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KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer (Update)

Die ,Mutares SE & Co. KG-Anleihe 20/24 mit variabler Verzinsung (3-Monats-EURIBOR +
600 bps)” wird weiterhin als ,durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)” (3,5 von 5
maoglichen Sternen) eingeschatzt.

Dusseldorf, 19. Mai 2022

In ihrem aktuellen Barometer zu der
KFM-Barometer ‘_\J Anleihe der Mutares SE & Co. KGaA
Mittelstandsanleihen T mit variabler Verzinsung und
Mai 2022 - Laufzeit bis 2024 (WKN A254QY)
* % % Yr 3¢ kommt die KFM Deutsche

Mutares SE & Co. KGaA Mittelstand AG zu dem Ergebnis,
Anleihe mit variabler Verzinsung Durchschnittlich dle Anlelhe Weiterh-in aIs N
Anleihe 20/24, WKN A254QY Attraktiv (POSitiVGI' ,,dUI'ChSChﬂIttlICh attraktiv (pOSItIVEF

Ausblick) (35von5) Ausblick)” (3,5 von 5 méglichen

Sternen) einzuschatzen.

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

Branche: Industriebeteiligungen derzeit in den Bereichen Automotive, Technologie und Konsumguter

Kerngeschaft: Ubernahme von Unternehmen bzw. | Marktgebiet: weltweit in mehr als 40 Landern mit
Unternehmensteilen (insbesondere in Umbruch- @ einem Fokus auf europdische Unternehmen
situationen) mit dem Ziel, durch anschlieBende
Optimierung die Entwicklungspotentiale zu heben

ausgewahlte Tochtergesellschaften und deren Geschaftsmodelle:

mit acht zusatzlichen europaischen ,Mutares” Landesgesellschaften
Segment Automotive & Mobility

- ESF Industrial Solutions Group, Czestochowa (Polen), Automobilzulieferer fur Fluidtransfersysteme,
Dichtungslésungen und Verkabelungen

- iinovis GmbH, Bad Friedrichshall (Deutschland), Ingenieursdienstleister fur Automobiltechnik

- KICO GmbH, Halver (Deutschland) und Innomotive Systems Hainichen GmbH [ISH], Hainichen
(Deutschland), beide Systemlieferanten fur hochwertige Automobiltechnik

- Light Mobility Solutions GmbH, Obertshausen (Deutschland), Kunststoffkomponenten Automobilindustrie
- PLATI Elettroforniture S.P.A., Bonate Sopra (ltalien), Hersteller von Kabelbdumen und Verkabelungen

- PrimoTECS SpA, Villar Perosa (ltalien) und Rasche Umformtechnik GmbH & Co. KG, Plettenberg
(Deutschland), beide Lieferanten von Schmiedeteilen in den Bereichen Motor, Getriebe und Antriebsstrang

Segment Engineering & Technology

- Balcke-Dirr GmbH, Dusseldorf (Deutschland), Hersteller von WarmeuUbertragern und Reaktoren

" Quellen: veréffentlichte Konzern-Geschdftsberichte 2019 bis 2021, nichtfinanzieller Konzernbericht 2021,
Quartalsbericht per 31.03.2022, Website des Emittenten und der Tochterunternehmen, Pressemitteilungen



- Clecim France SAS, Savigneux (Frankreich), Anbieter fur Stahlverarbeitungslinien
- Donges Group, Frankfurt a.M. (Deutschland), Komplettanbieter fur Gebaudehullen und Stahlkonstruktionen

- Gemini Rail Group, Wolverton (UK) und ADComms, Scunthorpe (UK), beide Dienstleister fur die
Eisenbahnindustrie in Grossbritannien

- La Rochette Cartonboard SAS, Valgelon (Frankreich), Hersteller von Faltschachtelkartonnagen
- Lacroix + Kress GmbH, Bramsche (Deutschland), Hersteller von sauerstofffreiem Kupferdraht

- Royal de Boer Stalinrichtingen B.V., Leeuwarden (Niederlande), Hersteller von Stalleinrichtungen und Japy
Tech SAS, Saint-Apollinaire (Frankreich), Hersteller von Kihltanks

Segment Goods & Services

- Asteri Facility Solutions AB, Stockholm (Schweden), Dienstleister im Bereich Gebaudemanagement

- EXIS.p.A., Rom (ltalien), Dienstleister fir Informations- und Kommunikationstechnologie

- FASANA GmbH, Euskirchen (Deutschland), Hersteller von Papierservietten

- Frigoscandia AB, Helsingborg (Schweden), Anbieter fur temperaturgeflhrten Logistikdienstleistungen

- Ganter Construction & Interiors GmbH, Waldkirch (Deutschland), Generalunternehmer im Innenausbau und
Ladenbau

- keeeper GmbH, Stemwede (Deutschland), Hersteller von Haushaltsprodukten aus Kunststoff

- Lapeyre SAS, Aubervilliers (Frankreich), Hersteller von Produkten fir die Hausausstattung

- Repartim SAS, Tours (Frankreich), Anbieter von Hausreparatur- und Notdiensten

- SABO-Maschinenfabrik GmbH, Gummersbach (Deutschland), Hersteller von Rasenmahern

- Terranor AB, Stockholm (Schweden), Anbieter von Stral3enbetrieb- und -instandhaltungsdienstleistungen

Insgesamt wurden 177 Tochtergesellschaften konsolidiert (Vorjahr: 151). Auf h6herer Ebene zusammengefasst
umfasst das Portfolio im Mai 2022 aktuell 23 Unternehmen bzw. Unternehmensgruppen. Diese Zahl wird sich
kurzfristig durch bereits gezeichnete Zukaufe auf 26 erhéhen.

