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"Markets are never wrong, only opinions are."

WIR @ AKTIEN

"If you're not failing, you're not pushing your limits, and if you're not pushing your
limits, you're not maximizing your potential."

- Ray Dalio

- Jesse Livermore

Kurzportrait

Clorox ist ein Konzern mit einer langen Historie
und gehort nun bereits seit einiger Zeit zu den
sogenannten Fortune 500-Unternehmen - die
500 umsatzstarksten Firmen aus den USA.
Alles begann im Jahre 1913 mit einem
Flussigbleichmittel.

1957 wollte Procter & Gamble das
Unternehmen sogar Gibernehmen. Allerdings
musste der Weltkonzern (P&G) Clorox einige
Jahre spater aufgrund einer Monopolbildung
wieder veraufRern.

Charttechnisch befindet sich Clorox in einem
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langfristigen Aufwartstrend, welcher nun seit August 2020 in einem mittelfristigen Abwaértstrend korrigiert.
Erst kirzlich konnte sich die Aktie jedoch stabilisieren, sodass der kurzfristige Abwartstrend inzwischen

beendet wurde.

Die Analyse bezieht sich auf den Kenntnisstand unserer Recherche vom 24.07.2021.



WIR GNAKTIEN

1. Das Unternehmen

Vorstellung

Am 3. Mai 1913 investierten flinf Geschaftsmanner jeweils 100 USD und die erste kommerzielle
Flussigbleichmittel-Fabrik in den USA entstand.

100 USD in 1913 entsprechen heute circa 2.750 USD, wenn man die Inflation berlicksichtigt
(Quelle: officialdata.org).

Im selben Jahr brachte Clorox das fliissige Bleichmittel auf den Markt; allerdings waren die Unternehmer
im Bereich des Vertriebs nicht sonderlich geschickt. William und Annie Murray glaubten an den Erfolg des
Produkts und entschlossen sich fir eine Beteiligung bei dem damaligen Start-Up, welches kurz vor dem
Ruin stand. Zu diesem Zeitpunkt hie3 der heutige Konzern noch Electro-Alkaline Company.

Das schottisch-amerikanische Paar brachte einen wirklichen Turnaround. Hausfrauen wurden als
Zielgruppe festgelegt, kostenlose Proben wurden ausgegeben und mit der Zeit waren mehr und mehr
Menschen vom Produkt tiberzeugt.
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Abb. 1: Historische Aktie von Clorox (Quelle: The Clorox Co.)

In den 1920er-Jahren wuchs das Unternehmen kréaftig weiter und sammelte 1928 schlief3lich frisches
Kapital beim Bdrsengang in San Francisco. Im Zuge einer Reorganisation wurde auch der Name zu
Clorox Chemical Company geandert.

Die Great Depression, die 1929 begann, uberstand Clorox problemlos - man konnte sogar weiter
expandieren. Im weiteren Verlauf wurden neue Standorte ertffnet und die Umséatze stiegen. Wie viele
Firmen wirbt auch Clorox damit, dass der Kunde im Mittelpunkt steht.
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Im 2. Weltkrieg hat sich gezeigt, dass dieses Prinzip auch tatsachlich gelebt wird: Heute wird berichtet,
dass man sich der Anweisung der Regierung widersetzt habe, die Flussigbleichmittel zu verdinnen. In der
Bevolkerung fiihrte das zu Anerkennung.

Ein komplett neues Produkt wurde 1946 mit dem Boon Haushaltsreiniger eingefihrt. Der Erfolg blieb jedoch

aus, sodass man diesen zwei Jahre spater wieder aus dem Sortiment nahm.

Spannend wurde es erneut im Jahr 1957, als
Procter & Gamble Clorox aufkaufte.
Schlussendlich musste P&G Clorox aber
wieder verauliern, da die Federal Trade
Commission (Behorde fur Wettbewerb und
Verbraucherschutz) eine Monopolbildung im
Bereich der Produktion und des Vertriebs von
flissigen Bleichmitteln fur den Haushalt
befiirchtete. 1969 war Clorox wieder
unabhangig - zwolf Jahre nach der
Ubernahme durch P&G.

Die 1970er-Jahre waren von vielen
Ubernahmen gepragt. Zudem wurde der
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R&D-Bereich (Research & Development =
Forschung & Entwicklung) aufgebaut.

1974 gelangte Clorox erstmals in die
Fortune 500-Liste (500 umsatzstarkste
Unternehmen aus den USA). Auch wenn
dieser Status zwischenzeitlich wieder
abgegeben werden musste, ist Clorox heute
wieder auf Rang 427.

In den 1980er-Jahren und der folgenden Zeit
expandierte man auch weltweit auf den
verschiedensten Kontinenten. Laut eigener
Aussage hatte man 1988 Kund*innen in Uber 60 Landern, die unterschiedliche Artikel von Clorox
konsumierten.

Abb. 2: Hauptsitz von Clorox (Quelle: Wikipedia)

Eine Fusion mit der First Brands Corp. in 1999 filhrte annéhernd zu einer Verdopplung des
Produktportfolios von Clorox. Seitdem wurden immer wieder mal Ubernahmen getatigt oder neue
Kooperationen eingegangen (z. B. mit P&G fir die Verpackung von Essen und Muilltiiten).

2010 fand mit einem neuen Logo und dem ersten Bericht zur Unternehmensverantwortung (Corporate
Responsibility Report) ein neuer Wechsel statt.

Ein Jahr spater wurde das erste Mal der integrierte Jahresbericht veréffentlicht, welcher u. a. auch
Informationen Uber die Ziele zur Nachhaltigkeit enthalt.

