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Branche: Konsum
Mitarbeiter: ca.200 (30.06.12)
Griindung: 2006

Firmensitz: Frankfurt (Oder)

Vorstand: Markus Rockstadt-
Mies, Armin Schulz

Stammdaten Anleihe:

Kupon: 7,75%
Laufzeit: 5 Jahre
Volumen: bis 30 Mio. €
Ausgabe: 100,00%

Marktdaten Anleihe:
Notierung:
Borsenkurs:

EBIT-Zinsdeckungsgrad

Bondm (Bérse Stuttgart)
100,00%

Mit mehr als 5 Jahren Ecommerce Erfahrung betreibt die getgoods.de AG als eigentiimergefiihrtes
Online Handelshaus erfolgreich eigene Webshops mit dem Fokus auf IT-, Unterhaltungs- und
Haushaltselektronik. Durch die 2011 gestartete Ausweitung des Produktportfolios werden nunmehr
auch vermehrt margenstarke Artikel wie Spielzeug, Garten- oder Baumarktartikel mit ins Sortiment
aufgenommen. Mit den Onlineshops www.getgoods.de, www.hoh.de und www.handyshop.de sowie
Plattformen auf Amazon und eBay setzt die Gesellschaft dabei auf einen Multichannelvertrieb. 85 %
der Shopumsétze generiert das Unternehmen dabei in Deutschland. Der operative Hauptsitz der
Gesellschaft befindet sich in Frankfurt/Oder, wo rund 200 Mitarbeiter in den Bereichen Einkauf,
Logistik, Marketing, Service, Administration und IT beschaftigt sind.

Stiickelung:

Mindestanlage:
Zinszahlungen:

Rickzahlung:

Zinsen (eff.)
Duration
mod. Duration

1.000 EUR ISIN: DEO00A1PGVS9
1.000 EUR WKN: A1PGVS
vierteljghrl. (ab 16.11.12) Rating: BBB-
100,00% Ratingagentur: Creditreform
7,98% Zeichnung ab: 17.09.2012
4,23 Zeichnung bis:  28.09.2012*
4,16 Valuta: 02.10.2012

* Uber Bondm, vorzeitige SchlieBung vorbehalten
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Analysten:
Felix Gode
Cosmin Filker

31.12.14e

davon Vorréate
davon Ford. aus LulL

25,69 davon Bankverb.
11,89 davon Verb. Aus LuL

Kennzahlen

GuV in Mio. EUR/GJ-Ende 31.12.11* 31.12.12e 31.12.13e 31.12.14e

Umsatzerlése 316,86 416,08 501,37 604,15

EBITDA 7,52 12,27 14,29 17,11

EBIT 6,98 10,17 12,19 15,01

Jahresuberschuss 4,13 4,74 5,58 7,56

EBITDA-Zinsdeckungsgrad 12,3 6,0 3,4 4,0

EBIT-Zinsdeckungsgrad 11,4 4.9 2,9 3,5
' Total Debt/EBITDA 2,6 4.4 3,8 3,2

Total Net Debt/EBITDA 2,6 2,9 2,6 2,4

ROCE 22,0% 19,6% 21,2% 24,9%

* Pro Forma Zahlen, als ob HTM ganzjéhrig konsolidiert worden wére

Bilanzkennzahlen zum 30.06.2012 (in Mio. €):

Aktiva Passiva
Anlageverm. 9,22 EK* (Quote®) 30,57 (54,7 %)
Umlaufverm. 46,46 FK (Quote) 25,27 (45,3 %)

4,83
13,05

* inkl. nachrangige Gesellschafterdarlehen

Ausstattungsmerkmale und Verwendungszweck des Corporate Bonds

Covenants:

Kiindigung Emittentin:

Mittelverwendung:
Working Capital Finanzierung
Strategische Entwicklung

75,0%
25,0%

Change of Control, Cross Default, Ausschittungssperre,
Tilgungseinschrankung der Gesellschafterdarlehen,
Negativerklarung, Zinsverzug (60T)

Call-Option zum 01.10.2015 (Riickzahlung 103%) sowie zum
01.10.2016 (Ruckzahlung: 101,5 %)

Mittelverwendung in %

® Working Capital Finanzierung

Strategische Entwicklung

*Katalog moglicher Interessenskonflikte auf Seite V
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Unternehmen
]

Aktionarsstruktur

Aktiondrsstruktur

Matthias
Free-Float Lingk
27,1% 19,7%

Markus TM Invest
Rockstadt- GmbH
Mies 30,4%

22,9%

Quelle: getgoods, GBC

Die TM Invest GmbH ist zu 66,25 % Herrn Matthias Linkg und zu 33,75 % Herrn
Markus Rockstadt-Mies zuzurechnen. Beiden Aktiondren zusammen sind damit
mitteloar und unmittelbar 72,9 % der Stimmrechte zuzurechnen, wobei Vorstand
Herr Markus Rockstadt-Mies mittel- und unmittelbar 33,10 % der Stimmrechte hélt.

Unternehmensstruktur
getgoods.de AG
100 % ‘ 100 %
HoH HTM
Home of Hardware GmbH Handy Trends + More GmbH
Quelle: getgoods, GBC
Online-Auftritte
www.getgoods.de www.hoh.de

www.handyshop.de

getgoods.de [;!gﬂ?;e .haﬂdyshopde
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Quelle: getgoods, GBC
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Geschaftsmodell - Auf dem Weg zum Vollsortimenter im Online-Handel

Wichtige Meilensteine der Unternehmensgeschichte

2007 Grindung der HTM GmbH Handy-Trends + More (HTM)

Juni 2011 HV-Beschluss Uber Einbringung von 100 % der Anteile der HTM in den Bérsenmantel der
DUBAG AG

Juni 2011 HV-Beschluss tber Umfirmierung der DUBAG AG in getgoods.de AG

Juli 2011 Erwerb der Home of Hardware GmbH (HoH) von der Cancom AG

September 2011 Eintragung der Umfirmierung und Einbringung der HTM ins Handelsregister

November 2011  Inbetriebnahme des neuen Logistikzentrums mit 3.000 m2 in Frankfurt/Oder

Marz 2012 Wechsel der getgoods.de AG in den Entry Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse

Quelle: getgoods, GBC

Plattformen und Produkifokus

Das operative Geschéft der getgoods.de AG wird durch die beiden Tochtergesellschaften
HoH sowie HTM ausgelbt. Diese betreiben dabei die drei Shopping-Websites
www.getgoods.de, www.hoh.de sowie www.handyshop.de.

Der Produktfokus liegt dabei traditionell auf Handys, Smartphones, Festnetztelefonen, No-
tebooks sowie Tablets. Darlber hinaus bietet das Unternehmen jedoch auch Unterhal-
tungselektronik (braune Ware) wie Fernseher, DVD-Player oder Digitalkameras sowie
elektrische Haushaltsgeréate (weiBe Ware) wie Waschmaschinen oder Kihlschréanke an.

Wahrend die Plattform www.handyshop.de auf Mobiltelefone und Smartphones spezialisiert
ist, wird bei www.hoh.de eine Spezialisierung auf IT-Produkte verfolgt. www.getgoods.de
fungiert hingegen als Online-Kaufhaus in welchem mit IT, Unterhaltungs- und Haushalts-
elektronik eine sehr breite Palette an Produkten angeboten wird.

Der Produktfokus von www.getgoods.de ist darliber hinaus seit dem Jahr 2011 auf weitere
Produktgruppen ausgeweitet worden. So werden zunehmend auch Artikel aus anderen
Bereichen, etwa Haushalt & Baumarkt sowie Spielzeug & Freizeit angeboten. Diese umfas-
sen z.B. Elektrowerkzeuge (z.B. Ségen, Bohrer), Kérperpflegeprodukte (z.B. Rasierer, Per-
sonenwaagen), Gartenutensilien (z.B. Gartenbeleuchtungen, Gartenbewasserungen) sowie
Spielwaren (z.B. Spiele, Puzzle) oder Campingartikel (z.B. Zelte, Rucksacke, Schlafsécke).

Derzeit werden Uber die Plattform www.getgoods.de folgende Produktgruppen vertrieben:

Zubehir

Zubehor

Eingabegerite

Netzwerk

Digitalkameras
Zubehir

Hobby & Freizeit

Smartphones, Notebooks. Tablets Hardware, Software TV, Audio. Video, Spielzeug. Baby & Haushalt &
Handys & Festnetz & PC-Systeme & Zubehér Foto & Navi Freizeit Baumarkt
Handys Notebooks PC-Komponenten TV & HiFi Spielwaren Haushaltsgeréte
Smartphones Tablets Monitore/Displays Spielekonsolen Babyausstattung Kérperpflege
Festnetztelefone PC-Systeme Drucker & Scanner Navigation Schulbedarf Heimwerken

Garten
Gesundheit & Fitness

USB-Sticks &
Speicherkarten

Software

Quelle: getgoods, GBC

Der GroBteil der Umsatzerlése wird derzeit noch mit Mobiltelefonen und IT-Produkten er-
zielt. Der Anteil betrug im Jahr 2011 rund 75,1 %. Die Ausweitung der angebotenen Pro-
duktpalette hat hierbei jedoch bereits zu einer deutlichen Diversifikation gefiihrt.

Es ist das erklarte Ziel des Unternehmens das Spektrum an Produkten weiter stetig auszu-
bauen und die Abhangigkeit von Mobiltelefonen und IT-Produkten zu senken. Diese MaB-
nahme soll in Zukunft auch zu einer Erhéhung der Handlerspannen flihren und somit die
Ergebnismargen stéarken, ohne den Kernfokus auf IT sowie Unterhaltungs- und Haushalts-
elektronik zu verlieren.

Seite 2
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Produktmix GJ 2011

weiBe Ware
7%

braune Ware

IT-Produkt
rodukte 7%

38%

Sonstige
Produkte
1%

Mobil-
telefone
37%

Quelle: getgoods, GBC
Wertschdpfungskette - komplette Wertschépfung im Online-Handel

Die getgoods.de AG deckt die gesamte Wertschdpfungskette des Online-Handels ab.

Eigene Webportale,

Einkauf Service Logistik Amazon & Ebay

Quelle: getgoods, GBC

Wareneinkauf und Lagerhaltung - Lagerkapazitat deutlich erweitert

Der Wareneinkauf wird durch eigenes Einkaufspersonal getétigt. Dabei werden die Bedirf-
nisse der Kunden fortlaufend analysiert und die Einkaufspolitik entsprechend daran ausge-
richtet. Aus dem gleichen Grund wird gleichzeitig ein enger Kontakt zu Herstellern und
Distributoren gehalten. Uber Herstelleraktionen kann somit sehr zeitnah entschieden und
eine entsprechende Umsetzung in den eigenen Online-Shops durchgeflhrt werden.

Fir die getgoods.de AG bestehen dabei u.E. keine Abh&ngigkeiten von Lieferanten. Zwar
wird derzeit rund 72 % des Liefervolumens von vier Distributoren bezogen. Diesen gegen-
Uber bestehen jedoch keine festen Annahmeverpflichtungen, so dass die Risiken hieraus
unseres Erachtens als gering einzustufen sind.

Die Bezahlung der Distributoren erfolgt derzeit mit einem durchschnittlichen Zahlungsziel
von ca. 24 Tagen. Mit weiter steigender Bekanntheit der Plattformen und einer einherge-
henden stetigen Verbesserung der operativen Kennzahlen, sollten die Zahlungsziele in den
kommenden Perioden durch hdhere Kreditversicherungen weiter ausgebaut werden kén-
nen, was zu einer Optimierung des Cashflows beitragen wird.

Von den angebotenen Produkten hélt die getgoods.de AG nur zwischen 10-15 % in ihrem
eigenen Lager vorratig. Im November 2011 ist ein 3.000 m? groBes zuséatzliches Warenla-
ger in Frankfurt/Oder in Betrieb genommen worden, um auch die steigenden Volumina rei-
bungslos abwickeln zu kénnen. Insgesamt stehen dem Unternehmen damit nun 4.000 m?
Lagerflache zur Verfliigung, mit welcher ein Umsatzvolumen von bis zu 600 Mio. € abgewi-
ckelt werden kann. Die nicht auf dem eigenen Lager gehaltenen Waren werden (ber ein
Warenwirtschaftssystem bei den Zulieferern vorbestellt und reserviert und bei Kauf eines
Kunden beim Lieferanten abgerufen.

Diese Vorgehensweise erlaubt es der getgoods.de AG schnell auf neue Produkttrends zu
reagieren und kann Waren anbieten, ohne sie Uber einen langeren Zeitraum in den eigenen
Lagerbestand zu nehmen. Das ist im sich schnell wandelnden Onlinegeschéft ein entschei-
dender Vorteil, insbesondere auch hinsichtlich der Optimierung der Cashflows. Zudem wird
das Risiko von Wertminderungen bei den Vorraten minimiert.

Seite 3
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Vertrieb und Vertriebskanale - Starkung der eigenen Plattform im Fokus

Der Vertrieb der angebotenen Produkte an Privatkunden erfolgt Uber drei verschiedene
Kanale. Dabei erfolgt der Hauptteil der Verkdufe Uber die eigenen Shop-Websites
www.getgoods.de, www.hoh.de sowie www.handyshop.de (A-Brand). Im Jahr 2012 soll der
direkte Absatz Uber die eigenen Plattformen bei rund 41 % liegen.

Des Weiteren sind die Produkte der getgoods.de AG auch bei verschiedenen Preissuchma-
schinen, wie etwa www.guenstiger.de oder www.billiger.de, gelistet (B-Brand). Uber diese
gelangen die Kunden direkt auf die Angebotsseiten der getgoods.de AG. Dieser Vertriebs-
kanal soll in 2012 weitere 41 % des Gesamtumsatzes ausmachen.

Zudem werden die angebotenen Produkte auch auf anderen E-Commerce Plattformen ge-
listet, wie etwa www.ebay.de oder www.amazon.de (C-Brand). Auf Grund der hohen Reich-
weiten der Vertriebsplattformen ist das Listing auf diesen ein wesentlicher Baustein des
Wachstumserfolges. Der Umsatzanteil dieses Vertriebsweges soll im GJ 2012 rund 18 %
betragen.

