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Sixt

FAMILIENUNTERNEHMEN MIT KONTINUITAT UND SUBSTANZ

Die Sixt SE setzt ihre Wachstumsstory mit dem
Fokus auf das Premiumsegment und der Ex-
pansion in Nordamerika fort. Auch in ange-
spannten Zeiten bewahrt sich die Strategie.

D ie Qualitit eines Unternehmens zeigt
sich gerade in schwierigen Zeiten — auch
bei der Sixt SE. Denn eigentlich ist kein
Grund ersichtlich, warum ein Autovermieter
in dem herausfordernden Jahr 2025 einen
Rekordumsatz einfahrt und dabei auch noch
die Rendite steigert. Sixt ist das gelungen,
trotz der konjunkturellen Schwéche und der
Verunsicherung bei vielen Verbrauchern. ,In
der aktuellen Marktsituation ist ein Umsatz-
rekord nicht selbstverstandlich — zumal wir
nicht um jeden Preis, sondern profitabel
wachsen®, sagt Alexander Sixt, der das Un-
ternehmen zusammen mit seinem Bruder
Konstantin leitet.

Sixt ist ein traditionsreiches, tiber 100
Jahre altes Familienunternehmen, das in vier-
ter Generation betrieben wird und in der sich
strategische Kontinuitit offenbar auszahlt.
Gegrindet wurde es 1912 von Martin Sixt.
Erich Sixt, der Vater von Alexander und Kon-
stantin, pragte die Firma maflgeblich und
trieb die Expansion voran.

Das Aktienkapital der Sixt SE ist aufgeteilt
in Stamm- und Vorzugsaktien. Knapp mehr
als ein Drittel der Anteilsscheine sind Vorzii-
ge, die zu 100 % im Streubesitz gehalten wer-
den. Die Stammaktien gehéren zu 58.3 % der
Familie Sixt, der Rest befindet sich im Streu-
besitz. Beide Aktiengattungen kénnen etwas
andere Verldufe an der Borse nehmen. So wer-
den die Vorziige aktuell nur um 9.1 % unter
dem 52-Wochen-Hoch notiert, wihrend der
Abstand bei den Stimmen 27.7 % betrigt.
Beide Notierungen haben in der zweiten
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Kennzahlen 2025 2024
Umsatz 4.28 Mrd. 4.02 Mrd.
EBIT 543 Mio. 483 Mio.
Konzernergebnis 286 Mio. 244 Mio.
Ergebnis je Aktie 6.09 5.20
EK-Quote 301% 325%

Mirz-Halfte kriftig zugelegt. Die Vorziige
stiegen in der Zeit vom 23.03. bis 23.04.2026
um 24 % auf € 60.70, der Kurs war in diesem
Zeitraum aber auch schon bei € 64.90. Die
Stimme kletterten um 23.7 % auf € 71.35 und
erreichten zwischenzeitlich € 77.60.

Satter Anstieg beim EBT

Im Geschiftsjahr 2025 belief sich der erzielte
Rekordumsatz auf € 4.28 (4) Mrd., das sind
7 % mehr als im Vorjahr, wihrungsbereinigt
sogar 8.7 %. Die Zahlen belegen aber auch,
dass das Management die Prioritit auf den
Gewinn setzt. Das EBT konnte deutlich
uberproportional um 19.5 % auf € 400.5
(335.2) Mio. zulegen. Die EBT-Marge stieg
um einen Prozentpunkt auf 9.4 (8.4) %. Um-
satz und EBT sowie die Eigenkapitalquote
hebt der Vorstand als wichtigste Steuerungs-
groflen heraus. Daneben wird das Corporate
EBITDA als Steuerungsgrofe fir die operati-
ven Segmente herangezogen, das sich um
18.3 % auf € 662.2 (560) Mio. erhohte. Unter
dem Strich wurde der Konzerngewinn um
17.2 % auf € 285.8 (243.9) Mio. getrieben.
Das Ergebnis je Stammaktie kletterte auf
€ 6.08 (5.19) und das Ergebnis je Vorzugs-
aktie auf € 6.10 (5.21).