ESG-Ziele

Im Bereich ESG (environmental, social and governance = Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung)
setzt sich Clorox einige Ziele aus unterschiedlichen Bereichen. Neben diversen Vorhaben in den
Kategorien Menschen (dazu gehéren Kund*innen und Mitarbeiter*innen), Unternehmensfiihrung (nach
ESG-Leitlinien) und Produkte (z. B. nachhaltigere Zusammensetzung der Reinigungsprodukte oder eine
bessere Transparenz), legt der Konzern vor allem auch Wert auf den Planeten Erde.

In Bezug auf unsere Erde mdchte Clorox fuhrend in der Umweltvertraglichkeit werden. Der Fokus soll
hierbei allgemein auf der Reduktion von Plastik und Mull liegen. Zwei Aspekte diesbezlglich sind:


https://wir-lieben-aktien.de/aktien/procter-gamble-co/
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1.Bereits 2025 soll nur noch wiederverwendbare, recycelbare oder kompostierbare Verpackung genutzt
werden.
2.Die Nutzung von PCR-Plastik (hergestellt aus recyceltem Material) soll bis 2030 verdoppelt werden.

Darliber hinaus beriicksichtigt Clorox auch die Treibhausgasemissionen und erneuerbare Energien. In
2021 mochte man erreichen, dass jeglicher Strom in den USA und Kanada aus erneuerbaren Quellen
stammt.

Geschaftsmodell

®
i

Abb. 3: Ein Auszug aus Clorox Produktsortiment (Quelle: clorox.com).

Zusammenhénge

Clorox ist ein Urgestein, wenn man das so sagen kann. Eine sehr lange Unternehmenshistorie, auf die wir
weiter oben eingegangen sind,

in Kombination mit dem Verkauf von nicht-zyklischen Konsumgiitern als Geschéaftsmodell. Einfach
ausgedriickt sind damit die Produkte gemeint, die unabhangig von der wirtschaftlichen Konjunktur
konsumiert werden. Also Lebensmittel, Hygieneartikel und alles, was der Mensch braucht, um seine
Grundbedurfnisse zu decken.

Ahnliche Kerngeschéfte haben vor allem Procter & Gamble und Unilever; im weiteren Sinne auch Kraft
Heinz sowie Danone.

Lies dir gerne auch diese Wir-Lieben-Aktien-Analysen nochmal durch, um einen besseren
Gesamtuberblick Uber die Art des Kerngeschéfts zu bekommen.

Clorox dirfte vielleicht dem ein oder anderen bereits ein Begriff sein. Auch in der DACH-Region kennen
viele das Bleichmittel "Clorox", obwohl vor allem die (vielen) anderen Produkte in den USA bekannt
sind. In den Vereinigten Staaten besitzt fast jeder Haushalt ein oder mehrere Produkte von Clorox. Das
Unternehmen dringt in das komplette Alltagsleben eines durchschnittlichen Blrgers (m/w/d) mit einem
grofRen Portfolio an individuellen Produkten ein.

Clorox ist in erster Linie ein Haushalts- und Chemiekonzern. Darauf fu3t ein Grof3teil der Produkte, die
man verkauft. In welche Bereiche das Unternehmen allein mit diesem Fundament vordringt haben wir
nochmal in Abbildung 4 dargestelit.
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Grafik: Eigene Darstellung
Quelle: clorox.com
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Abb. 4: Bereiche des alltéaglichen Lebens, in die Clorox mit Produkten vordringt.

Produkte

Schauen wir uns die Produkte von Clorox an, dann lassen sich diese relativ einfach in vier Kernbereiche
unterteilen. Das Unternehmen selbst tut dies ebenso. Uber die Aufschliisselung des Produktportfolios
kénnen wir einen Einblick dartiber gewinnen, wie sicher das Unternehmen jetzt und in Zukunft aufgestellt

ist. Wir haben uns also die wichtigsten (= umsatzstarksten) Produkte der jeweiligen Kategorie angeschaut.

Behalten wir im Hinterkopf, dass auch Konsumgiiter von Trends beeinflusst werden. Beispiele wéren
recycelbare Materialien oder die Nachhaltigkeit, die Kunden bei der Herstellung der Produkte erwarten. Ein
Konzern wie Clorox muss also auch mit der Zeit gehen.

Gesundheit und Wohlbefinden

Das ist die derzeit wichtigste und grof3te Produktkategorie von Clorox:

Reinigung

Hierzu gehoren alle Produkte, die etwas mit Reinigung zu tun haben. Am bekanntesten ist das
gleichnamige Produkt Clorox Bleach (Bleichmittel). Eine klassische Flasche davon ist in Abbildung 5 ganz
rechts zu sehen. Mit Bleichmittel lasst sich so gut wie alles im eigenen Haus/ der Wohnung desinfizieren
und reinigen. Auf der Seite von Clorox wird regelrechte Propaganda fiir die Vorteile von Bleichmittel
betrieben (siehe Abb. 6).