Vertriebskanale

|

Preissuchmaschinen

B-Brand

Eigene Web-Shops

A-Brand

}

www.guenstiger.de
www.chip.de

www.idealo.de

(

E-Commerce Plattformen

C-Brand

www.getgoods.de
www.hoh.de

www.handyshop.de

(

www.amazon.de

www.ebay.de

www.geizhals.de
www.biliger.de
www.google.de
www.shopping.com

Quelle: getgoods, GBC

Zukinftig sieht der strategische Fokus der Gesellschaft vor, den Anteil der Umsatzerlése,
welche Uber die eigenen Plattformen generiert werden, deutlich zu erhéhen. Dies erhdht
direkt die erzielbaren Margen, da entsprechende Vermittlungsprovisionen nicht an dritte
Anbieter abgegeben werden missen und die Handlerspanne voll vereinnahmt werden
kann.

In diesem Zusammenhang plant das Unternehmen zum Einen die Bekanntheit der Marke
,getgoods.de“ deutlich zu erhéhen und zum Anderen die Kundenbindung zu festigen, um
vermehrt wiederkehrende Umsatzerlése zu generieren. Dies soll durch eine Reihe ver-
schiedener MaBnahmen erreicht werden.

Um die Nutzerfreundlichkeit der Online-Shops laufend zu erhdhen, bedient sich die get-
goods.de AG innovativer Marketingmethoden. So werden z.B. zu den Produkten eigener-
stellte 360°-Produktbilder oder Videos bereitgestellt, um den Kunden einen authentischen
Eindruck von den Produkten zu bereiten. Zudem wird den Kunden ein umfassender Uber-
blick Gber die Produkte durch detaillierte Produktbeschreibungen erméglicht. Die Bereit-
schaft zur Bestellung bzw. die sog. Conversion-Rate wird durch solche Serviceleistungen
erhoht, da ein tieferes Vertrauensverhaltnis geschaffen wird.

Um den Bekanntheitsgrad der eigenen Online-Shops zu erhéhen, wird zudem eine Vielzahl
von Marketinginstrumenten genutzt. Neben den klassischen Online-Marketing-
Instrumenten wie Suchmaschinenoptimierung oder die Schaltung von Onlinewerbung, ist
die getgoods.de AG auch auf Social Media-Kanélen wie Facebook, Google+ oder Twitter
aktiv. Hierdurch wird eine besondere Nahe zu den Kunden geschaffen, was auch ermég-
licht, schnell die aktuellen Bediirfnisse und Winsche zu erfassen und entsprechende MaB-
nahmen einzuleiten.

Seite 4
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Aber auch klassische Offline-Medien zur Markenbildung und Erhéhung der Bekanntheit,
wie Sportsponsoring oder TV-Werbespots, werden genutzt, um neue Kunden zu gewinnen
bzw. Bestandskunden zu erreichen. Insbesondere mit Blick auf das fiir den Einzel- und On-
linehandel wichtige Weihnachtsgeschéaft erzeugt Fernsehwerbung eine hohe Aufmerksam-
keit. Ein speziell entwickelter Werbespot der getgoods.de AG wird in den kommenden Mo-
naten auf verschiedenen Kanélen geschaltet werden, was u.E. die Bekanntheit der Marke
merklich erhéhen sollte.

Bezahlung und Versand - Vorauszahlung reduziert Risiko und Working Capital

Den Kunden werden beim Kauf Uber die Online-Shops alle gangigen Bezahlsysteme, mit
Ausnahme der Zahlung per Rechnung, angeboten. Durch den Ausschluss der Rechnungs-
zahlung verhindert das Unternehmen mdgliche Zahlungsausfalle auf Grund schwacher Bo-
nitdten der Kunden. Die Zahlungen an die getgoods.de AG erfolgen daher entweder durch
Vorkasse durch die Kunden oder werden Uber Zahlungsdienstleister wie Kreditkarteninstitu-
te oder paypal vereinnahmt.

Damit trégt die getgoods.de AG kein Risiko von Zahlungsausfallen. Gleichzeitig hat dies
eine positive Wirkung auf das Working Capital, da sich Forderungsbestande nur so lange
kumulieren, bis die Zahlungsabwickler die Betrage transferieren, was bis zu 10 Arbeitstage
in Anspruch nehmen kann. Damit operiert das Unternehmen mit einem niedrigen Working
Capital und daher Cashflow optimiert.

Gleichzeitig fiihrt die Vorausbezahlung dazu, dass die Retourenquote der bestellten Ware
mit geschétzten 2-3 % auBerst niedrig ist, was im Branchenvergleich einen hervorragenden
Wert darstellt. Dieser Umstand fihrt zu einer verbesserten Ergebnismarge, da entspre-
chend weniger Versandkosten aufgewendet werden muissen. Nicht zuletzt wird damit auch
der organisatorische Aufwand hinsichtlich der Bearbeitung von Retouren auf ein Minimum
reduziert.

Hinsichtlich dem Versand greift die getgoods.de AG auf namhafte Logistikdienstleister wie
z.B. DHL zuriick und sieht damit einen wesentlichen Faktor des Leistungsprozesses durch
kompetente Partner abgedeckt.

Seite 5
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Performance-Kennzahlen der Kern-Shopping-Website www.getgoods.de

Seit dem Boérsengang im Jahr 2011 wurden die beschriebenen MaBnahmen zur Verstér-
kung des Kundennutzens, der Nutzer-Freundlichkeit und Markenbekanntheit bereits deut-
lich intensiviert. In den kommenden Perioden soll dies noch einmal verstérkt werden.

Bereits in den vergangenen Monaten haben sich die Effekte in den Performancekennzah-
len der Website www.getgoods.de positiv niedergeschlagen. GemaB den Erhebungen der
Website-Analyse-Seite www.alexa.com haben sich die verschiedenen Kennziffern wie folgt
entwickelt. Bei allen ist dabei eine positive Tendenz erkennbar, insbesondere seit Intensi-
vierung der MaBnahmen zu Beginn des Jahres 2012:

Daily Reach (percent) Daily Pageviews per User

getgoods. de getgoods. de
oo1f I I j ] 1ofp T I

0.008 [
0.006 |-

0.004

0.002 f 4 zf
or _, 1 . . " 1 . M [¥] . 1 L L . 1
2011 2012 2011 2012
Bounce Rate (percent) Time on Site (mMinutes)

getgoods. de getgoods. de
B[ T T T T T T — B[

T T T T T
&0

40

20

1 " . . 1 I . . .
2011 2012 2011 2012

Quelle: www.alexa.com; Stand: 25.08.2012

Daily Reach: Reichweite, geschétzte prozentuale Anzahl der weltweiten Internetnutzer,
welche www.getgoods.de besuchen

Daily Pageviews per User: geschétzte Anzahl der Seitenaufrufe pro Besucher

Bounce Rate: Absprungrate, Anteil der Besucher auf www.getgoods.de die nur eine einzi-
ge Seite aufgerufen und das Portal danach direkt wieder verlassen

Time on Site: Besuchszeit pro Besucher auf www.getgoods.de

Auch bei den Wiederkauferquoten haben sich die erwdhnten Anstrengungen bereits be-
zahlt gemacht. Inzwischen kehren rund 14 % der Kunden innerhalb eines Jahres wieder
zuriick und bestellen erneut ein Produkt auf www.getgoods.de. Gegeniiber den Niveaus
von vor zwei Jahren entspricht dies einer Verdopplung der Wiederkauferquote. Angesichts
der ergriffenen MaBnahmen wird davon ausgegangen, dass die Wiederk&auferquote in den
kommenden Jahren noch einmal deutlich verbessert werden kann.

14 _ —
3 Monste dawvor & Monate davor 12 Monate davor /\
12 _—/’_/ Ne——
10 it N
=] — v
. \ﬁk//_/\/\v/ \W
2 T T T T T T T T T T
Jan 10 Apr10 Jul 10 Okt 10 Jan 11 Apr 11 Jul 11 Okt 11 Jan 12 Apr 12 Jul 12

Quelle: getgoods, gbc
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Organe der Gesellschaft
Vorstand und Top-Management - langjéhrige Handels und Branchenerfahrung

Markus Rockstadt-Mies, CEO

Herr Markus Rockstadt-Mies begann seine Karriere als Key Account
Manager bei Eplus. AnschlieBend war er in fuhrenden Positionen bei
Mobilfunktéchtern von Siemens und Metro tétig. Mittlerweile verfiigt
der gelernte Kaufmann Uber mehr als 23 Jahre Branchenerfahrung
und ist seit 2007 Geschaftsfiihrer der HTM GmbH Handy-Trends +
More. Im Juli 2011 wurde er in den Vorstand der zuklnftigen get-
goods.de AG berufen.

P " Dr. Stefan Gros, CFO

In seiner beruflichen Laufbahn hatte Dr. Stefan Gros fihrende Positio-
nen bei multinationalen und bérsennotierten Unternehmen inne, z. B.
als Chief Financial Officer von ENI Deutschland und Vorstand des
PharmagroBhéndlers Andreae-Noris Zahn AG, und verfiigt Gber lang-
jahrige Erfahrung im Finanzbereich und Performance Management. Er
ist u.a. Lehrbeauftragter fir Corporate Finance und Business Valuation
der Kath. Universitdt Eichstatt-Ingolstadt und Beiratsmitglied einer
deutschen GroBbank.

Armin Schulz

hﬂ Neben seinem Studium der Betriebswirtschaftslehre in den Niederlan-
den baute Herr Armin Schulz zusammen mit seinem Vater ein Unter-
nehmen im Bereich Oberflachentechnik auf. Nach Abschluss des Stu-
diums begann er seine Karriere im Jahr 2000 bei der GFT Technolo-
gies AG als IT Consultant. Seit 2003 ist Herr Schulz als freier Berater
unter anderem fiir die Daimler AG und die Helsana, die groBte Schwei-
zer Krankenversicherung, tatig.

Aufsichtsrat

Frank Kochan, Aufsichtsratsvorsitzender

Herr Kochan griindete gleich nach Abschluss seiner gymnasialen Schulausbildung die FFK
Environment GmbH, einen Hersteller von klimafreundlichen Ersatzbrennstoffen aus Abfal-
len. Wahrend er zusammen mit seinem Vater das Geschéaft aufbaute, studierte er bis 1994
Betriebswirtschaftslehre. Bis heute ist er geschéftsfihrender Gesellschafter des gemeinsa-
men Unternehmens und verantwortet dort die Bereiche Strategie, Planung, Personal, Lo-
gistik, Finanzen.

Dr. Klaus Riedle, stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

Nach seinem Studium der VWL und Soziologie an der Universitdt Hamburg begann Herr
Dr. Riedle seine Karriere im Marketing bei der ISI in Fort Lauderdale. Im Anschluss an sei-
ne Promotion an der Universitat in Hamburg war Herr Dr. Riedle bei verschiedenen Bera-
tungsunternehmen in Europa tétig bevor er sich als freier Berater selbststandig machte.

Peter Heinz

Herr Heinz war Uber 35 Jahre in fihrenden Positionen im Bankgewerbe, unter anderem bei
der American Express Bank GmbH Deutschland, der Manufacturers Hanover Trust,
Deutschland, und zuletzt bei der ARAB Bank AG als dessen Vorstandsvorsitzender, tatig.
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Markt und Marktumfeld

E-Commerce-Markt Deutschland - Wachstumsmarkt mit 2-stelligen Zuwachsraten

Konsumklima trotz Euro-Krise auf stabil hohem Niveau

Das Konsumklima in Deutschland présentiert sich seit nunmehr knapp zwei Jahren auf ei-
nem anhaltend hohen Niveau. So haben auch die sich jingst immer scharfer werdenden
Sorgen um die Stabilitdt der Euro-Zone nicht auf den von der GfK ermittelten Konsumklima-

index ausgewirkt. Mit einem Stand von 5,8 Zahlern im Juli 2012 legte der Indikator gegen-
Uber dem Vormonat sogar noch einmal leicht zu.

GfK-Konsumklimaindex
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Quelle: GfK

Hintergrund dieser stabilen Entwicklung der Konsumstimmung ist in erster Linie die gute
Arbeitsmarktsituation in Deutschland. Mit einer Quote von 6,8 % im Juli 2012 ist die Ar-
beitslosigkeit hierzulande nach wie vor auf einem historisch niedrigen Niveau. Aber auch

die gleichzeitig moderate Teuerungsrate ist ein Element, das sich begiinstigend auf den
Konsum auswirkt.

Private Konsumausgaben auch im Q1 2012 weiter stark - Einzelhandel wéchst

Diese stabile Konsumsituation schlégt sich auch in den Zahlen fur die privaten Konsumaus-
gaben nieder. Im Jahr 2011 wurde in jedem der vier Quartale ein Wert gemessen, der ober-
halb des Niveaus des Vorjahres lag. Dies ist umso bemerkenswerter, wenn man bertick-

sichtigt, dass sich bereits die Quartale drei und vier des Jahres 2010 sehr dynamisch ge-
geniber dem Vorjahresquartal zeigten.

Verianderung der privaten Konsumausgaben geg. Quartal des VJ

2,5% -
2,0%
1,5% -
1,0% -
0,5% -
0,0% -
-0,5% -
-1,0%
-1,5% -

Quelle: Statistisches Bundesamt

Auch im Jahr 2012 setzte sich der Aufwartstrend beim privaten Konsum fort und es wurde
im Q2 2012 eine Steigerung um 0,8 % gegeniber dem Vergleichsquartal des Vorjahres

erzielt. Insgesamt ist die Konsumsituation in Deutschland damit als sehr stabil und robust
zu bezeichnen.
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Die aufwartsgerichtete Entwicklung beim privaten Konsum wirkt sich auch positiv auf die
Umsatzerlése der deutschen Einzelhandelsindustrie aus. Bereits im abgelaufenen Jahr
2011 legte die Einzelhandelsbranche um 2,6 % auf 415,2 Mrd. € zu. Eine derart hohe pro-

zentuale Steigerung konnte im Betrachtungszeitraum seit dem Jahr 2000 nicht mehr erzielt
werden.

