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KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer (Update)

Die ,,5,50%-Noratis AG-Anleihe 20/25" wird weiterhin als , attraktiv (positiver Ausblick)” (4,5
von 5 moglichen Sternen) eingeschatzt.

Dusseldorf, 07. April 2022

In ihrem aktuellen Barometer

KFM-Barometer ‘_\J zu der 5,50%-Anleihe der
R

Mittelstandsanleihen Noratis AG mit Laufzeit bis 2025

April 2022 > (WKN A3H2TV) kommt die
* % Kk K e KFM Deutsche Mittelstand AG
5,50%-Anleihe Noratis AG zu dem Ergebnis, die Anleihe
Anleihe 20/25, WKN A3H2TV Attraktiv weiterhin als ,attraktiv (positiver
(positiver Ausblick) Ausblick)” (4,5 von 5 mdglichen
(&55605) Sternen) einzuschatzen.

Darstellung des Unternehmens anhand veroéffentlichter, kostenlos und frei zuganglicher
Informationen’

Branche: Wohnbestandsimmobilien

Kerngeschaft: Bestandsentwicklung von Wohn-  Marktgebiet: Deutschland (bundesweit)
immobilien, Vermietung/Verkauf der Immobilien

Tochter-Gesellschaften und deren Geschaftsmodelle: Unter Verfolgung derselben Unternehmensstrategie sind
samtliche Konzerngesellschaften im gleichen Geschaftssegment tatig. Die Noratis AG als Muttergesellschaft
fungiert dabei als Managementholding und erbringt in dieser Eigenschaft konzernibergreifende Aufgaben fur
die gesamte Unternehmensgruppe.

Die Noratis AG halt 100 % der Geschaftsanteile an der im Geschaftsjahr 2015 gegrindeten Noratis Wohnen
GmbH und der im Juli 2018 gegrindeten Noratis Habitat GmbH sowie 94 % an der im Juni 2017 erworbenen
Noratis Living GmbH.

An der im Januar 2020 gegrtindeten Noratis West GmbH halt die Noratis AG 65 % und an der im Oktober 2020
gegrundeten Noratis Nordost GmbH jetzt 95 % der Geschéftsanteile. Denn die Anteile an der Noratis Nordost
GmbH wurden im Juni 2021 von 75 % auf 95 % erhoht.

Die Noratis AG hat sich mit 49 % an der im Februar 2020 gegrindeten G+N Energieeffizenz GmbH beteiligt.
Diese wurde mit dem fUhrenden Energiedienstleister GETEC gegriindet und ist unter anderem fur die
Energieversorgung und die Verbesserung der Energieeffizienz fir die im Bestand befindlichen Gebdude der
Noratis AG zustandig.

Im Juli 2021 (nach dem Bilanzstichtag des Halbjahresbericht) wurde die Noratis Domus GmbH gegrindet, an
der die Noratis AG 100 % der Anteile halt.

Mitarbeiter: 63 Unternehmenssitz: Eschborn

" Quellen: Geschdftsberichte 2018 bis 2020, Halbjahresbericht per 30.06.2021, Website des Emittenten,
Pressemitteilungen



Grindung/Historie: Die Gesellschaft wurde im Jahr 2002 als Noratis GmbH gegriindet. 2012 began die damalige
Noratis GmbH das aktuelle Geschaftsmodell als Bestandsentwickler zu verfolgen. Am 02.07.2017 im Wege eines
Rechtsformwandels zur Noratis AG umgewandelt worden.

Geschéftsmodell/Produkte/Dienstleistungen: Der Noratis-Konzern ist auf die Bestandsentwicklung von
Wohnimmobilien spezialisiert. Ziel ist es, damit die Sicherheit eines Immobilienbestandes mit den attraktiven
Renditen aus der Immobilienentwicklung zu kombinieren. Die laufenden Mieteinnahmen des Bestandes sorgen
fr stetige monatliche Cashflows und stabile Ergebnisse. Nach erfolgreiche Entwicklung werden die Immobilien
entweder durch Einzel- bzw. Blockverkauf verauRert oder langfristig im Bestand gehalten. Die aus den
VerauBerungen zuflieBenden Mittel werden primar in den Ankauf von neuen Immobilien investiert. Durch den
Ausbau des Immobilienbestandes plant die Noratis AG zukinftig allein aus der Bestandsbewirtschaftung
profitabler zu sein, um noch unabhangiger von den Projektverkaufen zu sein.