Die Eigenkapitalquote ging bei einem auf
€2.15 (2.13) Mrd. erhohten Eigenkapital auf
30.1 (32.5) % zuriick. Der Grund ist die um
9 % auf € 7.14 (6.55) Mrd. ausgeweitete Bi-
lanzsumme, die wiederum zum groflen Teil
auf den Ausbau der Fahrzeugflotte zuriickzu-
fiihren ist. Die Flotte (ohne Franchiseneh-
mer) wuchs 2025 um 6.9 % auf 196900
(184300) Autos an. Der Wert der Flotte
stieg um 7.3 % auf € 4.42 (4.12), was - ty-
pisch fiir Autovermieter — iiberwiegend iiber
Fremdkapital finanziert wird. So wundert es

Kurs am 23.04.2026:
€ 71.35(Xetra), 98.70 H/57.7 T (St);
€ 60.70 (Xetra), 66.80 H/ 49.65 T (Vz)

KGV 2026e 11; KBV 1.6 (St), 1.3 (Vz) (12/25)
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Der Kurs ist nach einem starken Aufschwung im
Mdrz wieder im Fallen.

nicht, dass sowohl die langfristigen als auch
die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten an-
gestiegen sind. Die langfristigen Finanzver-
bindlichkeiten legten um 6.2 % auf € 2.93
(2.76) Mrd. und die kurzfristigen um 88.9 %
auf € 695 (368) Mio. zu.

Zur Finanzierung - insbesondere des
Ausbaus der Fahrzeugflotte — wurde im Ja-
nuar 2025 eine finfjihrige Anleihe tber
€ 500 Mio. platziert. Das starke internationale
Investoreninteresse und die vierfache Uber-
zeichnung bei einem Kupon von 3.25 % ha-
ben das Vertrauen des Kapitalmarkts in die
finanzielle Stirke von Sixt unterstrichen,
heifit es seitens des Unternehmens.

Zum lediglich moderaten Anstieg des
Eigenkapitals muss gesagt werden, dass hier
negative Effekte aus der Wahrungsumrech-
nung in Hohe von € 138.9 Mio. belasteten.
Bereinigt um diesen Effekt betrigt der An-
stieg des Eigenkapitals 7.57 % anstatt der
tatsdchlichen 1.04 %. Die Eigenkapitalquote
lag aber zum Ende des Jahres 2025 immer
noch deutlich iiber dem vom Vorstand fest-
gelegten Wert von 20 %, der nicht unter-
schritten werden soll.

Premium-Strategie

als Alleinstellungsmerkmal

Die Strategie des Vorstands scheint also auf-
zugehen. Beeindruckend ist vor allem die
Kontinuitit in der Entwicklung. ,Sixt hat seit
2019 seinen Umsatz im Mobilititsgeschift
um tiber 70 % gesteigert und blickt inzwi-
schen auf 18 aufeinanderfolgende Rekord-
quartale zuriick®, sagt CFO Dr. Franz Wein-
berger in unserem Interview (s. S. 10). Zu den
zentralen Bausteinen der Unternehmensstra-
tegie gehort die konsequente Ausrichtung auf
das Premiumsegment, das Sixt als Alleinstel-

