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KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer — die ,,8,875%-Zinc Capital-Anleihe*
8,875%-Zinc Capital-Anleihe wird als ,attraktiv (4 von 5 méglichen Sternen) eingestuft

Disseldorf, 16. August 2017 - In ihrem aktuellen KFM-
Barometer zur 8,875%-Anleihe der Zinc Capital S.A. (WKN

s romeeny —_—__\\J A1GQ95) kommt die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem
Mittelstandsanleihen Ergebnis, die Anleihe als ,attraktiv® (4 von 5 mdglichen
August 2017 - Sternen) einzuschéatzen.
w % % X% 5% Zinc Capital ist eine Zweckgesellschaft, die der Finanzierung
a . des Befesa-Konzerns dient. Die Urspriinge der Befesa gehen
8,875 %-Anleihe auf die Metallgesellschaft und die hieraus entstandene B.U.S.
: . Berzelius Umwelt Service zuriick. Das Unternehmen
Zinc CaPltal S.A. . konzentriert sich auf das Recycling von geféhrlichen
Anleihe 11/18, WKN A1GQ95 Attraktiv Reststoffen der Stahl- und Aluminiumindustrie. Im Bereich
{@von’5) »oteel Dust Recycling Services” werden Stahlwerkstéube

aufbereitet und hieraus Walzoxide fiir die Zinkherstellung
gewonnen. Im Bereich »oalt Slags Recycling Services"

werden Salzschlacken aus der Aluminiumproduktion aufbereitet und hieraus SaIze sowie Aluminiumkonzentrat und -oxide hergestellt. In beiden
Bereichen ist Befesa européischer Marktfiinrer. Das Beteiligungsportfolio wurde in den letzten Jahren um sonstige Aktivitaten bereinigt. Das
Unternehmen hat seinen Hauptsitz in Ratingen und verfiigt iiber mehrere Produktionsstatten in Deutschland (Hannover, Liinen, Duisburg,
Freiberg und Bernburg) und Europa sowie jeweils ein Werk in der Tirkei und in Stidkorea.

Deutliche Ergebnissteigerung im ersten Halbjahr 2017 und anhaltend positive Preisentwicklung

Der Befesa-Konzern erzielte im zweiten Halbjahr 2017 Umsatzerlgse in Hohe von 374,4 Mio. Euro (Vj. 300,8 Mio. Euro). Im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum entspricht dies einer Steigerung von 24,5%. Das bereinigte Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
wurde im selben Zeitraum (berproportional von 53,9 Mio. Euro im ersten Halbjahr 2016 um 54,2% auf nun 83,1 Mio. Euro gesteigert.
Hintergrund sind sowohl die Umsetzung weiterer Prozessverbesserungen als auch Skaleneffekte aus gestiegenen Absatzmengen sowie eine
vorteilhafte Rohstoffpreisentwicklung. Nach Steuern wurde ein Halbjahres-Gewinn von 27,2 Mio. Euro (Vj. 8,9 Mio. Euro) erwirtschaftet.

Wesentlicher Ergebnistreiber ist die positive Entwicklung des im Bereich ,Steel Dust Recycling Services” gebiindelten Zink-Geschéftes. In
diesem Bereich wurde im ersten Halbjahr 2017 mit einem bereinigten EBITDA von 61,3 Mio. Euro nahezu 75% des Konzern-EBITDA erzielt.

Das bereinigte Konzern-EBITDA der letzten zw6lf Monate betragt etwa 162,0 Mio. Euro bei einer fiir Unternehmen im Recycling-Bereich deutlich
tiberdurchschnittlichen EBITDA-Marge von etwa 24%.

