$MCBCAG

INVESTMENT
trs sstment Heseauch
Die GBC Anleiheempfehlungslist
Kommentare und Updates

i i s f ot ratiny T Ve LB et LN
FFK enviropment GmbH 103.00 | 1350 | wieseljitlich 6451 | BB« [rediraiorm| | 13,00 Bonadispunkis [BBE|| $Lar424t DEMICAER4E | Audngabe 24 -
£.0.0 energy GmbH 97.00 | TAM | ghrlich E047 | BB+ {Ceadnrelurm| | 12,00 Bonitdtspunkee [RBE) | e5604% DEMCAIHIVEL | Ausgebe 23
Helma Eigenheimbau AG 103,75 | B500 | dirlieh 5167 | BRB [Gredirafuem) | 11,75 Boenpdispunine (BEE) | a36242 DEMOAIESDDE | Ausgabe 30
S.A.G. Salarstrom AG | 83,00 | G | j@Ekelich FE MG | BB+ {Credaratom) 10,75 Bonititspuniaz (BRE| | 424443 DEMIOATERAL | Ausgabe 31
S A.G. Solarstrom AG I 8514 | VEDO | jdlhelieh 10766 | B4 {Cremareform) | 10,25 Bonitdsspaakie (BB} | 454540 DESONATKIREY | Auegabe 31
AVW Grund AG 97,05 | 6,300 | jkrbeh E.151 | BBB- (Credareftarm] | 15 Bonithiejminids {4 dx4etedel | DEODDAIESXET | Aurgabe 13
EYEMAXX Real Estale AG | 10350 | TEM | jAhedich G427 | BBB4 |Treshtrelerm) | 1500 Bunithispsitke (As ] Sib2ere04r | DEODUATROFAD | Auvgabe 11
EYEMAXX Real Estate AG I 10625 | 750 | helich 6,492 EE!SI_Iﬁfudllrn'h:-rml 15100 BarBtspanisy (Al $1e02014% | DEOONAIMUATHT] Augyabe 27
gelgoods.de AG 98.00 | 770 | werelEhdich 1540 | BBE- iCredareform) | 14,00 Bomilaispunkto (A L4240 4040 | DECBIAIPGYSY | Ausgabe 29

HELMA Eigenbeimbau AG
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Dic HELMA Eigenheimbau AG diirhe
auch kiinftig weiter dynamisch wachsen,
Darauf deuten die kiirzlich gemeldeten Ver-
tricbszahlen der ersten neun Monate des
laufenden Geschifisjahres 2012 hin. Dem-
nach konnte die Gesellschaft gegeniiber
dem Vorjahr ein Verrriebsplus von 21% er-
zielen und somit den Auftragseingang von
74,4 Mio. Euro auf 90,0 Mio. Euro steigern,
Der Vertriebserfolg stammr dabei gemifd
Unternehmensangaben sowohl aus dem Be-
reich der Baudienstleistungen als auch aus
dem margenstarken Bautrigergeschift. Auf
Gesamtjahresbasis diirfte daher das von der
Gesellschaft angestrebte Vertriebsplus von
10% auf 117,35 Mio. Euro gut zu iiberrref-
fen sein.

Ohnehin konnte die Gesellschaft zum
Halbjahr 2012 sehr iiberzeugende Zahlen
prisentierer. Dabei konnten die Rekord-
werte des Vorjahres sowohl auf Umsartz- als
auch Ergebnisebene itbertroffen werden.
Insbesondere infolge des Ausbaus des Pro-
jekigeschifis konnte die Gesellschaft zum
zweiren Mal hintereinander in einem ersten
Halbjahr ein positives EBIT erzielen. Ge-
geniiber dem Vorjahr erhéhte sich dieses um
30,3% auf 1,1 Miu. Euro. Es gilv jedoch zu
bedenken, dass der iberwiegende Anreil der
Umsiirze und somic auch der Ergebnisse
witterungsbedingt erst im zweiten Halbjahr
eines Geschiftsjahres erzielt werden.

Bei einem aktuellen Anleihekurs von
103,75% beliuft sich die Rendire der
HELMA-Anleihe aul 5,16%. Dieser im
Marktvergleich niedrige Effektivzins ver-
deutlicht die hohe Solidirir des Unterneh-
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mens und eine damir verbundene hohe Si-
cherheit fiir die Anleihegliubiger. Unseres
Erachrens bierer die HELMA-Anleihe un-
verinderr ein arrrakrives Chance-Risiko-
Profil und wir vergeben 3 von 5 Falken.