Im Fokus sind Wohnimmobilien, die Uber Entwicklungspotenzial verfigen. Darunter fallen meist
Werkswohnungen, Quartiere oder Siedlungen aus den 1950er bis 1970er Jahren. Dabei investiert der Konzern
bevorzugt in Stadten ab 10.000 Einwohnern oder am Rande von Ballungsgebieten.

Die Immobilien werden so aufgewertet, dass sie auch fur Mieter mit kleinen oder mittleren Einkommen ein
ansprechendes Preis-Leistung-Verhaltnis bieten. Ziel ist also die Schaffung von attraktiven und bezahlbaren
Wohnraum.

Mitbewerber/Alleinstellungsmerkmal/Besonderheit: Die Noratis AG deckt die Kernaufgaben der gesamten
Wertschépfungskette durch eigene Mitarbeiter ab. Darunter fallen der Einkauf, die kaufmannische und
technische Entwicklung sowie der anschlieBende Verkauf. Durch das interne Know-how, das vorhandene
Netzwerk in der Branche und die Erfahrung aus den realisierten Projekten kann der Konzern schnell und flexibel
auf sich bietende Marktopportunitaten reagieren.

Strategie: Die Strategie des Noratis-Konzerns zielt auf ein nachhaltiges Wachstum des
Wohnimmobilienportfolios ab. Die beiden wesentlichen Ertragsquellen sind dabei die stabilen Cashflows aus
Mieteinnahmen sowie kontinuierliche VerauRerungen von bereits entwickelten Immobilien, die in der Regel
den Grolteil der Umsatzerldse erwirtschaften. Dariber hinaus soll zuklnftig auch ein langfristiger
Immobilienbestand aufgebaut werden. Das Immobilienvermodgen sowie der Anteil der Mieterl6se am Umsatz
soll trotz VeraulRerungen durch Uberproportional mehr Zukaufe stetig gesteigert werden.

Kunden: Mieter und Kaufer der Bestandsimmobilien

Lieferanten: Verkaufer von Immobilien mit Entwicklungspotential

Markt / Branche

Nach den Angaben des Statistischen Bundesamt stiegen die Preise fur Wohnimmobilien im ersten Quartal 2021
um 9,4 % gegenlUber dem ersten Quartal des Vorjahres. Besonders stark ausgepragt war der Preisanstieg fur
Wohnimmobilien in GroRstadten ab 100.000 Einwohnern und in diinn besiedelten landlichen Kreisen bei Ein- und
Zweifamilienhdusern. Insgesamt wurde im ersten Halbjahr 2021 laut Savills Research ein Transaktionsvolumen
von Gewerbe- und Wohnimmobilien von ca. 32,8 Mrd. EUR erreicht. Damit lag das Transaktionsvolumen ca. 21,3 %
unter dem Wert des Vorjahres. Ein Grund fur diesen Ruckgang kann jedoch das Ausbleiben von Mega-Deals sein.
Die Noratis AG ist spezialisiert auf bezahlbare Wohnobjekte mit einfachem und mittlerem Standard. Damit
bedient der Konzern eine Nische in der Immobilienbranche, die flr private Investoren zu grol3 und fur groRere
institutionelle Investoren zu klein ist. Das fuhrt zu einem geringen Wettbewerb.



Darstellung der Betriebswirtschaftlichen Entwicklung
Die betriebswirtschaftliche Entwicklung des Konzerns stellt sich anhand der veroéffentlichten Daten? wie folgt dar:

