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KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer — Die ,,4,50%-Hérmann-Anleihe” (Update)
4,50%-Hormann-Anleihe wird weiterhin als ,durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)“ (3,5 von 5 moglichen Sternen) eingestuft
Diisseldorf, 12. Mai 2020

In ihrem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-
Barometer zur 4,50%-Anleihe der Hormann

KFM-Barometer ‘\J Industries GmbH (WKN A2TSCH) kommt die KFM
Mittelstandsanleihen — Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die
Mai 2020 / Anleihe weiterhin als ,,durchschnittlich attraktiv

(positiver Ausblick)“ (3,5 von 5 maglichen Sternen)

Y % % ¥ % einzustufen.

. Die Aktivitaten der Hormann Industries mit ihren vier
4,50%-Anleihe Geschaftsbereichen biindeln das Industrie-Geschéft der

Hoérmann Industries GmbH Diitchsehniifich 1955"gegrundeten Hormann-G_ruppe._ )
. .y Im groBten Segment ,,Automotive” agiert Hormann als
Anleihe 19/24, WKN A2TSCH Attraktiv (positiver fiihrender Zulieferer von metallischen Komponenten
Ausblick) (35vons) und Systemen fiir die Nutzfahrzeug-, Bau- und
Landmaschinenindustrie. Dazu gehoren beispielsweise
Chassisteile wie Rahmenlangstrager fiir schwere Lkw
oder Komplettsysteme, die Just-in-Sequence an fast alle bedeutenden Fahrzeughersteller (OEMs) geliefert werden. Im Segment
»Automotive” werden derzeit 61% (Vj. 68%) des Konzernumsatzes erwirtschaftet. Der Riickgang erfolgte zugunsten der anderen Bereiche,
insbesondere dem Segment ,Communications”, das im Wesentlichen durch die Mehrheitsbeteiligung an Funkwerk AG (seit 2016) mit einem
Umsatzanteil von nun 17% reprasentiert wird. Die Funkwerk AG beschaftigt sich von Hause aus mit Sprach- und Datenkommunikation iiber
analoge und digitale Mobilfunknetze (LTE, GSM-R) sowie Sirenentechnik fiir Ziige auf der Schiene. Der neue Mobilfunkstandard 5G wird die
Anwendungen voraussichtlich noch attraktiver machen. Ebenso wéchst der Bereich der Videokameras zur Uberwachung von Platzen und
Gebauden (z.B. Botschaften, Justizvollzugsanstalten etc.) der Funkwerk Gruppe stark. Ohnehin ist Hormann bestrebt, die ganze
Wertschopfungskette von der Entwicklung iiber die Produktion bis hin zur Logistik und zum Service abzudecken. Im Bereich Automotive
besteht historisch eine enge Geschéaftsbeziehung zum Kunden MAN, von dem in der Vergangenheit einzelne Produktionswerke (ibernommen
wurden. Im dritten Segment ,,Engineering”“ sind die Aktivitaten der Generalplanung von Ingenieurleistungen in der Baubranche gebiindelt. Im
Jahr 2017 erweiterte der mittelstandische Mischkonzern sein Geschaftsmodell um den neuen Bereich ,Services”, in dem alle in der Gruppe
vorhandenen Dienstleistungsaktivitaten gebiindelt sind.

Aktuelle betriebswirtschaftliche Entwicklung

Im Geschéftsjahr 2019 erzielte die Hormann-Gruppe einen Konzernumsatz von 622,2 Mio. Euro nach 624,1 Mio. Euro im Vorjahreszeitraum.
Somit konnte der Umsatz trotz der zum 1. April 2019 erfolgten Entkonsolidierung der Hormann Automotive Penzberg GmbH das Nievau des
Vorjahrs erreichen. Die gute Umsatzentwicklung der Geschéaftsbereiche Communications (+12,3 Mio. Euro gegeniiber dem Vorjahr),
Engineering (+21,3 Mio. Euro) und Services (+8,7 Mio. Euro) konnte den Umsatzriickgang von 44,4 Mio. Euro des Bereichs Automotive,
resultierend aus der zum 1. April 2019 erfolgten Entkonsolidierung sowie des ab Herbst 2019 eingetretenen Riickgangs der Auftragslage der
europdischen Lkw-Hersteller, nahezu egalisieren. Dieses Ergebnis bestatigt die Strategie der Gesellschaft, mit dem Wiederaufbau des
Geschéftsbereiches Services und der weiteren Starkung des Engineering- und Communications-Bereiches die Hormann Industries auf vier
ertragsstarke Saulen mit hoher Zukunftsfahigkeit und hoher Stabilitat gegen konjunkturelle Schwankungen auszurichten.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) sank im Jahr 2019 leicht auf 23,7 Mio. Euro nach 25,1 Mio. Euro in der Vorjahresperiode. Dies
entspricht einer EBIT-Marge von 3,8% gegeniiber dem Vorjahr mit 4%. Dieses leicht riicklaufige Ergebnis ist ebenfalls der Entkonsolidierung
der Hérmann Automotive Penzberg GmbH geschuldet, da durch die im ersten Halbjahr 2019 sehr hohe Produktionsauslastung in Verbindung
mit der Werks- und Produktionsverlagerung von Penzberg nach Banovce/Slowakei Kosten verursacht wurden.

