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KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer - Die ,8,00%-Agri Resources-Anleihe“ (Update)

»8,00%-Agri Resources-Anleihe” weiterhin als ,durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)“ (3,5 von 5 mdglichen Sternen)
eingeschatzt

Diisseldorf, 07. Oktober 2020

In ihrem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-
Barometer zu der 8,00%-Anleihe der Agri

KFM-Barometer -\l Resources Group S.A. (WKN A183JV) kommt
NIt =anlcioen —— die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem
/ Ergebnis, die Anleihe weiterhin als
Oktober 2020 ,durchschnittlich attraktiv (positiver
Ausblick)“ (3,5 von 5 maglichen Sternen)
* % % I * einzuschatzen.

Die Agri Resources Group S.A. wurde 2015 mit
Sitz in Luxemburg gegriindet'. Sie ist ein Teil

8,00%-Anleihe

- cl: von Agricorp, dem Agrargeschaft der Monaco
Agrl Resources Group S.A. DuIChthmttl}C_h Resources Group' und somit ein
Anleihe 16/21, WKN A183)V Attraktiv (Posltlve]_' Schwesterunternehmen der R-LOGITECH S.A.M.
hlick und der Metalcorp Group S.A.2. Die
Ausblick) (35 vons) Geschéftstatigkeit der Agri Resources Group

umfasst den Anbau und die Verarbeitung von
landwirtschaftlichen Erzeugnissen wie Maniok,
Sojabohnen, Mais, Reis, Kartoffeln (Segment , Agriculture/ Crops*) sowie Vanille und Gewiirzen (Segment ,Vanilla & Spices”) und anderen,
teilweise lokalen Feldfriichten'. Dabei bewirtschaftet das Unternehmen mehr als 90.000 Hektar Anbauflachen fiir das Segment
»Agriculture/Crops” iberwiegend im nordlichen Afrika sowie mehr als 150 Hektar fiir das Segment ,Vanilla & Spices” in Madagascar,
Indonesien und Mauritius'. Die Gesellschaft verfiigt in den jeweiligen Produktionsléandern {iber eigene Verarbeitungs- und Lagerkapazitdten'.
Die Gruppe ist mit mehr als 350 Mitarbeitern insgesamt in neun Landern aktiv'.

Die Agri Resources Group verpflichtet sich den Zielen der Vereinten Nationen (UN) fiir 2015-2030 fiir nachhaltige Entwicklung (SDGs) mit
dem Ziel, eine bessere und nachhaltigere Zukunft fiir alle zu erreichen, da die Erhaltung der Umwelt fiir das langfristige Wohlergehen ihrer
Industrie und die Qualitat der Produkte von wesentlicher Bedeutung sind®. Hierbei arbeitet Agri Resources mit wichtigen internationalen
Geschafts- und institutionellen Partnern wie der Weltbank und der IFC, einer internationalen Entwicklungsbank, die sich als Teil der
Weltbankgruppe auf die Forderung privater Unternehmen spezialisiert hat, zusammen'.

Wachstum durch Investitionen

Nachdem die Handelsaktivititen Anfang 2018 an die Muttergesellschaft Agricorp Invest S.A. (ibertragen wurden, konzentriert sich das
Unternehmen auf den Anbau und die Verarbeitung von landwirtschaftliches Erzeugnissen'. In den letzten zwei Jahren hat das Unternehmen
Mittel investiert und eine Mitarbeiterstruktur geschaffen, um die langfristige Entwicklung seiner Geschaftstatigkeit zu gewahrleisten'. Kiinftig
ist die Gesellschaft in der Lage, sich auf Wachstum und Konsolidierung zu konzentrieren'. Die Erhohung des bestehenden Handelsvolumens
wird in erster Linie durch hohere Umsétze aus dem Handelsbereich der Agricorp Gruppe vorangetrieben'. Eine Verbesserung der Margen wird
durch Synergieeffekte aus hoheren Verkdufen an Endverbraucher erwartet'.

