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getgoods.de AG: Kaufhduser waren gestern. Online-

Shopping ist heute.

Gute Positionierung im stark wachsenden Marktumfeld - Geschéftsjahr 2011 und Hatbjahr 2012
zeigen dynamisches Gewinnwachstum - weitere Steigerungen erwartet - Anleihe mit 5 GBC-Falken
eingestuft. Analysten: Felix Gode, Cosmin Filker

Mit mehr als 5 Jahren Erfahrung im
Ecommerce betreibt die getgoods.
de AG uls eigentiimergefiihrtes On-
line Handelshaus erfolgreich eigene
Webshops mit dem Fokus auf IT-,
Unterhaltungs- und Haushaltselekt-
ronik.

Damitistdie getgoods.de AG ineinem
sehr dynamisch wachsenden Markt
aktiv, in welchem in den vergange-
nen Jahren durchschnittliche jéhr-
liche Wachstumsraten von +16.8%
beobachtel werden konnten.

Die getgoods.de AG hat an der star-
ken Marklentwicklung sogar iiber-
proportional partizipieren und da-
mit Marktanteile gewinnen kénnen.
Nach einem Pro-Forma-Umsatz von
163.3 Mio. € im Jahr 2010 hat die
getgoods.de AG in 2011 Pro-Forma-
Umsatzerlose von 3169 (+94.1%)
Mio. € erwirtschaftet.

Dank eines verbesserten Produktmi-
xes. welcher Teil der strategischen
Ausrichlung des Umnternehmens ist,
konnte die getgoods.de AG im ers-
ten Halbjahr 2012 eine weitere Ver-
besserung der Ertragsrelationen er-
zielen. Bei einer unverindert hohen
Umsatzdynamik von +40.8 % auf
1734 Mio. € kletterte das EBIT um
+1584 % auf nunmehr 5,0 Mio. €.
Damit sind auch die Erwartungen des
Vorstandes. wonach auf Gesamitjah-
resbasis 2012 ein Umsatz von groBer
als 4000 Mio. € und ein EBIT von
10,0 Mio. € prognostiziert werden,
unseres Erachtens put erreichbar.
Zur  Unterstitzung  des  weite-

renWachstums  befindet  sich  die

gelpoads.de AG derzeit i der
7.75%-Un-
ternehmensanleihe mit finfjihriger
Laufzeit. Das geplante Anleihevolu-
men von 30 Mio. € soll dabei primiir
(75 %) fiir die weitere Wachstums-
finanzierung (Investitionen in neue
Produktgruppen, Erweiterung des
Warenlagers, Stirkung der Marke)

Erissionsphase  einer

verwendet werden. Flankierend dazu
kénnen rund 25 % entweder zur Fi-
nanzierung von Akquisitionen oder
zur Riickfithrung von Verbindlich-
keiten verwendet werden.

Um die Attraktivitit der Anleihe zu
ermitteln, haben wir die Anleihe ei-
nem Marktvergleich  unterzogen,
Wichtig hierbei ist das von der Ra-
tingagentur  Creditreform Rating
AG vergebene Emissionsrating von
BBB-,. (Investment Grade). Gemaf
Notation bedeutet diese Einstufung
eine stark befriedigende Bonitiit. Die
von unsermitielten  Bonitiitskenn-
zahlen bestiitigen dies. So erwarten
wir, dass das Unternehmen nicht nur
dieKapitalrendite (RQCE) aberhalb
der Marke von 20 % stabilisieren
kamn, sondern in den kommenden
Geschilftsjahren auch Zinsdeckungs-
grade (EBIT-Interest Coverage) in
Gréfenordnungen von stabil dber 3
erwirtschaften wird. Die operative
Stabilitit sehen wir damit als gut an.
Im Marktvergleich schneiden die
Anleihebedingungen sehr gut ab.
Eine wichtige Besonderheit der
Ausstattung st das kurze Intervall
der Zinszahlungen. die vierteljihr-
lich erfolgen werden (Effektivzins:
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798 ¢). Dariiber hinaus weist der
getgoods-Bond umfangreiche Siche-
rungsreciite auf.

Neben der Zinsverzugs- und Change-
of- Cotrol-Klausel beriicksichtigen
die Anleihebedingungen auch eine-
Ausschittungssperre (max. 25 % des
Jahresgewinns) sowie das Verbot zur
Tilgung von nachrangigen Gesell-
schafterdarlehen, ohne im Gegenzug
neues Eigenkapital zuzufithren. Die
Endfilligkeiten der Gesellschafter-
darlehen liegen im Jahr 20]8 und
stehen damit iiber das Ende der
Anleihelaufzeit zur Verfiigung. Im
Marktvergleich schneidet die Anlei-
he der getgoods.de AG gemall unse-
ren Ermittlungen iberdurchschnitt-
lich stark ab (204 9% oberhalb der
Marktregression), weshalb wir die
Anleihe mit 5 GBC-Falken versehen
und als _stark iiberdurchschnittlich

attraktiv" einstufen. [ ]
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