Umsatz im deutschen Einzelhandel

in Mrd. €

Verand. geg. VJ in %

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012e

Quelle: Statistisches Bundesamt, Handelsverband Deutschland (HDE)

Aber auch fir das laufende Jahr 2012 ist der Handelsverband Deutschland (HDE) positiv
gestimmt und geht davon aus, dass weitere Zuwéachse zu verzeichnen sein werden. Zwar
wird sich die Wachstumsrate des Vorjahres wohl nicht wiederholen lassen, jedoch ist ein
neuerlich erwarteter Zuwachs um 1,5 % auf dann 421,5 Mrd. € als ein noch immer sehr
guter Wert zu sehen, der deutlich iber dem Durchschnittswachstum der vergangenen 10
Jahre von 0,44 % liegt.

E-Commerce mit dynamischen Wachstumsraten - in 2012 +16,6 % erwartet

Deutlich rasanter als der Einzelhandel insgesamt hat sich in den vergangenen Jahren aber
das Subsegment E-Commerce, also der Online-Handel, entwickelt. Hier konnten in den
letzten 5 Jahren durchschnittliche jahrliche Wachstumsraten in Héhe von 16,8 % beobach-
tet werden. Auch im Jahr 2011 fiel das Wachstum mit 18,6 % wieder deutlich im zweistelli-
gen Bereich aus.

Dank des starken Wachstums des E-Commerce hat sich die Bedeutung fiir den Einzelhan-
del deutlich erhéht. In 2011 betrug der Anteil des E-Commerce am gesamten Einzelhandel
bereits 6,3 %, nach 5,9 % im Vorjahr. Fir das Jahr 2012 wird mit einem Anstieg auf 7,0 %
gerechnet. Dies impliziert bereits eine anhaltend hohe Wachstumsrate im E-Commerce,
welche laut bvh bei noch immer starken 16,6 % liegen wird.

Umsatz im deutschen E-=Commerce (nur Waren)
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Quelle: Bundesverband des deutschen Versandhandels e.V. (bvh)

Die Zahlen des 1. HJ 2012 untermauern diese Erwartung, denn mit einem Zuwachs des E-
Commerce um 22,6 % in den ersten sechs Monaten, liegt die Branche bereits jetzt deutlich
Uber den Erwartungen. Dabei hat sich die Dynamik des Wachstums in Q2 2012 nochmals
erhéht, mit einem Zuwachs um 27,3 %, nach 18,1 % im Q1 2012.
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Unterhaltungselektronik und Computer mit starksten Zuwachsraten von tber 40 %

Die Wachstumsraten im E-Commerce sind dabei sehr heterogen. Wahrend sich bei den
beiden gréBten Uber das Internet bestellten Warengruppen Bekleidung/Schuhe/Textilien
(Wachstum 2011: +13,7 %) sowie Biicher, Bild- und Tontrédger (Wachstum 2011: +14,5 %)
eine Beruhigung der Wachstumsraten ablesen lasst, wachsen andere Bereiche deutlich
starker.

So lagen die Zuwachsraten bei der dritt- und viertgrdBten Warengruppe, Computer & Zube-
hér sowie Unterhaltungselektronik merklich héher. Bei diesen Warengruppen, in welchen
die getgoods.de AG traditionell besonderes stark ist, lagen die Zuwachse in 2011 bei 32,1
% sowie 21,8 %.

Dieses bestatigt sich auch im Q2 2012. W&hrend Computer und Unterhaltungselektronik
mit 41,9 % und 44,4 % klar Uberproportional zum E-Commerce-Markt zulegten, waren die
Zuwéchse bei Biicher, Bild- und Tontrager sowie Bekleidung/Schuhe/Textilien unterdurch-
schnittlich, was insbesondere auf die letztgenannte Warengruppe zutrifft.

Wachstumsraten der 5 umsatzstarksten Warengruppen im Q2 2012

Bekleidung/Schuhe/Textilien
Blcher, Bild- und Tontrager
Unterhaltungselektronik 44.4%

Computer & Zubehdr 419%

Hobby, Sammel- und Freizeit-Artikel

Quelle: Bundesverband des deutschen Versandhandels e.V. (bvh)

Bedeutung des E-Commerce wird zunehmen - Marktanteil bis 2020 verdoppelt

Dass die Wachstumsraten des E-Commerce auch in den kommenden Jahren ungebrochen
hoch ausfallen werden, wird durch den zu Grunde liegenden positiven Trend untermauert.
Durch die zunehmende Bandbreitendurchdringung und die steigende Affinitdt zum Internet
Uber alle Altersgruppen hinweg, nimmt der Konsumwandel, hin zum Internetkommerz, ste-
tig zu. Ein weiterer Trend, der das Wachstum im E-Commerce zuséatzlich anfachen wird,
sind Smartphones und Tablet-PCs. Jeder dritte Smartphone-Besitzer in Deutschland nutzt
dieses bereits zum mobilen Einkauf. Mit steigender Verbreitung solcher Gerate und schnel-
leren Internetverbindungen wird sich dieser Trend in den kommenden Jahren wohl noch
verstarken und den E-Commerce positiv beeinflussen.

Anteil des Online-Handels bei IT Anteil des Online-Handels bei IT

Unterhaltungs- und Haushaltselektronik Unterhaltungs- und Haushaltselektronik
2011 2020e

Online-
Handel
28%

stationarer Online- stationarer
Handel Handel Handel
88% 2% 72%

Quelle: Forrester Research, GBC

Den Online-Handel fir IT, Unterhaltungs— und Haushaltselektronik betreffend, wird davon
ausgegangen, dass sich der Marktanteil in den kommenden 8 Jahren mehr als verdoppeln
wird. Ausgehend von einem Marktanteil von rund 12 % im Jahr 2011, wird eine Zunahme
auf rund 28 % im Jahr 2020 erwartet. Dies entspricht einem Wachstum um rund 10 % pro
Jahr, dass rein aus der Verdrangung des stationdren Handels heraus resultiert und ange-
sichts der rasanten Entwicklung im 1. HJ 2012 als auBerst konservativ gelten durfte.
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Wettbewerb - getgoods.de ist gut im Wettbewerb positioniert

Umsétze deutscher Onlinehdndler mit IT, Unterhaltungs- und
Haushaltselektronik im Jahr 2011 (in Mio. €)

465

363
317 300

250

notebooksbilliger.de cyberport.de getgoods.de amazon® redcoon.de

Quelle: Unternehmensangaben; *nur Unterhaltungselektronik in Deutschland

Der Online-Markt fur IT, Unterhaltungs- und Haushaltselektronik weist derzeit zweistellige
Wachstumsraten auf und es wird erwartet, dass auch in den kommenden drei Jahren zwei-
stellige Zuwachsraten zu verzeichnen sein werden. Das Marktvolumen im Jahr 2011 wird
auf rund 6 Mrd. € beziffert (Quelle: Forrester Research).

In diesem dynamischen Wettbewerbsumfeld haben sich einige wenige groBe Wettbewerber
geformt. Neben den sehr weitreichend bekannten Marken wie amazon oder redcoon
(MediaSaturn), haben bis dato nur wenige Marktteilnehmer wie z.B. notebooksbilliger oder
cyberport eine UmsatzgréBe von mehr als 300 Mio. € im Bereich IT, Unterhaltungs— und
Haushaltselektronik erreichen kénnen. Mit einem erwarteten Umsatz von mehr als 400 Mio.
€ im Jahr 2012 ist die getgoods.de AG damit einer der gréBten Marktteilnehmer in Deutsch-
land.

Die GrdBe der Onlinegeschéfte der Wettbewerber korreliert stark mit den Besucherzahlen
auf den jeweiligen Webauftritten sowie der Besucherqualitat. Letztere wird mittels der Sei-
tenaufrufe pro Besucher, deren Verweildauer auf der Website sowie der Absprungrate ge-
messen. Viele der Wettbewerber, die nicht ausschlieBlich auf den Online-Handel fokussiert
sind, sondern auch stationdren Handel (z.B. Pro Markt, Euronics oder Electronics Partners)
betreiben, haben hier noch klaren Verbesserungsbedarf. Die getgoods.de AG liegt diesbe-
zUglich bereits im oberen Drittel des Wettbewerbsvergleichs und kann sich insbesondere
hinsichtlich der Seitenaufrufe/Besucher und der Verweildauer sogar gegeniiber den gréBe-
ren Wettbewerbern notebooksbilliger.de und cyberport.de sowie den Auftritten der Metro-
Gruppe behaupten.

U T . Seitenrang Gesamtanzahl der  Seitenaufrufe/ Absprungrate Verweildauer in Such-

Besucher Besucher in % Minuten maschine*
www.amazon.de 6 99.000.000 10,7 26,0% 8,38 12,7%
www.conrad.de 171 4.100.000 55 41,4% 4,19 22,8%
www.mediamarkt.de 251 3.900.000 4,7 27,0% 4,04 16,1%
www.notebooksbilliger.de 283 1.600.000 5,2 36,6% 5,13 15,9%
www.cyberport.de 344 1.300.000 4,0 39,2% 4,35 13,6%
www.alternate.de 355 1.300.000 8,6 28,5% 5,28 15,7%
www.saturn.de 356 2.100.000 4,8 26,0% 3,57 15,3%
www.pearl.de 419 2.400.000 5,9 33,0% 6,34 12,0%
www.redcoon.de 460 1.200.000 4,8 40,5% 5,06 12,6%
www.mindfactory.de 646 580.000 7.9 39,6% 5,43 14,5%
www.voelkner.de 1.233 470.000 4,8 44 1% 3,47 18,6%
www.getgoods.de 1.518 490.000 5,6 42,7% 5,07 7,3%
www.comtech.de 1.823 210.000 3,8 48,5% 3,53 13,3%
www.hoh.de 2.000 300.000 3,5 51,6% 2,34 17,5%
www.hardwareversand.de 2.370 280.000 6,6 40,0% 4,30 9,4%
www.euronics.de 2.684 540.000 3,7 39,1% 2,54 20,8%
www.promarkt.de 3.184 320.000 3,6 34,6% 3,02 18,1%
www.digitalo.de 3.466 120.000 3,7 43,7% 2,43 10,4%
www.expert-online.com 7.766 140.000 3,8 50,1% 2,38 27,1%
www.pcspezialist.de 8.623 51.000 1,9 68,7% 1,49 25,2%
www.medimax.de 9.619 140.000 41 24,6% 3,07 30,2%
www.handyshop.de 13.587 130.000 25 55,9% 2,00 13,6%
www.ep.de 50.843 56.000 1,2 51,0% 2,48 22,8%

Quelle: alexa.com; * Prozentsatz der Besucher die lber eine Suchmaschine auf die Seite gelangen; Angaben
beziehen sich auf die vergangenen drei Monate (Jun-Aug 2012)
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Unternehmensentwicklung & Prognose

Zahlen im Uberblick

GuV (in Mio. €) GJ 2010 in% GJ2011*** in% GJ2012e
Umsatzerlose 163,256 100,0% 316,860 100,0% 416,075
Materialaufwand -149,196 -91,4% -291,690 -92,1% -380,709
Rohertrag 14,060 8,6% 25,170 7.9% 35,366
sonstige betriebliche Ertrége 0,076  0,0% 0,622 02% 0,500
Personalaufwand -1,846  -1,1% -3,822  -1,2% -5,500
Abschreibungen -0,179  -0,1% -0,547  -0,2% -0,470
Abschreibungen auf Goodwill 0,000 0,0% 0,000 0,0% -1,630
sonstige betriebliche Aufwendungen -7,713  -47% -14,447 -46%  -18,099
EBIT 4,398 2,7% 6,976 2,2% 10,167
Zinsertrage 0,000 0,0% 0,006 0,0% 0,010
Zinsaufwendungen -0,031  0,0% -0,613 -0,2% -2,060
Abschreibungen auf Wertpapiere 0,000 0,0% -0,348 -0,1% 0,000
EBT 4,367 2,7% 6,021 1,9% 8,117
auBerordentliche Aufwendungen 0,000 0,0% 0,000 0,0% -1,350
i[ﬁfv':':ju":;;"Bemrde""ic"e" 4,367  27% 6,021 19% 6,767
Ertragssteuern -1,188  -0,7% -1,892 -0,6% -2,030
Konzernergebnis 3,179 1,9% 4,129 1,3% 4,737
EBITDA 4,577 7,523 12,267
in % der Umsatzerldse 2,8% 24 % 3,0 %
EBIT 4,398 6,976 10,167
in % der Umsatzerlése 2,7 % 22% 24 %
Ergebnis je Aktie 0,23* 0,29 0,34
Dividende je Aktie 0,00 0,00 0,00
Aktienanzahl in Mio. Stiick 14,000* 14,000 14,000

100,0%

-91,5%
8,5%
0,1%

-1,3%
-0,1%
-0,4%
-4,4%
2,4%
0,0%
-0,5%
0,0%
2,0%
-0,3%

1,6%

-0,5%
1,1%

* Darstellung EPS und Aktienanzahl zur besseren Vergleichbarkeit an das GJ 2011 angepasst

** Die Zahlen 2010 beziehen sich ausschlieBlich auf die HTM Handy-Trends + More GmbH

GJ 2013e
501,370
-458,002
43,369
0,500
-7,019
-0,470
-1,630
-22,562
12,188
0,050
-4,260
0,000
7,978
0,000

7,978

-2,393
5,584

14,288
2,9 %
12,188
24 %

0,40

0,00
14,000

in %

100,0%

-91,4%
8,7%
0,1%
-1,4%
-0,1%
-0,3%
-4,5%
2,4%
0,0%
-0,8%
0,0%
1,6%
0,0%

1,6%

-0,5%
1,1%

*** Pro-forma-Zahlen, als wenn die HTM Handy-Trends + More GmbH das gesamte Jahr 2011 konsolidiert worden wére

Umsatz- und Ergebniskennzahlen

GJ 2014e
604,151
-551,288
52,863
0,500
-8,458
-0,470
-1,630
-27,791
15,014
0,050
-4,260
0,000
10,804
0,000

10,804

-3,241
7,563

17,114
2,8 %
15,014
2,5%

0,54

0,00
14,000

604,15
VY2,7%
501,37
ﬂﬁsﬁ- 2,4%

mmm Umsatzerldse o ’

e

—a— EBIT-Marge 316,86

163,26
4,40 6,98 10,17 12,19 15,01
2010 2011 2012e 2013e 2014e
Quelle: GBC

in %

100,0%

-91,3%
8,8%
0,1%

-1,4%
-0,1%
-0,3%
-4,6%
2,5%
0,0%
-0,7%
0,0%
1,8%
0,0%

1,8%

-0,5%
1,3%
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Geschaftsentwicklung - dynamische Umsatz— und Ergebnisentwicklung seit 2009

in Mio. € GJ 2009* GJ 2010* GJ 2011*
Umsatzerlse 30,22 163,26 316,86
EBITDA (EBITDA-Marge) 0,66 (2,2 %) 4,58 (2,8 %) 7,52 (2,4 %)
EBIT (EBIT-Marge) 0,62 (2,0 %) 4,40 (2,7 %) 6,98 (2,2 %)
Jahresuberschuss 0,44 3,18 4,13

Quelle: getgoods, GBC

*Hinweis: Die Zahlen der Geschéftsjahre 2009 und 2010 beziehen sich nur auf die
HTM GmbH Handy Trends + More (HTM), da die getgoods.de AG in der jetzigen Form
erst im Juni 2011 durch Einbringung der HTM in den Bérsenmantel der DUBAG AG
entstand. Die Zahlen fir das Geschaftsjahr 2011 beriicksichtigen Pro-forma-Zahlen,
als wenn HTM bereits das gesamte Jahr zum Konsolidierungskreis gehort hatte. Zu-
dem ist in den Pro-forma-Zahlen fir 2011 die Konsolidierung der HoH Home of Hard-
ware GmbH seit dem 01.08.2011 beriicksichtigt, welche im Juli 2011 erworben wurde.