Mitarbeiter: mehr als 14.000 (FTE) weltweit Unternehmenssitz: Minchen (u. 10 weitere Standorte)

Grundung/Historie: Seit der Grindung im Jahr 2008 mit dem ersten Buro in Minchen hat sich die Mutares SE
& Co. KGaA zu einem europdischen Marktteilnehmer mit weltweiter Aktivitat entwickelt.

Geschaftsmodell/Produkte/Dienstleistungen: Kauf von Unternehmen in Umbruchsituationen mit
anschlieBender Optimierung zwecks mittel- bis langfristigem Wiederverkauf. Bei der Auswahl der
Zielunternehmen konzentriert sich Mutares auf die Identifikation vorhandener Wertsteigerungspotenziale.
Mutares agiert damit wie ein international tatiger Private-Equity-Investor flir Sondersituationen.

Mitbewerber/Alleinstellungsmerkmal/Besonderheit: Mit ihren operativen Transaktionsteams an mittlerweile
elf europaischen Standorten konzentriert sich die Gruppe auf die Ubernahme von Unternehmensteilen groRer
Konzerne (Carve-outs) sowie mittelstandischer Unternehmen in Umbruchsituationen. Im Rahmen eines aktiven
Turnaround-Prozesses ist es da Ziel bei ertragsschwachen Unternehmen maégliche Entwicklungspotentiale zu
heben, damit ein stabiler und profitabler Wachstumskurs eingeschlagen werden kann.

Strategie: Typischerweise erwirbt Mutares ertragsschwache Unternehmen bzw. Unternehmensteile, die nicht
mehr zum Kerngeschaft eines Konzerns gehéren. Ubergeordnetes Ziel ist die Transformation kalkulierbarer
Risiken in eine Uberdurchschnittliche hohe Wertschépfung.

Den zu akquierenden Unternehmen fehlen zum Teil die geeigneten Strukturen. Von der Entflechtung
vorhandener IT Systemen, Uber den Aufbau neuer Lieferketten, die Verlagerung von Produktionskapazitaten,
die Abtrennung von Werken oder unrentablen Bereichen bis zum “Rebranding” bestehen vielfaltige
Herausforderungen, um ein nachhaltiges und eigenstandiges Unternehmen zu etablieren. Mutares
unterscheidet wahrend dieser strukturierten Prozesse zwischen vier Phasen, die im weiteren Verlauf einer
jahrlichen Neubetrachtung bzw. Einordnung unterliegen:
1) Acquisition: Mutares hat sich darauf spezialisiert, bestehende Marktchancen beim Erwerb seiner
Portfoliounternehmen zu identifizieren und zu nutzen. Im Rahmen einer M&A Transaktion konzentriert sich
Mutares starker auf die vorhandenen Wertpotenziale als auf einen bestimmten Sektor. In dieser frihen



Phase werden Ertragssteigerungspotenziale im Unternehmen untersucht, die im Anschluss durch geeignete
strategische und operative Optimierungen innerhalb von ein bis zwei Jahren gehoben werden (siehe Punkte
2-4).

2) Realingment: Nach Abschluss einer Akquisition ist es die erste Aufgabe, eine langfristige und profitable
Marktprasenz des erworbenen Unternehmens sicherzustellen. Neben der finanziellen Unterstitzung stellt
Mutares Management-Know-how durch Operations-Teams zur Verfligung, welche ein individuelles,
branchenspezifisches und zukunftsorientiertes Management in das erworbene Unternehmen einbringen.
Organisatorische Veranderungen werden hdufig mit den mitarbeiterbezogenen Stakeholdern, dem
Betriebsrat, den Gewerkschaften, der lokalen Gemeinschaft und den Mitarbeitern selbst abgestimmt.

3) Optimization: In der Phase der Optimization unterscheidet sich Mutares deutlich von klassischen
Investoren, die nur Kapital bereitstellen. Mutares agiert als aktiver Investor und entwickelt permanent und
flexibel Aktionsplane fur die Beteiligungen. Im Zuge eines aktiven Beteiligungsmanagements entwickelt
Mutares in den Beteiligungen kontinuierlich neue Geschaftschancen und unterstitzt bei deren
ErschlieBung. Dazu gehdért ausdricklich auch die regelmaRige Prifung von Add-on-Akquisitionen, um durch
einen fokussierten Buy&Build-Ansatz die ambitionierten Wachstumsziele voranzutreiben und zu erreichen.

4) Harvesting: Das Harvesting ist der finale Step vor dem Verkauf. Die Realisierung des Wertpotenzials der
einzelnen Beteiligungen wird nach Durchlaufen aller Entwicklungsphasen aktiv vorangetrieben, um eine
gewinnbringende Veraullerung des Unternehmens zu realisieren. In diesem Fall liegt die Zielvorgabe beim
7- bis 10-fachen Return auf das eingesetzte Kapitel.