Zum Desinfizieren und Reinigen gibt es auch bleichmittelfreie Unterprodukte, die aber alle den fast gleichen
Nutzen haben. Zum Beispiel desinfizierende, getrankte Tiicher, mit Duft versetzte Sprays etc. Auf der
Homepage von Clorox findet sich auRerdem bei fast jedem Produkt der Hinweis, dass dieses auch COVID-
19-Viren abtétet. Durch den Virus und die Angst der Menschen, sich zu infizieren, hat Clorox nattrlich
massiv profitiert. Man erinnere sich nur an die Zeit der ersten weltweiten Lockdowns Anfang 2020 zuriick.
Damals waren Desinfektionsmittel in nicht wenigen Supermarkten (auch in Deutschland) ausverkauft.
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Grafik: Eigene Darstellung

Abb. 5: Bekannte / Von Kunden am besten bewertete Reinigungsprodukte von Clorox.
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See What Bleach Can Do
Explore articles & cleaning tips about cleaning with Clorox Bleach

See All the Articles >

Disinfect Germy Hotspots

Doorknobs Light Switches Remote Controls Bathtubs Sink
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Bathtubs Bathroom Tiles Washing Machines

Remove Mold & Mildew
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Abb. 6: Auswahl der Anwendungsbereiche von Bleichmittel, laut Clorox. (Quelle: clorox.com)
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Professionelle Produkte

Sind immer noch der Kategorie Reinigung zuzuordnen. Einige der Produkte haben wir bereits erwahnt.
Jedoch liefert Clorox auch an Unternehmenskunden. Firmen, die Reinigungsprodukte bestellen, sind zum
Beispiel Krankenh&user, Arztpraxen oder Fitnessstudios.

Geliefert werden GroBpackungen (u. a. auch Produkte aus der unten folgenden Kategorie "Haushalt").
Aber auch Dinge wie industrielle Infektionssprays (siehe Abb. 7), Reinigungsmittel auf Basis von
Wasserstoffperoxid, Urinalsteine usw. kommen zum Sortiment dazu.

New New Back in Stock

Clorox® Clorox®

Total 360® TurboPro™

ProPack Handheld Clorox®
Electrostatic ’ Electrostatic Disinfecting
Sprayer Sprayer Wipes

> © >
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Abb. 7: Auswahl von Clorox "Professional Products". (Quelle: cloroxpro.com)

Nahrungserganzungsmittel

Als letzte Unterkategorie verkauft Clorox noch eine Reihe an Nahrungserganzungsmitteln unter
verschiedenen Namen. Das sind z. B. einzelne Stoffpréparate, bspw. von der Marke "Rainbow Light",
aber auch komplexe, die die Gesundheit erhalten sollen wie von der Marke "RenewL.ife".
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¥k |
Active Adult 50+
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Women's One™ Multivitamin Men's One™ Multivitamin Prenatal Daily Duo: Prenatal One + Active Adult 50+™ Multivitamin
FodedokeA 46 (543) FoA KA 47 (140) DHA FokhkA 46 (37)
Kok 45 (278)
$16.49 $16.49 $29.99 $49.99

Abb. 8: Vitaminpraparate von Clorox Uber die Marke "Rainbow Light". (Quelle: rainbowlight.com)

Haushalt

Unter die Kategorie Haushalt fallen samtliche Verbrauchsgegenstande, die der durchschnittliche Haushalt
verwendet und fur die Clorox ein Produkt / eine Marke parat hat.

Taten

Mulltiten/Tuten zum Verstauen von Nahrungsmittel verkauft Clorox iber die Marke Glad. Interessant ist,
dass man hier auch den Weg der Nachhaltigkeit langsam einschlagt und bspw. Mulltiten aus
erneuerbarem/recycelten Kunststoff verwendet.

Grillen
Unter der Marke "Kingsford" verkauft Clorox samtliche Dinge fur den Grillbedarf. Darunter fallen:

e Einweggrills
Holzkohle

e Gewlrze

e Saucen

e Pfannen

e efc.

Katzenstreu
Zu guter Letzt hat Clorox fur die Kategorie Haushalt noch drei Marken fur Katzenstreu:

* Fresh Step
e Scoop Away
¢ Ever Clean

e e _a——
ForceFigx Plus _ForceFiexPlus

|~

-
B -~
34 v 34
ForceFlexPlus with Scented Kitchen ForceFlexPlus Recovered
Clorox™ Bags ForceFlexPlus Bags Materials Bags
Abb. 9: Milltiiten von Glad. (Quelle: glad.com) Abb. 10: Grillzubehor von Clorox Marke

"Kingsford". (Quelle: Kingsford.com)
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Lifestyle

Unter der Kategorie Lifestyle verkauft Clorox in drei Unterkategorien.
Eine der dort zugehdrigen Marken sollte vor allem auch in Deutschland bekannt sein.

Nahrungsmittel
Unter der Marke "Hidden Valley" werden Saucen, Gewurze und Dips verkauft. In Deutschland erhalt man
die Produkte unserer Recherche nach nur tber extra US-Food-Stores.

% -

Original Ranch® Golden Plant Powered Original Shaker

Abb. 11: Saucen von "Hidden Valley". (Quelle: hiddenvalley.com)

Korperpflege

Korperpflegeprodukte gibt es von Clorox tber die Marke "Burt's Bees". Markenzeichen sollen natirliche
Produkte (viele auf Basis von Honig hergestellt) sein. Verkauft werden u. a. Lippenbalsame, Bodylotionen
und diverse Cremen. Burt's Bees gibt es ibrigens auch in Deutschland (siehe Abb. 12).

Gratis Geschenk!

Triff unsere Klassiker, unser meistgekauftes

n Hand- & Lippenpflege-Trio.

Hol es dir jetzt GRATIS, wenn du 20€ ausgibst.

JETZT KAUFEN

WIVE dIT XVASTIE

- Sd9d S.1.INd

Abb. 12: Pflegeprodukte von "Burt's Bees". (Quelle: burtsbees.de)

Wasserfiltration

Die Marke "BRITA" sollte eigentlich auch einigen hierzulande ein Begriff sein. Zumindest fallen uns direkt
einige Leute ein, die einen Wasserfilter von der Firma zu Hause in der Kiiche stehen haben.

Uber Brita verkauft Clorox Wasserfilter und Wasserspender fiir private Haushalte, aber auch fiir Gewerbe.