Erste Erfolge sind hier bereits 2019 zu sehen, so konnte der Umsatz um 66% auf 9,8 Mio. Euro von 5,9 Mio. Euro im Jahr 2018 gesteigert
werden'. Abziiglich der sogenannten ,,cost of goods sold (COGS)* in Hohe von 58% des Umsatzes wurde fiir das Jahr 2019 ein Rohgewinn in
Hohe von 4,1 Mio. Euro erzielt'. Nach Verwaltungskosten in Hohe von insgesamt 2,1 Mio. Euro betrug das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 2,0 Mio. Euro (2018: 1,3 Mio. Euro)', was einer Steigerung gegeniiber dem Vorjahr (1,3 Mio. Euro) von 55%
entspricht. Abziiglich Abschreibungen (1,2 Mio. Euro) und Zinsaufwendungen (netto) in Hohe von 0,7 Mio. Euro verblieb ein Ergebnis vor
Steuern (EBT) in Hohe von 0,1 Mio. Euro'.

Hohes Eigenkapital und Synergieeffekte fordern weitere Wachstumschancen

Durch Neubewertung des landwirtschaftlichen Eigentums in Hohe von 23,1 Mio. Euro steigerte sich das Eigenkapital auf 152,1 Mio. Euro
nach 123,5 Mio. Euro im Vorjahr. Dies entspricht einer Eigenkapitalquote von 85,3% (Vj: 84,1%). Neubewertungen werden nach IFRS
regelmaBig vorgenommen, im sonstigen Gesamtergebnis verbucht und im Eigenkapital kumuliert*. Der operative Cash Flow war mit -1,8
Mio. Euro leicht negativ (Vj: +0,4 Mio. Euro)'. Das langfristige Sachanlagevermogen (94,1% der Bilanzsumme (Vj: 91,8%)) ist unverandert
vollstandig durch das Eigenkapital und das langfristige Fremdkapital gedeckt (Anlagendeckungsgrad >1)'.

Trotz des unsicheren globalen Umfelds geht das Unternehmen davon aus, im Jahr 2020 weiteres Wachstum zu realisieren', vor allem durch
weitere Integration der Anbau-, Verarbeitungs- und Exportaktivitdten und Nutzung von Vorteilen aus Synergien innerhalb des Mutterkonzerns.
Durch die starke Eigenkapitalposition sehen wir Agri Resources fiir diese Entwicklung sehr gut aufgestellt und erwarten auch in Zukunft
weiteres organisches sowie anorganisches Wachstum.

8,00%-Agri Resources-Anleihe mit Laufzeit bis 2021

Die im Juli 2016 emittierte nicht nachrangige und unbesicherte Unternehmensanleihe der Agri Resources Group S.A. mit einem
Emissionsvolumen von bis zu 25 Mio. Euro ist mit einem Zinskupon in Hohe von 8,00% p.a. (Zinstermin jahrlich am 17.06.) ausgestattet und
hat eine Laufzeit bis zum 17.06.2021°. Die Anleihe wird an den Borsen Frankfurt, Berlin und Miinchen in Stiickelungen ab 1.000 Euro
gehandelt®. Eine vorzeitige Kiindigungsmaglichkeit der Anleihe durch die Emittentin ist in den Anleihebedingungen nicht vorgesehen®.




Fazit: Weiterhin durchschnittlich attraktive Bewertung mit positivem Ausblick

Zusammenfassend lautet unsere Einschétzung wie folgt: Aufgrund des vorteilhaften Umfeldes mit einer zu erwartenden weiter ansteigenden
Nachfrage nach nachhaltig produzierten Agrarrohstoffen in den nachsten Jahren ist von einer anhaltend guten Umsatz- und
Ergebnisentwicklung auszugehen. Durch die hohe Eigenkapitalposition und die Synergiemdglichkeiten der Muttergesellschaft Monaco
Resources sehen wir Agri Resources flir die Zukunft sehr gut aufgestellt. In Verbindung mit der Rendite von 9,46% p.a. (auf Basis des
Schlusskurses von 99,00% am 06.10.2020 an der Borse Frankfurt bei Berechnung bis zum Ende der Laufzeit am 17.06.2021) bewerten wir
die 8,00%-Agri Resources-Anleihe (WKN A183JV) als weiterhin ,durchschnittlich attraktiv (positiver Ausblick)” (3,5 von 5 méglichen
Sternen).

Uber dieses KFM-Barometer

Analysten: Alexander Riitz, Unternehmensanalyst und Sabine Knee, Wertpapieranalystin im Auftrag der KFM Deutsche Mittelstand AG. Erstellt
am 07.10.2020, 08.00 Uhr auf Basis einer Analyse der Fundamentaldaten auf Grundlage des Jahresabschlusses 2019 und des
Wertpapierverkaufsprospektes vom 10.06.2016 der Agri Resources Group S.A.. 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 fiir verzinsliche Wertpapiere mittelstandischer Unternehmen beriicksichtigt.

