MANAGEMENTRATING

IMMOVATION Immobilien Handels AG

Adresse

Management Qualitdt im Segment

Struktur

Die IMMOVATION AG tritt seit 2006
als Initiator Geschlossener Fonds
am Markt auf. Das Kerngeschéftsfeld
des Unternehmens ist der Immobili-
enhandel, das der Griindungsgesell-
schafter Lars Bergmann schon seit
anndhernd 25 Jahren betreibt.

Nach Ansicht von Scope verfiigt die
Unternehmensgruppe  Uber  eine
zweckmaBige Organisationsstruktur
und eine schlanke Aufstellung. Der
Vorstand des Unternehmens wurde im
Jahr 2012 von zwei auf vier Vorstands-
mitglieder erweitert und mit neuen
Flihrungskréften mit Expertise in den
Bereichen Vertrieb und Bauingeni-
eurswesen besetzt. Dadurch konnte
ein mittelstandisches Schliisselper-
sonenrisiko in Bezug auf den Firmen-
griinder und Branchenexperten Lars
Bergmann deutlich reduziert werden.
Die Kapitalausstattung des Unterneh-
mens stellt sich vor dem Hintergrund
der Geschaftstatigkeit als angemes-

Kompetenz

Die IMMOVATION AG verfiigt durch
ihre Tochterunternehmen {ber eine
vollstdandige vertikale Integration der
Immobiliengeschaftstatigkeit. Die
Geschéftsfiihrer der einzelnen Gesell-
schaften verfiigen in der Regel tber
langjahrige Berufserfahrung, so dass
die wesentlichen zur Durchfithrung
der Investitionen erforderlichen Kom-
petenzen inhouse vorhanden sind.

Das Unternehmen weist besonders im
Hinblick des Asset Managements hohe
Erfahrung auf, die eine entscheidende
Komponente fiir die erfolgreiche Ab-
wicklung der Immobiliengeschéfte
darstellt. Insbesondere denkmalge-
schiitzte Immobilen beziehungsweise
Immobilienanlagen konnten erfolg-

Performance

Seit 2006 wurden drei Geschlos-
sene Fondsbeteiligungen mit einem
Fondsvolumen von 70 Mio. EUR auf
den Markt gebracht, die sich auf
Wohnimmobilien in Deutschland
konzentrieren.

Ausweislich der Leistungsbilanzdaten
mit Stand per 31.12.2010 wurden die
Ausschiittungen im Segment Immo-
bilien bei insgesamt zwei in Bewirt-
schaftung befindlichen operativen
Fonds prospektgemadf geleistet (Ab-
weichungstoleranz +/- 5%). Aus Sicht
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Immobilien

sen dar. Hauptfinanzierungsquelle
ist die Emission von Genussrechten.
Auf bestehende Risiken dieser hy-
briden Finanzierungsform reagiert
das Unternehmen mit einem tages-
bezogenen Controlling der Neuzeich-
nungen und Auszahlungsfristen. Die
vorgelegten Bonitdtsausweise liegen
im tiberdurchschnittlichen Bereich.
Die prospektierten Umsatzerlose
konnten im Jahr 2010 leicht gestei-
gert werden, was im Wesentlichen
auf die erhdhten Einnahmen aus
dem Kerngeschéftsfeld Immobili-
enhandel zuriickzufithren ist. Das
Unternehmen unterliegt aufgrund
des Genussrechtskapitals einem
erhohten Zinsaufwand, was sich si-
gnifikant auf die Hohe des positiven
Jahrestiberschusses auswirkt. Die Er-
gebnisabfiihrungsvertrage zwischen
samtlichen Firmen der IMMOVATION
AG tragen allerdings zur nachhal-
tigen Einnahmesicherheit bei.

reich saniert und verkauft werden.

