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INVESTMENT

HELMA Eigenheimbau AG

Alle Zeichen stehen auf Wachstum, neue Rekordwerte beim Umsatz und Ergebnis in Sicht

Text: Cosmin Filker, Felix Gode, GBC Research
ie HELMA Eigenheimbau AG hat in
den letzten Geschiftsjahren eine Er-

folgsgeschichte geschrieben, die weiter fort-

gesetzt werden soll. Mit dem Fokus auf der

Entwicklung, Planung, dem Verkauf sowie

der Bauregie von schliisselfertigen Ein- und

Zweifamilienhdusern profitierte die Gesell-

schaft einerseits von den derzeit guten

Marktbedingungen der Eigenheimbranche.

Andererseits gelang es dem Unternehmen,

auch Marktanteile hinzuzugewinnen. Ne-

ben der intensiven Nutzung aller Vertriebs-
kanile hat die Gesellschaft in diesem Zu-
sammenhang ihre Wettbewerbsstirke der
energieefﬁzienten Bauweise ausgespielt. Die
wichtigsten Eckpfeiler dieser Strategie sind
die ecoSolar-Hiuser, die Sonnenhiuser so-
wie das im Jahr 2011 vorgestellte Energie-
AutarkeHaus.

Dynamische Geschaftsentwicklung
Ein Ausdruck der dynamischen Geschifts-
entwicklung bei HELMA ist der sukzessive
und dynamische Ausbau der Umsatzbasis.
Alleine seit 2009 konnten die Umsitze von
62,45 Mio. Euro (2009) auf 113,99 Mio.
Euro (2012) nahezu verdoppelt werden.
Das operative Ergebnis (EBIT) verbesserte
sich im gleichen Zeitraum von 1,10 Mio.
Euro (2009) auf 7,34 Mio. Euro (2012).
Eine Fortsetzung dieses Trends wird anhand
der aktuellen Halbjahreszahlen 2013 belegt.
Gegeniiber dem Vorjahreszeitraum konnte
das operative Ergebnis (EBIT) mehr als ver-
doppelt werden.

Das Bautrigersegment zeichnete fiir diese
Entwicklung hauptverantwortlich (Um-
satzwachstum 2009-2012: +617,3 %). In-
nerhalb dieses Bereichs liegt der Fokus auf
dem Ankauf von Grundstiicken mit an-
schlieflendem Verkauf (Grundstiick + Haus)
und der Bebauung der einzelnen Bauplitze
nach den Wiinschen der Kunden mit indi-
viduellen und energiceffizienten Massiv-
hiusern. In diesem Geschiftsbereich, wel-
cher als besonders margenstark gilt, hat die
HELMA die grofSten Wachstumsraten er-

zielt. Ebenfalls in den letzten Geschiftsjah-
ren gewachsen, wenngleich auch aufgrund
von Basiseffekten nicht so dynamisch, ist
der Bereich der Baudienstleistungen (Um-
satzwachstum 2009-2012: +23,2%). In die-
sem Segment werden individuelle Massiv-
hiuser auf bereitgestellten Grundstiicken
der Erwerber errichtet.

Die Wachstumsstrategie von HELMA ist
angesichts der bisherigen Geschiftsent-
wicklung nachvollziehbar. Zusammen mit
der Veroffentlichung der Halbjahreszahlen
2013 hat die Gesellschaft erstmals einen
mittelfristigen Ausblick gegeben. Innerhalb
der nichsten fiinf Jahre ist die Uberschrei-
tung einer Konzern-Umsatzhohe von
250,00 Mio. Euro geplant. Voraussetzung
hierfiir ist unter anderem eine anhaltend
hohe Dynamik im Bautrigersegment. Um
hierfiir die finanzielle Basis zu gewihrleis-
ten (Investitionen fiir Grundstiicksaufkiufe
sind notwendig), hat die HELMA FEigen-
heimbau AG jiingst eine zweite Unterneh-
mensanleihe (Emissionsvolumen: 25,00
Mio. Euro) erfolgreich emitdiert.

Ein wichtiges Indiz der kurzfristigen Un-
ternehmensentwicklung liefern die Auf-
tragseinginge. Zum 30.06.2013 liegen hier-
bei die Nettoauftragseinginge mit 71,7
Mio. Euro (+23,6% ggii. VJ) abermals auf
einem neuen Rekordniveau. Zudem konnte
fiir den neuen Geschiiftsbereich ,, Wohnim-
mobilien fiir Investoren® ein erster Ver-
triebserfolg erzielt werden. Ein in Potsdam
geplantes Wohnimmobilienprojekt mit ei-
nem Gesamtvolumen im niedrigen zwei-

stelligen Millionen-Euro-Bereich konnte an
einen institutionellen Investor veriuflert

werden. Die umsatzwirksame Realisierung
ist bis Mitte 2015 geplant. Zukiinftig soll
dieser Bereich jihrlich 30,00 Mio. Euro ge-
nerieren (ab 2015).

Fazit:

Fiir die nichsten Geschiftsjahre rechnen wir
mit einer Fortsetzung der Umsatzdynamik
(Umsatzprognosen 2013: 142,50 Mio.
Euro; 2014: 171,00 Mio. Euro; 2015:
205,20 Mio. Euro). Tendenziell diirfte die
HELMA Eigenheimbau AG eine Verbesse-
rung der Ergebnismargen (Skaleneffekte, er-
wartete {iberdurchschnittliche Entwicklung
des Bautrigersegments) erzielen, so dass das
operative Ergebnis in den kommenden Ge-
schiftsjahren weiterhin tiberproportional
zulegen diirfte.

Hinweis gemaR Finanzanalyseverordnung: Bei dem
analysierten Unternehmen sind die folgenden mdgli-
chen Interessenskonflikte gemaf’ Katalog moglicher
Interessenkonflikte gegeben: Nr. (4;5;7). Ein Katalog
moglicher Interessenskonflikte ist auf folgender Web-
seite zu finden: www.gbc-ag.de/de/Offenlegung.htm

Tab. 1: HELMA Eigenheimbau - Geschaftsentwicklung

2011 2012 2013e 2014e
Umsatz 103,6 114,0 1425 171,0
EBIT 438 74 9,2 12,0
Nettoergebnis 23 38 50 6,5
EBITDA Interest Coverage 4,1x 5,3x 5,3x 5,3x
EBIT Interest Coverage 3,2x 4,4x 4. 6x 4,8x
Net Debt/EBITDA 2,6x 4,1x 3,8x 3,3x
Eigenkapitalquote 26,7% 24,1% 28,0% 28,8%

Quelle: GBC Research, Angaben in Mio. Euro

REAL ESTATE INVESTMENT GUIDE 2013/14 | www.fixed-income.org



