SPACS

Das boomende Geschaft mit
Borsenmanteln kommt nach Deutschland

Spacs sind eine Alternative zum klassischen IPO und haben
in den USA einen regelrechten Hype ausgeldst. Ein
bekannter Investor will das Instrument jetzt auch in

Deutschland etablieren.
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Spacs einfach erklart - Wie der
Borsentrend aus den USA funktioniert

Seit Montagmorgen wird in Frankfurt eine leere
Unternehmenshiille gehandelt. Die wichtigsten Fragen und
Antworten zum Borsentrend aus den USA.

a Peter Kohler e Angelika Ilvanov




Strukturierte Finanzierung mit einem Spac Modell

Special Purpose Acquisition Company (Spac)

Als Finanzinvestor den Trend und Vorteil von Spacs in einem Waggoninvestment erkennen und
selbst aktiv werden als Private Equity Investor ?

Hohere Renditen durch ein Investment im Selbsteintritt mit neuen Giliterwaggons in die Transport Branche.
Der innovative patentierte Giiterwaggon ermaoglicht eine Kapitalrendite IRR (groB3er als) >30 % fiir Private Equity Investoren

Wir bieten fiir Investoren die

* wie ein Private Equity Investor, ein aktivistisches Shareholder Value und denen ein Werttreiber
zur Unternehmenswertsteigerung keine Fremdwaorter, sondern elementare Bestandteile ihres Denken sind.

* ihr Vermoégensportfolio umstrukturieren wollen und ein Direktinvestment bevorzugen, das hohere Renditen
ermoglicht als andere Asset Allokation zusammen erbringen.

* einen unternehmensorientierten Weitblick haben, die Ertragsstarke Renditepotentiale identifizieren und realisieren wollen.

* Das Marktumfeld im Giitertransport und der Waggonvermietung generiert EBIT Margen von 40 %

Ziel dieser Investor-Relations-Arbeit ist eine transparente und faire Finanzkommunikation mit allen Marktteilnehmern, um das Vertrauen in
die Qualitat, Strategie, Seriositat des Investments, die Chance und des Potentials die sich daraus ergibt zu informieren.
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Einen Quantensprung far unsere Profitabilitat:

Wir sind Finanzinvestoren und keine Transportunternehmer:
Wir denken anders als die Transportunternehmer:
Ergebnisbezogen und nicht sachbezogen.

Fiir uns als Finanzinvestoren ist die Transportwirtschaft nur ein Mittel zum Zweck, in dem wir
Wertsteigerung erkennen, die Spielregeln, das Nutzungsverhalten dndern und den lukrativsten
Verkehrstrager einsetzen, um eine liberdurchschnittliche IRR Rendite >20% zu erzielen.

Jedes Unternehmen verfiigt liber eigene Kriterien zur Einschatzung der Profitabilitdt, einer der Schliisselindikatoren ist die
Entwicklungsfahigkeit des Unternehmens, die Profitabilitat in der Transport- und Logistikbranche weiterzuentwickeln

Welches Geschaftsmodell ist profitabler?

Finanzierung und Vermietung von Eisenbahn Equipment oder ein Selbsteintritt mit dem Equipment ?

Als Finanzinvestor mit strategischer Kompetenz und einem strukturierten Prozess samtliche Wertschopfungspotenziale erkennen — und sie auch ausschépfen
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Werden Sie Mitglied des Clubs Spac der Einzelaktionare: 1 Aktie zu 10 € genuigt!

Rentabilitat und Beteiligungsmodell einer Waggonfinanzierung fiir Investoren

Hohe Rendite bei keinem Risiko gleich einer Festgeldanlage gilt nur wen man die Spielregeln versteht

Rendite und Bewertungsmodell mittels eines Spac Modell und eines LBO Modell Seite 5..11

Dieser Prozess ermoglicht uns kein Investmentrisiko fiir das Investierte Kapital zu erlangen

Jeder Einzelaktionare ist eine wichtige Komponente der Kapitalstruktur des Konzerns.
Dank der robusten Leistung des zukunftsorientierten Managements des Konzerns als Voraussetzung fiir eine kontinuierliche
Kursverbesserung nimmt jeder Aktionar am Wachstumserfolg des Unternehmens teil.
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Variante 1 Als Investor den Zusammenhang und Vorteil eines Spac Modell erkennen.
Interpretation, Performance und Aussage einer Spac Griindung, Investoren beteiligen sich mit 10€ pro Aktie an der Siid Waggon Leasing B.V.