BRITA Produkte for Nachhaltige Professional BRITA
zuhause und unterwegs Wasserspender perfekt Wasserfilterlosungen fur
Entdecken Sie unsere Tischwasserfilter, fUr jede Organisation beste Ergebnisse
_ Trinkflaschen, Karaffen und Bewahrte BRITA Wasserfilter- Individuelle, zuverlassige und
Kichenarmaturen mit Filter sowie Technologie sorgt auf Abruf fur hochwertige Wasseroptimierungs-
unseren Wassersprudier. wohlschmeckendes Wasser Losungen for Ihr Geschaft.

Abb. 13: Wasserfilter von "Brita". (Quelle: brita.de)
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Hierbei handelt es sich zwar um keine eigene Produktkategorie, aber um samtliche Produktmarken, die
Clorox aktuell im Ausland (auf3erhalb der Vereinigten Staaten) vertreibt. Zu den Marken gehdéren u. a.:

¢ Clorox (Bleichmittel / Reinigung)

Glad (Mulltiten / Haushalt)

Brita (Wassefrfilter / Lifestyle)
Ever Clean (Katzenstreu / Haushalt)
Burt's Bees (Korperpflege / Lifestyle)

Sehr interessant dabei finden wir, dass Clorox derzeit nicht einmal 20 % des Umsatzes (Stand: Ende 2020)
im Ausland erzeugt. Das sehen wir als positiv an, denn das bedeutet potenzielles Wachstum, der noch in
den nachsten Jahren erzielt werden kann.

Damit hat das Unternehmen einen Vorteil fiir Investor*innen gegeniber anderen, international besser
etablierten Unternehmen der Peer Group. Mehr dazu noch in den Kennzahlen sowie Chancen/Risiken.

NORTH AMERICA EUROPE MIDDLE EAST
& g t United States £ United Kingdom % Egypt
Canada % Saudi Arabia
@ Mexir.:n. . AFRICA & United Arab Emirates
&% Dominican Republic 2 Kenya
Puerto Ri ks :
g P::;nn‘a e &% South Africa ASIA
£F Costa Rica g @ Chm: K
" @k South Korea
Ok AUSTRALIA & el
SOUTH AMERICA &%  Philippines
% Ec-lorgbia &%  NEW ZEALAND &%  Malaysia
cuador
ﬁ Peru
oy Argentina € Global headguarters &5 Jointventures
&k  Chile
&  Uruguay H RE&D facilities

{C:J} Administrative/sales offices

THE CLORDX COMPANY 19 I000 INTEGRATED ANNUAL REPOR

Abb. 14: Geografische Verteilung von Clorox Standorten. (Quelle: Clorox 2020 Integrated Report)

In Abbildung 14 abschlieRend nochmal die derzeitige geografische Verteilung von Clorox Einrichtungen.

Plants = Fabriken

Global headquarters = Zentrale

Administrativel sales office = Leitstelle/ Verkaufszentrale

« Joint ventures = Kooperationen (mit anderen Unternehmen)
* R&D facilities = Forschungs- & Entwicklungsanlagen
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Geschaftsfiihrung

Linda Rendle

Seit September 2020 ist Linda Rendle an der Spitze des Unternehmens
und fuhrt Clorox als CEO. Als sie mit 42 Jahren die Position Ubernahm,
war sie bereits knapp 20 Jahre bei dem Konzern beschéftigt und verfugt
deshalb tber einen umfassenden Erfahrungsschatz in der Branche und
dem Betrieb selbst.

In dieser Zeit war sie in diversen Fihrungspositionen tatig. Zuletzt war
Rendle als President und zuvor als Executive Vice President aktiv. Zu
ihren Aufgaben als President gehorte die Aufsicht Uiber verschiedenste
Unternehmensbereiche: Marketing, Vertrieb, Produktversorgung,
Forschung & Entwicklung und IT - einen umfassenden Einblick, den man
als CEO bendtigt, konnte sie also durchaus gewinnen.

Als sie bei Clorox im Jahr 2003 begann, wurde sie als Senior Analystin flr AT e Lk P
den Vertrieb im Bereich Holzkohle und Insektizide angestellt. (Quelle: The Clorox Co.)

Vor ihrer Zeit bei dem Konzern war Rendle bei Procter & Gamble im

Vertriebsmanagement in Boston und Charlotte beschéftigt.

Auch das Studium von Linda Rendle ist durchaus nennenswert, auf welchem u. a. lhre aktuelle Karriere
beruht: Sie schloss an der weltweit bekannten Harvard University mit einem Bachelor-Grad in Economics
(Wirtschaft) ab.

Seit November 2020 ist sie auRerdem Teil des "Board of Directors" bei Visa.

10
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2. Fundamentale Ansicht

Kennzahlen

Umsatz

Entwicklung
Vorab: Die Geschéftsjahre von Clorox 7 7,587
entsprechen nicht dem jeweiligen E,
Kalenderjahr, sondern enden bereits am 30.
Juni.

In 2016 erzielte Clorox einen Umsatz in Hohe
von 5,8 Mrd. USD. Seitdem konnte mit3,9 % °
pro Jahr ein gleichmaRiges Wachstum auf .
6,7 Mrd. USD in 2020 verzeichnet werden.

Fur das Geschéftsjahr 2021 wird ein Anstieg

um 10,8 % auf 7,4 Mrd. USD erwartet, wobei

in den folgenden Jahren zunéchst mit o
stagnierenden Erlésen zu rechnen ist. Bis

2023 wird insgesamt ein durchschnittliches
jahrliches Wachstum von 4,1 % erwartet, welches im Rahmen der kirzlich angehobenen Ziele des
Managements mit 3-5 % pro Jahr liegt.