Kunden: Konzerne, andere Beteiligungsunternehmen, “Management Buy Out"-Ldsungen

Lieferanten: Konzerne, andere Beteiligungsunternehmen, Gesellschafter von Unternehmen in
Umbruchsituationen

Markt / Branche

Die Mutares SE & Co. KGaA (Mutares-Gruppe) mit Sitz in Minchen wurde im Jahr 2008 gegrindet und ist ein auf
spezielle Situationen fokussierter, international tatiger Private-Equity-Investor. Mutares verflgt Uber eigene
operative Teams (Interims-Manager) und entwickelt gemeinsam mit dem vorhandenen Management der
Beteiligung ein umfangreiches Verbesserungsprogramm entlang der gesamten Wertschdpfungskette und
begleitet deren Umsetzung. Im weiteren Verlauf werden, soweit es wirtschaftlich sinnvoll erscheint, flankierend
strategische Zukaufe im nahen Branchenumfeld dieser Unternehmen getatigt (sog. ,add-on oder adjacent
Akquisitionen”), die die Beteiligungen im Sinne von Synergien zukunftig wertvoller machen sollen und nach einer
Phase der Stabilisierung attraktiv fur einen moglichen Verkauf erscheinen lassen.

Derzeit halt Mutares 23 Unternehmen bzw. Unternehmensgruppen aus den drei Segmenten Automotive &
Mobility (Umsatzanteil 2021:28,8% [V].: 38%]), Engineering & Technology (34,8% [V|.: 34%]) sowie Goods &
Services (36,4% [Vj.: 28%]). Um den jeweiligen Entwicklungsstand der Beteiligungen besser einordnen bzw.
Uberwachen zu kdnnen, unterscheidet Mutares nach dem Kauf eines Unternehmens nach drei Kategorien: die
Neuausrichtung (,Realighment”), die Phase der Optimierung (,Optimization”) und die Realisierung des
vollstandigen Wertpotentials (,Harvesting").

Die Beteiligungsbranche konnte gemald dem Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK)
(“Der deutsche Beteiligungskapitalmarkt 2021”, Stand Marz 2022) trotz der herausfordernden Zeit Starke
beweisen.

Die Investitionen der in Deutschland ansassigen Beteiligungsgesellschaften erreichten 12,6 Mrd. EUR (Vorjahr:
15,0 Mrd. EUR). Das Volumen der Beteiligungsverkaufe lag im Jahr 2021 bei 4,0 Mrd. EUR und damit sogar Uber
dem Vorjahreswert von 3,0 Mrd. EUR. Fir den Uberwiegenden Teil des gesamten Exit-Volumens waren die flr
Mutares bedeutenden Exit-Kanale, namlich strategische Investoren oder andere Beteiligungsgesellschaften (21%
bzw. 36%), verantwortlich.

Gegenuber dem Vorjahr gab es einen Ruckgang von 16%, doch das Investitionsvolumen blieb trotz der COVID-19-
Pandemie und auch im Vergleich zu den beiden Rekordjahren 2019 sowie 2020 auf hohem Niveau.



Darstellung der Betriebswirtschaftlichen Entwicklung

Die betriebswirtschaftliche Entwicklung des Konzerns stellt sich anhand der verdéffentlichten Daten? wie folgt dar:

Mutares SE & Co. KGaA .I FRS 2019 2020 2021
Konzernabschluss Mio. EUR

Umsatz 1.016 1.584 2.504
EBITDA (Cashflow) 79 143 567
EBIT (Betriebsergebnis) 26 41 447
Zinsaufwendungen - 11 28 27
EAT (Ergebnis n Steuern) bzw. Jahrestberschuss 17 20 442
Anlagevermogen 399 498 1.121
Umlaufvermogen 449 829 1.440
davon liquide Mittel 80 145 255
Eigenkapital 208 207 736
Verbindlichkeiten 640 1.120 1.824
Bilanzsumme 849 1.327 2.560
Anzahl Mitarbeiter (Durchschnitt) 6.505 11.480 14.195
Umsatzrendite (%) 1,6% 1,3% 17,7%
Umsatzentwicklung 55,9% 58,1%
Jahresergebnis Entwicklung 18,6% 2133,8%
Eigenkapitalquote (%) 24,5% 15,6% 28,8%
Anlagendeckung / "goldene Bilanzregel” 05 04 0,7

Entwicklung 2021

Das Geschaftsjahr 2021 war das bisher transaktionsreichste in der Geschichte der Mutares-Unternehmensgruppe.
Auf der Akquisitionsseite hat Mutares in den drei Segmenten Automotive & Mobility, Engineering & Technology
sowie Goods & Services insgesamt 14 Akquisitionen erfolgreich abgeschlossen.

Das Geschaftsmodell der Mutares-Unternehmensgruppe, das in erster Linie auf Restrukturierung ausgerichtet ist,
hat sich auch in der pandemiebedingten wirtschaftlichen Krise des Jahres 2021 nicht nur als widerstandsfahig,
sondern zudem als chanchenreich erwiesen. Pandemiebedingte bestandsgefdhrdende Bedrohungen einzelner
Portfoliounternehmen wurden dank der intensiven Begleitung durch gruppeneigene Berater erfolgreich
abgewehrt. Bei vielen Portfoliogesellschaften konnten trotz verschiedener Herausforderungen deutliche
Restrukturierungsfortschritte erzielt werden.

Insgesamt erzielte die Mutares-Gruppe 2021 einen Konzernumsatz (IAS/IFRS) in H6he von 2.504,0 Mio. EUR
(Vorjahr: 1.583,9 Mio. EUR). Der erneut hohe Umsatzanstieg war in erster Linie auf die verstarkten M&A-Aktivitaten
zurUckzufthren.