FAZIT: Die Stammaktien werden bei einem er-
warteten Gewinn je Akie fiir 2028 von ca. € 8.20
mit einem KGV von rund 8.7 bewertet. In den ver-
gangenen fiinf Jahren lag die KGV-Bewertung bei
etwa 15. Die aktuellen Kursziele von Analysten
liegen zwischen € 82 und 125 und erscheinen
plausibel oder sogar defensiv. SchlieRlich prasen-
tiert sich die Sixt SE mit den 2025er-Zahlen in
intakter Verfassung und hat aktuell einen deutli-
chen Abstand zum 52-Wochen-Hoch. Angesichts
der jingsten Kursvolatilitat empfiehlt es sich, ei-
nen giinstigen Einstieg abzupassen. Von den
Q1-Zahlen, die am 13.05.2026 bekanntgegeben
werden, erwarten wir keine Uberraschungen. Die
Vorziige werden tendenziell mit geringerem
KGV bewertet.
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lungsmerkmal im Markt betrachtet. Rund
56 % der Flotte bestehen aus Premiumfahr-
zeugen. Darunter sind vor allem Fahrzeuge
von Marken wie Audi, BMW, Mercedes und
Volvo, aber auch Porsche oder Maserati. Im
vergangenen Jahr wurde eine neue Fahrzeug-
darstellung eingefiihrt, dank der die Kunden
iber mehr Informationen bei der Buchung
verfiigen und die den Absatz von Premium-
fahrzeugen fordert.

Zudem setzt Sixt die Prioritit klar auf
Profitabilitit und achtet daher darauf, die
Flotte nur im Rahmen der Nachfragesteige-
rung auszudehnen, da dies einen groflen
Kosteneffekt hat. Das Flottenwachstum des
Jahres 2025 von 6.9 % liegt daher auch unter-
halb des wiahrungsbereinigten Wachstums
von 8.7 %. Bei der Internationalisierung wird
weiterhin der Fokus auf die Expansion in
Nordamerika gesetzt, da dort auch kiinftig
grofes Potenzial gesehen wird.

Innovation ist eine weitere Siule der
Unternehmensstrategie. 2025 wurde die
Nutzung von intelligenten Tools zur Effi-
zienzsteigerung im Flotteneinsatz ausgebaut,
die auch Hinweise fiir die Wartung und zum
Verschleiff an den Fahrzeugen liefern. Mit
Sixt Carhub wurde eine digitale Plattform
fiir den professionellen An- und Verkauf von
Flottenfahrzeugen geschaffen - auch fiir
externe Partner wie Leasinggesellschaften,
Banken, Versicherungen und OEMs. Mit
Sixt One wurde im vierten Quartal die Mobi-
lititsplattform um ein skalierbares, vollstin-
dig digital integriertes globales Kundenbin-
dungsprogramm erweitert.

Auslandsmarkte als Wachstumstreiber

Sixt berichtet regional tiber drei Segmente:
Inland, Europa und Nordamerika. Die Zah-
len zeigen, wie wichtig die Internationalisie-
rung fir die Konzernentwicklung ist. Die
hochsten Umsitze werden mit € 1.74 (1.54)
Mrd. in Europa (ohne Deutschland) erzielt.
Mit 12.6 % Wachstum ist die Entwicklung

DEUTSCHLAND-GESCHAFT STAGNIERT

Nordamerika
Umsatz in Mrd. €

Sixt setzt auf
Premiumfahrzeuge.
Bereits 56 % der
Flotte fallen in dieses
Segment. Die
Strategie hat Erfolg.

dynamischer als im Gesamtgeschift. Nord-
amerika ist mit € 1.37 (1.31) Mrd. das zweit-
grofite Segment, das allerdings nur um 4.2 %
zulegte. Stark beeintrichtigt ist diese Zahl
allerdings von der Entwicklung der Wah-
rungskurse. Wihrungsbereinigt konnte das
Geschift in den USA und in Kanada um be-
achtliche 9 % gesteigert werden. Noch gerin-
ger war der Zuwachs mit 2.6 % in Deutsch-
land. Die sonstigen Mirkte spielen mit € 11
(8) Mio. nur eine untergeordnete Rolle.

