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에이원타워 당산



성장성
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주1) 시가감정평가액기준(2021.08.31) ,  대한감정평가법인
주2) 증권신고서제출기준포트폴리오보유기준예상수익률(신규자산편입전)
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분당스퀘어(20.1Q) 에이원 당산(20.1Q) 에이원 인계(20.1Q) 도지물류센터(20.4Q)

매입시 상장시점



자산 매입 후 WALE 변화

Tenant Relation 강화

통합임대차계약 체결 및 지속적인 증평

(단위 : 년)

리테일매장유치(카카오스크린골프, 병원, 약국, 카페)로인한공실률
감소및임대매출증가

LINE 21.04.27 통합임대차계약체결(임대차기간: 7년)
선데이토즈임대차계약체결의건이사회승인(22.03.24.)
선데이토즈통합임대차계약체결(22.04.01. 임대면적18.53%)
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에이원타워 인계



주1) 재산세분리과세: <지방세법시행령, 2021.1.1> 제102조제8항3호에의하여공모리츠및그100% 자회사인리츠에대해분리과세가적용되며종합부동산세가과세되지않습니다
주2) 시가감정평가액기준(2021.08.31) ,  대한감정평가법인



주1)  자산별투자금액기준
주2)  회계법인추정재무보고서,  분당스퀘어임대료매출및자리츠배당금이차지하는비중

(FY7기부터6개회계연도평균값)

NH5호리츠
(子리츠2)

분당스퀘어
NH3호리츠
(子리츠1)

REF
(子펀드1)

NH7호리츠
(子리츠3)
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Stage 2 : 확대 (플랫폼화) 

Stage 3 : 재구축(조정)

3년 내 1조원규모달성위한
지속적자산편입목표

4개섹터이상 , 장기보유자산 70% 유지



3.3%

6.1% 6.1%
6.6% 6.7% 6.7%

6.2%

6.9% 7.0% 7.1% 7.1%
6.6%

6.4%

7.5%

8.1% 8.2%

7.4%

8.7%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

FY4 FY5 FY6 FY7 FY8 FY9 FY10 FY11 FY12 FY13 FY14 FY15 FY16 FY17 FY18 FY19 FY20 FY21

※ 상기수치는확정된사항이아니며시장상황, 외부요인, 운용전략등에따라변동될수있습니다.
※ Capital Gain을 제외한10년평균수익률을산정하는데FY22기의수익률은제외되었습니다. (자리츠청산및자리츠매각에따른배당수익반영으로변동될수있음)
※ 본건에대한투자분석은<지방세법시행령, 2020.8.28>을반영하여수행되었으며, 동법제102조제8항3호에의하여분리과세가적용되고종합부동산세가과세되지않음을가정하였습니다. 

4.26%

FY4기 예상 주당 배당금 82원 → 실제 주당 배당금 106원

FY5기 예상 주당 배당금 151원 → 실제 주당 배당금 154원

6.16%



분당스퀘어



+ 신규자산 편입 (리테일 1개, 오피스 2개) 

분당 스퀘어

에이원 인계

55.1%

19.0%

엔스퀘어

도지물류센터

26.6%

9.2%

에이원 당산

주1

에이원 금남로

에이원 광주역

※ NH리테일1호펀드를통한실물자산매입금액: 1,190억원
NH제7호리츠(자리츠)에서NH리테일1호펀드의수익증권398억원매입



주1) 엔스퀘어는NH리테일일반사모부동산투자신탁1호펀드를통해2022년4월매입(1,190억원)한후NH제7호리츠(자리츠)에서펀드의수익증권403억원중398억원을매입하였음



새로운중심업무지구분당의랜드마크오피스, 분당스퀘어

분당 서현 100.0 4.6 우수한 임차환경

주1) 본자산은구분소유건물로서, 분당스퀘어오피스동및비전월드주차시설을포함하여소유하고있습니다. 저층부AK플라자는현재캡스톤자산운용에서설정한펀드가보유하고있습니다. 
주2) 크레탑(KoDATA)
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영등포·당산 100.0 4.5 우수한 교통환경