Noratis AG IFRS 2018 2019 2020 21]2‘!
Konzernabschluss TEUR 1. Hj
Umsatz 56121 75950 28700 59 769
EBITDA (Cashflow) 15715 16.208 8633 13.073
EBIT (Betriebsergebnis) 15545 15.808 8210 13.303
Zinsaufwendungen - 2979 |- 4.419 4259 3.091
EAT (Ergebnis n Steuern) bzw. Jahresiberschuss 0.269 8.276 2.797 7.325
Anlagevermdgen 510 1.959 1.564 1677
Umlaufvermdgen 210831 258 738 365997 374 509
davon ligquide Mittel 7.851 6.967 31.032 7.985
Eigenkapital 49 461 52 599 74 260 79.020
WVerbindlichkeiten 164 605 208.098 28330 297 166
Bilanzsumme 214 066 260697 367 561 376.186
Anzahl Mitarbeiter 43 a0 53 63
Umsatzrendite (%) 16, 5% 10.9% 9 7% 12 3%
Umsatzentwicklung 35, 3% -62 2% 108, 3%
Jahresergebnis Entwicklung -10.7% -66, 2% 161,9%
Eigenkapitalquote (%) 23,1% 20,2% 20,2% 21,0%
Anlagendeckung / "goldene Bilanzregel” o770 26,8 47 5 47 12

In den Geschaftsberichten bis 2019 erfolgte die Rechnungslegung nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (HGB). Ab dem Geschaftsbericht 2020 (inkl. der Vorjahreswerte fir 2019) werden die
Rechnungslegungsstandards nach IFRS angewendet. Daher ist die Vergleichbarkeit der hier dargestellten Werte
far 2018 (HGB) und den Jahren 2019 bis 2021 (IFRS) nur bedingt gegeben.

Entwicklung 2020

Das operative Geschaft der Noratis-Gruppe verlief trotz der Covid-19-Pandemie relativ stabil. Wohnimmobilien
sind von der Krise kaum betroffen. Die pandemiebedingten Mietausfalle bzw. Risiken aus Mietforderungen sind
gering und waren flr den Geschaftsverlauf von untergeordneter Bedeutung. Bedeutend im Geschaftsjahr 2020
war der Einstieg der Merz Real Estate GmbH & Co.KG als neuer Ankeraktionar, die das geplante Wachstum des
Konzerns auch finanziell unterstiitzen wird. So hat sich Merz verpflichtet, im Rahmen einer Investoren- und
Festbezugsvereinbarung insgesamt bis zu 50 Mio. EUR Eigenkapital zu investieren. Diese Vereinbarung lauft bis
Ende des Geschaftsjahres 2024 und wurde in 2019/2020 im Rahmen der beiden durchgefihrten
Kapitalerhéhungen bereits teilweise genutzt. Infolgedessen konnte die Gesellschaft die fur die Finanzierung von
neuen Immobilien erforderlichen Verkdufe im Geschaftsjahr 2020 auf die Folgejahre verschieben. Die Noratis AG
hat den Konzernabschluss 2020 erstmalig nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt, um
die Transparenz und die Vergleichbarkeit zu erhéhen.

Im Geschaftsjahr 2020 wurde ein Konzernumsatz von 28,7 Mio. EUR (Vorjahr 75,9 Mio. EUR) erwirtschaftet.
Aufgrund der geplanten Verschiebung von Immobilienverkdufen in die Folgejahre sind die Erlése aus der
VerauRerung von Vorratsimmobilien gegentber dem Vorjahr um 51,0 Mio. EUR auf 12,0 Mio. EUR gesunken.
Durch den geringen Verkauf und den Zukauf neuer Immobilien ergibt sich eine deutliche Steigerung bei den
Erlédsen aus der Vermietung, die den Rickgang der VeraulRerungserldsen jedoch nicht ausgleichen konnte. Die
Mieterlose sind um 28,8 % auf 16,7 Mio. EUR gestiegen. Das operative Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) ist
dadurch um 48,1 % auf 8,2 Mio. EUR zurtickgegangen. Ein weiterer Grund ist die Steigerung der Personalkosten
um 0,9 Mio. EUR, welche sich durch den Ausbau des Personals aufgrund des héheren Immobilienbestandes ergab.
Der Finanzmittelbestand zum 31.12.2020 betrug 31,0 Mio. EUR (Vorjahr 7,0 Mio. EUR), welche sich mal3geblich
durch zwei Kapitalerhdhungen und der Ausgabe der Anleihe erhdhte. Durch die Kapitalerh6hungen und die

2 Geschdftsberichte 2018 bis 2020, Halbjahresbericht per 30.06.2021



Ausgabe der Anleihe hat sich die Passiva (Mittelherkunft) erhéht. Dem stehen die Zukdufe und Investitionen in
Vorratsimmobilien und einem Anstieg der Zahlungsmittel auf der Aktiva (Mittelverwendung) gegentber. Dadurch
hat sich die Bilanzsumme gegenlber dem Vorjahr um 41,0 % auf 367,6 Mio. EUR erhéht. Durch die zuvor genannte
Eigenkapitalerh6hung konnte die Eigenkapitalquote trotz der gestiegenen Bilanzsumme auf Uber 20 % gehalten
werden.