Die Umsatzerldse der Mutares SE & Co. KGaA resultieren aus Beratungsleistungen an verbundene Unternehmen
und Management Fees. In Folge der hohen Transaktionsaktivitdat der Vergangenheit und einem dadurch
vergréRerten Portfolio sind diese auf 50,5 Mio. EUR (Vorjahr: 31,9 Mio. EUR) angestiegen. Umsatzerldse und
Dividenden aus dem Portfolio (im Wesentlichen phasengleich vereinnahmte Ertrage aus Beteiligungen) ergeben
das sog. ,Portfolio Income”, welches sich fur das Geschaftsjahr 2021 auf 64,9 Mio. EUR (Vorjahr: 66,5 Mio. EUR)
belduft. Im Nachfolgenden wird hier jeweils nur auf die Mutares-Gruppe eingegangen.

Die sonstigen Ertrage von 770,1 Mio. EUR in 2021 (Vorjahr: 241,3 Mio. EUR) sind erneut insbesondere auf
Konsolidierungseffekten zurtckzufthren. Hier sind vor allem die aus den Akquisitionen resultierenden Gewinne
aus gunstigem Erwerb (,Bargain Purchase”) von insgesamt 692,7 Mio. EUR (Vorjahr: 207,8 Mio. EUR) zu nennen.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) des Gesamtkonzerns konnte in 2021 mit 566,5
Mio. EUR gegenlber dem Vorjahr (142,7 Mio. EUR) deutlich gesteigert werden. Zur Transparenzverbesserung

2 verdffentlichte Konzern-Geschdftsberichte der Jahre 2019 bis 2021



bedient sich Mutares der SteuerungsgrofRe des Adjusted EBITDA, das insbesondere um die Einflisse aus den
geschaftsmodellimmanenten haufigen Veranderungen in der Zusammensetzung des Protfolios bereinigt ist. Dazu
werden die Gewinne aus gunstigem Erwerb (,Bargain Purchase”) vom rechnerischen EBITDA abgezogen und die
Restrukturierungsaufwendungen hinzu addiert. Zudem werden die Entkonsolidierungseffekte eliminiert. Damit
werden die operativen Entwicklungen transparenter dargestellt und des wird eine bessere Beurteilung der
operativen Ertragskraft ermoglicht. Das so ermittelte Adjusted EBITDA belauft sich in 2021 auf -41,3 Mio. EUR
(Vorjahr: -28,8 Mio. EUR). Erwartungsgemald wurde das Adjusted EBITDA durch die negativen Ergebnisbeitrage
der neuen Akquisitionen belastet. Zudem belasten auch die gestiegenen Rohstoff- und Energiekosten die
Ergebnisse mehrerer Beteiligungen und damit das Adjusted EBITDA des Konzerns.

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit wurde ebenfalls durch die negativen Beitrage der neuen
Akquisitionen sowie die deutlichen Preissteigerungen bei den Rohmaterialien belastet und belduft sich in 2021
auf -103,5 Mio. EUR (Vorjahr: -34,3 Mio. EUR). Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit stieg von 51,4 Mio.
EUR (Vorjahr) in 2021 auf 171,5 Mio. EUR. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus Netto-Einzahlungen aus den
Zugangen zum Konsolidierungskreis. Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit belduft sich auf 47,9 Mio.
EUR (Vorjahr: 57,8 Mio. EUR)

Dadurch konnten sich die liquiden Mittel positiv entwickeln und belaufen sich per 31.12.2021 auf 255,1 Mio. EUR
(Vorjahr: 145,3 Mio. EUR). Grund dafur sind zum einen die Einzahlungen aus der Kapitalerhéhung von 94,3 Mio.
EUR netto. Das Eigenkapital belauft sich zum 31.12.2021 auf 736,3 Mio. EUR (Vorjahr: 207,2 Mio. EUR). Die
Eigenkapitalquote stieg zum Bilanzstichtag auf 29% (Vorjahr: 16%). Ein weiterer Grund fir die Erhéhung der
liquiden Mittel in dem Geschaftsjahr ist die Erh6hung der Anleihe um 10,0 Mio. EUR sowie die im Cashflow aus
Investitionstatigkeit enthaltenen Netto-Einzahlungen aus den Zugangen zum Konsolidierungskreis.

Das Konzernergebnis (442,3 Mio. EUR) hat sich im Vergleich zum Vorjahr (19,7 Mio. EUR) deutlich erhéht. Wobei
diese Erhéhung auf die bereits zuvor genannten Gewinne aus Unternehmenserwerben (,Bargain Purchase”)
zurlUckzufthren sind.

Die internationalen Automobilmarkte erlebten laut dem Verband der Automobilindustrie (,VDA") ein turbulentes
Jahr 2021. In der ersten Jahreshalfte wurden wegen der niedrigen Umsatzzahlen im Vojahr und der nun
eintretenden Nachholeffekte deutliche Zuwachse generiert. Der Geschaftsverlauf in der zweiten Jahreshalfte fiel
allerdings wesentlich schwacher aus. Griinde hierfir waren die Knappheit an Vorprodukten und Rohstoffen sowie
die mangelnde Verflgbarkeit von Halbleitern. Zusatzlich wurden die Liquiditat und Profitabilitat der Banche von
steigenden Energie- und Rohstoffpreisen belastet.

