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HELMA Eigenheimbau AG - Solides Investment mit
guten Aussichten (3 von 5 GBC-Falken)

Sechster Anstieg der Auftragseingdnge in Folge, Bautridgergeschift kiinftig auch fiir institutionelle
Investoren, sehr solide Entwicklung der Bonitdtskennzahlen. Analysten: Cosmin Filker, Felix Gode

Nach Bekanntgabe der Auttragseingiin-
ge fiir das Gesamijahr 2012 wird beim
HELMA Eigen-
heimbau AG eine Fortsetzung der bis-

Anleihieemittenten

herigen positiven Tendenzen sichtbar.
So konnte die Gesellschalt erneut ein
dentlich  hiheres
verzeichnen als die Gesamtbranche.

Auftragswachstum

Aut Gesamtjahresbasis erhihten sich
die  Nettoauftragseingiinge  auf  das
Rekordnivean von 1314 Mio. € und
konnten somil gegeniiber dem Vorjahr
deutlich um +23.0 % (VI 1068 Mio.
€} zulegen. Erwartet wurde von der

Gesellschaft cin Auftragswachstum auf

eitwa 1175 Mio. €. welches nun mit
den aktuellen Zahlen deutlich dbertrot-
fen wurde. Sowohl der Bereich Bau-
dienstleistungen (HELMA Eigenheim-
bau) als awch das Bautriigergeschiift
(HELMA Wohnungsbau und HELMA
Ferienimmobilien) zeichnen dafiir ver-

antwortlich.

Diese positive Entwicklung ist unseres
Erachtens auch eine Folge der straie-
eischen Austichtung der Gesellschaft,
cinerseits  ecine

wonach friithzeitige

Positionierung  auf  energiceffiziente

Hiiuser realisiert sowie  andererseits
vine schnelle Reaktion auf die Markthe-
diirfnisse umgesetzt wwrde. So konnte
diec HELMA in den vergangenen Ge-
schiiftsjahren mit  dem  Bautriigerge-
schiift den angestammien Bereich Bau-
dienstleistungen sinnvoll erginzen und
sich damit erlolgreich neue Geschiifts-
felder erschlicBen.

Flankierend hierzu meidete die HELMA
cinen weiteren Aushau des Bautriigerpe-
schiiftes. Genilh bisheriger Strategie trat
die Gesellschatt als Anbicter individuel-
ler Massivhduser aut, mit dem Fokus auf
die erworbenen
Wohn-

zwecken nutzen, Das bisher hier erwor-

Privatkunden, welche

Wohnimmobilien zu  eigenen
bene Know-How soll nun auch aut den
Bereich der Mchrfamilienhiiuser erwei-
tert werden. Demnach sollen kiinftig in
diesem Segment Mehrfamilienhiuser ge-
plant. gebaut und anschlieBend an institu-
tionelle Investoren veriiubert werden. Im
Rahmen eines Asset Deals worden bereits
mehrere vorentwickelte Wohnungsbau-
Projekte in Berlin. Hannover und Pois-
dam von der bawo Wohn AG enworben.
Eine linale Prifung dieser Projekte steht

derzeit noch aus.

Insgesamt lassen sich die zusiitzlichen
Umsatzbeitrige aus der Geschiftserwei-
terung aut jihrlich etwa 15-30 Mio, €
bezitfern, Diese diirften dann ab dem Ge-
schiiltsjahr 2015 zu einem weiteren Um-
satzwachstum fithren. wenngleich auch
cine friihere Umsatzrealisierung misglich
erscheint.

Angesichts der dynamischen Entwick-
lung der Auftragseingdnge diirften un-
sere nun als konservativ zu erachtenden
Prognosen fiir dus laufende Geschiifts-
Juhr 2013 gut zu emeichen sein. Die fiir
Jdic  Anleiheinvestoren  wichtigen  Bo-
nititskennzahlen. welche wir ohnehin

als solide cinstufen, dirtten sich vor

diesem Hintergrund weiter verbessern,

So rechnen wir fiir das abpelautene
Geschiiftsjahr 2012 mit einem EBIT
Zinsdeckunpserud von 38, In 2013
diirfte dieser auf iiber 5.0 ansteigen.

Ebentalls solide ist die auf die opera-
tive Entwicklung und den gputen Ge-
schiillsaussichten der HELMA autbau-
ende Entwicklung der Anleihekurse. Mit
aktuellen  Anleihekurs  von
notiert dic HELMA-Anleihe
oberhalb  des  Marktdurch-
mittelstindischer  Anleihien
<iber-pari- Notierung™

einem

1054 %
deutlich
schnitts
(970 %
hat einen impiiziten Etfekuvzins von
47 % zur Folge. Insgesamt stuten
wir die HELMAAnleihe weiterhin als

), Dese

ein  sehr  solides  Investment  mit

attraktiven (3 GBC Falken) Chance-
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Stiickelung 1.000 EUR
Laufzeit 01.12.2010-30.11.2015
Kupon (eff.) 6,50 % (4,67 %)
Zahlungen Jjahrlich zum 01.12.
Anleihekurs 105,40 %
Riickzahlungskurs 100 %
Borsennotierung Borse
Diisseldorf
Emittentenrating BB8
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