2016 2017 2018 2019 2020 2021e 2022 2023

Abb. 16: Umsatzentwicklung (eigene Darstellung)

Interessant ist, dass die Corona-Pandemie das Geschéft von Clorox beginstigt statt beeintrachtigt hat. Das
letzte Quartal des Geschéftsjahres 2020, das vom 01. April bis zum 30. Juni andauerte, war bei weitem das
beste im betrachteten Zeitraum. Dies ist auf die deutlich erhdhte Nachfrage an Reinigungs- und
Desinfektionsprodukten zuriickzufiihren, die Clorox vertreibt. Somit ist auch der vergleichsweise hohe
Umsatzsprung zu erkléaren, der fir 2021 prognostiziert wird.

® 41 %

Gesundheit & Wellness
73 %
Cleaning

17 %
Professional Products

10 %
Vitamins, Minerals and Supplements

Clorox 27 % 17 %

@ ®
Umsatzverteilung Haushalt Lifestyle

44 % 52 %

- Bagso & Wraps @® Food Products

@ N% 24%
Grilling Natural Personal Care
26 % 24 %
Cat Litter Water Filtration

15 %

International

Abb. 17: Umsatzverteilung nach Sektoren
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Verteilung

Die vier Kernbereiche inklusive der jeweiligen Unterkategorien sind im Kapitel zum Geschaftsmodell bereits
ausfuhrlich besprochen worden.

In der nebenstehenden Abbildung ist die Relevanz der einzelnen Segmente ersichtlich.

Mit 41 % Umsatzanteil ist Gesundheit und Wohlbefinden bei weitem am wichtigsten fur Clorox. Innerhalb
dieses Kernbereichs ist Reinigung mit einem relativen Anteil von 73 % die Unterkategorie, der die meisten
Einnahmen zuzuordnen sind.

Der Geschéftsbereich Haushalt ist flr 27 % der Umsatze verantwortlich. Mit 44 % nimmt die
Unterkategorie Titen, unter der die Umséatze von Glad, einem Joint-Venture mit Procter & Gamble,
verzeichnet werden, den gré3ten Anteil ein.

Es folgen die Kernbereiche Lifestyle mit 17 %, an welchem die Nahrungsmittel den gré3ten Anteil haben
und International.

Mit absteigender Relevanz hat Clorox in Lateinamerika, Kanada, Asien, im Mittleren Osten, Nordafrika,
Australien sowie Neuseeland insgesamt 15 % der Einnahmen erwirtschaftet. Seit 2016 ist der Anteil
internationaler Umsétze leicht riickgangig.

EBIT und Konzerngewinn

Die operativen Ergebnisse und ’_:_Ly_p_,__‘ﬁﬁ

Konzerngewinne haben sich seit 2016
vergleichbar zum Umsatz sehr stetig

entwickelt, daher gibt es kaum °
Auffalligkeiten. Einzig der
Umsatzsprung im letzten Geschaftsjahr -

spiegelt sich besonders beim I

+1,4% pa. 0,979

Konzerngewinn wider.

In 2020 hat Clorox ein EBIT in Hohe

von 1,3 Mrd. USD erwirtschaftet und

seit 2016 ein recht konstantes o
jahrliches Wachstum von 4,7 %
verzeichnen kénnen. In diesem

Zeitraum konnte sich der Konzerngewinn mit beachtlichen 9,7 % pro Jahr sogar noch besser entwickeln.

EBIT
Konzerngewinn

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 20240

Abb. 18: EBIT- und Konzerngewinn-Entwicklung

Bis 2023 wird erwartet, dass Clorox mit Wachstumsraten von 1,8 % beim EBIT und 1,4 % beim
Konzerngewinn vorerst nicht an die letzten Jahre anknipfen kdnnen wird.

Margen
Im betrachteten Zeitraum erzielte Clorox eine eher stagnierende Bruttomarge, die um 45 % schwankte.

Wahrend sich die EBIT-Marge mit 18-19 % ebenfalls nicht nennenswert veranderte, konnte beim
Konzerngewinn durch die positive Entwicklung seit 2016 ein relatives Wachstum der Gewinnspanne von
25 % erzielt, und im Geschéaftsjahr 2020 eine Marge in Hohe von 14 % erwirtschaftet werden.

Zur Einordnung: Die durchschnittliche Bruttomarge von Unternehmen aus der Verbrauchsgiiterindustrie
liegt bei 37,2 %, die EBIT-Marge bei 15,9 % und die Gewinnmarge bei 10,8 %. Im Vergleich zur
Konkurrenz sind sémtliche Zahlen von Clorox also leicht tiberdurchschnittlich.

In Folge der Erwartung, dass der Umsatz in den néchsten Jahren schneller als das EBIT und der
Konzerngewinn wachsen wird, werden leicht riickgangige Margen bis 2023 prognostiziert.
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Dividendenpolitik

Da die Geschéftsjahre von Clorox bereits im Juni enden, stimmen die auf Finanzseiten angegebenen
Zahlen oftmals nicht mit der Dividende Uberein, welche die Aktionare (m/w/d) tatséchlich erhalten haben.
Nachfolgend werden die Ausschuttungen betrachtet, die den Investor*innen von Clorox im jeweiligen

Kalenderjahr zugeflossen sind.