Im Einzelnen erzielte der Bereich ,,Automotive & Mobility" im Jahr 2021 einen Umsatz von 719,9 Mio. EUR nach
602,4 Mio. EUR im Vorjahr. Grund fur den Umsatzanstieg waren in erster Linie die Akquisitionen von LMS, ISH und
Rasche, die in dem Geschaftsjahr 2021 ab dem Zeitpunkt des Erwerbs in den Konzern einbezogen wurden.

Verkauft wurden in diesem Segment die STS Group AG (Mehrheitsbeteiligung von 73,25% durch Mutares), ein
Spezialist fir KFZ-AulZenverkleidungen an die Adler Pelzer Group mit einem Entkonsolidierungsergebnis von -25,8
Mio. EUR. Zu berlcksichtigen ist jedoch, dass Uber die gesamte Haltedauer der Beteiligung STS (2013-2021) ein
ROIC (Return on Invested Capital) mit dem Faktor neun erzielt werden konnte.

Der Erwerb der Innomotive Systems Hainichen GmbH (,ISH"), einem Anbieter von Aluminiumscharnieren fur
Automobilanwendungen (welcher TUrscharniere aus Stahl oder Aluminium sowie komplexe Scharniere fur
Motorhauben, Heckklappen und -deckel fertigt), verspricht u.a. Synergien mit dem bestehenden Portfolio-
Unternehmen KICO. Neben anderen Erwerben in diesem Segment versucht Mutares mit dem Kauf der noch
defizitaren Light Mobility Solutions (LMS), einem Anbieter von AulRenverkleidungsteilen fur die Automobilindustrie
(Zulieferer von OEM Produzenten, fur z.B. Kihlergrills, Blenden, Schweller-, Seiten- und Dachverkleidungen oder
Spoiler) im Rahmen eines Transformationsprozesses, die Produkte sowie das Kundenportfolio, die Nutzung des
Know-hows und die Zusammenarbeit mit Kunden und anderen Partnern zu verbessern und wettbewerbsfahige
Kostenstrukturen zu schaffen.

Das EBITDA dieses Segmentes belauft sich fir 2021 auf 86,4 Mio. EUR (Vorjahr: 65,7 Mio. EUR). Hierin sind Gewinne
aus gunstigem Erwerb (,Bargain Purchase”) aus den Akquisitionen von insgesamt 123,9 Mio. EUR (Vorjahr: 84,3
Mio. EUR) enthalten. Diese Gewinne sind insbesondere auf die Erwerbe der LMS und ISH zurlckzufUhren. Das
Adjusted EBITDA war demgegenuber im Saldo von den o.g. Einflissen sowie den noch negativen



Ergebnisbeitrdgen aus den Neuakquisitionen belastetet und fiel dadurch auf -20,2 Mio. EUR (Vorjahr: -13,3 Mio.
EUR).

Im Segment ,,Engineering & Technology” wurde 2021 ein Umsatz in Héhe von 871,9 Mio. EUR (Vorjahr: 534,7
Mio. EUR) erzielt. Zum Umsatzanstieg trugen der Volljahreseffekt der im Laufe des Vorjahres erworbenen
Lacrois+Kress sowie Royal de Boer und Japy Tech bei, die erst gegen bzw. zum Ende des Jahres 2020 erworben
wurden.

Mit den Erwerben der Primetals Technologies, mittlerweile umbenannt in Clecim France S.A.S., einem Anbieter
von Lésungen fur Stahlverarbeitungslinien in Frankreich und der RDM La Rochette, nun firmierend als La Rochette
Cartonboard S.A.S., einem Produzenten von Faltschachtelkartons auf Basis von Frischfasern tberwiegend fur die
Pharma- und Lebensmittelindustrie, wurde dieses Segment gestarkt.

Der Erwerb der Alan Dick Communications Ltd. (nun: ADComms), einem Anbieter von Kommunikations- und
Sicherheitssystemen fur den britischen Bahnsektor runden die Erwerbe als komplementare Erganzung zu dem
Portfoliounternehmen Gemini Rail Group in diesem Segment ab, wahrend ein anderer Teil des Gemini Geschafts
mangels Fortfihrung eines Kundenprojekt beendet wurde.

VerauRRert wurden hingegen u.a. die Balcke Durr Rothemuhle mit einem Entkonsolidierungserfolg von +9,5 Mio.
EUR; ebenso die franzdsische Tochtergesellschaft La Meusienne. Die verbleibenden Balcke Durr Beteiligungen
sind teilweise im Kernenergiemarkt und in der Chemieindustrie tatig und profitieren aktuell vom Ruckbau der
Kernkraftwerke in Deutschland. Zudem wurde nach dem Ende des Geschaftsjahres im ersten Quartal 2022 die
Ubernahme der Toshiba Transmission & Distribution (kunftig firmierend als Balcke-Durr Energy Solutions)
abgeschlossen.

Mit dem zeitnahen Weiterverkauf der Nexive Group an die italienische Post nutzte man ein begrenztes Zeitfenster
in der Gesetzgebung zur Konsolidierung im italienischen Post- und Paketmarkt. Die Transaktion konnte auf Ebene
der Mutares SE & Co. KGaA mit einem uUberdurchschnittlichen ca. 15-fachen ,ROIC* abgeschlossen werden.

Begunstigt durch die Gewinne aus gunstigen Erwerb (,Bargain Purchase”) von 75,0 Mio. EUR im Zusammenhang
mit den Transaktionen des Segments belauft sich das EBITDA auf 64,3 Mio. EUR (Vorjahr: 59,7 Mio. EUR). Das
Adjusted EBITDA wurde insbesondere durch die noch negativen Beitrage der jungsten Akquisitionen belastet und
belief sich auf -2,0 Mio EUR (Vorjahr: 7,6 Mio. EUR).