.m0, energy GmbH U?‘_}‘}‘}
(uberdurchschnittlich attralaivy

Gemifl Halbjahreszahlen 2012 har der Her-
steller, Entwickler und Projektierer von
Windenergicanlagen und Windparks seine
Bautirigkeir intensivierc. Demenisprechend
konnten sowohl die Gesamueistung
(+205%) als auch das operative Ergebnis
EBITDA (+166%) gegeniiber dem Vorjahr
signifikant gesteigert werden,

Die erfolgreiche Geschiftsentwicklung der
ersten sechs Monate 2012 liefers cine gute
Basis fiir das Gesamtjahr 2012. Dabei rech-
net die Gesellschaflt im restlichen Jahr 2012
mit der Errichtung und Inbetriebnahime der
bereits veriuRerten Windparks Neutz | &

Notation:

0 Falken = Unattraktiv

1 Falken = Stark unterdurchschmttiich attrakuy
2 Falken = Unterdurchschrtthch attrakliv

3 Falken = Attrakuiv

4 Falken = Uberdurchschnimhch attraktiv

5 Falken = Stark Liberdurchschnitthch attraktiv

Neuez IT (10 e.n.o.-Anlagen). Auf Gesamr-
jahresbasis dirften damir insgesamr 25
Windenergicanlagen (davon 18 e.n.o.-An-
lagen) realisierr werden. Darauf aufbauend
wird die Gesellschaft somir den eingeschla-
genen Wachscumskurs weirer forisetzen.

Bei einem aktuellen Kursniveau von
97,00% bietet die e.n.o.-Anleihe eine Ren-
dite von 8,35%. Angesichts der positiven
operativen Encwicklung der Gesellschaft er-
gibt sich daraus ein diberdurchschnirdich at-
traktives Chance-Risiko-Profl der Unter-
nchmensanleihe. Wir vergeben 4 von 5 Fal-
ken.

EYEMAXX Real Estate AG

Anleike [ und Il 26500

{stark Uberdurchschnittlich attraktiv)
GemiR  Unternchmensmeldung  vom
11.10.2012 ist der Baubeginn des Fach-
marktzentrums Kittsee erfolgr. Mit einer
Handelsfliche von insgesamrt 10.600 Qua-
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dratmerern soll das Projeke bereits im Friih-
sommer 2013 fertiggestellt und eréffnet
werden, Das gesamre Projektvolumen liege

bei 15 Mio. Euro.

Mir diesem Projekr befindet sich die EYE-
MAXX Real Estate AG hinsichitich der Ab-
arbeirung der umfangreichen Projektpipe-
line im Zeirplan. Bis zum Ende des Ge-
schiftsjahres 2013/2014 sollen weitere Pro-
jekre mir einem Gesamtinvestitionsvolumen
von {iber 110 Mio. Euro realisierr werden.
Da diese Projekre fiberwiegend in Eigenre-
gie bewerkstelligt werden, diirften sie ver-

gleichsweise hohe Deckungsbeitrige leisten.
Nach konservativen Schirzungen rechnen
wir bis zum Ende des Geschifisjahres
2013/2014 mir einem Gesamrdeckungs-
beitrag aus der aktuellen Projcktpipeline von
etwa 20 Mio. Euro.

Beide Unternchmensanleihen der Gesell-
schalt haben sich hinsichilich der Anleihe-
kurse sehr solide entwickelt und notieren
derzeic {iber pari. Bei cinem daraus resulrie-
renden Effekrivzins von 6,42% (Anleihe I)
sowie 6,49% (Anleihe I1) bieten beide Cor-
porare Bonds bei vollstindiger Abdeckung

durch Grundpfandrechte ein umfangreiches
Sicherungskonzept. Wir srufen das Chance-
Risiko-Profil beider EYEMAXX-Anleiben
als srark {iberdurchschnirtlich artraktiv ein
und vergeben jeweils 5 von 5 Falken.

Disclaimer. Beim oben analyserten Unternehmen smd
folgende moglhche Inleressarkonilikie gegeben EYE-
MAXX Real Estate AG {5}; S.A.G Solarsirom AG (-,
HELMA Eigenheimpeu AG {5). Einen Katalog moglh-
cher [nteressenkonilikie finden Sie unter
www.ghcag. defindex.php/publisherfarticleview/
frmCatld N A rmAruclelD/OB!
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