Umsatzentwicklung 2011 - 78,8 % organisches Wachstum - Konsolidierung HoH

Ausweislich erwirtschaftete die getgoods.de AG im GJ 2011 Umsatzerlése in Héhe von
193,72 Mio. €. Darin ist die HTM nur seit dem 01.07.2011 sowie die HoH seit dem
01.08.2011 berticksichtigt. Daher ergibt sich fir die ausgewiesene Umsatzzahl nur eine
sehr eingeschrénkte Aussagekraft.

Unter Berlicksichtigung der Pro-forma-Annahme, dass die HTM seit dem 01.01.2011 zum
Konzernumsatz beigetragen hat, ergibt sich fir das gesamte GJ 2011 ein Pro-forma-
Umsatz in Héhe von 316,86 Mio. €.

Die HoH erwirtschaftete im GJ 2010 Umsatzerlése in Hohe von 61,95 Mio. €. Wir gehen
davon aus, dass im GJ 2011 auf Grund der Straffung des angebotenen Produktsortiments
eine GréBenordnung von nur noch rund 50 Mio. € erwirtschaftet wurde. Angesichts der Tat-
sache, dass die Gesellschaft bei der getgoods.de AG nur fir finf Monate konsolidiert wur-
de, gehen wir davon aus, dass die HoH einen Umsatzbeitrag von rund 25 Mio. € beigesteu-
ert hat. Der Umsatzbeitrag sollte in der zweiten Jahreshalfte auf Grund des Weihnachtsge-
schéfts héher ausgefallen sein.

Dementsprechend sollte der Umsatzbeitrag der HTM im abgelaufenen GJ 2011 bei rund
291,86 Mio. € gelegen haben. Dies entspricht einer Steigerung um rund 78,8 % gegeniber
dem Vorjahreszeitraum, als HTM Umsatzerlése von 163,26 Mio. € erwirtschaftete. Mit die-
ser klar Uberproportional zum Markt verlaufenden Wachstumsrate bestéatigte die HTM ihren
eingeschlagenen Wachstumskurs der Vorjahre.

Umsatzverteilung 2011

316,86
291,86

25,00

HTM* HoH* Pro-forma Konzern
Quelle: Schétzungen GBC

Der héchste Umsatzbeitrag mit rund 37,6 % wurde dabei im GJ 2011 mit IT-Produkten ge-
neriert. Der Verkauf von Mobiltelefonen steuerte 37,5 % der Umsatzerldse bei. Jeweils klei-
nere Umsatzbeitrage lieferten die Produktgruppen braune Ware (7,0 %) sowie wei3e Ware
(6,7 %). Die 2012 neu ins Sortiment aufgenommenen Produktgruppen, wie Gartenzubehér
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oder Spielwaren, waren im GJ 2011 noch nicht enthalten. Im GJ 2011 hat sich der Umsatz
hinsichtlich der Produktgruppen wie folgt zusammengesetzt:

Produktmix GJ 2011

weiBe Ware
7%

braune Ware

IT-P k
rodukte 7%

38%

Sonstige
Produkte
1%

Mobil-
telefone

37%
Quelle: getgoods, GBC

Ergebnisentwicklung 2011 - EBIT um 58,6 % gesteigert - Marketing ausgeweitet

Im Gleichklang mit den Umsatzerldsen konnte die getgoods.de AG im GJ 2011 auch die
Ergebniskennzahlen merklich verbessern. So legte das Unternehmen beim Pro-forma-EBIT
um 58,6 % auf 6,98 Mio. € zu. Die EBIT-Marge war im gleichen Zuge zwar von 2,7 % im
Vorjahr auf 2,2 % ricklaufig. MaBgeblich fir den Rickgang der EBIT-Marge verantwortlich
war aber eine niedrigere Rohertragsmarge. Diese lag mit 7,9 % unterhalb des Vorjahresni-
veaus von 8,6 %, was insbesondere auf verstarkte MarketingmaBnahmen zurlckzufihren
ist, um die Reichweite der eigenen Plattformen zu erhéhen.

Bei den weiteren Kostenpositionen waren im Rahmen der Ausweitung des Geschaftsbe-
triebs Uberwiegend proportional zu den Umsatzerlésen steigende Kosten zu beobachten.
Dies gilt insbesondere fir die wichtigen Kostenbl6cke Personal und sonstige betriebliche
Aufwendungen.

Entwicklung von EBIT und EBIT-Marge

m EBIT —e— EBIT-Marge 6.98

0,62

L — ;

2009 2010 2011

Quelle: getgoods, GBC

Insgesamt kamen trotz des hohen Wachstums noch keine Skaleneffekte zum Tragen, da
die Organisationsstruktur im GJ 2011 noch maBgeblich ausgebaut wurde. Neben einem
starken Mitarbeiterausbau von 57 auf 153 erfolgte die Errichtung eines neuen Logistikzent-
rums, die Umstellung der Shop-Software sowie die Integration der HoH. Vor diesem Hinter-
grund ist das GJ 2011 durch eine Reihe von einmaligen Aufwendungen gepragt gewesen,
was die Qualitat des erreichten Resultats untermauert.

Unterstrichen wird das gute EBIT durch hohe Kapitalrenditen. Auf Basis des Jahresiber-
schusses errechnet sich fir das Jahr 2011 eine erreichte Eigenkapitalrendite (ROE) in H6-
he von 34,2 %. Auch auf das im betrieblichen Leistungsprozess eingesetzte Kapital konnte
eine attraktive Kapitalrendite (ROCE) von 22,0 % erreicht werden. Grund fir diesen starken
Wert ist insbesondere der schnelle Umschlag des Warenlagers, was zu einer entsprechend
hohen Nutzungseffizienz des Betriebsvermdgens beitrdgt. Dadurch konnte eine hohe Kapi-
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talrendite trotz der starken Ausweitung des Anlage- und Umlaufvermégens beibehalten
werden. Die starken Kapitalrenditen unterstreichen die Wertschépfungskraft des Unterneh-
mens eindrucksvoll und sollten auch in den kommenden Jahren auf hohen Niveaus gehal-
ten werden kénnen.

Kapitalrenditen 2011

34,2%

22,0%

ROCE

Quelle: getgoods, GBC

Bei den Zinsaufwendungen war im GJ 2011 ein deutlicher Anstieg von 0,03 Mio. € im Vor-
jahr auf nunmehr 0,61 Mio. € zu verzeichnen. Hintergrund dieser Entwicklung ist der gestei-
gerte Anteil an Fremdfinanzierungen fir das Wachstum im Jahresverlauf 2011. Zum Einen
wirkte sich dabei die Aufnahme von Bankdarlehen und zum Anderen von Gesellschafter-
darlehen aus (siehe Seite 16). In den Vorjahren ist hingegen nur in minimalem Umfang auf
Fremdfinanzierung zurlickgegriffen worden, so dass die Zinsaufwendungen im vernachlas-
sigbaren Bereich lagen.

Entsprechend hoch fielen in den vergangenen beiden Jahren die Zinsdeckungsgrade aus.
Auf Grund der in diesem Zeitraum jedoch gleichzeitig stark verbesserten absoluten Ergeb-
niskennzahlen sind auch im GJ 2011 noch sehr hohe Zinsdeckungsgrade zu verzeichnen
gewesen. Die Werte von 12,3 und 11,4 deuten auf eine klar ausreichende Ertragskraft hin,
um den bestehenden Zinsaufwendungen problemlos nachkommen zu kénnen.

Entwicklung der Zinsdeckungsgrade

308,5 m EBITDA Interest Coverage
W EBIT Interest Coverage

332,0

1476 1419

12,3 11,4

2009 2010 2011

Quelle: getgoods, GBC

Einmalig belastet wurde das Vorsteuerergebnis im GJ 2011 durch eine Abschreibung auf
Wertpapiere in H6he von 0,35 Mio. €. Die Abschreibung erfolgte auf von der DUBAG er-
worbene Spruchrechte (Nachbesserungsrechte), welche konservativ vollstandig wertberich-
tigt wurden. Die Abschreibung ist damit als nicht operativ und einmalig zu klassifizieren.

Steuerlich kommt bei der getgoods.de AG der volle Steuersatz in Héhe von rund 30 % zum
Tragen, da weder die beiden operativen Tochtergesellschaften noch die Muttergesellschaft
tber Verlustvortrage verfugen.
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Geschaftsentwicklung 1. HJ 2012 - Umsatz und Ergebnis mit zweistelligen Zuwachsen

Wahrend der E-Commerce-Markt im 1. HJ 2012 um 22,6 % und damit Gber den Erwartun-
gen zulegen konnte, steigerte die getgoods.de AG ihre Umsatzerlése im gleichen Zeitraum
sogar klar Uberproportional zum Gesamtmarkt um 40,8 %. Damit belaufen sich die Umsatz-
erldse der ersten sechs Monate auf 173,43 Mio. €, nach 124,80 Mio. € im Vorjahr. Ange-
sichts der Tatsache, dass im Einzelhandel und im E-Commerce ca. 60 % der Umsatzerldse
in der 2. Jahreshalfte und insbesondere im Q4 erzielt werden, liegt die getgoods.de AG
nach dem 1. HJ 2012 komfortabel im Rahmen der vom Vorstand ausgegebenen Prognose
von mehr als 400 Mio. € Umsatz im GJ 2012.

Entwicklung der Rohertragsmarge

8.6% 9,1%
7,9%
7,1%
] I
2009 2010 HJ 2011 2011 HJ 2012

Quelle: getgoods, GBC

Parallel zur starken Umsatzentwicklung im 1. HJ 2012 konnte die getgoods.de AG ihre
Rohertragsmarge deutlich um 2 Prozentpunkte auf 9,1 % verbessern. Auch gegeniber
dem GJ 2011 entspricht dies einer merklichen Steigerung. Hintergrund dieser positiven
Entwicklung ist die verstarkte Fokussierung des Unternehmens auf margenstarke Produkt-
gruppen auBerhalb des Bereichs der Mobiltelefone und IT-Produkte. Dieser strategische
Schritt scheint die erwarteten positiven Wirkungen zu zeigen.

Ergebniskennzahlen 1. HJ 2012

4,98
2,90
3°o
B EBIT
HJ 2011 HJ 2012

Quelle: getgoods, GBC

In Folge der guten Entwicklung der Umsatzerlése und Rohertragsmarge konnte die get-
goods.de AG auch die Ergebniskennzahlen deutlich verbessern. So lag das EBIT mit 4,98
Mio. € um 71,7 % Uber dem Vorjahresniveau. Diese Steigerung konnte erreicht werden,
obwohl auch im Bereich der operativen Kosten Erhéhungen stattgefunden haben. Im Zuge
des Ausbaus der Organisation, des starken Wachstums und der intensivierten Marketing-
maBnahmen waren insbesondere bei den Personalaufwendungen und sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen Uberdurchschnittliche Kostenerhéhungen zu verzeichnen. Auch die
EBIT-Marge wurde trotz der steigenden Kosten von 2,3 % im Vorjahreszeitraum auf nun-
mehr 2,9 % erhoht.

Beim Nettoergebnis fiel der Anstieg gegenuber dem Vorjahreszeitraum ebenfalls deutlich
aus, mit einem Zuwachs um 37,4 % auf 2,79 Mio. €.
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Bilanzielle und finanzielle Situation - Effizientes Working Capital und solide EK-Quote

in Mio. € 31.12.2009* 31.12.2010* 31.12.2011 30.06.2012
Eigenkapital (EK-Quote) 0,52(83%)  4,19(194%) 12,08 (19,6 %) 14,87 (26,6 %)
Eigenkapital und EK-Quote inklusive 0,52 (8,3 %) 4,19 (19,4 %) 21,58 (350%) 30,57 (54,7 %)
nachrangiger Gesellschafterdarlehen
zinstragende Verbindlichkeiten 0,00 1,97 19,90 21,53
davon Bankverbindlichkeiten 0,00 1,97 10,40 4,83
davon Gesellschafterdarlehen 0,00 0,00 9,50 16,70
Finanzvermdgen 0,46 0,08 0,11 1,58
Nettofinanzverschuldung -0,46 1,88 19,79 19,95
Sachanlagevermdgen; inkl. Goodwill 0,25 0,94 9,75 9,22
Working Capital -0,20 5,09 21,97 25,45
Bilanzsumme 6,24 21,64 61,70 55,84

Quelle: getgoods, GBC; *Die Werte fiir 2009 und 2010 beziehen sich auf die HTM Handy Trends + More GmbH

Mit der der Ubernahme der HoH sowie der starken operativen Geschaftsausweitung im
abgelaufenen GJ 2011 hat sich die Bilanzsumme der getgoods.de AG deutlich erhéht.