Das jungste Segment , Goods & Services" steuerte insgesamt 912,4 Mio. EUR (Vorjahr: 446,7 Mio. EUR)
Umsatzerldse bei und konnte diese im Vergleich zum Vorjahr durch die Neuakquisitionen in 2020 (hier vor allem
Terranor) deutlich steigern.

Auch im Jahr 2021 war in diesem Segment die groRte Aktivitat zu verzeichnen, allen voran die Ubernahme der
Lapeyre S.A.S von Saint-Gobain, die bisher grof3te Akquisition der Mutares. Das Unternehmen produziert und
vertreibt Heimwerkerprodukte fir den AuRen- und Innenbereich, wie Fenster, Turen, Kichen und Badmdbel mit
zehn Produktionsstandorten in Frankreich und beliefert ein umfangreiches Netzwerk (Filialnetz) von 131
Geschaften in Frankreich. Es ist vorgesehen, zundchst 26 Geschafte im Rahmen einer Sale- and Leaseback
Transaktion zum Ende des dritten Quartals 2022 zu verdul3ern. Der Fair Value der gem. IFRS 5 umgegliederten
Liegenschaften betragt 82,1 Mio. EUR. Die traditionsreiche Marke Lapeyre ist auf dem franzdsischen Markt sehr
bekannt und die 3.400 Mitarbeiter erwirtschaften derzeit einen Umsatz von ca. 600 Mio. EUR p.a.. Diese
Transaktion ist zudem ein weiterer Beleg daflr, dass Mutares in der Lage ist, auch grof3ere ,Deals” abzuwickeln
und ein vertrauenswurdiger Partner fir grof3e Konzerne wie Saint-Gobain zu sein.

Des weiteren wurde die Ericsson Services lItalia, die sich auf den Netzausbau (4G und 5G) und deren Wartung
spezialisiert hat und in EXI umbenannt wurde, erworben. Mit der Frigoscandia AB (1948 gegriindet) wurde ein
fuhrender nordischer Anbieter im Bereich der Logistikldsungen von geklhlten und gefrorenen Lebensmitteln
erworben. Das Unternehmen verfigt Gber 25 Lagerhduser und Terminals in Schweden und Norwegen und ist in
den drei Segmenten Inlandstransport, internationaler Transport und Lagerhaltung unterwegs. Frigoscandia plant
einen Jahresumsatz von nahezu 300 Mio. EUR und beschaftigt mehr als 1.000 Mitarbeiter. Ebenfalls ist der Erwerb
einer Mehrheitsbeteiligung von 80% an der Carglass ® Maison Group in Frankreich zu nennen, die sich auf
Reparaturen und Notfalle in Privathaushalten spezialisiert hat und in Repartim unbenannt wurde. Der Erwerb der
NCC Road Services, Skandinavien erganzt das Produktangebot der Terranor Gruppe. Der Verkauf der in 2019
erworbenen TréfilUnion fuhrte in 2021 zu einem Entkonsolidierungsergebnis von -3,5 Mio. EUR. Weitere Verkaufe



erfolgten mit Cenpa S.A.S. und Norsilk S.A.S. mit Entkonsolidierungsergebnissen von zusammen -7,6 Mio. EUR.
Diese teilweise negativen Entkonsolidierungserfolge sind nur ein Teilausschnitt der gesamten Erfolgsrechnung
des jeweiligen Investments mit Blick auf die gesamte Haltedauer im Konzernportfolio, die intern anhand des
~ROIC" gemessen wird. Bei den Exits im Geschaftsjahr 2021 lag der Return on Invested Capital (ROIC) im Schnitt
Uber dem mittelfristigen Ziel von 7-10.

Das EBITDA belduft sich, begtinstigt von den Gewinnen aus gunstigen Erwerb (,Bargain Purchase”) von 493,8 Mio.
EUR (hier vor allem aufgrund des Erwerbs von Lapeyre), auf 450,8 Mio. EUR (Vorjahr: 29,0 Mio. EUR). In Bezug auf
das Adjusted EBITDA zeigten einige Beteiligungen eine erfreuliche Entwicklung, aber die noch negativen
Ergebnisbeitrage der neuen Akquisitionen und die gestiegenen Rohmaterialpreise belasten jedoch das Adjusted
EBITDA, welches sich auf-13,2 Mio. EUR (Vorjahr: -17,0 Mio. EUR) belauft.

Entwicklung 1. Quartal 2022 und Ausblick

Das Portfolio der Unternehmensbeteiligungen hat sich von 23 auf 26 erhdht. Wobei drei Zugange bereits
gezeichnet wurden, aber die Integration in den Konsolidierungskreis der Mutares-Gruppe noch erfolgt. Die drei
Unternehmen sind:

- Allegheny Technologies Incorporated (ATI), Hersteller von Produkten u.a. aus niedrig legierten Stahlen
[Umfirmierung in Special Melted Products Ltd. geplant]

- Vallourec Bearing Tubes (VBT), Hersteller von nahtlosen Prazisionsstahlrohren

- Siemens Energy Engines S.A.U., Hersteller von Gas- und Dieselmotoren

Alle drei Unternehmen sind dem Segment Engineering & Technology zuzuordnen.