Entwicklung 2021 und Ausblick

Auch im Jahr 2021 verlief das operative Geschaft der Noratis-Gruppe weiterhin stabil. Die Nachfrage an
Wohnimmobilien ist nach wie vor hoch, was sich in den hohen Preissteigerungen widerspiegelt. Die Umsatzerldse
konnten im 1. Halbjahr 2021 deutlich gesteigert werden. Besonders die Erldse aus den Verkaufen von Immobilien
stiegen um 43,6 Mio. EUR auf 49,6 Mio. EUR. Dies resultiert aus der Verschiebung von Verkaufen aus dem Vorjahr
auf die Folgejahre, was durch die Kapitalerh6hung im Jahr 2020 ermdglicht wurde. Trotz der Verkaufe konnte der
Immobilienbestand durch mehr Zukdufe ausgebaut werden. Insgesamt ist der Bestand der Vorratsimmobilien
um 31,5 Mio. EUR auf 365,0 Mio. EUR (inkl. Anzahlungen & Erbpachtvertrage) angestiegen. Der vom Unternehmen
intern ermittelte Marktwert der Immobilien betragt zum 30. Juni 2021 rund 401 Mio. EUR und liegt damit um 42
Mio. EUR Uber dem aktuellen Buchwert von 359 Mio. EUR. Bedingt durch die deutlich gestiegenen Verkaufe der
Vorratsimmobilien ist das EBIT um 8,8 Mio. EUR auf 13,3 Mio. EUR gestiegen. Zum 30. Juni 2021 ist der
Finanzmittelbestand um 23,0 Mio. EUR auf 8,0 Mio. EUR gesunken. Primarer Grund fur den Rickgang war der
hohe Eigenanteil bei der Finanzierung von neuen Vorratsimmobilien. Die Bilanzsumme hat sich gegenltber dem
Vorjahr mit einer Zunahme um 2,3 % auf 376,2 Mio. EUR kaum verandert. Der Anstieg der Aktivseite ist primar auf
die Zukdufe und Investitionen in Vorratsimmobilien zurtckzufihren, dem der zuvor genannte Riickgang bei den
Zahlungsmitteln gegenlibersteht. Auf der Passivseite konnte das Eigenkapital durch das im 1. Halbjahr 2021
erwirtschaftete Ergebnis um 4,7 Mio. EUR auf 79,0 Mio. EUR erhoht werden. Gegenlaufig wirkte sich der Ruckgang
der langfristigen Finanzverbindlichkeiten aus.

Die Noratis AG beabsichtigt wie bereits in den Vorjahren das Volumen an Vorratsimmobilien zu steigern. Dies wird
zu einer weiteren Zunahme bei den Mieterlésen fuhren. Die fur 2021 prognostizierte Erh6hung der Verkaufserldse
und die damit verbundene Steigerung von EBIT und EBT sind im 1. Halbjahr 2021 groRtenteils schon umgesetzt.
Des Weiteren soll der Bekanntheitsgrad des Konzerns am Markt weiter erhéht werden, um den Zugang zu
moglichen Verkaufern von Portfolios Uiber das erreichte Mal3 zu verbessern. Es ist geplant, den Personalbestand
abhangig vom erzielten Einkaufserfolg und dem daraus resultierenden Nettozuwachs des Vorratsvermogens
weiter auszubauen. Im Fokus stehen dabei die langfristige Bindung und Entwicklung von Mitarbeitern.

Quick-Check Nachhaltigkeit durch imug | rating®

Der Nachhaltigkeitsbeitrag von der Noratis AG wird insgesamt als neutral eingeschatzt. Das Unternehmen
verstdRt nicht gegen die vom KFM Mittelstandsanleihen FONDS definierten Ausschlusskriterien. Die Noratis AG
erzielt keine Umsatze mit Produkten/Dienstleistungen, die eine direkte positive Wirkung auf Nachhaltigkeit haben.
Im Unternehmen existieren keine bzw. nur geringe Ansatze flr eine BerUcksichtigung von ESG-Aspekten.