Sukzessive Entschuldung in den letzten Jahren aus operativen Cashflows und Beteiligungsverkaufen

Der Befesa-Konzern hat die Nettoverschuldung in den letzten Jahren von (iber 550,0 Mio. Euro (Stand 31.12.2013) auf zuletzt 456,0 Mio. Euro
(Stand 30.06.2017) reduziert. Parallel hierzu wurde das bereinigte Konzern-EBITDA gesteigert. Auf Basis des bereinigten Konzern-EBITDA der
letzten zwolf Monate von 162,0 Mio. Euro errechnet sich ein Verschuldungsgrad vom 2,8-fachen des bereinigten EBITDA zum 30.06.2017. Ein
Verschuldungsgrad von weniger als Faktor 3,0 vom EBITDA ist — unabhéngig vom Geschaftsmodell — als eher konservativ einzuschatzen.

Die Entschuldung wurde durch anhaltend hohe operative Cashflows, die das Geschaftsmodell erlaubt, sowie zuletzt zum Jahreswechsel
2016/17 getatigte Portfolio-Optimierungen und Beteiligungsverkdufe ermaglicht. So wurde im Dezember 2016 der ehemalige Bereich
»industrial Environmental Solutions” (IES) durch entsprechende Verkdufe aufgegeben. Trotz der Entschuldung wurden sowohl laufende
Investitionen als auch Wachstumsinvestitionen, u.a. in den Aufbau des Standortes Bernburg (Sachsen-Anhalt), getéatigt.

Per 30.06.2017 weist der Befesa-Konzern eine bilanzielle Eigenkapitalquote von 13,4% auf. Hierin sind bereits negative Einmaleffekte aus den
Beteiligungsverkaufen verarbeitet. Aufgrund des ertragreichen Geschaftsmodells in Verbindung mit einer durch anhaltende Abschreibungen
leicht riickldufigen Bilanzsumme wird von einer steigenden Eigenkapitalquote ausgegangen.

Besicherte Zinc Capital-Anleihe mit Laufzeit bis 2018

Die im Mai 2011 begebene Anleihe verfiigt iiber einen Zinskupon von 8,875% p.a. und hat eine Laufzeit bis zum 15.05.2018. Im Rahmen der
Emission wurden 300 Mio. Euro platziert. Die kleinste handelbare Stiickelung an der Borse betragt 100.000 Euro. Die Emittentin kann die
Anleihe seit dem 15.05.2017 zu 100% des Nennwerts mit einer Frist von mindestens 30 und maximal 60 Tagen vorzeitig kiindigen. Die Anleihe
ist iiber Garantien und Anteilen an Tochtergesellschaften des Konzerns, inshesondere im Segment ,,Steel Dust Recycling Services®, besichert.

Fazit: Attraktive Bewertung
Der Befesa-Konzern hat sich in den letzten Jahren betriebswirtschaftlich positiv entwickelt und sukzessive die Verschuldung reduziert. Derzeit
werden seitens der Eigentiimer die Verkaufsmdglichkeiten, u.a. (iber einen moglichen Bérsengang, geprift.

Aufgrund des profitablen Geschaftsmodells im Bereich Recycling von gefahrlichen Reststoffen der Stahl- und Aluminiumindustrie und des eher
konservativen Verschuldungsgrades, der aber auch durch vorzeitige Kiindigung erwarteten kurzen Restlaufzeit in Verbindung mit einer duBerst
attraktiven Mindestrendite von 9,48% p.a. mit halbjahrlicher Zinszahlung bei konservativ unterstellter Riickzahlung zur Félligkeit (Kurs 99,70%
am 15.08.2017) bewerten wir die 8,875%-Anleihe der Zinc Capital S.A. als ,attraktiv* (4 von 5 mdglichen Sternen).
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Uber die KFM Deutsche Mittelstand AG