Dabei wurde durch die Einbringung der HTM in den Bérsenmantel der DUBAG AG, welche
gleichzeitig in getgoods.de AG umfirmiert wurde, als auch der Ubernahme der HoH, ein
Goodwill in Héhe von 8,15 Mio. € aktiviert. Dieser wird derzeit Uber eine Nutzungsdauer
von 5 Jahren abgeschrieben, was zu einer jahrlichen Goodwill-Abschreibung in Héhe von
1,63 Mio. € fuhrt.

Noch deutlicher als der Aufbau des langfristigen Anlagevermdgens zeichnete sich jedoch
das Working Capital verantwortlich fir die Ausweitung der Bilanzsumme. So waren bei den
Vorraten und Forderungen aus Lieferungen und Leistungen deutliche Zuwéachse zu ver-
zeichnen, was auf die starke Ausweitung des operativen Geschéafts zurlickzufihren ist.

Die Working-Capital-Effizienz betreffend, haben sich jedoch kaum Verschiebungen erge-
ben. Sowohl die Vorratsumschlagshaufigkeit (29 Tage), als auch die Forderungsum-
schlagshaufigkeit (18 Tage), haben sich in den vergangenen drei Jahren nur unwesentlich
verdndert. Die Umschlagshaufigkeit der Verbindlichkeiten ist indes auf 24 Tage riicklaufig
gewesen. Dieser Umstand sollte sich in den kommenden Perioden wieder umkehren, wenn
umfangreiche Kreditversicherungen und damit langere Zahlungsziele erreicht werden.

Die Finanzierung des Wachstums erfolgte zuletzt Gberwiegend Uber Fremdmittel. Neben
Bankdarlehen in H6he von 4,83 Mio. € bestanden zum 30.06.2012 Gesellschafterdarlehen
in H6he von 16,70 Mio. €. Diese wurden von der TM Invest GmbH, welche den Griindern
der getgoods.de AG Herrn Rdckstadt-Mies sowie Matthias Lingk zuzurechnen ist, sowie
vom Vorstand Herrn Markus Rockstadt-Mies begeben. Die Laufzeiten der Gesellschafter-
darlehen reichen dabei mehrheitlich bis ins Jahr 2018. Damit liegen die Endfélligkeiten mit
Ausnahme eines Darlehens nach dem Rickzahlungszeitpunkt der Anleihe. Der durch-
schnittliche Zinssatz aller derzeit bestehenden Fremdfinanzierungen, inklusive Bankdarle-
hen, betragt gemé&n unseren Berechnungen aktuell ca. 5,5 %.

Folgende Aufstellung zeigt die gewahrten Gesellschafterdarlehen im Uberblick:

Darlehensgeber Laufzeitbeginn| Laufzeitende| Zinssatzl Darlehenssumme] Rangriicktritt

[TM Investment GmbH 01.07.2011 04.07.2016 7,75% 1.000.000 Nein

[TM Investment GmbH 17.10.2011 01.11.2018 4,00%) 4.000.000 Ja

[TM Investment GmbH 21.10.2011 01.11.2018] 4,00%) 1.000.000 Ja

[TM Investment GmbH 07.11.2011 01.12.2018 6,00% 3.500.000 Ja

Herr Markus Rockstadt-Mies 15.03.2012] 30.03.2017 5,00% 7.200.000] Ja
5,07%) 16.700.000|

Quelle: getgoods, GBC

Alle Gesellschafterdarlehen bis auf eines sind dabei mit einem Rangriicktritt versehen und
werden Uber ihre Laufzeit hinweg nicht getilgt.
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SWOT - Analyse getgoods.de AG

Starken

e Starkes Bekenntnis des Vorstands zum Unternehmen durch umfangreiche nachrangige
Gesellschafterdarlehen und hohen Aktienanteilsbesitz

¢ Innovative Verkaufs- und Kundenbindungskonzepte wie Produkt-3D-Bilder, Produktvi-
deos und selbst erstellte Produktbeschreibungen und Kundenkommunikation via neue
Medien

e Uberproportional starke Wachstumsraten im Vergleich zum Gesamtmarkt

e Sehr geringe Forderungsausfalle und Retourenquoten durch Verzicht auf das Angebot
des Kaufs auf Rechnung

Schwéchen

e Wachstum erfordert die Finanzierung des stark steigenden Working Capitals
¢ Nur niedrige einstellige Ergebnismargen im Online-Handelsgeschéft erzielbar

e Drei Viertel der Umsatzerlése wurden in 2011 noch mit den Produktgruppen Mobiltele-
fonen und IT-Produkten erzielt

Chancen

e Die getgoods.de AG sollte auch in den kommenden Jahren von den deutlich zweistelli-
gen Wachstumsraten des E-Commerce-Marktes profitieren und steigende Gewinne
aufweisen

e Die Starkung des Markennamens ,getgoods.de” (A-Brand) sollte dazu fihren, dass die
direkten Besucherzahlen zunehmen und die Rohmarge steigt

e Dank des starken Wachstums und nochmals verbesserten operativen Ergebniskenn-
zahlen sollten die Zahlungsziele verlangert werden kénnen, was einen positiven Cash-
flow-Effekt nach sich ziehen sollte und weiteres Wachstum ermdéglicht

e Die Ausweitung der Geschéftstatigkeit auf neue Produktgruppen kénnte fiir zusatzli-
ches Umsatz- und Ergebnispotenzial sorgen

Risiken

e Sollte die getgoods.de AG Waren im eigenen Lagerbestand halten, die am Markt nicht
mehr oder nicht mehr zum urspringlichen Preis verauBert werden kdénnen, wirden
Wertberichtigungen zu Ergebnisreduktionen fiihren

e Auf Grund der hohen Wachstumsraten im Bereich des E-Commerce kénnten neue
Wettbewerber in den Markt eintreten und das Wachstum hemmen

e Auf Grund von Lieferschwierigkeiten, Abwicklungsproblemen oder &hnlichem kénnte
die Reputation von getgoods.de bei den Kunden sinken und das Wachstumstempo
trotz des hohen Marktwachstums beeintrachtigt werden
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Prognosen - Profitables Wachstum auch in den kommenden Jahren erwartet

in Mio. € GJ 2011* GJ 2012e GJ 2013e GJ 2014e
Umsatzerlése 316,86 416,08 501,37 604,15
EBITDA (Marge) 7,52 (2,4 %) 12,27 (3,0 %) 14,29 (2,9 %) 17,11 (2,8 %)
EBIT (Marge) 6,98 (2,2 %) 10,17 (2,4 %) 12,19 (2,4 %) 15,01 (2,5 %)
Jahresuberschuss 4,13 4,74 5,58 7,56

Quelle: GBC AG; *Die Zahlen 2011 beziehen sich auf die Pro-forma-Gewinn— und Verlustrechnung, welche die
HTM derart berticksichtigt, als hatte diese das gesamte Jahr 2011 zum Konsolidierungskreis gehért

Umsatzprognosen - Dynamische Wachstumsraten oberhalb der Marktentwicklung

Das dynamische Wachstum der vergangenen Jahre wird sich nach unserer Einschatzung
auch in den kommenden Jahren fortsetzen. Dies wurde bereits durch die Halbjahreszahlen
deutlich, als ein Wachstum um 40,8 % erreicht wurde. In den kommenden Monaten wird
das Unternehmen durch verstérkte WerbemaBnahmen die Bekanntheit der Marke get-
goods.de starken. Wir rechnen damit, dass sich die Besucherzahlen dadurch in Kirrze von
derzeit 490.000 Besuchern monatlich (Juli 2012) deutlich erhéhen. Insbesondere vor dem
Hintergrund des bevorstehenden Weihnachtsgeschéfts ist dies ein wichtiger Faktor.

Zudem ist zu beriicksichtigen, dass im 2. HJ im E-Commerce ca. 60 % der Umsatzerlése
erzielt werden. Wir rechnen vor diesem Hintergrund damit, dass die getgoods.de AG ihre
Umsatzprognose von 400 Mio. € nicht nur erreichen, sondern solide Ubertreffen wird. Viel-
mehr erwarten wir ein Wachstum in Héhe von 31,3 % auf 416,08 Mio. €. Die Wachstumsra-
te ist zudem als konservativ anzusehen, zieht man die 40,8 % Wachstum im 1. HJ 2012 als
MaBstab heran. Damit gehen wir davon aus, dass die getgoods.de AG auch im GJ 2012
erneut deutlich Gberproportional zum Gesamtmarkt zulegen werden kann.

Erwartete Umsatzentwicklung

604,15
CAGR: 38,7 %

316,86

163,26

2010 2011 2012e 2013e 2014e

Quelle: Berechnungen GBC AG

Aber auch in den Folgejahren gehen wir davon aus, dass sich die getgoods.de AG leicht
Uber den Marktwachstumsraten bewegen wird, mit Wachstumsraten von 20,5 % fir die
Jahre 2013, respektive 2014. Dabei wird die Expansion des Produktportfolios eine Rolle
spielen. Bis 2014 plant das Unternehmen die Zahl der gelisteten Produkte von derzeit
30.000 Artikel auf 80.000 Artikel auszuweiten.

Insgesamt erwarten wir, dass sich das durchschnittliche jahrliche Wachstum (CAGR) im
Zeitraum von 2010 bis 2014 in einer GréBenordnung von 38,7 % bewegen wird. Dabei ha-
ben wir die Zuwachse fur 2013 und 2014 sehr konservativ gerechnet. Bei einer ebenfalls
konservativ gewéhlten Wachstumsannahme von 15 % im Zeitraum nach 2014, wirde die
getgoods.de AG aus organischer Kraft heraus die Umsatzschwelle von 1 Mrd. € bereits im
Jahr 2018 Uberschreiten.
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Ergebnisprognosen - deutliche Steigerung der Ergebniszahlen erwartet

Ein Teil der Wachstumsstrategie der getgoods.de AG beinhaltet die Steigerung der Ver-
kaufsvolumina Uber die eigenen Plattformen. Dies hat den Vorteil, dass die Handlerspanne
gréBer ist, als wenn die Verkaufe tGber Vermittlerseiten getatigt werden. Hierflir werden die
Anstrengungen in die Markenbildung gelegt. Gleichzeitig verstarkt die getgoods.de AG ih-
ren Fokus auf margenstarkere Produktgruppen. Mobiltelefone und IT-Produkte, die ver-
gleichsweise niedrige Spannen aufweisen, werden u.E. in den kommenden Jahren einen
zunehmend niedrigeren Anteil an den Gesamtumsatzerlésen ausmachen.

Im Zuge dieser beiden strategischen Schritte zielt das Unternehmen darauf ab, die Roher-
tragsmarge und damit die Ergebnismargen weiter zu steigern. Erste merkliche Erfolge wur-
den bereits im 1. HJ 2012 erzielt. Nach Aussagen des Unternehmens sind mittelfristig EBIT
-Margen von bis zu 3,0 % erreichbar.

In unseren Prognosen gehen wir konservativ davon aus, dass die Rohertragsmarge auch in
den kommenden Jahren nur leicht von 8,5 % im GJ 2012 auf 8,8 % im GJ 2014 zunimmt.
Im Zuge dessen erwarten wir eine Steigerung der EBIT-Marge auf 2,4 % im laufenden GJ
2012, welche dann bis 2014 auf 2,5 % gesteigert werden kann. Dabei haben wir berlck-
sichtigt, dass auf Grund des weiteren Organisationsausbaus und verstérkter Marketing-
maBnahmen die Personalkosten und sonstigen betrieblichen Aufwendungen zunéchst pro-
portional zum Umsatz zunehmen werden.

Hinsichtlich der Abschreibungen ist zu bemerken, dass die getgoods.de AG den im Zuge
der Konsolidierung der HTM und HoH aktivierten Goodwill Gber eine Dauer von 5 Jahren
abschreibt. Dies fuhrt zu einer Goodwill-Abschreibung von jahrlich 1,63 Mio. €. Auf das
sonstige langfristige Vermégen fallen hingegen nur Abschreibungen von rund 0,50 Mio. €
an, was sich auch in den kommenden Jahren nicht wesentlich verédndern sollte.

Entsprechend prognostizieren wir fir das GJ 2012 ein EBIT in H6he von 10,17 Mio. € und
gehen davon aus, dass die derzeitige Prognose des Vorstandes von einem EBIT von mehr
als 10 Mio. € leicht Ubertroffen werden kann. Mit einer erwarteten EBIT-Marge von 2,4 %
wird das Vorjahresniveau zudem erwartungsgemaB deutlich Ubertroffen werden. Fir die
Folgejahre erwarten wir dann zu den Umsatzerlésen proportional steigende Ergebnisse,
was mit einer konstanten EBIT-Marge von bis zu 2,5 % bis 2014 einhergeht.

Entwicklung von EBIT und EBIT-Marge

s EBIT —e— EBIT-Marge 6,98
4,40
= m
2009 2010 2011

Quelle: Berechnungen GBC AG

Deutlich zunehmen werden erwartungsgemaB die Zinsaufwendungen. Bereits im GJ 2012
werden sich die im Jahresverlauf 2011 und 2012 aufgenommenen Gesellschafterdarlehen
niederschlagen. Auch die avisierte Anleihe wird sich bereits in 2012 auf Grund der viertel-
jahrlichen Zinszahlung im Zinsaufwand bemerkbar machen. So erwarten wir, dass sich die
Zinsaufwendungen in 2012 gesamt auf ca. 2,06 Mio. € und im GJ 2013 auf dann 4,26 Mio.
€ belaufen werden.

Trotz der sich erhdhenden Zinsaufwendungen ist u.E. davon auszugehen, dass sich der
Jahresiiberschuss in den kommenden Jahren stetig erhéht und bis zum Jahr 2014 geman
unseren Prognosen auf 7,56 Mio. € anwachst.
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Anleiheausstattung und Bewertung
I EEE————————————SSS..