Anleihe: 50,0 Mio. Euro mit einem Zinskupon von 5,50% p.a. und einer Laufzeit bis 2025*

WKN: A3H2TV ISIN: DEOOOA3H2TV6
5-jahrige Laufzeit: vom 11.11.2020 bis 11.11.2025 Zinskupon: 5,50 % p.a.
Volumen: 50,0 Mio. Euro Stlickelung: 1.000 Euro je Schuldverschreibung

Handelsplatz/Marktsegment: Open Market Segment | Zinstermine: jahrlich am 11.11.
der Borse Frankfurt

3 Die von imug | rating erstellte qualitative Nachhaltigkeitseinschétzung ergdnzt das KFM-Scoring um materielle ESG-
Aspekte (Environment, Social, Governance), die Auswirkungen auf die finanzielle Performance des Emittenten haben
kénnen.*

4 Quelle: verdffentlichter Wertpapierprospekt vom 23.10.2020



Kindigungsmdoglichkeiten seitens des Emittenten: Kiindigungsmaoglichkeiten seitens der Emittentin bestehen
ganz und nicht teilweise, ab dem 11.11.2023 zu 102% und ab dem 11.11.2024 zu 101% des Nennwertes.

Kindigungsmdglichkeiten seitens des Glaubigers, Covenants: Eine Kindigungsmoglichkeit seitens der
Anleiheglaubiger besteht im Falle der nicht Zahlung von aus den Schuldverschreibungen falligen Zahlungen an

die Anleiheglaubiger innerhalb von 30 Tagen nach deren Falligkeit, sowie bei nicht ordnungsgemaler Erflllung
irgendeiner anderen Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen innerhalb von 30 Tagen nach deren Eintritt.
Daruber hinaus besteht ein Kindigungsrecht sollte die Emittentin eine andere Finanzverbindlichkeit aulRerhalb
der Verpflichtung der Schuldverschreibungen nicht innerhalb von 30 Tagen nach dessen Falligkeit begleichen
(sog. Drittverzug).

In den Anleihebedingungen ist eine umfassende Negativerklarung verankert. Des Weiteren verpflichtet sich die
Emittentin zu einer Beschrankung der Ausschittung an ihre Aktionare, von maximal 50% des Bilanzgewinns.

Rang und Besicherung: Die Schuldverschreibungen sind nicht nachrangig und unbesichert, Senior Unsecured.

Verwendungszweck: Der Netto-Emissionserlos soll zur Finanzierung des Eigenkapitals von Immobilienzukaufen
verwendet werden.

Besondere Merkmale: Die Anleihe ist nach deutschem Recht begeben.

Fazit und persénliche Meinung der Analysten: , attraktiv (positiver Ausblick)” Bewertung

Die Noratis AG agiert in der stabilen und risikoarmen Branche der Wohnbestandsimmobilien. Die risikoaverse
Strategie durch Kombination aus Bestandshaltung und Projektentwicklung erganzt diese Stabilitat. Es bestehen
zum einen planbare und laufende Mieteinnahmen. Zum anderen werden durch die Projektentwicklung
Uberdurchschnittliche Renditen erwirtschaftet, ohne die Risiken der klassischen Projektentwicklung von einem
fehlenden Cashflow in Kauf nehmen zu mussen.

Des Weiteren wird eine nachhaltige Strategie verfolgt. Ziel ist es, nicht nur kurzfristige Gewinne aus

Immobilienverkaufe zu generieren, sondern langfristige und stabile Rentabilitdt mit den planbaren
Mieteinnahmen zu ermaéglichen.

Durch die Umstellung der Rechnungslegung auf die IFRS bietet die Noratis AG zudem eine groRere Transparenz,
eine bessere Vergleichbarkeit und ist attraktiver fir internationale Investoren.

In Verbindung mit der Rendite in Hohe von 4,49% p.a. (auf Kursbasis von 103,25% am 07.04.2022 an der Borse
Frankfurt bei Berechnung bis Endfalligkeit am 11.11.2025) wird die 5,50%-Noratis AG-Anleihe 20/25 (WKN
A3H2TV) als ,attraktiv (positiver Ausblick)” (4,5 von 5 moglichen Sternen) bewertet.

