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Kurs in EUR 41,695

ISIN DE0005003404

Hauptbörse Frankfurt

Homepage www.adidas.de

Marktkap. in Mio. EUR 8.723

Umsatz in Mio. EUR 10.381

Verschuldungsgrad 31,9%

Anzahl der Mitarbeiter  39.596 

Fiskaljahresende 31.12.

Index DAX

Indexgewichtung 1,6%

KGV Gewinn/
Aktie

Gewinn-
wachstum

Kurs/
Umsatz

Kurs/
Buchwert

Dividenden-
rendite

Dividende/
Aktie

2009 34,2 1,22 -62,5% 0,84 2,31 0,8% 0,35

2010e 18,1 2,30 88,5% 0,80 2,06 1,3% 0,56

2011f 13,9 3,01 30,9% 0,76 1,79 1,7% 0,72

Quelle: IBES Konsensusschätzungen von Thomson Reuters

 … startet im Fußballfieber ins nächste Quartal 
Der 1949 gegründete fränkische adidas-Konzern ist der zweitgrößte Sportartikelher-
steller der Welt. Das im deutschen Leitindex DAX notierte Unternehmen unterhält ein 
sehr umfassendes Produkt und Marken-Portfolio. Seine betriebliche Tätigkeit unterteilt 
adidas in sechs Segmente: Großhandel, Einzelhandel, TaylorMade-adidas Golf, Rock-
port, Reebok-CCM Hockey und „Andere Zentral Geführte Marken“. Die Ergebnisse 
der Marken adidas und Reebok sind im Großhandelssegment bzw. im Einzelhandels-
segment zusammengefasst. .

Dauerhafte Konsumgüter / Sportartikel
+ Anhaltend positiver Trend bei der Nachfrage nach sportlicher Lifestylemode.
+ Das Konjunkturklima zeigt sich global auf dem Weg der Besserung.

adidas
+  Der auf Anteilseigner entfallende Gewinn legte im Q1 2010 ggü. dem Vorjahres-

quartal von EUR 5 Mio auf EUR 168 Mio. und somit deutlich über Konsensusschät-
zungen zu. Das Betriebsergebnis stieg von EUR 58 Mio. auf EUR 260 Mio.

+  adidas konnte den Umsatz ggü. dem Vorjahresquartal um vier Prozent auf EUR 
2,67 Mrd. steigern. Besonders hervorgestochen hat der Einzelhandel mit +14,9 %. 
Die Regionen Nord- (+10 %) und Lateinamerika (+24 %) konnten ebenfalls zule-
gen, China büßte jedoch 20 % ein.

+  Im Hinblick auf die Fußball-WM 2010 rechnen wir mit positiven Auswirkungen, 
denn vor allem Fantrikots weisen besonders hohe Margen auf. adidas wird zwölf 
Teams - und somit mehr als jeder andere – ausstatten: darunter Spanien, Deutsch-
land und Frankreich.

+  Die Bruttomarge verbesserte sich auf 48,6 % (2009: 45,2 %), die operative Marge 
auf 9,7 % (2009: 2,2 %). Diese Steigerung ist besonders auf niedrigere Beschaf-
fungskosten und einen höheren Anteil des Einzelhandels am Gesamtumsatz zurück-
zuführen.

+  Aufgrund der guten Ergebnisse hat das Management die im März publizierten 
Ziele für 2010 angehoben. Ein Umsatzanstieg im mittleren einstelligen Bereich und 
ein Ergebnis pro Aktie zwischen EUR 2,05 und EUR 2,30 wurden prognostiziert. 

-  Hauptkonkurrent Nike wird im zweiten Quartal die Marketingausgaben um 20 % 
steigern. Um keine Marktanteile zu verlieren, muss der gesamte Sektor mitziehen 
und mehr investieren.

Fazit: Nach dem konjunkturbedingten Umbruchsjahr zeigt sich mittlerweile eine mar-
kante Besserung der Geschäftsentwicklung des Sportartikelriesen. Eine globale Wirt-
schaftserholung, sportliche Groß ereignisse und eine schlankere Organisationsstruktur 
werden diesen Trend in den kommenden Quartalen bestätigen. Unter Berücksichti-
gung der berichteten Zahlen, des guten Ausblicks sowie der Verbesserung bei Reebok 
bleiben wir bei unserer Einschätzung. „Kauf“.
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