Eine lingerfristige Betrachtung zeigt aber,
dass vor allem Nordamerika das Wachstum in
den vergangenen Jahren befeuerte. In den ver-
gangenen finf Jahren stieg dort der Umsatz
um 134 %. Deutschland wuchs um 57.4 % und
Europa um 83.8 %. In den sonstigen Markten
ging er um 15.4 % zuriick.

Sixt unterscheidet zwischen ,Corporate
Lindern” und ,Franchise Landern®. Bedeut-
sam fiir das Geschift sind vor allem die
Regionen mit eigenen Linderorganisatio-
nen. In anderen Mirkten ist man mit Fran-
chisenehmern oder Kooperationspartnern
vertreten. Mit Franchisenehmern war Sixt
2025 in insgesamt 100 Mirkten prasent.

Zu den Risiken fiir das Sixt-Geschift zih-
len unter anderem die Entwicklung der
Kaufkraft der Verbraucher sowie die kon-
junkturelle Entwicklung, die sich auf die Ge-

Europa
Umsatz in Mrd. €
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schiftsreise-Tatigkeit auswirken kann.

Grundsatzlich besteht im Geschift von
Autovermietern das Risiko, wie sich die Rest-
werte der Fahrzeuge entwickeln. Sixt ist aber
gelungen, die sogenannte Non-Risk-Quote,
also den Anteil an Fahrzeugen deren Rest-
wertrisiko nicht selbst getragen wird, 2025
auf 82 % zu heben. In den USA muss indes
das Restwertrisiko noch tiberwiegend selbst
getragen werden.

Prognose: Verlangsamtes Wachstum

Fir das Geschiftsjahr 2026 geht der Vor-
stand trotz der geopolitischen Risiken von
weiterem, allerdings verlangsamten, Wachs-
tum aus. Der Umsatz wird auf € 4.45 bis
4.6 Mrd. taxiert, das entspricht einem Wachs-
tum von 4 bis 7.5 %. Die EBT-Rendite soll
bei 10 % liegen. Diese Vorhersagen decken
sich mit den Erwartungen am Markt. Die
EBT-Rendite wiirde damit auch schon den
Wert erreichen, der langfristig angestrebt
und mit ,mindestens 10 %“ angegeben
wird.

Der am 17.06.2026 stattfindenden HV soll
eine um € 0.50 je Aktie erhéhte Dividende von
€ 3.20 (2.70) je Stamm- und € 3.22 (2.72)
je Vorzugsaktie vorgeschlagen werden, die ei-
ner Dividendenrendite von 4.5 bzw. 5.3 % ent-

spricht. Michael Gneuss

Deutschland
Umsatz in Mrd. €

2021 2022 2023
Quelle: Sixt SE
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Sixt

.WIR AGIEREN AUS EINER POSITION DER STARKE"

D ie Sixt SE hat 2025 einen Rekordumsatz pra-
sentiert und auch den Gewinn deutlich ge-
steigert. CFO Dr. Franz Weinberger erklart im
Interview, warum er trotz der global herausfor-
dernden Zeiten weiterhin mit einer positiven

Entwicklung seines Unternehmens rechnet.

NJ: Welche Faktoren machen lhnen fiir die Zu-
kunft die groBten Hoffnungen fiir lhr Ge-

schaft?

Dr. Weinberger: Unsere Erwartungen fiir die
Zukunft grinden auf einem robusten Funda-
ment: Sixt hat seit 2019 seinen Umsatz im
Mobilitatsgeschaft um tiber 70 % gesteigert und
blickt inzwischen auf 18 aufeinanderfolgende
Rekordquartale zuriick. Das zeigt, dass unser Ge-
schaftsmodell nicht nur in Boom-Phasen, son-
dern auch in herausfordernden Zeiten funktio-
niert. Und unsere Wachstumsmaglichkeiten sind
enorm. Nehmen wir zum Beispiel Nordamerika:
Mit einem Gesamtmarktvolumen von rund
USD 40 Mrd. sind die USA der groRte Autovermie-
tungsmarkt weltweit - und Sixt hat dort 2025
erstmals die Marke von USD 15 Mrd. Umsatz
iiberschritten. Wir sind dort erst am Anfang un-

serer Moglichkeiten.