Solide Eigenkapitalquote und Kapitalaufstellung sorgen fiir Sicherheit in der Covid-19-Pandemie

Auf Konzernebene erwartet die Hormann Industries fiir das Geschaftsjahr 2020 einen Gesamtumsatz von etwa 480 bis 520 Mio. Euro und
damit einen Riickgang zwischen 16% und 23%, was in erster Linie auf die Covid-19-Pandemie zuriickzufiihren ist. Das operative Ergebnis
vor Zinsen und Steuern (EBIT) soll weiterhin positiv sein, jedoch voraussichtlich deutlich unter dem Vorjahr liegen. Mittelfristig halt die
Hormann Industries weiterhin an dem Ziel fest, im Konzern ein Umsatzwachstum auf rd. 750 Mio. Euro bei einer nachhaltigen EBIT-Marge
von 5% p.a. zu realisieren. Per 31.12.2019 weist Hormann Industries eine solide Eigenkapitalquote von 38,8% (Vorjahr: 38,3%) aus. Das
Guthaben bei Kreditinstituten iibersteigt mit 64,6 Mio. Euro die Anleihemittel von 50,0 Mio. Euro. Mangels anderer nennenswerter
Bankverbindlichkeiten ist die Gesellschaft damit unter dem Strich schuldenfrei. Hormann ist somit finanziell solide aufgestellt und in der
Lage, den Umsatz und Gewinnriickgang, die mit der Covid-19 Pandemie einhergehen, abzufedern. Den momentanen Stillstand der
Automobilbranche nutzt Hormann zudem, um die Verlagerung der Produktion von Penzberg nach Banovce (Slowakei) schneller
voranzubringen und bis Mitte des Jahres abzuschlieBen. In Zukunft ist hierdurch eine eine deutliche Steigerung der Ertragskraft des
Geschéftsbereichs Automotive zu erwarten.

4,50%-Hormann-Anleihe mit Laufzeit bis 2024

Die im Juni 2019 emittierte nicht nachrangige und unbesicherte Mittelstandsanleihe der Hormann Industries GmbH ist mit einem Zinskupon
von 4,50% p.a. (Zinstermin jahrlich am 06.06.) ausgestattet und hat eine Laufzeit bis zum 06.06.2024. Im Rahmen der Emission wurden 50
Mio. Euro mit einer Stiickelung von 1.000 Euro ausgegeben. Die Mittel der Anleihe wurden in Hohe von 30 Mio. Euro zur vorzeitigen




Riickzahlung der 4,50%-Anleihe mit Laufzeit bis 2021 (WKN A2AAZG) sowie fiir die allgemeine Finanzierung des Unternehmens
einschlieBlich der Modernisierung und Automatisierung der bestehenden Produktionsanlagen im Geschaftsbereich Automotive und der
Weiterentwicklung der anderen Geschéftsbereiche durch gezielte Akquisitionen genutzt.

In den Anleihebedingungen sind vorzeitige Riickzahlungsmdglichkeiten der Emittentin ab dem 06.12.2021 zu 102,25%, ab 06.06.2022 zu
101,58%, ab 06.12.2022 zu 100,90%, ab 06.06.2023 zu 100,23% und ab 06.12.2023 zu 100% des Nennwertes vorgesehen. In den
Anleihebedingungen sind auBerdem eine Transparenzverpflichtung (quartalsweise Berichterstattung) sowie eine Begrenzung der Aufnahme
neuer Verschuldung festgeschrieben. Neben einer Ausschiittungsbeschrénkung ist in den Anleihebedingungen zudem eine weit gefasste
Negativerklarung verankert.

Fazit: Weiterhin durchschnittlich attraktive Bewertung mit positivem Ausblick

Durch die in den vergangenen Jahren getétigten Ubernahmen ist Hormann Industries als langfristig ertragreiches und diversifiziertes
Industrieunternehmen positioniert. Aufgrund der hohen Soliditat des Unternehmens, der guten betriebswirtschaftlichen Entwicklung sowie
des positiven Ausblicks in Verbindung mit der Rendite 4,47% p.a. (auf Kursbasis 100,10% am 11.05.2020) bewerten wir die Hormann-
Anleihe (WKN A2TSCH) weiterhin als ,,durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)” (3,5 von 5 mdglichen Sternen).