RENTABILITATSANALYSE H
Waggonvermietung (1000 Wagen)
Projektname Spac - Investment Siid -Waggon Leasing B.V. EUR
Gesamtinvestition, Nominalwert 154 000000 Diskontierte Investitionen 154 000 000 Fundraising Ziel 14 Mio. € zu 10€ Buchwert pro Aktie = 1 400 000 Stiick - Dividende 4 620 493 p.a.
Renditeforderung 1,88 % = (Residualgewinn, Wertbeitrag, Value Added) = Dividende pro Aktie 3,30 €
Planungszeitraum 25,0 Jahre 1/2021 - 12/2045
Kalkulationszeitpunkt 1/2021  (Am Anfang der Periode)
; o botriebichen Coun i — ; I Abzinsungsrate IRR. 7,54 %Verkauf der Aktien nach 3 Jahren
arwert des betrieblichen Cash Flows ominalwert arwert emerkungen _ . . . o/ :
+ Barwert des operativen Cash Flows 276853361  Eigenkapitalanteil 14 Mio. zu 10€ pro Aktie 3,30/0,0754 = 43,78 € Wert der Aktie, eine Steigerung von 430% in 3 Jahren.
+ Barwert der Restwerte (-] 25956 658  Eigenkapitalanteil 10 %  Anzahl der Aktien Gesamtwert aller Aktien 43,78€ x 1 400 000 = 61 292 000 € im 3. Jahr.
Barwert des betrieblichen Cash Flows 302 810 019 1400 000
- Barwert der Reinvestitionen 0 0 Dividende pro Aktie im 3. Jahr Aktienbewertung
Barwert gesamt 302 810 019 €3,29
Investitionsvorschlag Nominalwert Barwert Wert der Aktie im 3.Jahr (Spac Modell)
- Vorgeschlagene Sachinvestitionen -154 000 000 -154 000 000 €43,61
+ Investitionszuschiisse 0 0 Renditesteigerung der Aktie pro Jahr D'Vide“d Dlscount MOdel
Investitionsvorschlag -154 000 000 -154 000 000 63,4%
Kapitalwert (NPV) 148810019 »>=0 N rentabel Ziel: Wert einer Aktie ermitteln; Ist sie iberbewertet oder unterbewertet ?
NPV als Monatsannuitit 621 002 Prinzip: Der faire Wert einer Aktie ist der Barwert aller zukiinftigen Dividenden.
Interner Zinsfuss (IRR) 754% >=1,88% > rentabel
Modifizierter Interner Zinsfuss (MIRR) 467% >=1,88% -> rentabel
Profitabilitdtsindex (PI) 197 »>=1 -> rentabel I Con t Dividends
Amortisationsdauer (Payback), Jahre 13,9  Basierend auf diskontiertem FCF
Ertrag Nettokapital (RONA), % 12,1% durchschnittlich 25 Jahre D
Wertbeitrag (VA) 7887383  durchschnittlich 25 Jahre V o
Diskontierter Wertbeitrag (DCVA) 147 731 470 0 k
[I] Interner Zinsfuss (IRR) auf Basis DCVA (IRRd) 7,59% >=1,88% > rentabel - i -
Modifizierter Interner Zinsfuss auf Basis DCVA (MIRRd) 583% »>=188% -> rentabel E _:bMdende = € 83'm
= Abzinsungsrate = 00%
Amortisationsdauer auf Basis DCVA, Jahre 0,0 VO = W. :gs ie h '
— ert der Aktie heute =
Eigenkapitalkosten 18.00 % Stock Valuation Worksheet
o . ' Purpose: Finds the price of a stock using
Diskontierter FCFE ohne Residualwert 18 749 116 ither th et e . <=
+ PV des Residualwertes des Eigenkapitals 659 977 SUNEFUNE (B ¢ F L LIS s 2t
- Korrektur fir Fremdkapital Residualwert -541 569
Kapitalwert des Eigenkapitals (NPVe) 18867523 >=0 > rentabel Constant Growth Model
NPVe als monatliche Annuitat 266 289 Enter the current dividend €286 €308 €330 €352 €374 €397
Interner ZinsfuR des Eigenkapitals (IRRe) 37,21% >=18% > rentabel Enter the expected growth rate 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Modifizierter interner Zinsful} des Eigenkapitals (MIRRe) 22,11% >=18% -> rentabel Enter the required rate of return 7,54% 7,54% 7,54% 7,54% 7,54% 7,54%
Amortisationsdauer des Eigenkapitals in Jahren 4,5 Basierend auf diskontiertem FCFE The price of the stock is (Aktie) €37,93 €40,85 €43,77 €46,68 €49,60