2 s 4,88
Mit einer Ausschuttungshistorie von :

44 Jahren z&hlt Clorox zu den
Dividendenaristokraten. Seit 2016 wurde
die Dividende in einem ahnlichen Tempo
zum Konzerngewinn jahrlich um 8,4 %
angehoben. Die Ausschittungsquote der
letzten vier Quartale lag bei 60 % des
Konzerngewinns. Das Unternehmen zahlt
die Dividende zu gleichen Teilen 0
quartalsweise im Februar, Mai, August und
November aus. Zuletzt erhielten die
Investor*innen 1,11 USD pro Anteil. Wer die
Aktie bis zum 27. Juli diesen Jahres im

Depot hat, kann sich ab August bereits auf 1,16 USD freuen. Die aktuelle Dividendenrendite, auf die letzten
vier Ausschuttungen bezogen, betragt 2,4 %.

2016 2017 2018 2019 2020 2021e 2022e 2023¢

Abb. 19: Dividendenentwicklung

In Zukunft ist weiterhin mit moderaten Steigerungen zu rechnen. Fir 2023 wird eine Dividende pro Aktie in
Hohe von 4,88 USD prognostiziert, was einem Wachstum von 4 % pro Jahr entspricht.

Einordnung nach Peter Lynch

Seit 2016 hat sich der Konzerngewinn des Unternehmens mit 9,7 % pro Jahr zwar sehr positiv entwickelt,
allerdings wird nicht erwartet, dass diese Dynamik in den nachsten Jahren aufrecht erhalten werden kann.
Auch aufgrund des vergangenen und erwarteten Umsatzwachstums ist Clorox als Slow Grower
einzuordnen.

r\ Slow Grower
- . o/ _ 0, —
O o Wachstum: 2 % -4 % \

= Dividende: groRziigig + regelmaRig

Zykliker

- zyklische Gewinnentwicklung
= Umsatzentwicklung

WIRK‘ AKTIEN = parallel zur Gesamtwirtschaft
Average Grower Turnaround
- Wachstum: 10 % - 12 % - Konkurs droht

- extremer Kursverlust
= Hoffnungsschimmer

Fast Grower ﬁ Asset Play
- Wachstum: 20 % - 25 % - Betriebsvermégen

= stetig + kontinuierlich

= Expansion + Reinvestitionen — von Masse libersehen
= haufig klein + aggressiv + neu = z.B. Liquiditat, Immobilien, ...

\\

7

Abb. 20: Clorox ist aufgrund der Prognosen ein Slow Grower.
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3. Chancen und Risiken

Brancheniibersicht

Janofant published on TradingView.com, July 24, 2021 17:11:08 CEST
BATS:CLX, 1W 184.77 A +4.06 (+2.25%) 0:186.28 H:191.75 L:177.34 C:184
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Abb. 21: Clorox hat die anderen Aktien gut outperformt (Chart mit Dividendenreinvestition).

Chancen

Stabile Umsaétze durch Giiter des taglichen Bedarfs (1)

Clorox erwirtschaftet die Mehrheit der Erldse mit nicht-zyklischen Produkten des taglichen Bedarfs. Wie in
der Verteilung nach Segmenten beschrieben, wird am meisten Umsatz mit Reinigungsartikeln,
Miillsacken und Vorratsbehéltern sowie Lebensmitteln erwirtschaftet.

Auch in Krisenzeiten wird an diesen Dingen nicht gespart. Vor allem die Umsatzentwicklung zu Beginn der
Corona-Pandemie spiegelt die Resistenz des Unternehmens wider.

Im Rahmen der Unternehmensstrategie IGNITE hat Clorox die Erweiterung des Kerngeschafts zum Ziel
erklart und will sich u. a. auf Megatrends im Verbrauchsbereich fokussieren. Als Beispiel hierfur wird die
Einfihrung der neuen Marke ,Glad to be Green” in Australien und Neuseeland angegeben, die nachhaltige
Mullsacke vertreibt. Daraus eréffnen sich weitere interessante Chancen fur den Konzern.

Internationale Expansion (2)

Wie beim Geschaftsmodell bereits erlautert, erwirtschaftet Clorox im Gegensatz zu anderen US-
amerikanischen Herstellern nicht-zyklischer Verbrauchsguter mit nur 15 % einen verhéltnismaRig geringen
Anteil der Umséatze im Ausland. Zum Vergleich: Kimberly-Clark erzielt 47 % seiner Einnahmen aul3erhalb
Nordamerikas, Procter & Gamble 53 % und Colgate-Palmolive sogar 77 %.

In Abbildung 14 ist die geografische Verteilung der Standorte von Clorox dargestellt. Hierbei fallt auf, dass
das Unternehmen z. B. in Europa bis auf ein Biro im Vereinigten Kénigreich tiberhaupt nicht vertreten ist.
Im Ausbau des internationalen Geschéfts liegt dementsprechend grofRes Potenzial fiir Clorox. Das
profitable Wachstum internationaler Umsatze ist in der zuvor erwéahnten Konzernstrategie IGNITE verankert
und neben der Erweiterung des Kerngeschéfts Teil der Zukunftsplane von Clorox.
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Risiken

Eintrittswahrscheinlichkeit | niedrig

Fundamentale Auswirkung | mittel/ hoch

In Hinblick auf den Anteil der gré3ten Kund*innen an den Umsatzerldsen von Clorox, sind diese nicht
sonderlich diversifiziert.

Im Geschéftsjahr 2020 war der US-amerikanische Einzelhandler Walmart mit 25 % Umsatzanteil bei
weitem der wichtigste Abnehmer. Weiterhin sind ungefahr die Hélfte der Einnahmen von Clorox auf die
fiinf groBten Abnehmer (Unternehmen) zuriickzufiihren.