26.9%

7.8%

주1) 크레탑(KoDATA)
주2) 한국신용평가(KCW)
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매입 시

(20.02.28)

현재

(2021.03.31)

인계 92.0 1.6 주거시설개발

(22.08.31)



신축자산 97.0 우수한물리스펙

물류센터 전경

주1) 크레탑(KoDATA)

1.8 3.0



전남서남권지역내유일한대형유통사의복합쇼핑몰, 엔스퀘어

GS리테일, 롯데쇼핑100.0 14.5유일한복합쇼핑몰

주1) 크레탑(KoDATA)
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87.4 1.0 우수한 교통환경금남로
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주1) 한국신용평가(KCW)
주2) 크레탑(KoDATA)



96.1 6.1광주역 주거시설개발

96.0%

4.0%

주1) 크레탑(KoDATA)



에이원 금남로



자산명 분당스퀘어 도지물류센터

임차인 해피빈 네이버문화재단 위메이드플레이 삼성전자로지텍

임대면적(평) 240.56 113.49 2,383.04 6,206.68

적용시점 22.03.01 22.03.01 22.09.16 22.12.01

기존NOC 165,651 165,455 185,000 27,360 

신규NOC 192,900 192,901 212,688 30,565 
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E/V 8기 교체 화장실 환경개선 공사

에이원 당산

로비 환경개선 공사 1층 카페테리아

에이원 인계

인계빌딩 옥외 광고 오피스 미디어
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시가평가 담보평가

(단위:백만원/㎡)

(단위:억원)
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Spread

CD변동대출

36개월이상 고정금리



주1) DSCR(부채상환비율)=영업이익/이자비용

(단위 : 억원)(단위 : 배)

대출
규모

LTV 
부동산담보대출 금리

5.0% 5.3% 5.5% 5.8% 6.0% 6.3% 6.5%

120,000 40.0%

125,000 41.7%

130,000 43.3%

135,000 45.0%

140,000 46.7%

145,000 48.3%

150,000 50.0%

155,000 51.7%

160,000 53.3%

165,000 55.0%

170,000 56.7%

175,000 58.3%
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규모
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부동산담보대출 금리

5.0% 5.3% 5.5% 5.8% 6.0% 6.3% 6.5%
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125,000 41.7%

130,000 43.3%

135,000 45.0%

140,000 46.7%

145,000 48.3%

150,000 50.0%
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165,000 55.0%

170,000 56.7%

175,000 58.3%



(단위: 원/주)

