat plc 4.739,8 4.659,2 22,1% 18,2% 20,2% 17,5% 13,2% 15,3% 14,2% 5,5% 10,7%

SRP Groupe S.A. 69,6 37,9 0,9% 2,2% 1,8% -0,7% 0,5% 0,9% -1,0% 0,0% 0,3%

Minimum 69,6 37,9 -20,2% -14,9% -7,8% -29,9% -30,0% -19,7% -25,8% -26,5% -15,4%

Median 589,9 893,4 5,8% 5,0% 5,5% 4,1% 2,2% 2,6% 3,4% 1,7% 2,0%

Mittelwert 2.241,1 2.273,5 6,1% 6,4% 7,7% 2,3% 0,9% 2,5% 1,0% -0,4% 1,3%

Maximum 9.096,1 9.040,0 22,1% 23,7% 23,6% 17,5% 13,2% 15,3% 14,2% 6,7% 10,7%