Bonitatskennzahlen - Auch nach Anleiheemission auf solidem Niveau

GJ 2011 GJ 2012e GJ 2013e GJ 2014e
EBITDA-Interest Coverage 12,3 6,0 3,4 4,0
EBIT-Interest Coverage 11,4 4,9 2,9 3,5
Total Debt / EBITDA 2,6 4,4 3,8 3,2
Total Net Debt / EBITDA 2,6 2,9 2,6 2,4
ROCE 22,0 % 19,6% 21,2% 24,9%
EK-Quote 19,6% 17,6% 19,5% 21,6%
ggjrlljestgi:;t)% EK-Quote (inkl. nachrang. Ges. 35.0% 34.1% 33,1% 32.9%
Risk Bearing Capital 0,3 0,3 0,3 0,3

* Eigenkapital wurde um nachrangige Gesellschaftsdarlehen (EK-Charakter) erweitert und stellt weiteres Haf-
tungskapital

Quelle: getgoods, GBC

Auf unseren Prognosen der kunftigen Geschaftsentwicklung aufbauend haben wir die far
Anleiheglaubiger wichtigen Kennzahlen (nach DVFA-Mindeststandards) berechnet. Beson-
ders im Fokus stehen dabei die Zinsdeckungsgrade (auf EBITDA und EBIT-Basis), welche
ein wichtiges Indiz dafir liefern, ob die Gesellschaft in der Lage ist, die Zinszahlungen aus
dem operativen Geschéft zu entrichten. GemaB unseren Berechnungen werden sich die
Zinsdeckungsgrade infolge des ganzjéhrigen, erstmaligen Einbezuges der Anleihezinsen,
zwar naturgemaB zuné&chst reduzieren. Infolge einer erwarteten Ergebnisverbesserung
steigen diese erwartungsgemafB aber ab dem Geschaftsjahr 2014 wieder auf ein Niveau
von etwa 4,0 an. Dies bedeutet, dass die Gesellschaft auch bei einer Reduktion des EBIT-
DA in Hoéhe von 75,0% noch die erwarteten Zinsaufwendungen aus dem laufenden Ge-
schéft heraus entrichten kann und ist damit als solider Puffer zu werten.

Zinsdeckungsgrade

14,0 - 12,3
12’0 | —o— EBITDA Interest Coverage
10,0 - 114 —&— EBIT Interest Coverage
8,0 ’
6,0 4,0
4,0 - —$
2,0 2.9 35
0,0
2011 2012e 2013e 2014e
Verschuldungsrelationen
5,0 1 4.4
3,8
4,0
2,6
3,0 A ’ —— 3,2
20 26 2,9 2"6 — 24
1,0 4 —e— Total Debt/EBITDA —o— Total Net Debt/EBITDA
0,0

2011 2012e 2013e 2014e

Quelle: getgoods, GBC
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Analog dazu wird die Gesellschaft infolge der Anleiheemission zunachst einen Anstieg der
Verschuldungsrelationen auf 4,4 (Total Debt/EBITDA) respektive auf 2,9 (Total Net Debt/
EBITDA) vorweisen. Anleiheglaubiger kénnen daraus ersehen, dass die Gesellschaft trotz
einer deutlichen Ausweitung der zinstragenden Verbindlichkeiten, diese innerhalb von 4,4
Geschéftsjahren vollstandig durch das operative Ergebnis (EBITDA) abdecken kann. In den
kommenden Geschéaftsjahren wird sich diese Kennzahl primér durch weiter steigende Er-
gebnisrelationen reduzieren.

Die getgoods.de AG weist beim ROCE (Return on Capital Employed) einen guten Wert von
22,0% (GJ 2011) auf. GemaB unseren Erwartungen dirfte sich diese Kennzahl solide ent-
wickeln und liegt deutlich oberhalb des Anleihekupons von 7,75%.

Ebenfalls auf unseren Prognosen aufbauend erwarten wir als Folge der Anleiheemission
eine leicht ricklaufige Entwicklung der Eigenkapitalquote. Hier spielt in unserem Modell
auch der Umstand eine Rolle, wonach ein Teil des Emissionserldses auch zur Ruckfihrung
von in Anspruch genommenen Kreditlinien verwendet werden, um die Mittel der Anleihe
vom ersten Tag an mdglichst effektiv einzusetzen. Demnach werden die Verbindlichkeiten
unseres Erachtens nicht analog zum Emissionserlés zulegen, was eine nur unterdurch-
schnittliche Reduktion der Eigenkapitalquote auf 17,6% bedeuten dirfte. Unter der Annah-
me einer 100%igen Gewinnthesaurierung wird die getgoods.de in den kommenden Ge-
schéftsjahren zudem eine sukzessive Verbesserung dieser Kennzahl erreichen.

Als eine weitere Berechnungsmethode berticksichtigen wir auch die Berechnung der Eigen-
kapitalquote unter Einbezug von nachrangigen Gesellschafterdarlehen. Da diese auch ge-
geniber den Anleihegldubigern einen nachrangigen Charakter haben, kénnen die Gesell-
schafterdarlehen als eine Art Mezzanine-Kapital klassifiziert werden. Belegt wird dies auch
durch den Covenant (siehe Seite 24), wonach keine Tilgungsleistungen fiir Gesellschafts-
darlehen vorgenommen werden dirfen, ohne neues Eigenkapital in mindestens der Héhe
der Tilgungsleistung zuzufiihren. Somit stehen die Gesellschafterdarlehen vollstédndig bis
nach der Rickzahlung der Anleihe zur Verfligung, da die Endfalligkeiten dieser im Jahr
2018 liegt. Die Eigenkapitalquote (inkl. Nachrangiger Gesellschafterdarlehen) dirfte sich
zum Geschaftsjahresende 2012 auf 34,1% belaufen und kommt damit einem fir mittelstan-
dische Unternehmen berdurchschnittlich hohen Wert gleich.

Eigenkapitalquote in %

40,0% - 35,0% 34,1% o
35.0% -~ — 33,1%
—d @ 32,9%
30,0% -
25,0% - —o— EK-Quote —&— EK-Quote(inkl. Ges. Darlehen)
20,0% - *— _— —® 21,6%
15,0% - 19,6% 17‘,6% 19,5%
10,0%
2011 2012e 2013e 2014e

Quelle: getgoods, GBC
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Anleihebedingungen - umfangreiche Sicherungsrechte vorhanden

Stammdaten der 7,75 %

getgoods.de AG - Anleihe Mittelverwendung
ISIN: DEOOOA1PGVS9
WKN: A1PGVS
Emissionsvolumen: bis zu 30,00 Mio. €
Stiickelung: 1.000 €
Laufzeit (5 Jahre): 02.10.2012 - 01.10.2017
Kupon: 7,75 % p.a. (7,98 % effektiv)

Kuponzahlungen: vierteljghrlich (erstmals:

16.11.2012)
Ausgabekurs: 100 %
Ruckzahlungskurs: 100 % W Working Capital Finanzierung
Zeichnungsphase: 17.09.12 - 28.09.12 Strategische Entwicklung
Bérsennotierung: Stuttgart ,Bondm*“
Emissionsrating: BBB- (Investment Grade)

Quelle: getgoods, GBC

Die getgoods.de AG beabsichtigt die Emission einer 5jahrigen Unternehmensanleihe im
Qualitatssegment der Bérse Stuttgart ,Bondm*. Das Volumen der mit einem Kupon in Héhe
von 7,75 % p.a. ausgestatteten Unternehmensanleihe belduft sich auf bis zu 30 Mio. €. Ei-
ne wichtige Besonderheit in der Ausstattung ist das kurze Intervall der Zinszahlungen, wel-
che vierteljahrlich erfolgen werden. Mit Ausnahme des ersten und letzten Zinstermins er-
folgt zu jedem Zinstermin eine anteilige Zinszahlung in H6he von 1,9375% des investierten
Betrages. Zinszahlungen erfolgen dabei nachtraglich jeweils am 16. November, 16. Febru-
ar, 16. Mai und 16. August, wobei der erste Zinstermin der 16. November 2012 ist.

16.11.12 16.02.13  16.05.13 16.08.13  16.11.13 16.05.17 16.08.17

%Illllg

Sowohl die Ausgabe als auch die Riickzahlung der getgoods-Anleihe werden zu 100% vor-
genommen. Die Zeichnung Uber die Zeichnungsfunktionalitdt der Bérse Stuttgart wird bis
einschlieBlich 28.09.2012 (vorbehaltlich einer vorzeitigen SchlieBung) zur Verfligung ste-
hen.

Mittelverwendung - Finanzierung des Working Capitals im Fokus

Nach Abzug der Emissionskosten (Vertriebs-; Konzeptions-; Verwaltungskosten) dirften
der Gesellschaft im Falle einer Vollplatzierung mindestens 27,9 Mio. € zuflieBen. Geman
Mittelverwendung plant die getgoods.de AG rund 75% (im Falle einer Vollplatzierung: ca.
21 Mio. €) zur Finanzierung des weiteren Wachstums zu verwenden. Der Wachstumsfinan-
zierung rdumt dabei die Gesellschaft die héchste Prioritét ein. Im Rahmen dessen stehen
insbesondere Investitionen in neue Produktgruppen, Investitionen zur Starkung der Marke
sowie eine Erweiterung des Warenlagers im Fokus der Unternehmensstrategie. Etwa 25 %
des Nettoemissionserléses (im Falle einer Vollplatzierung: ca. 7 Mio. €) kénnen entweder
zur Finanzierung von Akquisitionen oder zur Rickflhrung von Verbindlichkeiten verwendet
werden.
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Investorenschutzrechte - Gute Ausstattung der Anleihe mit Covenants

GemalB den Anleihebedingungen ist die getgoods-Anleihe mit guten Investorenschutzrech-
ten ausgestattet. Allen voran zu nennen ist die Ausschittungssperre, wonach mdgliche
Ausschittungen an die Aktiondre auf maximal 25 % des Jahrestberschusses begrenzt
sind. Somit soll der Uberwiegende Teil der Gewinne wahrend der Anleihelaufzeit thesauriert
werden, was in Konsequenz eine Starkung der Eigenkapitalbasis bedeutet.

Parallel dazu dirfen keine Tilgungsleistungen fiir die nachrangigen Gesellschaftsdar-
lehen vorgenommen werden, ohne entsprechendes Eigenkapital in mindestens der Héhe
der Tilgungsleistung zuzufiihren. Damit stehen die Nachrangdarlehen aufgrund der Endféal-
ligkeit im Jahr 2018 l&nger als die Anleihe zur Verfligung und dienen somit als zusétzliches
Haftkapital.

Ein weiterer wesentlicher Covenant ist die Mdglichkeit der Anleiheglaubiger, die Anleihe
fallig zu stellen, falls die Gesellschaft innerhalb von 60 Tagen nach einem Falligkeitstag
ihren Zahlungsverpflichtungen aus der Anleihe nicht nachkommt. Vor dem Hintergrund ei-
ner vierteljahrlichen Zinszahlung ist dies ein starker Covenant.

Parallel dazu wurde eine so genannte Cross-Default-Klausel vereinbart, wonach die Ver-
sdumnis von Zahlungsverpflichtungen bei anderen wesentlichen Darlehensverbindlichkei-
ten (Ober 60 Tage; H6he mindestens 1,0 Mio. €) ebenfalls ein Kindigungsgrund fur die An-
leihe darstellt. Da die Anleihe aufgrund des kurzen Zinsintervalls Uber insgesamt 4 Zah-
lungstermine pro Jahr verfiigt, hat der Glaubiger im Rahmen dieses Schutzrechtes eine
deutlich héhere Kontrollfunktion.

Die Anleihebedingungen berlicksichtigen auch die so genannte Change-of-Control-
Klausel. Sollte der Vorstandsvorsitzende Markus Rockstédt-Mies nicht mehr Mitglied des
Vorstandes oder Aufsichtsrates sein und sollte sein Anteil an der Gesellschaft unter 25%
fallen, kénnen die Anleihen vorzeitig gekindigt werden. Diese Kontrollwechselklausel ist
besonders wichtig, da eine starke Verbindung von getgoods.de mit dem Vorstand und
Griinder gegeben ist.

Kiindigungsmdglichkeiten der Emittentin marktgerecht iiber pari

GemaB einer darliber hinaus vereinbarten so genannten Call-Option ist auch die Anleihe-
schuldnerin (getgoods.de AG) zu einer vorzeitigen Kiindigung jeweils am 01. Oktober 2015
sowie 01. Oktober 2016 berechtigt. Als Entsch&digung im Falle einer vorzeitigen Kiindigung
seitens der Gesellschaft liegt der Rickzahlungsbetrag in diesem Falle bei 103%
(01.10.2015) respektive 101,5% (01.10.2016) des Nennbetrages je Inhaber-
Teilschuldverschreibung. Wir halten diese Regelung fiir marktablich.