Von einer gegenseitigen Abhéngigkeit kann jedoch nicht die Rede sein, da Clorox nur fur einen Bruchteil
der Erlose seiner Abnehmer verantwortlich ist und diese zur Not auf Konkurrenzprodukte umstellen kdnnen.
Erschwerend kommt hinzu, dass das Geschaftsmodell von Clorox auf individuellen Bestellungen statt auf
langfristigen Vertrdgen basiert. Die Abnehmer sind daher theoretisch jederzeit in der Lage, sich von den
Produkten des Unternehmens zu trennen.

Aus diesem Umstand ergibt sich eine bedeutende Abhangigkeit seitens Clorox von den (grof3ten)
Kund*innen. Sollte es zu Unstimmigkeiten kommen, oder finanzielle Schwierigkeiten der Abnehmer
auftreten, so ist ein Grof3teil der Umsétze von Clorox geféhrdet. Moglich wére auch, dass die Einzelhéandler
in Zukunft vermehrt auf Eigenmarken setzen und die Produkte von Clorox aus dem Sortiment nehmen.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit dieses Risikos ist unserer Meinung nach als niedrig einzustufen. Denn auch
wenn Clorox einen zu vernachlassigen Anteil am Umsatz der Einzelhéndler einnimmt, so sind die Produkte
des Unternehmens bei den Konsument*innen doch sehr beliebt, weshalb Walmart und Co. sich sicherlich
keinen Gefallen damit tun wirden, die Partnerschaft zu beenden. Mehr dazu bei Risiko 2.

Starke Konkurrenz schadet dem Geschift von Clorox (2)

Eintrittswahrscheinlichkeit | niedrig/ mittel
Fundamentale Auswirkung | mittel

Clorox steht mit vielen, teilweise gréReren Unternehmen mit mehr finanziellen Mitteln in einem stetigen
Wettbewerb. Diese sind unter Umstanden in der Lage, aggressiveres Marketing zu betreiben und schneller
auf sich andernde wirtschaftliche Gegebenheiten zu reagieren als Clorox.

Das Management warnt weiterhin vor dem bereits erwéhnten Risiko, dass die Einzelh&ndler auf meist
glnstigere Eigenmarken umsteigen konnten oder diese zumindest als weitere Konkurrenz in das
Sortiment aufnehmen. Sowohl eine zunehmende Stérke der Mitbewerber-Unternehmen als auch die
vermehrte Einflhrung von Eigenmarken wirden die Margen von Clorox negativ beeinflussen.

Der Konzern plant deswegen, verstarkt auf digitale Marketingkanale zu setzen, um die bestehende und
potenzielle Kundschaft (m/w/d) effektiver zu erreichen. Des Weiteren sind die Produkte von Clorox, wie bei
Risiko 1 bereits erwahnt, bei den Endkund*innen sehr beliebt.

Nach eigenen Angaben befinden sich diese in 90 % aller US-amerikanischen Haushalte. Uber 80 % der
Umsétze des Unternehmens werden auRerdem durch Marken erzielt, die in ihrer jeweiligen Kategorie
entweder Marktfuthrer oder auf Rang 2 sind. Dies wird durch Abbildung 22 verdeutlicht.

Daher ist dieses Szenario aus unserer Sicht eher unwahrscheinlich und im Gegensatz zum ersten Risiko
ware die fundamentale Auswirkung nicht allzu dramatisch. Sollte Clorox nicht in Skandale verwickelt
werden oder Innovationen und Trends verschlafen, so wird sich an der Beliebtheit der Produkte
voraussichtlich nichts &ndern.
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United States Share Position International Share Position
Disinfecting Wipes #1 Argentina Bleach #1
Bleach #1 u in, Saudi Arabia Bleach #1
Toilet Bowl Cleaner #1 Malaysia Bleach #1
. @ Peru Bleach #1
Dilutable Cleaners #1 Hong Kong Wipes #1
Drain Care #2 clo ﬂﬁd" Chile #1
Charcoal #1 % Canada #1
PiUMR Canada #1
Salad Dressing #1 m Australia #1
Cat Litter #2 Argentina #2
po‘gtt, Chile #1
Premium Trash Bags #1 Canada Trash B 4
anada Trash Bags
Food Wraps # GLAD| Canada Food Wraps #1
BEEE]:S’,S . China* Food Protection #1
e Natural Lip Care #1 Hong Kong Food Protection #1
- R
BRITA Water Filtration #1 BE%‘ETES Canada Natural Lip Care #1
Probiotics — Natural Channel #2

Abb. 22: Die Marktposition von Clorox Produkten (Quelle: The Clorox Co.).

RISIKOMATRIX

Risiko 1

hoch

Abhangigkeit von
groBten Kund*innen

)

(L)

2 Risiko 2

E Starke @
§ Konkurrenz

(72

2

<

! mittel hoch
WAHRSCHEINLICHKEIT

niedrig

Abb. 23: Uberblick der Risiken in einer Risikomatrix (BETA)
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4. Charttechnische Trendeinordnung

Ubersicht
Trendrichtung | Trendbestatigung | Trendbruch
langfristig (Monats-Chart) 239,87 USD 143,58 USD
mittelfristig (Wochen-Chart) | abwarts 170,50 USD 196,67 USD

kurzfristig (Tages-Chart)

Monatlich

Der langfristige Trend bei Clorox ist aufwartsgerichtet und auch nicht weiter gefahrdet. Jahrelang ist
bereits eine Aufwartsstruktur aus héheren Hochs und Tiefs aktiv. Die letzte langere Abwartsphase war von
2007 bis 2009.

fant published on TradingView.com, uly 24, 2021 17:00:
BATSICLX, 1M 184.77 A +4.06 (+2.25%) 0:179.76 H:191.75 L:177.34 C:184.77