Zudem konnten in dem ersten Quartal 2022 sowohl eine Akquisition abgeschlossen (Balcke-DUrr Energy Solution)
als auch ein Exit (BEXity) realisiert werden.

Aktuell befinden sich 88 Projekte in der M&A-Pipeline, wovon sieben sich derzeit bereits in der engeren Auswabhl
befinden. Fir das Jahr 2022 werden derzeit voraussichtlich 12 Akquisitionen erwartet. Zeitgleich wurden fir vier
Unternehmen des Beteiligungsportfolios der Exit Prozess eingeleitet.

Die Konzernumsatze konnten in dem 1. Quartal 2022 auf 852,5 Mio. EUR (Vorjahreszeitraum: 493,8 Mio. EUR)
erhoéht werden. Das EBITDA sank von 53,8 Mio. EUR (Q1/2021) auf -14,3 Mio. EUR und das Adjusted EBITDA von
0,3 Mio. EUR (Q1/2021) auf -30,7 Mio. EUR. Diese negative Entwicklung ist wie bereits im Kapitel Entwicklung 2021

ausfihrlich erlautert in erster Linie auf gestiegende Akquisitionstatigkeit der Mutares und den damit in
Zusammenhang stehenden noch negativen Ergebnisbeitragen der jungen Portfoliounternehmen zurtckzufihren.

Im gleichen Zeitraum konnten die Umsatzerldse der Mutares SE & Co. KGaA von 10,9 Mio. EUR (Q1/2021) auf 14,7
Mio. EUR erhéht und das Net Income von -4,3 Mio. EUR (Q1/2021) auf 6,8 Mio. EUR verbessert werden.

Seitens der Mutares-Unternehmensgruppe wird flr das Geschaftsjahr 2022 ein Konzernumsatz von mehr als 4,0
Mrd. EUR und ein Ergebnis auf Ebene der Emittentin in H6he von 72,0 bis 88,0 Mio. EUR erwartet. Der Ausblick
auf das Jahr 2023 prognostiziert einen Konzernumsatz von mehr als 5,0 Mrd. EUR und ein Ergebnis der Mutares
SE & Co. KGaA von ca. 90,0 bis 110,0 Mio. EUR.

Quick-Check Nachhaltigkeit durch imug | rating?

Der Nachhaltigkeitsbeitrag von der Mutares SE & Co.KGaA wird als positiv eingeschatzt. Das Unternehmen
verstofit nicht gegen die vom KFM Mittelstandsanleihen FONDS definierten Ausschlusskriterien. Der von den
Beteiligungsgesellschaften des Unternehmens erzielte Umsatzanteil mit Produkten/Dienstleistungen mit positiver
Nachhaltigkeitswirkung wird auf 10-20 Prozent geschatzt. Im Unternehmen existieren Ansatze fur die
Berucksichtigung von ESG-Aspekten, es fehlt jedoch an einer systematischen Umsetzung.

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



Anleihe: 80 Mio. Euro mit variabler Verzinsung und einer Laufzeit bis 2024*

WKN: A254QY ISIN: NO0010872864
4-jahrige Laufzeit: vom 14.02.2020 bis 14.02.2024 Zinskupon: 6,00 % p.a., variabler Kupon 3-Monats-

EURIBOR +600 bps (Floor @ 0%)

Volumen: 80 Mio. Euro (Vollplatzierung) Stlckelung: 1.000 Euro je Schuldverschreibung

Handelsplatz/Marktsegment: Open Market Segment | Zinstermine: vierteljahrlich am 14.02., 14.05., 14.08.
der Borse Frankfurt, sowie international an der | und 14.11.
NORDIC ABM

Kindigungsmdglichkeiten seitens des Emittenten: Kindigungsmaoglichkeiten nach Wahl der Emittentin
bestehen ab dem 14.02.2023 zu 100,90% und ab dem 14.08.2023 zu 100,25% des Nennwertes. Des Weiteren

istin den Anleihebedingungen eine Make-Whole Klausel integriert, diese ermdglicht eine Kiindigung seitens der
Emittentin vor dem ersten Kundigungstermin. Der Ruckzahlungskurs wurde in diesem Fall 100,90% des
Nennwertes betragen, zuzlglich der verbleibenden Zinszahlung bis zum ersten Kiindigungstermin, sowie unter
Berucksichtigung einer Abzinsung von 50 Basispunkte p.a. bis zu diesem Rlckzahlungstermin.

Klindigungsmoglichkeiten seitens des Glaubigers, Covenants: Eine Kiundigungsmaoglichkeit auf seiten der
Anleiheglaubiger besteht im Falle des Kontrollwechsels zu 101% des Nennwertes. Die Emittentin verpflichtet
sich in den Anleihebedingungen u.a. zur Einhaltung einer Mindestliquiditatsquote von min. 10 Mio. Euro sowie
zu einem Nettoverschuldungsgrad von unter 20%.

Rang und Besicherung: Die Schuldverschreibungen sind vorrangig und durch die Verpfandung von
Geschaftsanteilen an einem Teil der Beteiligungs-Unternehmen abgesichert, Senior Secured-

Verwendungszweck: Die Netto-Emissionserlése sind zur allgemeinen Unternehmensfinanzierung, der
Finanzierung oder Refinanzierung von Akquisitionen, sowie der Refinanzierung sonstiger Finanzschulden der
Gruppe angedacht.