KGV 13,26 13,26 13,26 13,26 13,26



Rendite Risiko Profil aus der Sicht eines Finanzinvestors im Selbsteintritt

I Leere verstecken l Alle zeigen

Werteinheit % v || % W
Projektname Inveﬂstmentln 1000 | Eigengeschift mit
Giternwaggons 1000 Waggons
Gesamtinvestition, Nominalwert 154 000 000 157 386 000
Renditeforderung 6,88% 6,88%
Planungshorizont (Jahre) 25,0 6,0
Planungszeitraum 1/2021 - 12/2045 1/2021- 12/2026
Kalkulationszeitpunkt 1/2021 1/2021
Dauer der Periode (Monate) 12 12
Barwert des operativen Cash Flows 140 302 579 334 545 206
Barwert der Restwerte 32 556 090 731 617 542
Barwert des betrieblichen Cash Flows 172 858 669 1066 162 748
Barwert der Reinvestitionen 0 0
Barwert gesamt 172 858 669 1066 162 748
Vorgeschlagene Sachinvestitionen -154 000 000 -157 386 000
Investitionszuschiisse ] 0
Investitionsvorschlag -154 000 000 -157 386 000
Kapitalwert (NPV) 18 858 669 908 776 748
NPV als Monatsannuitat 129 371 15351 471
NPV als Jahresannuitat 1600 817 189 957 688
Interner Zinsfuss (IRR) 7.87% 62,31%
Modifizierter Interner Zinsfuss (MIRR) 7.38% 47,02%
Profitabilitdtsindex (PI) 1,12 6,77
Amortisationsdauer (Payback), Jahre - 2,7
Ertrag Mettokapital (RONA), % 9,22% 48,46%
Wertbeitrag (VA) 1253629 60 816 677
Diskontierter Wertbeitrag (DCVA) 15351 530 892 808 110
Interner Zinsfuss (IRR) auf Basis DCVA (IRRd) 7,65% 47,43%
Modifizierter Interner Zinsfuss auf Basis DCVA (MIRRd) 7,67% 36,41%
Amortisationsdauer auf Basis DCVA, Jahre 23,5 0,0
Eigenkapitalkosten 18 50
Diskontierter FCFE ohne Residualwert 14 964 130 109 518 904
PV des Residualwertes des Eigenkapitals 1047 874 13 177 140
Korrektur fur Fremdkapital Residualwert -495 819 -10 288 697
Kapitalwert des Eigenkapitals (NPVe) 15516 184 112 407 346
NPVe als monatliche Annuitat 218 990 4234778
NPVe als Jahresannuitat 2838 202 61612 749
Interner Zinsful des Eigenkapitals (IRRe) 32,13% 173,63%
Maodifizierter interner Zinsful® des Eigenkapitals {MIRRe) 20,96% 115,87%
Amortisationsdauer des Eigenkapitals in Jahren 5,2 0,3

. Es macht Sinn, Investitionsalternativen im Voraus anhand der geforderten Rendite zu bewerten.

. Entscheidungsregel 1: Interner ZinsfuB (IRR) > geforderte Rendite

. Entscheidungsregel 2: Je hoher der Interne ZinsfuB, desto vorteilhafter die Investition

. FORMEL: Der Interne ZinsfuB (IRR) ist definiert als der Prozentsatz, bei dem der Kapitalwert (NPV) gleich Null ist:

N
0=NPV = FCF *(I+IRR)”
t=0

Welches Investment hat nach 5 Jahren den GroReren Unternehmenswert NPV und IRR

die Vermietung von 1000 Waggons, oder Giitertransport mit 1000 Waggons in Eigenregie zu
marktiiblichen Frachtpreisen Linz-Rotterdam -Linz

Anwerben von talentierten Disponenten mit einer Umsatzbeteiligung! (Schliisselposition)
mit einer Bezahlung (Management Fee) von 123 000 € pro Jahr (264 Disponenten)

Kosten der 1000 Waggons im Wagenladungsverkehr 157.800 000 €

in der Waggonvermietung
4,4 Mio.€

Residualgewinn p.a. in der Logistik
60,8 Mio.€

Ein Selbsteintritt bei gleicher Investitionssumme erreicht nach 6 Jahren einen 47 fachen héheren
Unternehmenswert als die Vermietung von Waggons, eine Steigerung der Eigenkapital Rendite um
1370 % von 32% auf 473%.
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Auswirkung auf ein Investment in 1000 Waggons, Schienenlogistik in Eigenregie durch eine
uberlegene Wettbewerbsposition und ein aufrichtiges eigentiimerorientiertes Management

Schliisselstellung fiir eine Steigerung der Rentabilitdt im Schienengiiterverkehr ist der paarige Verkehr zwischen unpaarigen Giitern

]
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B ER

B Kalkulatorische Abschreibung

1/2021

12/2021

12/2022

122023

12/2024

12/2025

140 000 000
120000 000
100 000 000
=
8
g ~
a 80 000 000 \\
';_t' \
EP —
3 60 000 000 ——
]
E //
3 /)/ /
40 000 000 r////
20000000 K/
0
-30% -20% -10% +0% +10% +20% +30%
—4—Variable Kosten| 88 183 537 78819 553 69 455 569 60 091 585 50727 601 41363617 31999634
~B—Fixe Kosten 65611009 63771201 61931393 60 091 585 58251777 56411 969 54572 161
Fahrten p.a 32122042 41445223 50 768 404 60 091 585 69 414 766 78737947 88061 129
—=Returnfillrate | 39039855 46057 098 53074342 60 091 585 67 108 829 74126 073 81143316
—#—Alle 19 052 655 30961935 44641579 60 091 585 77311955 96302687 | 117063783
Verénderung %

