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EYEMAXX Real Estate AG

100% grundpfandrechtlich besicherte Anleihe

Text: Cosmin Filker, Phibpp Leipold

Mit der Emission der zweiten Unterneb-
mensanlzihe plant die EYEMAXX Real
Estate AG weiter profitabel zu wachsen. Die
Projekrpipeline beliiuft sich anfiiber 100 Mio.
Euro. Die Anleibe erscheint siberdurchschniti-
lich attraktiv.

Die EYEMAXX Real Estate AG emitciert
derzeir eine zweire Unternehmensanleihe
mit einem Kupon von 7,75% und einem
geplanten Volumen von 15 Mio. Euro. Die
Zeichnungsfrist hat am 19. Miirz 2012 be-
gonnen und endet am 5. April 2012.

Die EYEMAXX Real Estate AG konzen-
triert sich auf den Erwerb, die Entwicklung
und die Realisierung von Gewerbeimmobi-
lien in Mircel- und Zentraleuropa, insbeson-
dere in den etablierten Mirkten Osterreich
und Deutschland sowie primir in den be-
nachbarten Wachscumsmiirkeen Polen und
Tschechien. Im Fokus der Gesellschaft liegt
die Entwicklung von weitestgehend stan-
dardisierten Fachmarktzentren in kleineren
und mitderen Stidten der adressierten
Mirkee.

Besonders die guten Aufholpotenziale, bei
einer nur geringen Wetthewerbsintensitit,
lassen diese Immobiliengattung in den ent-
sprechenden Regionen actrakeiv erscheinen.
Komplettiert wird die Geschifistitigkeit
und Konzentration der EYEMAXX Real
Estate AG auf dariiber hinaus gehende,
maflgeschneiderte Projekte (hauprsichlich
Economy-/Budgethatels), Logistikimmobi-
lien sowie Factory Qurler Center.

Dabei kann die Gesellschaft einen beeindru-
ckenden Track Record vorweisen. So war die
EYEMAXX Real Estate AG trotz Krise in
der Lage, allein in den Jahren 2006 bis 2011
Projekte mic einem Gesamrvolumen von
etwa 200 Mio. Euro erfolgreich zu entwi-
ckeln. Aufgrund ihres guten Markrzugangs
sowie der atcrakeiven Markevorgaben in den
Zielregionen der Gesellschaft, verfiige die
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EYEMAXX Real Escate AG iiber eine um-
fangreiche Projektpipeline mit einem Ge-
samtinvestitionsvolumen von iiber 100
Mio. Euro.

Zusidtzlich zu der Projekrpipeline kann die
Gesellschaft auch andere Projekte im Rah-
men von Forward Sales opportunistisch ent-
wickeln. Der Schwerpunke soll daher kiinf-
tig auf der Eigenfinanzierung liegen, was fiir
die Gesellschaft den Vorteil héherer Ergeb-
nisbeirrige (in erwa doppelt so hoch) zur

Folge hat. Gleichzeitig plant die EYEMAXX
Real Estate AG den Groflteil der Projekege-
sellschaften als At-Equity Beteiligungen zu
entwickeln, was in erster Linie eine hohe Bi-
lanzstabilitic mit sich bringt.

Der kiinfrige Schwerpunkt auf der Eigenfi-
nanzierung der Projekte geht jedoch gleich-
zeirig mic gesteigerten Finanzierungserfor-
dernissen einher. Durch die Ausgabe der ers-
ten Anleihe im Juli 2011 (Emissionsvolu-
men zum 31.10.2011: 11,48 Mio. Euro) so-
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wie der akruellen Anleihe mit einem geplan-
ten Volumen von bis zu 15 Mio. Euro ist
ein wesentlicher Teil des Eigenkapitalbedarfs

alter, Covenants, Haftmittel, Zinsintervalle,
Transparenz, Laufzeit) vorgenommen. Fiir
die EYEMAXX-Unrernehmensanleihe er-

Tab. 1: Eckdaten der EYEMAXX-
Anleihe

ISIN DEOODATMLWHT

der Projekepipeline abgedecke. Laut geplan-  geben sich gemif unserer Bewertung in -
tem Verwendungszweck der beiden Anlei-  Summe 15,00 Risikopunkte (encsprichr ei- Laufzeil el 1010
hen steht fiir Investitionen in neue Projekte  nem ,A"-Rating). Unter Einbeziechung der  Kupoa 7.75%
ein Betrag von ca. 13,7 Mio. Euro zur Ver-  Effektivzinsen der Mirtelstandsanleihen aus o 100,00%
figung. dem Segmenten Bondm, mittelstandsmarke -

und Entry Standard ergibt die Regressions- Rendite PRy
Die Anleihemirtel, welche auf Holding-  analyse eine im Markevergleich hohe Artrak-  Segment Entry Standard Frankfurt
ebene Fremdkapiral darstellen, kénnen als  tivicic der EYEMAXX-Anleihe. Dabei spielt  yojumen 15 Mio. Euro

Eigenkapital erserzende Mittel den Projeke-

das Sicherungskonzept, wonach das kom-

gesellschaften weitergereichr werden. Neben  plette geplante Anleihevolumen durch erst- Corporste Rating _ BBB+
der Tatsache des Einbezugs eines Finanzie-  und zweitrangige Grundpfandrechte abge-  Einstufung Stark iberdurchschnittlich
attraktiv

rungspartners wird auch der zwischenzeit-
liche Abverkauf von Projekeen zu einer er-
heblichen Entlastung des Kapitalbedarfs
fihren, was in unseren Augen die Finanzie-
rung der Projekepipeline sicherstellen sollte.

Um die Atrraktivitic der Unternehmensan-
leihe zu ermitceln, wurde diese einem
Markevergleich unterzogen. Dabei wurde
auf Basis der Emittentenrartings eine Adjus-
tierung hinsichtlich verschiedener Fakcoren
{Unternehmensprognosen, Unternehmens-

deckr ist, eine wesentliche Rolle.

Wir stufen die Anleihe der EYEMAXX Real
Estate AG als stark tiberdurchschniclich ar-
crakeiv (5 GBC-Falken) ein.

Disclaimer: Beim oben analysierten Unter-
nehmen sind folgende mdgliche Interassen-
konflikte gegeben: (5]. Einen Katalog mdgli-
cher Interessenkonfiikte finden Sie unter:
www.gbc-ag.de/index.pho/publisher/
articleview/frmCatld/1 7/frmArticlelD/98/
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