Besondere Merkmale: Die Anleihe ist nach norwegischem Recht begeben. Des Weiteren ist in den
Anleihebedingungen Nordic Trustee als gemeinsamer Vertreter festgelegt - die Anleihe ist im Nordic Bond
Format begeben.

Fazit und personliche Meinung der Analysten: ,durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)"
Bewertung

Das Geschaftsjahr 2021 war das bisher erfolgreichste in der Historie der Mutares-Unternehmensgruppe. Trotz
Beeintrachtigungen durch die nach wie vor bestehende COVID-19-Pandemie konnte Mutares die operativen
Herausforderungen erfolgreich bewaltigen und zeitgleich die Chancen, die sich in einem schwierigen
wirtschaftlichen Umfeld fur ein auf Restrukturierung ausgerichtetes Geschaftsmodell ergeben, erfolgreich
nutzen.

Wir betrachten die Entwicklung im 1. Quartal 2022 gemeinsam mit der gut gefullten M&A Pipeline als eine
ausgezeichnete Basis fur eine weitere positive Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Mutares Unternehmensgruppe.

Auch wenn die Umsatz- und Ergebnisziele fur die Jahre 2022 und 2023 auf den ersten Blick ambitioniert
erscheinen, so ist doch zu berlcksichtigen, dass bisherige Umsatzprognosen fur das kommende Geschaftsjahr
jeweils erreicht wurden.

In Verbindung mit der Rendite in Hohe von 6,00% p.a. (auf Kursbasis von 100% am 19.05.2022 an der Borse
Frankfurt bei Berechnung bis Endfalligkeit am 14.02.2026) wird die Anleihe 20/24 mit variabler Verzinsung der
Mutares SE & Co. KGaA (WKN A254QY) als ,durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)” (3,5 von 5 méglichen
Sternen) bewertet.

4 Quelle: veréffentlichte Anleihebedingungen vom 14.02.2020



Uber dieses KFM-Barometer

Dieses KFM-Barometer wurde durch jeweils einen Unternehmensanalysten und einen Wertpapieranalysten im
Auftrag der KFM Deutsche Mittelstand AG am 19.05.2022, 13:35 Uhr auf Basis einer Analyse der
Fundamentaldaten auf Grundlage der Geschaftsberichte 2019 bis 2021, nichtfinanzieller Konzernbericht 2021,
Quartalsbericht per 31.03.2022 und der Anleihebedingungen vom 14.02.2020 der Mutares SE & Co. KGaA 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 flr verzinsliche Wertpapiere mittelstandischer Unternehmen berucksichtigt.

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 grundsatzlich in den kommenden
zwolf Monaten geplant ist, steht zum Zeitpunkt der Veréffentlichung 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 europadischen Mittelstandsanleihen FONDS
(WKN A2PFQOP). Die KFM Deutsche Mittelstand AG wurde beim GroRRen Preis des Mittelstandes 2016 als Preistrager
fur das Analyseverfahren KFM-Scoring ausgezeichnet. Fir ihre anlegergerechte Transparenz- und
Informationspolitik wurde die KFM Deutsche Mittelstand AG von Rédl & 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 darUber, 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 branchenabhdangig, in der Praxis
Bilanzsumme hat sich jedoch eine MindestgréRe 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 = Anlagevermogen

Rechtliche Hinweise und Offenlegung

Diese Vero6ffentlichung der KFM Deutsche Mittelstand AG stellt weder ein Angebot oder eine Aufforderung zur
Abgabe eines Angebots noch einen Rat oder eine persoénliche Empfehlung bezliglich des Haltens, des Erwerbs
oder der VerauBBerung eines Finanzinstruments dar. Sie unterliegt keinen gesetzlichen Anforderungen zur
Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und
unterliegt keinem Handelsverbot vor Vertffentlichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategie-



empfehlungen. Vielmehr dient die Veréffentlichung allein der Orientierung und Darstellung von maglichen
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 ausschlief3lich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und
enthalten keine Aussage Uber die zukinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukunftiger Gewinne
oder Verluste. Fruhere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator
fur die kunftige Performance dar. Die kiinftige 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: Wertpapiergeschafte sind mit
Risiken, insbesondere dem Risiko eines Totalverlusts des eingesetzten Kapitals, verbunden. Sie sollten sich
deshalb vor jeder Anlageentscheidung eingehend persdnlich unter Bertcksichtigung l|hrer persénlichen
Vermodgens- 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 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 initilerten 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 moglicherweise 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. Schlie3t 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: Fondsubersicht) 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 fir 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 personlichen 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 fur den Kauf von
Investmentanteilen. Sie sind kostenlos am Sitz der Verwaltungsgesellschaft (Monega KAG, Stolkgasse 25-45, 50667
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Kéln, 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 Europdischen
Mittelstandsanleihen FONDS http://www.ema-fonds.de erhaltlich.

Die Zuverlassigkeit der zur Analyse herangezogenen Informationsquellen wurde nicht Uberpruift, so dass letztlich
Zweifel an der Zuverlassigkeit aller erwahnten Informationsquellen nicht ausgeraumt werden konnten. Fur
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 fir 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 Anlagevermittlung (8 2 Abs. 2 Nr. 3 und 4 WpIG) bieten wir Ihnen ausschlieBlich als
vertraglich gebundener Vermittler gemal? § 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 fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin). Bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen gelten die Informationen Uber die
Berucksichtigung von nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen und von Nachhaltigkeitsrisiken der NFS
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 tbernimmt.

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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