Uber dieses KFM-Barometer

Dieses KFM-Barometer wurde durch jeweils einen Unternehmensanalysten und einen Wertpapieranalysten im
Auftrag der KFM Deutsche Mittelstand AG am 07.04.2022, 13:30 Uhr auf Basis einer Analyse der
Fundamentaldaten auf Grundlage der Geschaftsberichte 2018 bis 2020, dem Halbjahresbericht per 30.06.2021
und des Wertpapierprospektes vom 23.10.2020 der Noratis AG erstellt. Die Bewertung des KFM-Barometers
beruht auf dem von der KFM Deutsche Mittelstand AG entwickelten Analyseverfahren KFM-Scoring, das neben
den unternehmensspezifischen Bilanz-Kennzahlen auch die Eigenarten der Anleihebedingungen fur verzinsliche
Wertpapiere mittelstandischer Unternehmen bertcksichtigt.

Alle in diesem KFM-Barometer getroffenen Aussagen beziehen sich auf den Zeitpunkt der Erstellung. Obwohl eine
Aktualisierung des KFM-Barometers bezuglich der hier analysierten Anleihe grundséatzlich in den kommenden
zwolf Monaten geplant ist, steht zum Zeitpunkt der Veroffentlichung noch nicht fest, ob eine Aktualisierung im
angegebenen Zeitraum oder Uberhaupt stattfindet.



Uber die KFM Deutsche Mittelstand AG

Die KFM Deutsche Mittelstand AG mit Sitz in DUsseldorf ist Experte fur Mittelstandsanleihen und Initiator des
Deutschen Mittelstandanleinen FONDS (WKN A1W5T2) sowie des europaischen Mittelstandsanleihen FONDS
(WKN A2PFOP). Die KFM Deutsche Mittelstand AG wurde beim Grol3en Preis des Mittelstandes 2016 als Preistrager
fur das Analyseverfahren KFM-Scoring ausgezeichnet. FUr ihre anlegergerechte Transparenz- und
Informationspolitik wurde die KFM Deutsche Mittelstand AG von Rodl & Partner und dem Finanzen Verlag mit
dem Transparenten Bullen 2020 und 2021 ausgezeichnet.

Uber die berechneten Kennzahlen zur betriebswirtschaftlichen Entwicklung (Bilanz, GuV-
Rechnung)

Die Kennzahl gibt Auskunft daruUber, wie
rentabel das Unternehmen in der Periode
Umsatzrendite = gearbeitet hat.

Umsatzerldse Hinweis: sie ist branchenabhangig und kann
nicht verallgemeinert werden.

Ergebnis nach Steuern

Die Kennzahl gibt Auskunft darUber, wie gut ein

Eigenkapital Unternehmen Verluste absorbieren kann.
Eigenkapitalquote = Hinweis: sie ist branchenabhangig, in der Praxis
Bilanzsumme hat sich jedoch eine Mindestgrofie von 20% als
gute RichtgroRe etabliert.
Eigenkapital Die  Kennzahl gibt an, wieviel des
Anlagendeckung/ Anlagevermégens durch Eigenkapital gedeckt

ist. Ein hoher Wert spricht fur ein solide
finanziertes Unternehmen.

Goldene Bilanzregel = Anlagevermégen

Rechtliche Hinweise und Offenlegung

Diese Veroffentlichung der KFM Deutsche Mittelstand AG stellt weder ein Angebot oder eine Aufforderung zur
Abgabe eines Angebots noch einen Rat oder eine persdnliche Empfehlung bezlglich des Haltens, des Erwerbs
oder der Verdullerung eines Finanzinstruments dar. Sie unterliegt keinen gesetzlichen Anforderungen zur
Gewabhrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und
unterliegt keinem Handelsverbot vor Verotffentlichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategie-
empfehlungen. Vielmehr dient die Veréffentlichung allein der Orientierung und Darstellung von madglichen
geschaftlichen Aktivitaten. Sie stellt auch keine allumfassende Information sicher.

Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen Informationen sind unverbindlich und erheben nicht den Anspruch auf
Vollstandigkeit. Soweit in dieser Ausarbeitung Aussagen Uber Preise, Zinssatze oder sonstige Indikationen
getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und
enthalten keine Aussage Uber die zukinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukinftiger Gewinne
oder Verluste. Frihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator
fur die kunftige Performance dar. Die kunftige Wertentwicklung hangt von vielen Faktoren wie der Entwicklung
der Kapitalmarkte, den Zinssatzen und der Inflationsrate ab und kann daher nicht vorhergesagt werden.

Die KFM Deutsche Mittelstand AG empfiehlt, sich vor Abschluss eines in dieser Ausarbeitung dargestellten
Geschafts kunden- und produktgerecht beraten zu lassen. Wichtiger Hinweis: Wertpapiergeschéfte sind mit
Risiken, insbesondere dem Risiko eines Totalverlusts des eingesetzten Kapitals, verbunden. Sie sollten sich
deshalb vor jeder Anlageentscheidung eingehend personlich unter Berticksichtigung lhrer persénlichen
Vermogens- und Anlagesituation beraten lassen und lhre Anlageentscheidung nicht allein auf diese
Veroffentlichung stitzen. Die Inhalte dieser Pressemitteilung stellen keine Handlungsempfehlung dar, sondern
dienen der werblichen Darstellung. Sie ersetzen weder die individuelle Anlageberatung durch eine Bank noch die
Beurteilung der individuellen Verhaltnisse durch einen Steuerberater.



Der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS, den die KFM Deutsche Mittelstand AG berat, halt das in dem im Artikel
genannte Wertpapier zum Zeitpunkt des Publikmachens des Artikels in seinem Portfolio. Der Europaische
Mittelstandsanleihen FONDS, den die KFM Deutsche Mittelstand AG berat, halt das in dem im Artikel genannte
Wertpapier zum Zeitpunkt des Publikmachens des Artikels nicht in seinem Portfolio.

Es ist Mitarbeitern der KFM Deutsche Mittelstand AG untersagt, Wertpapiere zu halten, die auch im Portfolio eines
der von der KFM Deutsche Mittelstand AG initiierten Fonds enthalten sind. Die KFM Deutsche Mittelstand AG ist
weder in Wertpapieren, die im Portfolio eines der von der KFM Deutsche Mittelstand AG initiilerten Fonds
enthalten sind, noch in den von ihr initiierten Fonds selbst investiert. Die KFM Deutsche Mittelstand AG, der
Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS und der Europdische Mittelstandsanleihen FONDS profitieren von
steigenden Anleihekursen. Aufgrund der Bekanntheit und Verbreitung des KFM-Barometers hat die darin zum
Ausdruck gebrachte Bewertung moéglicherweise einen Einfluss auf den Kurs der analysierten Anleihe. Mit dem
KFM-Scoring wird analysiert, ob die Qualitat des Finanzinstruments und die Bonitat des Emittenten ein Investment
im Rahmen des Portfolio-Managements fur die initiierten Fonds zulassen. Schliel3t diese Prifung fur die Fonds
positiv ab und veroffentlicht die KFM Deutsche Mittelstand AG ein KFM-Barometer, hat der Emittent durch
Abschluss eines Vertrags mit der KFM Deutsche Mittelstand AG die Moglichkeit, ein KFM-Barometer-Siegel
entgeltlich zu erwerben und werblich zu nutzen.

Weitere Ausfuhrungen zu den oben beschriebenen Fonds finden Sie in dem aktuellen Verkaufsprospekten mit
Verwaltungsreglement, den aktuellen Jahres- und Halbjahresberichten sowie den wesentlichen
Anlegerinformationen (wAl) (Verkaufsunterlagen).