Monate pro Periode Abschr.-% 12 12 12 12 12 12
Umsatz pro Waggon u.Fahrt Lastfahrt 2030 2030 2030 2030 2030 2030
Umsatz pro Waggon u. Auslastung 90 % Riickfahrt 1827 1827 1827 1827 1827 1827
Kosten pro Waggon im Rundlauf -2312 -2312 -2312 -2312 -2312 -2312

EBIT pro Waggon in einem Rundlauf 1461 1461 1461 1461 1461 1461
Zielvorgabe EBIT Einnahmen pro Wagen p.a. 8800 73028 73028 73028 73028 73028 73028
Nettogewinn pro Mitarbeiter 272 222 355 222 687 223018 223350 223681 224013

Riickstellungen, Zufiihrung (-) / Aufldsung (+)

EBITDA; Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen 0 78772 348 78772348 78772 348 78772348 78772348 78772348

(kumulativ Geschaftsjahr) 78772348 78772 348 78772 348 78772348 78772348 78772348

EBITDA, % 40,0% 40,0% 40,0% 40,0% 40,0% 40,0%

Abschreibungen 0 -4 284 000 -4 284 000 -4 284 000 -4 284 000 -4 284000 -4 284000

EBIT; Betriebsergebnis, Ergebnis vor Zinsen und Steuern 0| 74488348 74488348 74488348 74488348 74488348 74488348

(kumulativ Geschaftsjahr) 0 74 488 348 74 488 348 74 488 348 74 488 348 74 488 348 74 488 348

EBIT, % 37,9% 37,9% 37,9% 37,9% 37,9% 37,9%

Finanzierungseinkinfte und -kosten 0 -3147720 -3052814 -2957908 -2 863 002 -2 768 095 -2673 189

= | Finanzierungseinkinfte und -kosten

! | Finanzierungseinkiinfte und -kosten, Finanzierungsdatei -3147720 -3052 814 -2957908 -2 863 002 -2 768 095 -2673 189
EBT; Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstétigkeit 0 71340627 71435534 71530 440 71625 346 71720 252 71815158
Ausserordentliche Ertrége und Aufwendungen 0 0 0 0 0 0 0
Verkaufsgewinn (-verlust) 0 0 0 0 0 0 0

E] Sonstige ausserordentliche Ertrage (-Aufwendungen)

Ergebnis vor Steuern 0 71340 627 71435534 71530 440 71625 346 71720 252 71815158

Veranderung Rechnungsabgrenzungsposten

E] Veranderung Rechnungsabgrenzungsposten

Ertragsteuern 0 -3567031 -3571777 -3576522 -3581 267 -3586013 -3590 758

Latente Steuern

Fremdanteile am Ergebnis -7 293 000 -7 293 000 -7 293 000 -7 293 000 -7293 000 -7293 000

Ergebnis der Periode 0 60 480 596 60570 757 60 660 918 60 751079 60 841 239 60931 400

(kumulativ Geschéftsjahr) 0 60 480 596 60570 757 60 660918 60751079 60 841 239 60931400

Ergebnis der Periode, % 30,7% 30,8% 30,8% 30,9% 30,9% 31,0%

Rendite auf das Anlagevermégen (RONA), % E] 45,1% 46,3% 47,7% 49,1% 50,6% 52,1%

Wertheitrag (VA) 60 091 585 60 381 622 60 671 659 60961 696 61251732 61541 769

Diskontierter Wertbeitrag (DCVA) 56222 889 52 857 152 49 691 756 46714 855 43915298 41282589

Kumulierter diskontierter Wertheitrag 56222889 109080041 158771797 205486652 249401950/ 290684538

Betriebsergebnis 74 488 348 74 488 348 74 488 348 74 488 348 74 488 348 74 488 348

Netto-Betriebsergebnis nach Steuern 70921316 70916 571 70911 826 70907 080 70902 335 70 897 590

Gebundenes Kapital, Eroffnungshilanz 157386000 153102000 148818000 144534000/ 140250000 135966000

Kapitalkosten fiir gebundenes Kapital, Eréffnungsbilanz 10829731 10534 949 10240 167 9945 385 9650 603 9355 820
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Den Zusammenhang und Vorteil eines Spac Modell erkennen
Interpretation, Performance und Aussage einer Spac Griindung, Investoren beteiligen sich mit 10€ pro Aktie an der Siid-Waggon Leasing B.V.

* Als Alternative zur Vermietung von Eisenbahnequipment ein Selbsteintritt in den Transportmarkt

* Was haben Finanz - Investoren im Uberfluss was die Mietkunden
nicht haben! Kapital

* Durch eine iiberlegene Wettbhewerbsposition und ein aufrichtiges

eigentiimerorientiertes Management ist eine hohere Rendite
Fundraising Ziel 25 Mio. € zu 10€ Buchwert pro Aktie = 2 500 000 Stiick - Dividende 60 660 900 p.a. erzielbar.

= (Residualgewinn, Wertbeitrag, Value Added) = Dividende pro Aktie 24 €

* Essind Zielrenditen des internen Zinssatzes IRR > 30% auf das
Abzinsungsrate 6,88%. Verkauf der Aktien nach 5 Jahren Gesamtkapitals erreichbar.