NJ: Worauf legen Sie strategisch derzeit den

Fokus?

Dr. Weinberger: Strategisch verfolgen wir kon-
sequent drei miteinander verzahnte Schwer-
punkte: erstens die weitere Starkung unserer
Premiumpositionierung, zweitens eine diszipli-
nierte, nachfrageorientierte Flottensteuerung
und drittens die Investition in Technologie und
Marke. Zur Premium-Strategie: 2025 haben wir
die Anzahl der Premiumfahrzeuge in unserer
Flotte um mehr als 20000 Fahrzeuge auf einen
neuen Rekord gesteigert. Der Premiumanteil ent-
spricht wertmaRig 56 %. Damit setzen wir uns
klar von der Strategie und dem Angebot unserer
Wettbewerber ab. Parallel investieren wir gezielt
in Technologie, Automatisierung und unsere Sixt-
App als zentrales Zugangsportal zu unserem

Mobilitats-Okosystem.

NJ: Welche Markttrends haben Ihnen im ver-

gangenen Jahr Riickenwind gegeben?

Dr. Weinberger: 2025 gab es zundchst einmal
erheblichen Gegenwind insbesondere durch den
Government Shutdown in den USA, den langsten
der Geschichte, und eine groRe Verunsicherung
der Verbraucher dort. Angesichts der mannigfal-
tigen Krisen rechnen wir ehrlicherweise nicht mit
einer deutlichen Verbesserung. Aber die konse-
quente Umsetzung unserer eben genannten
Strategie hat es uns trotzdem erlaubt zu wach-
sen. Dem bleiben wir auch 2026 treu. Unser Ziel
bleibt es, jedes Jahr mehr Kunden fiir unsere
Produkte, unseren Service und unsere Plattform

zu begeistern.

NJ: Worin sehen Sie Wettbewerbsvorteile fiir
Sixt?

Dr. Weinberger: Der Wettbewerb in der Miet-
wagenbranche ist sehr intensiv, aber Sixt hat sich
durch klare Differenzierung eine starke Position
erarbeitet. Entgegen dem Branchentrend konn-
ten wir 2025 in allen Regionen wachsen und die
Marktposition in jedem regionalen Segment
weiter aushauen - das spricht fiir die Stdrke
unseres Geschaftsmodells. Unsere Wetthewerbs-
vorteile beruhen neben der konsequenten Pre-
miumpositionierung und unserer Technologie-
fiihrerschaft auch auf unsere finanzielle Stdrke:
Mit einer Eigenkapitalquote von iber 30 %
und einem Investment-Grade-Rating von S&P -
BBB mit stabilem Ausblick - agieren wir aus einer
Position der Starke.

NJ: Worauf legen Sie im Hinblick auf die wei-
tere Internationalisierung lhre Prioritaten?

Dr. Weinberger: Die klare Prioritat liegt auf
dem weiteren Aushau in Nordamerika. Der US-
amerikanische Mietwagenmarkt ist, wie geschil-
dert, mit rund USD 40 Mrd. der gréRte Auto-
vermietmarkt weltweit. Sixt hat dort seit 2019
seinen Umsatz nahezu verdreifacht. Dennoch
haben wir dort mit rund 3.5 % noch einen
deutlich kleineren Marktanteil als in Europa.
Mit unserer Prasenz an den 53 Top-Flughdfen
der USA sind die Grundlagen gelegt. Aber
auch in Europa, mit Kernmarkten wie Deutsch-
land, setzen wir auf weiteres Wachstum und
konnten dies auch 2025 mit einem Wachstum
von 12.6 % erneut unter Beweis stellen. In knapp
100 weiteren Regionen weltweit treiben wir
das Wachstum iiber Franchise-Partnerschaften
voran.