Clorox Company (The), 1M, Cboe BZX

Aufwartstrendbewegung
Abwartstrendbewegung

+144,44%

17 TradingView

Abb. 24: Monats-Chart von Clorox

Wochentlich

Im Wochen-Chart ist zwar der tibergeordnete langfristige Aufwartstrend noch erkennbar, allerdings
korrigiert dieser gerade. Dies ist in der eingestellten Zeiteinheit als Abwartstrend zu definieren, welcher
aber bereits an Momentum verliert. Uber dem Hoch bei 196,67 USD wird ein hoheres Hoch ausgebildet
und der abwartsgerichtete Trend beendet.
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ublished on TradingView.com, Jul Iy24 2021 1659 SOCEST
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Abb. 25: Wochen-Chart von Clorox

Taglich

Im Tages-Chart konnte bereits ein Aufwértstrend etabliert werden, allerdings wurde in den letzten
Handelstagen ein tieferes Tief ausgebildet. Dadurch ist die Struktur nun neutral und es bleibt abzuwarten,
in welche Richtung es weiter geht.

Janofant published on TradingView.com, July 2 202116:59:02 CEST
BArscuun 18477A +4.06 (+: zzs%)o 180.00 H:185.09 L:178.77 €:184.77

N Aufwartstrendbewegung
* ﬁ** Abwartstrendbewegung 5400
-y
: il |
" o W | §
f -
i E

77 TradingView

Abb. 26: Tages-Chart von Clorox
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Aussicht

of:

77777

Unterstiitzungszone

Unterstiitzungszone

7Y TradingView

Abb. 27: Die Korrektur neigt sich dem Ende.

Die Korrektur seit dem August 2020 ist gesund und historisch betrachtet als denkbare
Einstiegsmdglichkeit zu werten. Die Aktie hat sich nun auRerdem schon stabilisiert und eine erste
Aufwartsbewegung gestartet. Sollte sich diese weiter fortsetzen und die Widerstandszone mit dem Hoch
bei 196,67 USD wird Uberboten, dann scheint sich die Abwéartskorrektur dem Ende zu neigen. In diesem
Fall wiirden die Chancen auf eine baldige Fortsetzung des langfristigen Aufwartstrends stark steigen.
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5. Fazit

Im Wir Lieben Aktien-Rating fur Slow Grower erzielt Clorox bemerkenswerte 8 von 10 Punkten. Lediglich
die geringe Eigenkapitalquote in Héhe von 14,6 % sowie das erwartete EBIT-Wachstum flihren zum
Punktverlust.

Die Aktie von Clorox kénnte flr Dividendeninvestor*innen interessant sein, die neben den gangigen Blue
Chips wie Procter & Gamble und Johnson & Johnson nach einem kleineren, aber nicht weniger stabilen
Unternehmen im nicht-zyklischen Sektor Ausschau halten.

Eigenkapital-Quote: uber 30 % Umsatzwachstum (letzten 5 Jahre): Uber 3% p.a.
Eigenkapital-Rendite: Uber 20 % Umsatzwachstum (né&chsten 3 Jahre): (iber 3% p.a.
KGVe in 3 Jahren: unter 25 EBIT-Wachstum (letzten 5 Jahre): Uber 3% p.a.
Dividendenrendite: uber 2,5% EBIT-Wachstum (n&chsten 3 Jahre): Uber 3% p.a.
oder -wachstum: uber 5% p.a. max. EBIT-Jahres-Drawdown: unter 50%
KGVe Verschuldungsgrad zum EBITDA: unter 3

Das erwartete Kurs-Gewinn-Verhaltnis.
Wir berechnen dies mit dem
prognostizierten durchschnittlichen
Gewinnwachstum der nachsten 3 Jahre
und beriicksichtigen einen
Sicherheitsabschlag von 30%.

8/10

Wir Lieben Aktien-Rating fiir Slow Grower [BETA]

trifft zu trifft nicht zu

Abb. 28: Im Wir Lieben Aktien-Rating fir Slow Grower [BETA] erreicht Clorox 8 von 10 Punkten.

Aus der charttechnischen Sicht bietet sich bei Clorox eine Mdglichkeit, sich in einen langfristigen
Aufwartstrend wahrend einer Korrekturphase einzukaufen. Sollte auch der Abwartstrend aus
Wochensicht beendet werden, stehen die Chancen fir eine Fortsetzung der Ubergeordneten
Aufwartsrichtung gut.

Transparenzhinweis und Haftungsausschluss:

Die Autoren haben diesen Beitrag nach bestem Wissen und Gewissen erstellt, kbnnen die Richtigkeit der
angegebenen Informationen und Daten aber nicht garantieren. Es findet keinerlei Anlageberatung durch
"Wir Lieben Aktien", oder durch einen fiir "Wir Lieben Aktien" tdtigen Autor statt. Dieser Beitrag soll eine
Journalistische Publikation darstellen und dient ausschlief3lich Informationszwecken. Die Informationen
stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren dar. Bérsengeschéfte sind mit
erheblichen Risiken verbunden. Wer an den Finanz- und Rohstoffmérkten handelt, muss sich zunéchst
selbststandig mit den Risiken vertraut machen. Der Kunde handelt immer auf eigenes Risiko und eigene
Gefahr. "Wir Lieben Aktien" und die flir uns tétigen Autoren ibernehmen keine Verantwortung flir jegliche
Konsequenzen und Verluste, die durch Verwendung unserer Informationen entstehen. Es kann zu
Interessenkonflikten kommen, durch Kéufe und einen darauffolgenden Profit durch eine positive
Kursentwicklung von in Artikeln erwdhnten Aktien.

Mehr Infos unter: https://wir-lieben-aktien.de/haftungsausschluss/
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