24/0,0688 = 348 € Wert der Aktie, eine Steigerung von 3380% in 5 Jahren.
Gesamtwert aller Aktien 348 x 2 500 000 = 870 000 000 € .

Giiterstrome sind vorhanden, Ubernahme von potenziellen
Rendite pro Aktie pro Jahr 676 %

Transportunternehmen oder akquirieren von Fachpersonal und in
einem Profitcenter fiihren.

Stock Valuation Worksheet
Purpose: Finds the price of a stock using * Konzentration nur auf Full Truck Ladungen (FTL) die heute 80% der

either the constant growth or earnings models. Giiterstrome ausmachen und die einen besseren Preis haben als
herkdmmliche Zugladungen.

Constant Growth Model

Enter the current dividend €24,00] €24,00] €24,00] €24,00] €24,00] €24,00 * Einsatz nur im Long Distanz Verkehr >1000 km um die Stirken des
Enter the expected growth rate 0% 0% 0% 0% 0% 0% Economies fo scale auszuschépfen.

Enter the required rate of return 6,88%| 7,00%| 7,33%| 7.88%| 800%| 8,20%

The price of the stock is (AktIE) € 348,84 € 342,86 € 327,42 € 304,57 € 300,00 € 292,68 * Hohe Renditen bei Verﬁuserung der Beteiligung in einer LBO Asset
Deal Struktur oder in einem Secondary Deal

Wert der Aktie von 10€ in fiinf Jahren auf 348€ (KGV 14,5)
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Stock Profit Calculator
Number of Shares: 1 3
Purchase Price (€): 10 3
Sell Price (€): 348 >
Buy Commission: 0 2 “ €
Sell Commission: 20 2 “ €
CGT Rate (%): 25 v
Currency: € (euro) ¥
coone| et
Results

Net Buy Price: €10.00

Buy Commission: €0.00

Net Sell Price: €278.40

Sell Commission: €69.60

Profit / Loss: €201.30

Return On Investment: 2013.00%

Break-Even Share Price: €12.50

yeyd

.
Saved Calculations
No. No. of Shares Net Buy Price Net Sell Price Net Profit (Loss) Running Total
1 1 €10.00 €278.40 €201.30 €201.30

Gewinnaufteilung und Vermégenszuwachs bei einer
Strukturierten Finanzierung in einem Spac Modell

bei einer Abzinsungsrate von 6,88 %.

Sponsoren (Initiatoren) eines Spac Modell bekommen in der Regel einen
Anteil von 20% des investierten Kapitals zugesprochen wenn nicht mehr.

Berechnung einer Beteiligung pro Aktie im Selbsteintritt abziiglich 20%
Gewinnbeteiligung inkl. einer 25 % Kest. Besteuerung fiir den Investor

Berechnung basiert auf die Daten der vorigen Seite. (Relativ)

Wachstums CAGR Calculator

FV)(Years

CAGR = (—
PV

Kaufpreis Aktie, PV

Verkaufpreis Aktie, FV/

Behaltedauer in Jahren

Zuwachsrate, (FV-PV)/PV
Exponentielles Wachstum der 10€ CAGR / pro Jahr

RATE(Years ..-PV .FV')
PV(CAGR, Years,,-FV")

FV(CAGR, Years,-PV")
NPER(CAGR,,-PV,FV)

Wilhelm Kutschera
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Welche Innovationsstrategie ein Unternehmen verfolgt, hangt von der Unternehmensphilosophie und den Unternehmenszielen ab.
Zwei Vorgehensweisen bieten sich an:
* evolutiondre Innovationsstrategie: Kontinuierliche, oft nur graduelle Verbesserungen von Produkten, Dienstleistungen oder Prozessen mit Blick auf bestehende Kunden.

Projektname

RENTABILITATSANALYSE

Eigengeschift mit 1000 Waggons

B Auf Basis des FCFF

Disruptive oder revolutiondre Innovationsstrategie:

die Spielregeln auf dem Markt oder im Nutzungsverhalten werden verandert; ein
neues Produkt oder neue Einsatzmaoglichkeiten revolutionieren den Markt

Dieser Prozess ermdoglicht uns kein Investmentrisiko fiir das Investierte Kapital zu erlangen

Interpretation dieser Rentabilitatsanalyse.