Die KFM Deutsche Mittelstand AG ist Experte fiir Mittelstandsanleihen und Initiator des Deutschen Mittelstandanleihen FONDS (WKN ATW5T2).
Manager dieses Fonds ist die Heemann Vermdgensverwaltung GmbH; Verwaltungsgesellschaft ist die FINEXIS S.A. und Verwahrstelle die Joh.
Berenberg, Gossler & Co. KG, Niederlassung Luxemburg. Der Fonds bietet fiir private und institutionelle Investoren eine attraktive Rendite in
Verbindung mit einer breiten Streuung im Mittelstandsanleihen-Markt. Die Investmentstrategie des Fonds basiert dabei auf den Ergebnissen
des von der KFM Deutsche Mittelstand AG entwickelten Analyseverfahrens KFM-Scoring. Der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS schiittet
seine Ertrage jahrlich an seine Anleger aus. Fiir das Jahr 2014 schiittete der Fonds seinen Anlegern 2,10 Euro je Fondsanteil aus; fiir das Jahr
2015 erfolgte eine Ausschiittung von 2,29 Euro und fiir das Jahr 2016 von 2,17 Euro je Fondsanteil. Das bedeutet eine Ausschiittungsrendite
von uber 4% p.a. bezogen auf den jeweiligen Anteilspreis zu Jahresbeginn. Auch im laufenden Jahr profitieren die Anleger von der
Wertentwicklung des Fonds und einer damit verbundenen geplanten Ausschiittung in Hohe der Vorjahre. Die KFM Deutsche Mittelstand AG
wurde beim GroBen Preis des Mittelstandes 2016 als Preistrager fiir das Analyseverfahren KFM-Scoring und die iberdurchschnittliche
Entwicklung des Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS ausgezeichnet.

Hinweise zur Beachtung

Diese Pressemitteilung stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der Orientierung und Darstellung
von mdglichen geschaftlichen Aktivitaten. Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen Informationen erheben nicht den Anspruch auf Vollstandigkeit und sind daher
unverbindlich. Soweit in dieser Ausarbeitung Aussagen iiber Preise, Zinssatze oder sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieBlich
auf den Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und enthalten keine Aussage (ber die zukiinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukiinftiger
Gewinne oder Verluste. Diese Ausarbeitung stellt ferner keinen Rat oder Empfehlung dar. Wichtiger Hinweis: Wertpapiergeschafte sind mit Risiken,
insbesondere dem Risiko eines Totalverlusts des eingesetzten Kapitals, verbunden. Sie sollten sich deshalb vor jeder Anlageentscheidung eingehend personlich
unter Berlicksichtigung Ihrer personlichen Vermdgens- und Anlagesituation beraten lassen und lhre Anlageentscheidung nicht allein auf diese Pressemitteilung
stiitzen. Bitte wenden Sie sich hierzu an Ihre Kredit- und Wertpapierinstitute. Die Zuldssigkeit des Erwerbs eines Wertpapiers kann an verschiedene
Voraussetzungen - insbesondere Ihre Staatsangehérigkeit - gebunden sein. Bitte lassen Sie sich auch hierzu vor einer Anlageentscheidung entsprechend
beraten. Der Deutsche Mittelstandsanleinen FONDS ist in dem genannten Wertpapier zum Zeitpunkt des Publikmachens des Artikels investiert. Die KFM
Deutsche Mittelstand AG, der Ersteller oder an der Erstellung mitwirkende Personen halten Anteile am Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS. Aus
Verénderungen des Anleihekurses kann sich ein wirtschaftlicher Vorteil fiir die KFM Deutsche Mittelstand AG, den Ersteller oder an der Erstellung mitwirkende
Personen ergeben. Vor Abschluss eines in dieser Ausarbeitung dargestellten Geschéfts ist auf jeden Fall eine kunden- und produktgerechte Beratung durch
Ihren Berater erforderlich. Ausfiihrliche produkispezifische Informationen entnehmen Sie bitte dem aktuellen vollsténdigen 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 osterreichischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien) und (iber die
Homepage des Deutschen Mittelstandsanleinen FONDS dma-fonds.de erhdltlich. Fiir Schéden, die im Zusammenhang mit der Verwendung und/oder der
Verteilung dieser Ausarbeitung entstehen oder entstanden sind, iibernehmen die Verwaltungsgesellschaft und die KFM Deutsche Mittelstand AG keine Haftung.
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