Uber die KFM Deutsche Mittelstand AG

Die KFM Deutsche Mittelstand AG mit Sitz in Diisseldorf ist Experte fiir Mittelstandsanleihen und Initiator des Deutschen Mittelstandanleihen
FONDS (WKN A1W5T2) sowie des europdischen Mittelstandsanleihen FONDS (WKN A2PFOP). Die KFM Deutsche Mittelstand AG wurde beim
GroBen Preis des Mittelstandes 2016 als Preistrager fiir das Analyseverfahren KFM-Scoring ausgezeichnet. Fiir ihre anlegergerechte
Transparenz- und Informationspolitik wurde die KFM Deutsche Mittelstand AG von Rodl & Partner und dem Finanzen Verlag mit dem
Transparenten Bullen 2020 ausgezeichnet.

Rechtliche Hinweise

Diese Verdffentlichung der KFM Deutsche Mittelstand AG stellt weder ein Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots noch
einen Rat oder eine personliche Empfehlung bezliglich des Haltens, des Erwerbs oder der VerduBerung eines Finanzinstruments dar. Vielmehr
dient die Verdffentlichung allein der Orientierung und Darstellung von mdglichen geschaftlichen Aktivititen. Die in dieser Ausarbeitung
enthaltenen Informationen sind unverbindlich und erheben nicht den Anspruch auf Vollstandigkeit. Soweit in dieser Ausarbeitung Aussagen
liber Preise, Zinssatze oder sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der
Ausarbeitung und enthalten keine Aussage iiber die zukiinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukiinftiger Gewinne oder Verluste.
Die KFM Deutsche Mittelstand AG empfiehlt, sich vor Abschluss eines in dieser Ausarbeitung dargestellten Geschéfts 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 Berlicksichtigung lhrer
personlichen Vermogens- und Anlagesituation beraten lassen und Ihre Anlageentscheidung nicht allein auf diese Veréffentlichung stiitzen. Der
Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS ist in dem im Artikel genannten Wertpapier zum Zeitpunkt des Publikmachens des Artikels investiert.
Der Europdische Mittelstandsanleihen FONDS ist in dem im Artikel genannten Wertpapier zum Zeitpunkt des Publikmachens des Artikels nicht
investiert. Die KFM Deutsche Mittelstand AG, der Ersteller oder an der Erstellung mitwirkende Personen kénnen Anteile am Deutschen
Mittelstandsanleihen FONDS und/oder am Européischen Mittelstandsanleihen FONDS halten. Aus Veranderungen des Anleihekurses kann sich
ein wirtschaftlicher Vorteil fiir die KFM Deutsche Mittelstand AG, den Ersteller oder an der Erstellung mitwirkende Personen ergeben.
Ausfiihrliche produktspezifische Informationen zum Deutschen Mittelstandsanleinen FONDS entnehmen Sie bitte dem aktuellen vollstandigen
Verkaufsprospekt, den wesentlichen Anlegerinformationen sowie dem Jahres- und ggf. Halbjahresbericht. Diese Dokumente bilden die allein
verbindliche Grundlage fiir den Kauf von Investmentanteilen. Sie sind kostenlos am Sitz der Verwaltungsgesellschaft (FINEXIS S.A., 25A,
boulevard Royal L-2449 Luxemburg) sowie bei den Zahl- und Informationsstellen (Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG Niederlassung Luxemburg,
46, Place Guillaume II, L-1648 Luxemburg oder Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG, Neuer Jungfernstieg 20, 20354 Hamburg oder bei der Erste
Bank der oOsterreichischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien) und (iber die Homepage des Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS
http://www.dma-fonds.de erhéltlich. Ausfiihrliche produktspezifische Informationen zum Europdischen 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 fiir den Kauf von Investmentanteilen. Sie sind kostenlos am Sitz
der Verwaltungsgesellschaft (Monega KAG, Stolkgasse 25-45, 50667 Koln, www.monega.de) sowie bei den Zahl- und Informationsstellen (DZ
Bank AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Platz der Republik, 60325 Frankfurt am Main) und iiber die Homepage des Europdischen
Mittelstandsanleinen FONDS http://www.ema-fonds.de erhéltlich. Fir Schaden, die im Zusammenhang mit der Verwendung und/oder der
Verbreitung dieser Ausarbeitung entstehen oder entstanden sind, iibernehmen die Verwaltungsgesellschaften und die KFM Deutsche
Mittelstand AG keine Haftung.
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