Fazit: Im Marktvergleich und mit Blick auf die Struktur der getgoods.de AG, sehen
wir die Ausstattung der Anleihe mit Covenants als sehr gut an.
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Anleihebewertung/Marktvergleich

. Covenants/Investorenschutzrechte
Unternehmen Jah- | tion | Kupon | laufzeit | .- ons- | . o | Rating Re- ; Ausschiit- CoC
— (31.08) sung" datum € search vzelrr;ig tungs- (Ch:fnge
SPeIT® | Control)
KTG Agrar AG (2010/2015) 5 4,43 6,750% 3,0 4,242% 15.09.2010 50,00 BBB ja 30 nein nein
MAG IAS GmbH 5 4,30 7,500% 3,4 11,157% | 08.02.2011 50,00 B+ ja 30 nein nein
SIC Processing GmbH 5 3,82 7,125% 3,5 45,060% | 01.03.2011 100,00 B- nein 7 nein ja
German Pellets GmbH 5 4,37 7,250% 3,6 6,974% 01.04.2011 80,00 BBB nein 60 nein ja
Golden Gate AG 3,5 3,14 6,500% 2,1 6,500% 11.04.2011 30,00 BB nein 60 nein nein
Semper Idem Underberg 5 4,40 7,125% 3,6 5,374% 20.04.2011 50,00 BB+ nein k.A. nein ja
Valensina GmbH 5 4,37 7,375% 3,7 6,445% 28.04.2011 50,00 BB- nein 45 nein ja
SeniVita GmbH 5 4,45 6,500% 3,7 4,385% 17.05.2011 15,00 BBB+ nein 15 nein ja
Albert Reiff GmbH 5 4,40 7,250% 3,7 4,802% 27.05.2011 30,00 BBB nein 30 nein ja
FFK Environment GmbH 5 4,23 7,450% 3,8 6,222% 01.06.2011 25,00 BB+ ja 60 ja ja
KTG Agrar AG (2011/2017) 6 5,09 7,125% 4,8 6,897% 06.06.2011 70,00 BBB nein 30 nein nein
Katjes International GmbH 5 4,40 7,125% 3,8 5,168% 19.06.2011 45,00 BB+ nein k.A. nein ja
e.n.o. energy GmbH 5 4,33 7,375% 3,8 7,7117% 30.06.2011 25,00 BB+ ja 3 ja ja
Maschinenfabrik Spaichingen GmbH 5 4,38 7,250% 3,9 5,716% 15.07.2011 30,00 BB nein 30 nein ja
Windreich AG (2011/2016) 5 4,10 6,500% 3,9 27,119% | 15.07.2011 75,00 BBB+ ja 30 nein ja
EYEMAXX Real Estate AG (2011/2016) 5 4,35 7,500% 3,9 6,898% 26.07.2011 25,00 BBB+ ja 60 ja nein
GIF - Ges. fiir Industrieforschung 5 4,25 8,500% 41 9,677% 20.09.2011 15,00 BB+ nein 60 ja ja
Procar Automobile GmbH & Co. KG 5 4,35 7,750% 41 6,403% 14.10.2011 30,00 BBB nein 7 ja ja
Bastei Liibbe GmbH & Co. KG 5 4,44 6,750% 4,2 4,085% 26.10.2011 30,00 BBB nein 7 nein ja
Royalbeach GmbH 5 4,28 8,125% 4,2 9,329% 28.10.2011 25,00 BB+ nein 30 ja ja
hkw Personalkonzepte GmbH 5 4,28 8,250% 4,2 9,020% 15.11.2011 10,00 BBB nein 60 ja ja
Textilkontor Walter Seidensticker 6 5,10 7,250% 55 5,789% 12.03.2012 30,00 BB+ nein 15 ja ja
Ekosem-Agrar GmbH 5 4,26 8,750% 4,6 8,409% 23.03.2012 50,00 BB+ nein 30 nein ja
MITEC Automotive AG 5 4,32 7,750% 4,6 8,033% 30.03.2012 50,00 BBB- nein KA. nein ja
MT-Energie GmbH 5 4,29 8,250% 4,6 7,981% 04.04.2012 30,00 BBB- nein 5 ja nein
GOLFINO AG 5 4,38 7,250% 4,6 6,462% 05.04.2012 12,00 BBB- nein 30 nein ja
EYEMAXX Real Estate AG (2012/2017) 55 4,59 7,750% 52 6,852% 11.04.2012 15,00 BBB+ ja nein ja nein
friedola Gebr. Holzapfel GmbH 5 4,36 7,250% 4,6 7,918% 11.04.2012 | 25,00 BB nein 30 nein ja
Glinther Zamek GmbH & Co.KG 5 4,32 7,750% 4,7 7,776% 15.05.2012 35,00 BB nein 7 ja ja
Maritim Vertriebs GmbH 2,5 2,30 8,250% 2,2 8,913% 01.06.2012 25,00 BB+ nein ja nein ja
Schalke 04 e.V. 7 5,49 6,750% 6,9 7,322% 11.06.2012 50,00 BB ja 15 nein nein
Steilmann-Boecker GmbH 5 4,40 6,750% 4,8 6,670% 27.06.2012 30,00 BBB ja k.A. nein nein
posterXXL AG 5 4,37 7,250% 4,9 7,405% | 27.07.2012 15,00 BBB- nein k.A. nein nein
Mittelwert 5 4,31 | 7,336% 4,12 10,029%
Median 5 4,36 | 7,313% 4,05 7,277%

getgoods.de AG 02.10.2012

' Kurse zum 31.08.2012
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Um die Attraktivitdt der getgoods-Anleihe zu ermitteln, haben wir diese zunachst einem
Marktvergleich unterzogen. Dieser bezieht die Mittelstandsanleihen der Qualititssegmente
.B8ondm® (Stuttgart), ,mittelstandsmarkt* (DiUsseldorf), Entry Standard (Frankfurt) sowie
,m:access bonds“ (Minchen) ein, welche Uber ein derzeit gultiges Rating verfiigen. Im
Rahmen des Marktvergleichs soll in erster Linie eine Gegeniiberstellung der Ausstattungs-
merkmale dieser Anleihen ermdglicht werden, um somit eine darauf aufbauende Analyse
der Attraktivitat durchzufiihren.

Wie dem umseitigen Marktvergleich zu entnehmen ist, liegt die Kuponausstattung der get-
goods-Unternehmensanleihe mit 7,75% deutlich tGber dem Marktdurchschnitt. Trotz des
weitgefassten Zeitraumes unseres Marktvergleiches, welcher zu einem Uberwiegenden Teil
Mittelstandsanleihen beriicksichtigt, welche vor der Leitzinssenkung emittiert wurden, posi-
tioniert sich die getgoods-Anleihe deutlich oberhalb der vergleichbaren Mittelstandsanlei-
hen.

Auch hinsichtlich der Effektivverzinsung liegt der getgoods-Bond mit 7,98 % oberhalb des
Marktdurchschnitts (Median). Trotz der Anleihenotierungen, welche im Durchschnitt Kursni-
veaus unter pari (< 100%) und damit héhere Effektivzinsen aufweisen, positioniert sich die
getgoods-Anleihe ebenfalls oberhalb des aktuellen Marktniveaus.

Wird im n&chsten Schritt das Risiko (hier ausgedriickt durch das Anleiherating der Creditre-
form Rating AG) der Anleihe mit in den Marktvergleich einbezogen, so wird bereits in dieser
vereinfachten Betrachtung eine Uberdurchschnittliche Attraktivitdt der getgoods-Anleihe
ersichtlich. Folgende Rating/Kupon-Matrix stellt diesen Zusammenhang grafisch dar:

Rating / Kuponmatrix

A- -
BBB+ 1 2 2 /
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BBB- |

BB+ |

BB- |
B+ | *

B TS

B- |

cce |
cc : : : : : ‘

6,0% 6,5% 7.0% 7.5% 8,0% 8,5% 9,0%

getgoods.de AG

o o
o0
*

L 4

*
*
T e

* 0000

*

Quelle: GBC AG

Eine aussagekraftige Vergleichbarkeit und Beurteilung der Attraktivitdt der getgoods-
Anleihe kann unseres Erachtens jedoch nur auf Ebene der Anleihe unter Berlicksichtigung
der Ausgestaltungsmerkmale erfolgen. Wir haben daher die Unternehmensratings der im
Marktvergleich einbezogenen Gesellschaften um die Ausgestaltungsmerkmale der Anlei-
hen erweitert, um somit eine genauere Risikoeinschatzung fir die Anleiheglaubiger zu er-
mitteln. Im Zuge dieser Simulation haben wir auch die getgoods.de AG einem eigenen Be-
wertungsprozess unterzogen und in gleicher Weise adjustiert. Folgende Punkte erachten
wir fur die Investoren und damit fir die Bewertung als wichtig:
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Unternehmensprognose | Sofern vorhanden, wird das Emittenten-Rating um die Unternehmensprognosen ad-
(GBC): justiert (Ermittlung einer zukunftsgerichteten Bonitatseinschatzung)

Historie der Gesellschaft: | Historie < 1 Jahr: Anpassung um -2 Risikopunkte (Abzug)
Historie < 2 Jahre: Anpassung um -1 Punkt (Abzug)
Historie >5 und < 10 Jahre: Anpassung um +0,25 Punkte
Historie > 10 und < 20 Jahre: Anpassung um +0,5 Punkte
Historie > 20 Jahre: Anpassung um +0,75 Punkte

Covenants: Keine Schutzrechte: Anpassung um -0,5 Risikopunkte (Abzug)
Standardschutzrechte (Zinsverzug): keine Anpassung
Uber die Schutzrechte hinausgehende Covenants: +0,25 Punkte je Covenant

Haftmittel / Sicherheiten: | Risikoverbesserungsmadglichkeit abhangig von Héhe und Ausgestaltung
bis 25 % des Anleihevolumens durch Sicherheiten abgedeckt: +1 Punkt
bis 50 % des Anleihevolumens durch Sicherheiten abgedeckt: +2 Punkte
bis 75 % des Anleihevolumens durch Sicherheiten abgedeckt: +3 Punkte
bis 100 % des Anleihevolumens durch Sicherheiten abgedeckt: +4 Punkte

Zinsintervall: jahrliche Zinszahlungen: keine Anpassung
halbjahrliche Zinszahlungen: +0,50 Punkte
vierteljghrliche Zinszahlungen: +0,75 Punkte

Transparenz: Keine Notierung und keine Verpflichtung zur Transparenz im WP-Prospekt: -1 Punkt
Notierung im unregulierten Markt und keine Transparenzverpflichtung: -0,5 Punkte
Notierung im unregulierten Markt, aber Transparenzverpflichtung: keine Anpassung
Notierung der Aktie od. Anleihe in einem Qualitdtssegment: +0,5 Punkte

Notierung der Aktie od. Anleihe im regulierten Markt: +0,75 Punkte

Laufzeit: Anleihelaufzeit im Marktdurchschnitt: keine Anpassung
Anleihelaufzeit iber Marktdurchschnitt: -0,5 Punkte
Anleihelaufzeit unter Marktdurchschnitt: +0,5 Punkte

Hierflr haben wir unser Bewertungssystem nach einer numerischen Skala aufgeschlisselt.
Auf Basis dieser Skalierung haben wir fir die getgoods-Anleihe folgende Adjustierung vor-

genommen:
AAA 19
IAA+ 18 Mittelwert aus Risikopunktzahl Emittentenrating GBC
AA 17 (Aufbauend auf Zukunftsprognosen GJ 2012; 2013 und 11,50
i 2014) sowie dem Creditreform-Rating (BBB-)
A+ 16
A 15 Griindungsjahr (Unternehmen ist &lter als 5 Jahre): +0,25
A- 14
5BB 13 Covenants (mit Ausschittungssperre, Cross Default,
+ Change of Control und Zinsverzug wurden umfangrei-
BBB 12 che Schutzrechte vereinbart; Tilgungsleistungen fir +0,75
BBB- 11 Gesellschaftsdarlehen nur durch Zufiihrung von Eigen-
kapital in gleicher Héhe méglich ):
BB+ 10 . . . : . .
BB 9 Wengre Haftmittel (keine weiteren Haftmittel verein- 0,00
bart):
BB- 8
B 7 Zinsintervall (vierteljahrliche Zinszahlungen und daher +0.75
+ Uberdurchschnittlich kleines Zinsintervall) ’
B 6
Transparenz (Aktiennotiz im Entry-Standard, Anleihe- +050
B- S notiz im Qualitdtssegment Bondm): ’
CCC 4 . - . o
Laufzeit der Anleihe (5 Jahre; damit durchschnittliche 0.00
cC 3 Laufzeit): ’
C 2
D 1 Anleiherating gesamt (adjustiert und gerundet): 14
Quelle: GBC

Als Basis fir unsere Bewertung haben wir zum einen das Emittentenrating der Creditreform
Rating AG (BBB-: Investment-Grade) herangezogen, welches einer GBC-Risikopunktezahl
von 11,00 entspricht. Basierend auf unseren Unternehmensprognosen fur die Geschéfts-
jahre 2012, 2013 und 2014 haben wir dartber hinaus eine eigene Risikoeinschatzung er-
stellt und ein Ergebnis von 12,00 Risikopunkten erhalten. In einer paritatischen Gewichtung
ergibt dies eine Risikopunktezahl von 11,50.
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Um zu einer weitergehenden Risikoeinschéatzung auf Anleiheebene zu gelangen, wurde
eine weitere Adaption mittels weiterer qualitativer und quantitativer Faktoren vorgenom-
men. Die Gesellschaft ist dabei operativ seit dem Jahr 2007 tatig und blickt damit auf eine
Unternehmenshistorie von tber fanf Jahren. Der qualitative Faktor ,Unternehmensalter” ist
aus unserer Sicht ein duBerst wichtiger, da eine langere Unternehmenshistorie und damit
auch eine aussagekraftigere Datenbasis eine fundiertere Unternehmensbeurteilung ermég-
licht. Zudem wird &lteren Unternehmen statistisch in verschiedenen Studien eine zuneh-
mend héhere Uberlebenswahrscheinlichkeit bescheinigt. Die getgoods.de erhalt demnach
mit einer Historie von 6 Jahren eine Punkteverbesserung von +0,25 Bonitatspunkte.

Als Covenants (Investorenschutzrechte) hat die getgoods.de bedeutende Rechte verankert.
Als besonders starken Covenant erachten wir die geplante Ausschittungssperre, wonach
sich die Gesellschaft verpflichtet, die méglichen Ausschittungen an die Aktionare auf maxi-
mal 25 % des JahresiUberschusses zu begrenzen. Somit soll der wesentliche Teil des Peri-
odenergebnisses wahrend der Anleihelaufzeit thesauriert werden, was in Konsequenz eine
Stéarkung der Eigenkapitalbasis bedeutet. Gleichzeitig dirfen Gesellschaftsdarlehen nicht
getilgt werden, ohne neues Eigenkapital in mindestens der Héhe der Tilgungsleistung zuzu-
fihren. Weitere Kiindigungsrechte wie ein Change-of-Control oder ein Zinsverzug inklusive
Cross Default (60 Tage) komplettieren die umfangreichen Covenants fiir die Anleiheglaubi-
ger. Hierflr ergibt sich eine Verbesserung um +0,75 Bonitatspunkte.

Ein weiteres unseres Erachtens sehr attraktives Ausstattungsmerkmal ist das kurze Inter-
vall der Zinszahlungen, welche vierteljahrlich erfolgen werden. Zum einen bedeuten kurze
Zinsintervalle unseres Erachtens eine héhere Sicherheit (schnellerer Riickfluss der Investi-
tion, Covenants greifen vier Mal im Jahr) fir die Anleiheglaubiger, zum anderen errechnet
sich eine hdhere Effektivrendite (bei Kursniveau: 100 %) von 7,98 % p.a. In unserem Be-
wertungsmodell bedeutet dies eine Verbesserung um +0,75 Bonitatspunkte.