NJ: Wie nutzen Sie Kiinstliche Intelligenz?

Dr. Weinberger: Kiinstliche Intelligenz ist fiir
uns kein Selbstzweck, sondern ein konkretes
Werkzeug zur Effizienzsteigerung und Umsatz-
optimierung. Wir setzen Kl entlang der gesamten
Wertschopfungskette ein: inshesondere in der
Flottenplanung und -steuerung, in der Automa-
tisierung von Back-Office-Prozessen sowie im
Kundenservice.

NJ: Wie gut sind Sie in das neue Jahr gestartet?
Dr. Weinberger: Wir sind erwartungsgemaf
gestartet. Grundsatzlich ist das erste das sai-
sonal schwachste Quartal. Das Hauptgeschaft
machen wir im Sommer. Letztes Jahr hatten wir
in Q1 einen Verlust vor Steuern von € 175 Mio.
Der Wert war insbesondere durch erhdhte
Fahrzeugabschreibungen in den USA belastet.
Wir erwarten, dass wir den Verlust in diesem Jahr
deutlich reduzieren kénnen. Diese Erwartung
spiegelt sich in den aktuellen Analystenschat-
zungen wider. Konkrete Zahlen zum ersten
Quartal 2026 werden wir am 13. Mai veroffentli-
chen.

Dr. Franz Weinberger ist seit Ende 2013 fiir die
Sixt SE tdtig, seit Juni 2024 als Chief Financial
Officer.

NJ: Fiir 2026 haben Sie ein etwas langsame-
res Wachstum angekiindigt. Warum und wann
erwarten Sie wieder hohere Umsatzanstiege?
Dr. Weinberger: Die Guidance von € 4.45 bis 4.60
Mrd. fiir 2026 impliziert am oberen Ende ein
Wachstum von knapp 75 %. Vor dem Hinter-
grund eines nach wie vor erheblichen Wechsel-
kurseffekts aufgrund des starken Euro und der
eingetriibten Wirtschaftslage in vielen unserer
Markte ist das durchaus ambitioniert. Nehmen
wir Europa zum Beispiel: Dort haben sich die
makrodkonomischen Bedingungen seit Jahres-
beginn erneut eingetriibt. Aktuell erwartet der
Internationale Wahrungsfonds in der Eurozone
ein Wachstum von nur 11 % - wenn Gberhaupt.
Fir Sixt steht dabei ohnehin stets profitables
Wachstum im Vordergrund.
NJ: Wie schaffen Sie es, angesichts dieser Ent-
wicklung die Profitabilitat zu stiitzen?
Dr. Weinberger: Das Wichtigste ist eine knappe
Flottenhaltung. Also eine Flotte, die innerhalb
der Nachfrage liegt. Dadurch sichern wir hohe
Auslastung und vermeiden ErtragseinbuBen
durch Leerstand.
NJ: Was sind lhrer Ansicht nach die wichtigsten
Argumente fiir Ihre Aktie?
Dr. Weinberger: Sixt verbindet als Investment
entscheidende Qualitaten. Wachstumsmaglich-
keiten in allen Regionen und die konsequente
Erweiterung unseres Mobility-Okosystems Sixt
One durch neue Produkte erdffnen ein enormes
Topline-Potenzial. Hinzu kommen unsere histo-
risch belegte Profitabilitdt und finanzielle Starke
sowie eine attraktive Dividendenpolitik. Wer in
Sixt investiert, setzt auf ein Unternehmen mit
strukturellem Wachstumspotenzial, bewiesener
Profitabilitat und einer Eigentiimerfamilie, die
sich selbst langfristig engagiert - das ist eine
Substanz, die man im Nebenwertesegment sel-
ten findet.
NJ: Dr. Weinberger, vielen Dank fiir das Ge-
sprach.

Das Interview fiihrte Michael Gneuss.
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