Verkauf des Investments (Waggons) mit einem Eigengeschift

Wenn man als alternative zu der Waggonvermietung im Jahr selbst 100 Transporte Linz-Rotterdam Linz
durchfiihrt und 29 € pro to Fahrt und Waggon verrechnet, steigt der Interne geforderte ZinsfuB des Eigenkapitals
um 846 % von 50 % auf 473 %. (CROE) Cash Return on Equity

Unternehmenswert: Wir Investieren 154 Mio.€ davon 25Mio.€ Eigenkapital und machen jahrlich einen Free Cash
Flow von 75 Mio. €

Wenn jemand die 75 Mio. Free Cash Flow mit einem Wacc Zinssatz von 6,88% bewertet, dann zahlt er uns
1066Mio.€ davon ziehen wir die Investitionssumme von 157,8 Mio.€ ab und es bleibt ein Kapitalwert (Gewinn)
von € 908,7 Mio. Entspricht einer Rendite der Jahresannuitat p.a. Gesamtkapital 121 % Eigenkapital 1328 %

Unter der Voraussetzung der Kaufer will nur eine Rendite von 50% auf das eingesetzte Eigenkapital
und der Anteil des Eigenkapitals ist 10% - Fremdkapital 90% mit einem Zinssatz von 2,4%

Gesamtinvestition, Nominalwert 157 386 000  Diskontierte Investitionen 157 386 000
Renditeforderung 6,88 %
Planungszeitraum 6,0 Jahre 1/2021 - 12/2026
Kalkulationszeitpunkt 1/2021 (Am Anfang der Periode)
Barwert des betrieblichen Cash Flows Nominalwert Barwert Bemerkungen
+ Barwert des operativen Cash Flows 334 545 206
[E] Barwert der Restwerte =] 731 617 542
Basis fur FortfGhrungswert { Perpetuity)
® Metto-Cash Flow fir das Jahr 12/2025 - 75047 930| Extrapolation Perioden Ewig -
( Jahreswert eingeben Basis (12/2026) 75047 930
Art der Fortfuhrung Kalkulationszinsfuss 6,88 %
@ Standard (kein Zuwachs) Wert (12/2026) 1090 654 413
(% veranderung pro Jahr (in %) l:l Barwert (1/2021) 731617 542
Implizierter Exit Multiplikator < Restwert 1090 654413
Barwert des betrieblichen Cash Flows 1066 162 748
- Barwert der Reinvestitionen 0 0
Barwert gesamt 1066 162748
Investitionsvorschlag Nominalwert Barwert
- Vorgeschlagene Sachinvestitionen -157 386 000 -157 386 000
+ Investitionszuschisse o o
Investitionsvorschlag -157 386 000 -157 386 000
Kapitalwert (NPV) 008776748 >=0 - rentabel
NPV als Monatsannuitat 15351471 Gesamtkapital Eigenkapital
NPV als Jahresannuitat 189 957 638 121% Rendite p.a. 1328%
Interner Zinsfuss (IRR) 62,31% >=06,88% = rentabel
Modifizierter Interner Zinsfuss (MIRR) 47,02% >=6,88% - rentabel
Profitabilitatsindex (PI) 6,77 =1 - rentabel
Amortisationsdauer (Payback), Jahre 2,7 Basierend auf diskontiertem FCF
Ertrag Nettokapital (RONA), % 48,5 %  durchschnittlich 6 Jahre
Wertbeitrag (VA) 60816 677 durchschnittlich 6 Jahre
[E] Diskontierter Wertbeitrag (DCVA) 292 808 110
[DlnternerZinsfuss(IRR}aufBasis DCVA (IRRd) 47,43% >=6,88% > rentabel
Modifizierter Interner Zinsfuss auf Basis DCVA (MIRRd) 36,41% >=6,88% - rentabel
Amortisationsdauer auf Basis DCVA, Jahre 0,0
B Auf Basis des FCFE
Eigenkapitalkosten 50,00 %
Diskontierter FCFE ohne Residualwert 109 518 904
PV des Residualwertes des Eigenkapitals 13 177 140
- Korrektur fur Fremdkapital Residualwert -10 288 697
Kapitalwert des Eigenkapitals (NPVe) 112 407 346 >=0 - rentabel
NPVe als monatliche Annuitat 4234778
NPVe als Jahresannuitat 61 612 749
Interner Zinsfuld des Eigenkapitals (IRRe) 473,63% >=50% - rentabel
Modifizierter interner Zinsful des Eigenkapitals (MIRRe) 115,87% >=350% - rentabel
Amortisationsdauer des Eigenkapitals in Jahren 0,3 Basierend auf diskontiertem FCFE

Fazit ist, das man als Kapitalgeber sich nicht auf die mickrigen Zinsertrage in einer
Leasingfinanzierung und Waggonvermietung beschrianken sollte, das Risiko tragen, aber den
Gewinn anderen Uberlassen.

Als Kapitalgeber sollte man immer den Eintritt in die Selbstwerbung als Mittel zum Zweck
betrachten, um eine Rendite gr6Rer der Marktrendite von 7 % zu erzielen.

Wilhelm Kutschera
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Variante 2

Als alternative zu einem Long Term Investment in der Waggonvermietung, sind in einem Leverage
Buyout (LBO) Deal hohere Renditen des Eigenkapitals erzielbar als 18% p.a.

Private Equity LBO Deal Struktur - Investment in 1000 Waggon Exit im 5. Jahr, so funktioniert es!