Die Prozesse des Controlling sind
umfassend sowohl auf konzept- als
auch auf beschlussgemédBe Durch-
filhrung der Investitionen ausge-
richtet. Wesentliche Elemente der
Einnahmen- und Ausgabenkontrolle
unterliegen einer unabhdngigen
Plausibilitatspriifung durch den Mit-
telverwendungskontrolleur.  Nach
Ansicht von Scope ist die tagesak-
tuelle Erfassung der Objektdaten
durch das Objektmanagement her-
vorzuheben. Vorteilhaft erweist sich
hierfiir ~die unternehmenseigene
Hausverwaltungsgesellschaft, die
die Informationen zeitnah und de-
tailliert zur Verfiigung stellt.

von Scope ist hervorzuheben, dass bei
allen Fonds beziiglich Liquiditats- und
Tilgungsleistungen  Planiiberschrei-
tungen festgestellt werden konnten,
die auf eine sehr gute Managementlei-
stung zurtickzufiihren sind.

Gemaft vorgelegter Bescheinigung
eines Wirtschaftspriifers erzielte
Lars Bergmann mit der IMMOVATION
AG und seinen Vorgdngerunterneh-
men zwischen 1990 und 2010 Uber
dem Marktdurchschnitt liegende Im-
mobilienverkaufsrenditen.

Gesamt-Rating

Vertriebsstruktur

Vermégensberater/
Financial Planer/
Vertriebsgruppen

———— 100%

Starken

- Langjdhrige, nachgewiesene Asset
Management-Kompetenz

- Kostenvorteile durch Abdeckung
der gesamten Wertschopfungs-
kette des Immobiliengeschafts im
Unternehmensverbund

- Die erste Performance der Betei-
ligungsangebote stellt sich sehr
positiv dar

- Hohe Transparenz der Geschafts-
und Quartalsberichte

Chancen

- Uberdurchschnittliche Renditen
durch gezielte Objektauswahl

Fazit
Nach Analyse der Informationen zur
Unternehmensstruktur, Manage-

mentkompetenz und Performance
der Fonds, wird dem Management
eine hohe Qualitat (A) bescheinigt.
Das urspriingliche Kerngeschaft des
Unternehmens liegt im Immobilien-
handel und kann in diesem Bereich
auf die bereits anndhernd 25-jdhrige
Branchenerfahrung des Unternehmens-
griinders Lars Bergmann verweisen. Die
IMMOVATION AG ist ein organisch ge-
wachsener Unternehmensverbund und
bearbeitet mit den Tochterunternehmen
die komplette Wertschopfungskette der
Immobilientatigkeit.

Aufgrund der hohen unternehmensei-
genen Asset Management-Kompetenz
konnten auch baulich anspruchsvolle
Projekte mit hohen Auflagen im Denk-
malschutz erfolgreich abgeschlossen
werden. Gemdf vorgelegter Beschei-
nigung eines Wirtschaftspriifers wur-
den in einem 20ojahrigen Vergleichs-
zeitraum {iber dem Marktdurchschnitt
liegende Verkaufsrenditen im Immobi-
lienhandel erzielt.

hohe Qualitat

Produktstruktur

Immobilien

o
L 100%

Schwéachen

- Die Eigenkapitalstdrke des Unter-
nehmens steht im Wesentlichen in
Abhéangigkeit von der Zufiihrung
von Genussrechtskapital

Risiken
- AuBere Finanzmarkteinfliisse
kénnten den kurzfristigen Im-

mobilienhandelsmarkt weiterhin
beeintrdachtigen

Seit 2004 tritt die IMMOVATION AG
als Emittent von Genussrechten auf
und bietet den Anlegern somit die
Moglichkeit der Beteiligung an der
Unternehmenstatigkeit. Risiken die-
ser hybriden Finanzierungsform be-
grenzt das Unternehmen mit einem
addquaten Risikomanagement.

Seit 2006 ist das Unternehmen Initi-
ator Geschlossener Immobilienfonds
und hat bisher drei KG-Beteiligung-
sangebote am Markt platziert. Die
Entwicklung der Fonds zeigt sich in
den ersten Ergebnissen positiv.