대출
규모

LTV 
부동산담보대출 금리

5.0% 5.3% 5.5% 5.8% 6.0% 6.3% 6.5%

120,000 40.0% 144.6 141.0 137.5 133.9 130.4 126.8 123.3 

125,000 41.7% 145.1 141.4 137.7 134.0 130.3 126.6 122.9 

130,000 43.3% 145.7 141.8 138.0 134.1 130.3 126.4 122.6 

135,000 45.0% 146.2 142.2 138.2 134.2 130.2 126.2 122.2 

140,000 46.7% 146.7 142.6 138.4 134.3 130.1 126.0 121.9 

145,000 48.3% 147.3 143.0 138.7 134.4 130.1 125.8 121.5 

150,000 50.0% 147.8 143.4 138.9 134.5 130.0 125.6 121.1 

155,000 51.7% 148.3 143.7 139.2 134.6 130.0 125.4 120.8 

160,000 53.3% 148.9 144.1 139.4 134.7 129.9 125.2 120.4 

165,000 55.0% 149.4 144.5 139.6 134.7 129.9 125.0 120.1 

170,000 56.7% 149.9 144.9 139.9 134.8 129.8 124.8 119.7 

175,000 58.3% 150.5 145.3 140.1 134.9 129.7 124.6 119.4 

대출
규모

LTV 
부동산담보대출 금리

5.0% 5.3% 5.5% 5.8% 6.0% 6.3% 6.5%

120,000 40.0% 5.78% 5.64% 5.50% 5.36% 5.22% 5.07% 4.93%

125,000 41.7% 5.81% 5.66% 5.51% 5.36% 5.21% 5.06% 4.92%

130,000 43.3% 5.83% 5.67% 5.52% 5.36% 5.21% 5.06% 4.90%

135,000 45.0% 5.85% 5.69% 5.53% 5.37% 5.21% 5.05% 4.89%

140,000 46.7% 5.87% 5.70% 5.54% 5.37% 5.21% 5.04% 4.87%

145,000 48.3% 5.89% 5.72% 5.55% 5.38% 5.20% 5.03% 4.86%

150,000 50.0% 5.91% 5.73% 5.56% 5.38% 5.20% 5.02% 4.85%

155,000 51.7% 5.93% 5.75% 5.57% 5.38% 5.20% 5.02% 4.83%

160,000 53.3% 5.95% 5.77% 5.58% 5.39% 5.20% 5.01% 4.82%

165,000 55.0% 5.98% 5.78% 5.59% 5.39% 5.19% 5.00% 4.80%

170,000 56.7% 6.00% 5.80% 5.59% 5.39% 5.19% 4.99% 4.79%

175,000 58.3% 6.02% 5.81% 5.60% 5.40% 5.19% 4.98% 4.77%

임대료 등 매출 증대와 자리츠 배당규모 확대

주1) [영업이익-영업외비용(이자비용)] / 발행주식수/ 2FY , DPS(배당금)=배당금총액/발행주식수
주2) [영업이익-영업외비용(이자비용)] / 자본금(2,110억원)

구 분
2022년(E) 2023년(E) 2024년(E) 2023~2024년 평균(B)

금액(백만원) 금액(백만원) 전년비 금액(백만원) 전년비 금액(백만원) 2022년 대비

(+)영업수익(임대료 등 매출) 13,117 13,898 6.0% 14,265 2.6% 14,081 6.0%

(+)영업수익(자리츠 배당금) 6,543 10,635 62.5% 11,304 6.3% 10,969 62.5%

(-)영업비용(부동산 및 리츠운영비) 3,065 3,185 3.9% 3,250 2.1% 3,218 3.9%

영업이익 16,595 21,348 28.6% 22,318 4.6% 21,833 28.6%

※ 상기영업이익예측치를기초로분당스퀘어선순위대출이자율및LTV를민감도로하여DPS 및평균배당률을추정하였습니다



6,083

6,083 1,250

자산총액

담보평가금액

※ 2022.6월 기준 자산 총계 5,183억원 + NH7호리츠 매입금액 900억원(부대비용 포함)

(단위 : 억원)

자리츠 자본금 감자 회수 → 모리츠 차입금 상환

→ 이자비용 절감 → 배당가능이익 확대

분당스퀘어

Loan

1,180억원

Loan

As-Is To-Be

Equity Equity

대출상환 LoanLoan

As-IsTo-Be

EquityEquity

자리츠

매각차익

Refinancing 자산매각

50% 내외

2,900

65%

1,915

α

LTV(계획)

담보가(예정)

매입 LTV

매입 담보가치

자리츠 배당수익 자리츠(자산부분 매각)

Loan

As-Is To-Be

Equity

대출상환 Loan
Loan

As-IsTo-Be

EquityEquity

매각차익

자산매각

자리츠
배당3

자리츠
배당1

자리츠
배당2

자리츠
배당3

자리츠
배당1

자리츠
배당2

+ 자리츠이자
절감분 추가배당

편입자산일부매각 → 매각차익모리츠배당→ 자리츠차입금상환

→ 자리츠이자비용절감 → 자리츠배당률확대→ 모리츠배당률증가
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