Der Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen des Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS erfolgt ausschlieRlich auf
der Grundlage der aktuellen Verkaufsunterlagen, die kostenlos und in deutscher Sprache auf der Internetseite
der Verwaltungsgesellschaft IPConcept (Luxemburg) S.A. (www.ipconcept.com; Rubrik: FondsiUbersicht) sowie
unter www.deutscher-mittelstandsanleihen-fonds.de und am Sitz der Verwaltungsgesellschaft 4, rue Thomas
Edison, L-1445 Strassen, Luxembourg, der Verwahrstelle sowie bei der Zahlstelle und Kontakt- und
Informationsstellen auch kostenlos in Papierfassung erhaltlich sind. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte in
deutscher Sprache erhalten Anleger oder potenzielle Anleger unter www.ipconcept.com/ipc/de/
anlegerinformation.html. Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fur den
Vertrieb der Anteile ihrer Organismen fur gemeinsame Anlagen getroffen hat, gemal3 Artikel 93a der Richtlinie
2009/65/EG und Artikel 32a der Richtlinie 2011/61/EU aufzuheben. Die Betrachtung einer etwaigen steuerlichen
Behandlung ist abhangig von den persdnlichen Verhaltnissen des jeweiligen Kunden und kann kunftigen
Anderungen unterworfen sein.

Ausfuhrliche produktspezifische Informationen zum Europaischen Mittelstandsanleihen FONDS entnehmen Sie
bitte dem aktuellen vollstandigen Verkaufsprospekt, den wesentlichen Anlegerinformationen sowie dem Jahres-
und ggf. Halbjahresbericht. Diese Dokumente bilden die allein verbindliche Grundlage fir den Kauf von
Investmentanteilen. Sie sind kostenlos am Sitz der Verwaltungsgesellschaft (Monega KAG, Stolkgasse 25-45, 50667
Koéln, www.monega.de) sowie bei den Zahl- und Informationsstellen (DZ Bank AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Platz der Republik, 60325 Frankfurt am Main) und Uber die Homepage des Europaischen
Mittelstandsanleihen FONDS http://www.ema-fonds.de erhaltlich.

Die Zuverlassigkeit der zur Analyse herangezogenen Informationsquellen wurde nicht Uberpruft, so dass letztlich
Zweifel an der Zuverlassigkeit aller erwahnten Informationsquellen nicht ausgeraumt werden konnten. Flr
Schaden, die im Zusammenhang mit der Verwendung und/oder der Verbreitung dieser Ausarbeitung entstehen
oder entstanden sind, tbernehmen die Verwaltungsgesellschaften und die KFM Deutsche Mittelstand AG keine
Haftung. Diese Pressemitteilung wurde mit Sorgfalt entworfen und hergestellt, dennoch Ubernimmt die
Gesellschaft keine Gewahr fur die Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit. Die KFM Deutsche Mittelstand AG ist
nicht verpflichtet, dieses Dokument abzuandern, zu erganzen oder auf den neuesten Stand zu bringen oder die
Empfanger in anderer Weise dartber zu informieren, wenn sich die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen, Aussagen, Einschatzungen, Empfehlungen und Prognosen verandern oder spater als falsch,
unvollstandig oder irrefihrend erwiesen haben sollten.

Die Anlageberatung und Anlagevermittiung (8 2 Abs. 2 Nr. 3 und 4 WpIG) bieten wir Ihnen ausschlieB3lich als
vertraglich gebundener Vermittler gemaf § 3 Abs. 2 WpIG fur Rechnung und unter der Haftung der NFS Netfonds
Financial Service GmbH, Heidenkampsweg 73, 20097 Hamburg (NFS) an. Die NFS ist ein Wertpapierinstitut gem.
§ 2 Abs. 1 WpIG und verfugt Uber die erforderlichen Erlaubnisse der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin). Bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen gelten die Informationen uber die
Berucksichtigung von nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen und von Nachhaltigkeitsrisiken der NFS
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Netfonds Financial Service GmbH. Weitere Informationen finden Sie auf unserer Homepage im Impressum und
unter www.nfs-netfonds.de.

*Die Informationen und Meinungen durch ,imug | rating” geben nicht die Meinung der KFM Deutsche Mittelstand
AG wieder, so dass diese entsprechend keine Haftung oder Garantie fur die Aktualitat, Korrektheit, Vollstandigkeit
oder Qualitat der Informationen Ubernimmt.

Pressekontakt

KFM Deutsche Mittelstand AG
Rathausufer 10

40213 Dusseldorf

Tel: +49 (0) 211 21073741

Mail: info@kfmag.de

Web: www.kfmag.de
www.deutscher-mittelstandsanleihen-fonds.de
Www.europaeischer-mittelstandsanleihen-fonds.de
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