Das mittelstandische Unternehmen
ist organisatorisch und personell
schlank aufgestellt und konnte das
Schlusselpersonenrisiko  deutlich
reduzieren, indem eine Erweiterung
des Vorstands vollzogen und die
Neubesetzung von Fiihrungspositi-
onen mit Erfahrung im Vertrieb be-
ziehungsweise Bauingenieurswesen
durchgefiihrt wurde. Damit wird die
Organisationsstruktur nach Ansicht
von Scope seinem professionellen
Anspruch voll gerecht.



MANAGEMENT RATING IMMOVATION Immobilien Handels AG

Gesamt-Rating A Hohe Qualitat
Management Qualitdt im Segment Immobilien A Hohe Qualitat
Herleitung Rating
Panels Kriterien Gewichtung Wertung
Panel I 1. Unternehmen 30% 7,0
Struktur 2. Finanzstruktur 40% 7,1
40% 3 Investor Relations 30% 7,0
Panelergebnis 7,04
Immobilien
°
Panel Il 1. Management 30% 7,6
Kompetenz 2. Fachkompetenz 50% 8,2
30% 3, Risikokontrolle 20% 7,5
Panelergebnis 7,88
Panel IlI 1. Emissionshistorie 20% 5,0
Performance 2. Soll-/ Ist-Vergleich 50% 8,9
30% 3, Nachhaltigkeit 30% 5,5
Panelergebnis 7,10
Segment-Ergebnis 7,31
Segment-Rating A
Gesamtergebnis 7,31
Gesamt-Rating A
10,00
Ratmg der elnzelnen Segmente AAA Die Aufstellung des Unternehmens zeigt eine hervorragende Qualitat
9,00
* 875
AA Die Aufstellung des Unternehmens zeigt eine sehr hohe Qualitat
8,25
8,00
* 775
A Die Aufstellung des Unternehmens zeigt eine hohe Qualitét
725
7,00
Struktur 40% 30% Performance * G
, | BBB Die des | zeigt eine Qualitit
| | _ 6,25
| | 6,00
I 0% I * 5,75
| ot | BB Die Aufstellung des Unternehmens weist leichte Schwachen auf
| | - 525
| | 5,00
| Kompetenz | * 475
| | | B Die Aufstellung des Unternehmens weist Schwéchen auf
| | | = 225
| | | 4,00
+
¢ ’ ‘
CC Die Aufstellung des Unternehmens weist deutliche Schwachen auf
BEWERTET WIRD: BEWERTET WIRD: BEWERTET WIRD: - B
- Unternehmenshistorie -Spezifische -F issi 3,00
. Organisationsstruktur o - Emissionsvolumen > 275
- Unternehmensfiihrung - Externe Kompetenz - Marktstanding C Die Aufstellung des Unternehmens weist erhebliche Schwachen auf.
- Wirtschaftliche Situation - Konzepti itd - Ausschii 2,25
- Bonitat - Investitionsprozesse - Steuerliche Ergebnisse -
- Kapitalausstattung - Innovationskraft - Wirtschaftliche Ergebnisse :00
- Vertrieb - Einhaltung von Standards - Historische Entwicklung
ST ice und ikation D i . Aktuelle Performance D Die Aufstellung des Unternehmens ist zur Erreichung seiner Zielvorgaben
- Kontraktfaimess und - Risikomanagement - Exit im Wesentlichen nicht geefgnet.
Transparenz
o
Haftungsausschluss

Scope Analysis tibernimmt keine wie auch immer geartete Gewdhr — weder explizit noch implizit — fiir die Genauigkeit, rechtzeitige Verfiigbarkeit, Vollstandigkeit, Brauchbarkeit oder Eignung einer solchen Beurteilung oder
sonstigen Meinung oder Information fiir einen bestimmten Zweck. Jede Beurteilung oder sonstige Meinung darf nur als ein Faktor von vielen in eine Anlageentscheidung einflieBen, die seitens oder im Auftrag irgendeines
Nutzers der hierin enthaltenen Informationen getroffen wird.

Herausgeber

Scope Analysis GmbH

Potsdamer Platz 1

10785 Berlin P

SCOPE
e

Weitere Informationen erhalten Sie unter www.scope-group.com oder iiber die Hotline +49 (0)30 27891-300.