Die getgoods.de erflllt sowohl Uber die Aktiennotierung im Entry Standard als auch Ulber
die geplante Anleihenotierung im Qualitdtssegment Bondm der Bérse Stuttgart alle wichti-
gen Transparenzanforderungen. Dies bedeutet eine Verbesserung um +0,50 Risikopunkte.
Insgesamt ergibt sich damit eine Verbesserung auf 14 Risikopunkte. Die Gesellschaft erfillt
die meisten unserer Kriterien und wir stufen die Anleiheausgestaltung als tGberdurchschnitt-
lich gut ein. Unter Zuhilfenahme der gleichen Aufschlisselung haben wir die Unternehmen
des Marktvergleichs einer gleichen Adjustierung unterzogen und damit neue RisikomaBe
ermittelt. Folgende Risiko-Effektivzinsmatrix stellt die Ergebnisse grafisch dar:

Rating (adjustiert) /Effektivzinsmatrix
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Quelle: GBC

Wie der adjustierten Matrix zu entnehmen, liegt das bereinigte Rendite-/Risikoprofil der get-
goods-Anleihe oberhalb des Marktdurchschnitts. Nach der vorgenommenen Adjustierung
liegt die getgoods-Anleihe um +20,4 % oberhalb der Regressionsgeraden und ist damit als
stark Uberdurchschnittlich attraktiv einzustufen.
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Fazit

Gute Positionierung im stark wachsenden Marktumfeld - Geschéftsjahr 2011 und Halb-
jahr 2012 zeigen dynamisches Gewinnwachstum - weitere Steigerungen erwartet -
Anleihe ist stark Uberdurchschnittlich attraktiv

Die getgoods.de AG ist in einem sehr dynamisch wachsenden Markt aktiv, in welchem in
den vergangenen Jahren durchschnittliche jéahrliche Wachstumsraten von 16,8 % beobach-
tet werden konnten. Es wird davon ausgegangen, dass vergleichbar hohe Wachstumsraten
auch in den kommenden Jahren weiterhin erzielt werden. So legte die Dynamik im 1. HJ
2012 sogar noch einmal zu, mit einem Zuwachs um 22,6 % gegeniber dem Vorjahreszeit-
raum. Im Q2 2012 lag die Wachstumsrate sogar bei 27,3 %.

Die getgoods.de AG hat die starke Marktentwicklung im vergangenen Jahr sogar noch
deutlich Obertroffen. Nach einem Pro-Forma-Umsatz von 163,26 Mio. € im Jahr 2010 hat
die getgoods.de AG in 2011 Pro-Forma-Umsatzerlése von 316,86 Mio. € erwirtschaftet.
Dies entspricht einer Wachstumsrate von 94,1 %, was deutlich Uber der Marktentwicklung
liegt. Aber auch ergebnisseitig wirkten sich die Steigerungen beim Umsatz deutlich positiv
aus, so dass das EBIT von 4,40 Mio. € im Jahr 2010 um 58,6 % auf 6,98 Mio. € (Pro-
Forma) zulegte.

Auch im 1. HJ 2012 bestétigte sich erneut der positive Trend der getgoods.de AG. Erneut
konnte die Marktentwicklung mit einer Umsatzsteigerung um 40,8 % auf 173,43 Mio. € klar
Ubertroffen werden. Dank eines verbesserten Produkimixes, welcher Teil der strategischen
Ausrichtung des Unternehmens ist, erhéhte sich die Rohertragsmarge deutlich von 7,1 %
auf 9,1 %, was sich auch auf der EBIT-Ebene positiv niederschlug. So kletterte das EBIT
um 158,4 % auf nunmehr 4,98 Mio. €.

Die Erwartungen des Vorstandes fir das Gesamtjahr, einen Umsatz von gréBer 400 Mio. €
und ein EBIT von 10 Mio. € erreichen zu wollen, sind in unseren Augen, auch vor dem Hin-
tergrund der starken Halbjahreszahlen, gut erreichbar und sollten gemaB unseren Progno-
sen sogar leicht Ubertroffen werden kdnnen. Darlber hinaus erwarten wir auch, dass es der
getgoods.de AG gelingen wird, in den kommenden Jahren Uberproportionale Wachstums-
raten zu erzielen und dabei die Rentabilitat weiter zu steigern.

Das Emissionsvolumen der Anleihe wird das Unternehmen dabei Uberwiegend verwenden,
um das operative Geschéft auszubauen und das Wachstum voranzutreiben. Vor dem Hin-
tergrund der erwartet guten operativen Entwicklung werden sich auch die Bonitatskennzah-
len der getgoods.de AG weiter verbessern. So erwarten wir, dass das Unternehmen nicht
nur die Kapitalrendite (ROCE) oberhalb der Marke von 20 % stabilisieren kann, sondern in
den kommenden Geschéftsjahren auch Zinsdeckungsgrade (EBIT Interest Coverage) in
GréBenordnungen von stabil Uber 3 erwirtschaften wird. Die operative Stabilitdt sehen wir
damit als sehr gut an.

Die ab dem 17.09.2012 zur Zeichnung angebotene Unternehmensanleihe der get-
goods.de AG ist unseres Erachtens vor dem Hintergrund der guten Geschaftsent-
wicklung, aber auch auf Grund der guten Anleihebedingungen, sehr attraktiv. Die
Anleihe ist mit einem jahrlichen Kupon von 7,75 % versehen und wird vierteljahrlich
bezahlt. Zudem bestehen umfangreiche Covenants zur Sicherung der Anlegerinte-
ressen. Im Marktvergleich schneidet die Anleihe der getgoods.de AG geméaB unseren
Ermittlungen stark tberdurchschnittlich ab (20,4 % oberhalb der Marktregression),
weshalb wir die Anleihe mit 5 GBC-Falken versehen und als ,,stark Giberdurchschnitt-
lich attraktiv” einstufen.
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Anhang

§1 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus
dieser Studie stammen aus Quellen, welche GBC fiir zuverldssig hélt. Darliber hinaus haben die
Verfasser die groBtmadgliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die verwendeten Fakten und
dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewahr oder
Haftung fUr deren Richtigkeit Gbernommen werden — und zwar weder ausdrlcklich noch still-
schweigend. Dariber hinaus kénnen alle Informationen unvollstdndig oder zusammengefasst sein.
Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Gbernehmen eine Haftung fir Schaden, welche auf-
grund der Nutzung dieses Dokuments oder seines Inhalts oder auf andere Weise in diesem Zu-
sammenhang entstehen.

Weiter weisen wir darauf hin, dass dieses Dokument weder eine Einladung zur Zeichnung noch
zum Kauf irgendeines Wertpapiers darstellt und nicht in diesem Sinne auszulegen ist. Auch darf
es oder ein Teil davon nicht als Grundlage fir einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch im-
mer, dienen oder in diesem Zusammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden. Eine
Entscheidung im Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fir Wertpapiere,
des oder der in dieser Publikation besprochenen Unternehmen sollte ausschlieBlich auf der
Grundlage von Informationen in Prospekten oder Angebotsschreiben getroffen werden, die in Zu-
sammenhang mit einem solchen Angebot herausgegeben werden.

GBC ubernimmt keine Garantie dafir, dass die angedeutete Rendite oder die genannten Kursziele
erreicht werden. Verédnderungen in den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument be-
ruht, kénnen einen materiellen Einfluss auf die angestrebten Renditen haben. Das Einkommen
aus Investitionen unterliegt Schwankungen. Anlageentscheidungen bedirfen stets der Beratung
durch einen Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungsfunktion lber-
nehmen.

Vertrieb auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im UK vertrieben wird, nur solchen Personen zugéanglich ge-
macht werden, die im Sinne des Financial Services Act 1986 als erm&chtigt oder befreit gelten,
oder Personen gemaB Definition § 9 (3) des Financial Services Act 1986 (Investment Advertise-
ment) (Exemptions) Erlass 1988 (in geanderter Fassung), und darf an andere Personen oder Per-
sonengruppen weder direkt noch indirekt Gbermittelt werden.

Weder dieses Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika oder
in deren Territorien oder Besitzungen gebracht, Gbertragen oder verteilt werden. Die Verteilung
dieses Dokuments in Kanada, Japan oder andere Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz be-
schréankt sein und Personen, in deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich Uber etwaige
Beschrankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis diese Beschrankung zu be-
achten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen, kanadischen oder japanischen Wertpapier-
gesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsausschluss und die vor-
genannten Beschrankungen.

Die Hinweise zum Disclaimer/Haftungsausschluss finden Sie zudem unter.

http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/frmArticlelD/47/
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Rechtshinweise und Veroéffentlichungen geman §34b Abs. 1 WpHG und FinAnV

Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse:
http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/frmArticlelD/98/

§ 2 () Aktualisierung:

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse(n) zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell
terminlich noch nicht festgelegt. GBC AG behalt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse unange-
kilndigt vorzunehmen.

§ 2 (I) Empfehlung/ Einstufungen/ Rating:
Die GBC AG verwendet seit 30.9.2011 ein 5-stufiges absolutes Anleihe-Ratingsystem.

Die jeweiligen Empfehlungen/ Einstufungen/ Ratings lassen sich folgendermaBen einstu-
fen:

§ 2 (lll) Historische Empfehlungen:

- s Die Ausgestaltung der Anleihe ist unter Beriicksichtigung der Bonitéat
gttt?;it?\? ?SrdGurBCgSFCQIEg%C h im Marktvergleich als stark Uberdurchschnittlich attraktiv einzustufen.

- G ) Die Ausgestaltung der Anleihe ist unter Beriicksichtigung der Bonitéat
g?(%:/dz{cggc??;tm? . im Marktvergleich als Uberdurchschnittlich attraktiv einzustufen.

Attraktiv (3 GBC Falken) Die Ausgestaltung der Anleihe ist unter Beriicksichtigung der Bonitéat
im Marktvergleich als attraktiv einzustufen.

S~ _ Die Ausgestaltung der Anleihe ist unter Berticksichtigung der Bonitat
grllttie\;cz;rgh;éhpéltltll(lgz)att im Marktvergleich als unterdurchschnittlich attraktiv einzustufen.

- Die Ausgestaltung der Anleihe ist unter Beriicksichtigung der Bonitat
Sttt?;itLi‘\? t((:r%ulgghls:c:lgt)tllch im Marktvergleich als stark unterdurchschnittlich attraktiv einzustufen.

Die historischen Empfehlungen von GBC zu der/den vorliegenden Analyse(n) sind im Internet un-
ter folgender Adresse einsehbar:

http://www.gbc-ag.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/frmArticlelD/98
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§ 2 (IV) Informationsbasis:

Far die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden 6ffentlich zugéngliche Informationen tber
den/die Emittenten, (soweit vorhanden, die drei zuletzt veréffentlichten Geschéfts- und Quartals-
berichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemitteilungen, Wertpapierprospekt, Unternehmensprasentati-
onen, etc.) verwendet, die GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Erstellung
der vorliegenden Analyse(n) Gesprache mit dem Management des/der betreffenden Unternehmen
gefuhrt, um sich die Sachverhalte zur Geschéaftsentwicklung naher erlautern zu lassen.

§ 2 (V) 1. Interessenskonflikte nach §34b Abs. 1 WpHG und FinAnV:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende mdglichen Interes-
senskonflikte, fir das/ die in der Analyse genannte(n) Unternehmen zum Zeitpunkt der Verdffentli-
chung bestehen und kommen somit den Verpflichtungen des §34b WpHG nach. Eine exakte Er-
lAuterung der mdglichen Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog méglicher Interessens-
konflikte unter § 2 (V) 2. aufgefiihrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht
folgender méglicher Interessenskonflikt: 4;5

§ 2 (V) 2. Katalog maoglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt der Veréffentli-
chung Anteile oder sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

(2) Dieses Unternehmen halt mehr als 3 % der Anteile an der GBC AG oder einer mit ihr verbun-
denen juristischen Person.

(3) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person ist Market Maker oder Designated
Sponsor in den Finanzinstrumenten dieses Unternehmens.

(4) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person war in den vorangegangenen 12 Mo-
naten bei der 6ffentlichen Emission von Finanzinstrumenten dieses Unternehmens betreffend, fe-
derfiihrend oder mitfihrend beteiligt.

(5) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Mo-
naten eine Vereinbarung Uber die Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit diesem
Unternehmen getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der
Analyse (ohne Bewertungsteil) vor Verdffentlichung zugéanglich gemacht.

(6) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Mo-
naten eine Vereinbarung tber die Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit einem Drit-
ten Uber dieses Unternehmen getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der
Entwurf der Analyse (ohne Bewertungsteil) vor Veréffentlichung zuganglich gemacht.

(7) Der zusténdige Analyst halt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile oder sonstige Finanzin-
strumente an diesem Unternehmen.

(8) Der zustandige Analyst dieses Unternehmens ist Mitglied des dortigen Vorstands oder des Auf-
sichtsrats.

(9) Der zustandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Verdffentlichung Anteile an dem von ihm
analysierten Unternehmen, vor der 6ffentlichen Emission erhalten bzw. erworben.
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§ 2 (V) 3. Compliance:

GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mdégliche Interessenskonflikten vorzubeu-
gen bzw. diese sofern vorhanden, offen zu legen. Verantwortlich fiir die Einhaltung der Regularien
ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Markus Lindermayr, Email: lindermayr@gbc-
ag.de.

§ 2 (V1) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die GBC AG mit
Sitz in Augsburg, welche als Researchinstitut bei der zustindigen Aufsichtsbehdrde
(Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Lurgiallee 12, 60439 Frankfurt) gemeldet
ist.

Die GBC AG wird derzeit vertreten durch Ihre Vorstdnde Manuel Hélzle (Vorsitz), Jérg Grunwald
und Christoph Schnabel.

Die flir diese Analyse verantwortliche Analysten sind:

Felix Gode, Dipl. Wirtschaftsjurist (FH), stellvertr. Chefanalyst
Cosmin Filker, Dipl. Betriebswirt (FH), Finanzanalyst

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschiitzt. Es wird Ihnen ausschlieBlich zu Ihrer Information
zur Verfligung gestellt und darf nicht reproduziert oder an irgendeine andere Person verteilt wer-
den. Eine Verwendung dieses Dokuments auBerhalb den Grenzen des Urhebergesetzes erfordert
grundsatzlich die Zustimmung der GBC, bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu
einer Ubertragung von Nutzungs- und Veréffentlichungsrechten gekommen ist.

GBC AG
HalderstraBe 27
D 86150 Augsburg

Tel.: 0821/24 11 33-0
Fax.: 0821/24 11 33-30

Internet: http://www.gbc-ag.de

E-Mail: compliance@gbc-ag.de
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