Unternehmensbewertung: First Chicago Methode - LBO Waggon Investment Modell: Beteiligung - Exit im §. Jahr 02.10.2020
1. Annahmen
Eingaben nur in diese Zellen
Timing, Multiple, Zielrendite & Finanzierungsbetrag Allgemeine Informationen
Zeitpunkt der Investition/Beteiligung Datum 3 Okt 21 Unternehmen (Firma) Text LBO Waggon Investment
Exitzeitpunkt Ende Jahr 5 Modellname Text Beteiligung - Exit im 5. Jahr
EBIT-Muttiplikator ! X 11,0x Dateiname Valuation_Box_v005 xlsx
Zielrendite VC-Investor % pa 25.0% Verantwortlich Text Kutschera
Finanzierungsbetrag EURO 14 000 Letzte Aktualisierung Datum 02.10.2020
Wahrung (nurAn;eige) Wahrungskarzel EURO

Bezeichnung und Gewichtung der Szenarien

Best Case Szenario % 60,0%

Expected Case Szenario % 30.0%

Worst Case Szenario % 10,0%
Kontrolle (Summe = 100%7?) Ok

Wilhelm Kutschera
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Der Investor erwirbt neue patentierte Gliterwaggons durch eine eigens zu diesem Zweck neu gegriindete Holding um ein Leverage Potential ausniitzen zu kénnen. Der
Kaufpreis betragt pro Waggon 140 000€

14.000¢€ als Einlagen des Investors als nachrangiges Ergdanzungskapital (Eigenkapital) und ein Bankdarlehen von 140 000€ pro Waggon. Der geforderte Zinssatz fiir das
Eigenkapital ist 25 % p.a. Nach 5 Jahren wird das Investment an Private Equity oder alternativen Investmentfonds als Secondary Deal mit einem EBIT-Multiplikator von 11
verkauft.= (ein Wacc Zinssatz 9%) Der Riickfluss des Eigenkapitals betragt nach 5 Jahren 42 725€, entspricht einer Eigenkapital - Rendite von 41,04% pro Jahr vor Steuern.
Der Beteiligungsanteil am Gewinn dndert sich in den Case Szenarien, hat aber keinen Einfluss auf die Rendite des Anlegers.

2. Berechnungen und Ergebnisse

Timing & Schalter

Finanzierung

Jahr # Jahr 0 Jahr 1 Jahr 2 Jahr 3 Jahr 4 Jahr & Jahr 6
Periodenstart Datum 3. Okt 21 3. Okt. 22 3. Okt. 23 3. Okt. 24 3. Okt. 25 3. Okt. 26 3. Okt. 27

I L
Flag: Exitzeitpunkt (Jahr 5) [1:0] _ _ _ o .

EBIT (Earnings before Interest and Tax)

- .
== aus Finanzplanung

Jahr 7

]

. Okt. 28

i

Best Case Szenario EURO g 800 g 800 & 800 & 800 8 800 8 800 g 800

Expected Case Szenario EURO 7 480 7 480 7480 7480 7480 7480 7 480

Worst Case Szenario EURO 4 400 4 400 4 400 4 400 4 400 4 400 4 400

Wert des Eigenkapitals zum Exitzeitpunkt

Best Case Szenario EURO - - - - 96 800 - -

Expected Case Szenario EURO - - - - 82 280 - -

Worst Case Szenario EURCO - - - - 48 400 - -

Wert des Eigenkapitals zum Einstiegszeitpunkt (= Bewertungszeitpunkt) 3. Okt 21

Best Case Szenario EURO 31718

Expected Case Szenario EURO 26 962

Worst Case Szenario EURO 15 860

Bewertung und Anteile
Imphzite Bewertung zum Einstiegszeitpunkt EURO post-money == 28 7086 pre-money ==
Zu fordernder Beteiligungsanteil VC % 48.,8%

Vergleich Beteiligungsanteil (Einzeln => keine Gewichtung)

Geforderter Zukunftswert des Investments (Beteiligungsendwert) IRR p.a 41,04% 14 000 17 500 21 875 27 344 34 180 42 725 53 406 66 7567
Beteiligungsanteil Best Case Szenario - - - - 44 14% - -
Beteiligungsanteil Expected Case Szenario - - - - 51.93% - -
Beteiligungsantell Worst Case Szenario - - - - 88 27% - -

Wilhelm Kutschera
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Kennzahlen der VTG Waggonvermietung mit einer
Schienenlogistik in Eigenregie

Rendite %

Waggon-

Schienen-

Tankcontainer-

Ein Investment in 1000 Waggons mit einem Selbsteintritt, Erwirtschaften einen
1,3 mal gr6RBeren Gewinn als so manche Waggonvermieter mit 90.000 Waggons

Als Investor mit strategischer Kompetenz und einem strukturierten Prozess samtliche

Wertschopfungspotenziale erkennen und sie auch ausschépfen.