Dieses KFM-Barometer ist eine Aktualisierung des KFM-Barometers vom 14.05.2019, in dem die Anleihe ebenfalls mit 3,5 von 5 maglichen
Sternen eingeschéatzt wurde. Alle in diesem KFM-Barometer getroffenen Aussagen beziehen sich auf den Zeitpunkt der Erstellung. Obwohl eine
Aktualisierung des KFM-Barometers beziiglich der hier analysierten Anleihe grundsatzlich in den kommenden zw6lf Monaten geplant ist, steht
zum Zeitpunkt der Verdffentlichung noch nicht fest, ob eine Aktualisierung im angegebenen Zeitraum oder iberhaupt stattfindet.

Quellenangaben: 'Geschaftsbericht 2019, 2www.monacoresources.com, *www.agri-resources.com, “www.ifrs.org/issued-standards/list-of-
standards/ias-16-property-plant-and-equipment/ Wertpapierverkaufsprospekt vom 10.06.2016, ®www.comdirect.de

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 Rddl & Partner und dem Finanzen Verlag mit dem
Transparenten Bullen 2020 ausgezeichnet.

Rechtliche Hinweise und Offenlegung

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 beziiglich des Haltens, des Erwerbs oder der VerduBerung eines Finanzinstruments dar. Vielmehr
dient die Veréffentlichung 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 Geschafts kunden- und
produktgerecht beraten zu lassen. Wichtiger Hinweis: Wertpapiergeschéafte sind mit Risiken, insbesondere dem Risiko eines Totalverlusts des
eingesetzten Kapitals, verbunden. Sie sollten sich deshalb vor jeder Anlageentscheidung eingehend personlich unter Beriicksichtigung lhrer
personlichen Vermdgens- und Anlagesituation beraten lassen und Ihre Anlageentscheidung nicht allein auf diese Veroffentlichung stiitzen. Der
Deutsche Mittelstandsanleinen FONDS halt das in dem im Artikel genannte Wertpapier zum Zeitpunkt des Publikmachens des Artikels in seinem
Portfolio. Der Europdische Mittelstandsanleinen 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 initiierten Fonds
enthalten sind, noch in den von ihr initiierten Fonds selbst investiert. Die KFM Deutsche Mittelstand AG und der Deutsche Mittelstandsanleihen
FONDS profitieren von steigenden Anleihekursen. Aufgrund der Bekanntheit und Verbreitung des KFM-Barometers hat die darin zum Ausdruck
gebrachte Bewertung maoglicherweise 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 fiir die initiierten Fonds
zulassen. SchlieBt diese Priifung fiir die Fonds positiv ab und veréffentlicht 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. Ausfiihrliche produktspezifische Informationen zum Deutschen 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 (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 Il, L-1648 Luxemburg oder Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG, Neuer
Jungfernstieg 20, 20354 Hamburg oder bei der Erste Bank der ésterreichischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien) und (ber die
Homepage des Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS http://www.dma-fonds.de erhaltlich. 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 Kéin,
www.monega.de) sowie bei den Zahl- und Informationsstellen (DZ Bank AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Platz der Republik, 60325
Frankfurt am Main) und (ber die Homepage des Europdischen Mittelstandsanleihen FONDS http://www.ema-fonds.de erhéltlich. Die
Zuverlassigkeit der zur Analyse herangezogenen Informationsquellen wurde nicht Gberpriift, so dass letztlich Zweifel an der Zuverlassigkeit
aller erwahnten Informationsquellen nicht ausgeraumt werden konnten. Fiir Schaden, die im Zusammenhang mit der Verwendung und/oder
der Verbreitung dieser Ausarbeitung entstehen oder entstanden sind, (ibernehmen die Verwaltungsgesellschaften und die KFM Deutsche
Mittelstand AG keine Haftung.

Pressekontakt

KFM Deutsche Mittelstand AG

Rathausufer 10

40213 Diisseldorf

Tel: + 49 (0) 211 21073741

Fax: + 49 (0) 211 21073733



Mail: info@kfmag.de

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

www.europaeischer-mittelstandsanleihen-fonds.de
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