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Eyemaxx Real Estate: Die Mischung stimmt

= Redaktion, SPEZIALWERTE @ April 9, 2017 & Gereon Kruse

Michael Maller, CEO und Grolaktionar von Eyemaxx Real Estate, ist beinahe schon so etwas
wie ein Dauergast auf den einschlagigen Investorenkonferenzen. Zuletzt prasentierte er Mitte
Marz auf der Prior-Konferenz, am 26. April steht ein Vortrag auf der von dem Augsburger
Analysehaus GBC veranstalieten MKK Miinchner Kapitalmarktkonferenz auf dem Programm
— und am &. Mai 2017 geht es dann schon wieder nach Frankfurt, wo Mauller den
Projektentwickler vor Investoren am Rande der von Edison und der BankM unterstitzten DVFA-
Frihjahrskonferenz vorstellen wird. Immerhin: Die regelmaiige Prasenz zahlt sich aus. Seit
rund einem Jahr bewegt sich die — zuvor kaum vom Fleck gekommene — Notiz wie auf Schienen
Richtung Norden. Allein in den vergangenen sechs Monaten gewann der Small Cap von 7 auf 13
Euro an Wert. Die aktuelle Marktkapitalisierung betragt damit knapp 57 Mio. Euro. Gute
MNachrichten hat die im General Standard gelistete Gesellschaft zuletzt jede Menge im Gepack
gehabt: Die fur das Geschéaftsjahr 2015/16 (31. Oktober) veréffentlichten Zahlen konnten sich
sehen lassen und auch der Ausblick deutet auf einen positiven Nachrichtenfluss, zumal Eyemaxx
bei dem wichtigen Postguadrat-Projekt in Mannheim gut vorankommt.

Dementsprechend gelassen nehmen die Bdrsianer auch die neuerliche Emission einer
Wandelanleihe — diesmal auch fur Privatanleger — mit Bezugsfrist bis 12. April 2017 auf. Der
Bond (WKN: A2DAJB) mit einem Nennbetrag von jeweils 1.000 Euro hat ein Volumen von bis zu
20,376 Mio. Euro, ist mit einem Kupon von 4,5 Prozent ausgestattet und hat eine Laufzeit bis
Dezember 2019. Interessant: Der anfangliche Wandlungspreis von 11,89 Euro — er kann sich
etwa bei Dividenden von mehr als 0,20 Euro &ndern — liegt spirbar unterhalb des aktuellen
Aktienkurses.  Wir wollen ein attraktives Angebot machen und sind an einer hohen
Wandlungsquote auch durchaus interessiert. Ich denke, das erreichen wir mit dem von uns
gewahlten Preis®, sagte Muller in einem Interview mit dem mainvestor. Nachdem Eyemaxx in der
Vergangenheit die Refinanzierung eher durch klassische Mittelstandsanleihen — die freilich recht
teuer waren — sicherte, andern die Osterreicher hier also die Marschrichtung und setzen verstarkt
auf Wandelanleihen oder gar Barkapitalerhhungen. Andererseits dirften sich hier auch die
Interessen des Kapitalmarkts widerspiegeln, denn seit dem die Aktie von Eyemaxx derart an
Attraktivitat gewonnen hat, werden natarlich auch Finanzierungsinstrumente mit Bezug zum
Aktienkurs wesentlich gefragter. Insgesamt gibt es bel dem jetzt emittierten Covertible vier
Wandlungszeitraume von Juli 2018 bis Oktober 2019.
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Eyemaxx Real Estate - Kurs: 13,230 €

Die Kursziele der Analysten fir die Aktie bewegen sich derzeit zwischen 14 Euro (SRC
Research) und 15 Euro (GBC) — ricken also allmahlich in Sichtweite. Ausgereizt ist der Titel
nach Auffassung von boersengefluester.de aber noch langst nicht, vielmehr halten wir die
aktuelle Entwicklung fir eine grundlegende Neubewertung. Immerhin hat sich bei den
Osterreichern mit formalem AG-Sitz in Aschaffenburg in letzter Zeit dermaRen viel verandert,
auch was die Mehrheitsverhaltnisse angeht. Denn soviel ist klar: Sollten die Wandelanleihen in
Aktien getauscht werden, wirde Mr. Eyemaxx”®, Michael Muller, sogar unter die 50-Prozent-
Marke rutschen. Nur noch mittelmalig attraktiv ist die Aktie allerdings fir stark
dividendenorientierte Investoren. Noch gibt es zwar keine offizielle Einladung fir die
Hauptversammlung zum abgelaufenen Geschaftsjahr. Dem Vernehmen nach soll jedoch eine
unveranderte Dividende von 0,20 Euro je Aktie ausgekehrt werden. Die nachste auslaufende
Anleihe ist die von 2012_ Sie hat ein ausstehendes Volumen von 11,62 Mio. Euro und wird Ende
Oktober 2017 fallig. Aktuell notiert der Bond bei 102 Prozent, die Investoren sind also
zuversichtlich, dass alles glatt Gber die Buhne geht. Summa summarum scheint der jetzt
emittierte Wandler also ein Investment mit einem guten Chance-Risiko-Verhaltnis zu sein. Und
fur die Aktie von Eyemaxx Real Estate bleibt boersengefluester.de ohnehin positiv gestimmt.
Die MKK und die DVFA-Friihjahrskonferenz kénnen also kommen.
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Eyemaxx Real Estate
WKN Kurs in € Elnschatzung

AOVILI 13,230 | Kaufen

KGV 2018e KBV Borsenwert in Mio. €

12,03 156 56,75

Dividende 16 in € HV-Termin Div.-Rendite in %

020 28062016 151

Die wu:htlgsten Finanzdaten auf einen Blick

2014 2015 2016 2017e

éUmsalzerIose‘ 157 | 232 | 353 368

:EE!ITDA” 764 | 984

_EE!ITDA Marge® 486,62 424,14

EEE!IT” 483 673 7,40 9,61 10,24 11,60

j EE!IT-Marge5

315,22

471,34

41422 290,03

Jahresuberschuss‘ 257 31 233 403 7.40

7371

12958

Netto I'.‘Izlrgf;E

ECashﬂow” 0,04 -3,93 2,99 0,76 |

Ergebnis je ."-'kld:e3

 Dividende® 03 000 02 02 02 025

Quelle: boersengeﬁuesier.de und Firmenangaben