Worauf es dabei ankommt und welche Rolle der Multi Liner Waggon spielt

vermietung logistik logistik Uberleitung Konzern
IN MIO. € 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
AuBenumsatz 5799 520,7 3245 336.4 168.2 157.3 = - 10726 1.014.4
Innenumsatz 31.4 316 76 8.0 - 0,1 -39,0 -399 0.0 0.0
Bestandsverdnderungen -34 2,1 - - - - - - -34 2.1
Segmentumsatz 607,9 554,6 3321 344,4 168.,2 1574 -39,0 -39,9 1.069,2 1.016,5
Materialeinsatz der Segmente -26,5 -264 -3012 -3126 -1444 -127.3 38.0 390 -434,1 -427.3
Segmentrohertrag 5814 528,2 30,9 31,8 23,8 30,1 -1,0 -0,9 6351 589,2
Ubrige Segmentertrige und Segment-
aufwendungen -200,0 -184,6 -244 -23,5 -17.3 -18,8 -44,1 -189 -2858 -245,8
Segmentergebnis vor
Zinsergebnis, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 381.4 343.6 6.5 8,3 6,5 11,3 -45,1 -19.8 34973 343.4
Wertminderungen und Abschreibungen 32,6 %
immaterielle Vermigenswerte, Sachan-  -192,0 1810 -1,2 -1,3 =54 =54 -1,3 -06 -1999 -1883
lag i i
d - - - - - =21 :
Segmentergebnis vor Zinsergebnis 13,97 %
und Steuern (EBIT) 1894 162,6 53 7,0 11 59 -464 -20,4 1494 155,1
darin enthaltenes Ergebnis aus nach der
Equity-Methode bllanzlerten Unter- 4,0 4,9 - - 0.4 0.3 - 44 5.2
nehmen . 598 %
Finanzergebnis -72.2 -56,1 -0,5 -0.3 -0.9 -0,6 -109 -79 -84.5 -64.9
Ergebnis vor Steuern (EBT) 1172 106,5 4.8 6,7 0,2 53 -573 -28,3 64,9 90,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -19.4 -22,1
Konzernergebnis 4,2 % 455 68,1

Mitarbeiter 1452 Gewinn pro Mitarbeiter 31.336 € Umsatz je 736.225 €

Eigengeschaft mit 1000 Waggons

GEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG 12/2021 12/2022 12/2023 12/2024 12/2025 12/2026
Fortgefiihrte Geschaftshereiche

Umsatzerl6se 196707000 196707000 196707000 196707000 196707000 196707000
Sonstige betriebliche Ertrége 0 0 0 0 0 0
Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriehsstoffe 63920000 -63920000 -63920000 -63920000 -63920000 -63920000
Personalaufwand 28729490 -28729490 -28729490 -28729490 -28729490 -28729490
Abschreibungen 4284000 -4284000 -4284000 -4284000 -4284000 -4284000
Sonstige hetriebliche Aufwendungen 25285163 25285163 -25285163 -25285163 -25285163 -25285163
Betriebsergebnis 74488348 74488348 74488348 74488348 74488348 74488348
Betriebsergebnis, % 379% 379% 379% 379% 379% 379%
Ertrage aus assoziierten Unternehmen 0 0 0 0 0 0
Finanzierungsposten 3147720 -3052814  -2957908 -2863002 -2768095 -2673189
Gewinn vor Steuern 71340627 71435534 71530440 71625346 71720252 71815158
Gewinn vor Steuern, % 363% 363% 364% 364% 365% 365%
Ertragsteueraufwand 3567031 -3571777 -3576522 -3581267 -3586013 -3590758
Gewinn nach Steuern aus fortgefilhrten Geschaftshereichen 6777359 67863757 67953918 63044079 68134239 68224400
Gewinn nach Steuern aus fortgefiihrten Geschdftsbereichen, % 345% U5% 345% 346% 46% 347%
Eingestellte Geschaftshereiche

Gewinn/Verlust aus der Einstellung von Geschéftshereichen 0 0 0 0 0 0
Jahresergebnis 6777359 67863757 67953918 68044079 68134239 68224400
Iahresergebnis, % 5% 345% 345% 346% 346% 347%
Davon entfallen auf:

Die Gesellschafter der Muttergesellschaft 6048059 60570757 60660918 60751079 60841239 60931400
Minderheitsgesellschafter 7293000 7293000 7293000 7293000 7293000 7293000
Rendite auf das Anlagevermdgen (RONA), % 462% 476% 490% 505% 520% 00%
Wertheitrag (VA) 60228982 60523764 60818546 6111338 61408110 0

Mitarbeiter 272 Gewinn pro Mitarbeiter 222.355 € Umsatz je 723.187 €
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Conclusio

Kein Systemanbieter und diverse Waggonvermieter, mit ihren modularen Aufbauten,
ermoglicht eine so hohe Rentabilitdt, wie der patentierte Multi Liner
bei gleichen Frachtpreisen und den selben Destinationen, wie der paarige
Wagenladungsverkehr vs Intermodalverkehr.

Mit dem innovativen Waggon als Werttreiber konnen wir jedes Logistikunternehmen in

den USA und in der EU in einem M&A Deal erwerben und es in eine Ertragsperle verwandeln.

Wagenladungsverkehr ist profitabler als der Intermodalverkehr!

Danke fur Ilhre Aufmerksamkeit.
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