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Interview mit Florian Renner, Vorstand, BENO Holding AG
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,In unserer Nische lassen sich noch attraktive Margen erzielen®

BondGuide im Gesprédch mit Florian Renner, Vorstand der BENO Holding verant-
wortlich fir Finanzen, IR & Kapitalmarkt, zu der aktuellen Anleiheemission.

BondGuide: Herr Renner, mégen Sie
zum Einstieg bitte einmal kurz das
Anleihevorhaben in eigenen Worten
schildern?

Renner: Die BENO begibt eine Inhaber-
teilschuldverschreibung mit einer Lauf-
zeit von sieben Jahren, einem Kupon von
5,3% bei halbjahrlicher Zahlweise und
einem Volumen von bis zu 30 Mio. EUR.

BondGuide: Sieben Jahre Laufzeit sind
ein wenig unlblich. Hangt diese Wahl mit
irgendwelchen Falligkeiten zusammen?
Renner: Nein. Wir wollten lediglich eine
langfristige Finanzierung mit Planungs-
sicherheit auf die Beine stellen. Wem
dies zu lang ist, der kann nach funf Jah-
ren vorzeitig kiindigen und erhalt sein
Investment zurtck.
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BondGuide: Und ein Umtauschangebot
gibt es: Hierbei geht es um die Wandel-
anleihe von 2014.

Renner: Das ist richtig: Von der Wandel-
anleihe 2014/21 stehen noch 8,2 Mio. EUR
aus, 1,8 Mio. EUR wurden im Wand-
lungsfenster Ende 2018 in Aktien ge-
tauscht. Diese Wandelanleihe ist im
April ndchsten Jahres zur Rickzahlung
fallig, daher wollen wir friihzeitig refinan-
Zieren.

BondGuide: Kommen wir zum Geschafts-
modell: ,Light Industrial Real Estate” —
ich denke mal, diesen Begriff sollten Sie
uns ein wenig ndher erlutern ...

Renner: Zunachst einmal sind dies Ge-

werbeimmobilien. Allerdings keine Blro-
gebédude, sondern betriebsnotwendige
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Produktions- und Lagerhallen sowie auch
Verwaltungsgebaude. Unsere Mieter
kommenden aus dem deutschen Mittel-
stand und sind in der Regel auBerst
standorttreu, denn seine Produktions-
statte inklusive Maschinenpark kann
man nicht so ohne Weiteres einfach um-
ziehen — im Gegensatz zu reinen Blros.
Andererseits sprechen wir hier nicht von
Heavy Industrial Real Estate wie Kohle

oder Stahl.

BondGuide: Die BENO ist doch eigent-
lich eine Abspaltung der MS Industrie
AG - die findet man ja auch jetzt noch
als einen lhrer Mieter.

Renner: So ist es, das war die Entste-
hungsgeschichte der BENO seinerzeit.
Damals war die Frage, ob die MS Indus-
trie AG ihre Produktions- und Verwal-
tungsimmobilien nicht in eine Art Objekt-
gesellschaft auslagern kénne. Das war
2008. Seither haben wir ein Geschafts-
modell daraus gemacht, da sich anderen
produzierenden Unternehmen offenbar
eine ganz dhnliche Frage stellte. Inzwi-
schen sind daraus 11 Objekte mit 37
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Gewerbeeinheiten und einer Jahres-
Nettokaltmiete von zuletzt 5,4 Mio. EUR
geworden.

BondGuide: Warum stellt sich die Frage
Uberhaupt — was ist denn der Vorteil?
Renner: Die ,eigenen” Gewerbeimmo-
bilien auBerhalb der Bilanz zu konsoli-
dieren, hat den Vorzug, die Eigenkapital-
quote zu steigern. Die frei gewordene
Liquiditat kann im Gegenzug fur Inves-
titionen ins operative Geschaft genutzt
werden.

BondGuide: Gibt es in lhrer Nische so
etwas wie Konkurrenz?

Renner: Kaum. Das ist ein Spezialgebiet,
das andere Bestandshalter nur spérlich
auf dem Radar haben. Daher hat sich
die BENO hier in den letzten zwolf Jah-
ren einen Namen machen kdénnen. So
werden immer wieder Uber Makler oder
das allgemeine Netzwerk potenzielle
Objekte an uns herangetragen.

BondGuide: Ist Ihre Nische also nicht
attraktiv oder warum der geringe Wett-
bewerb?

Renner: Eigentlich ganz im Gegenteil.
Mit betriebsnotwendigen Immobilien las-
sen sich noch hohe Spreads zwischen
Objektrendite und Zinskosten erzielen.
Diese Zeiten sind bei Wohnimmobilien
langst vorbei, wie eigentlich in fast allen
Immobiliensegmenten.

BondGuide: Ist das klassisches Buy &
Hold oder upgradet BENO auch?
Renner: Ganz klar Buy & Hold. Aber
natlrlich setzen wir uns turnusmaBig mit
unseren Mietern zusammen und priifen,
wie man den Standort weiterentwickeln
kann. Beispielsweise wilnschte sich
einer unserer Produktionsbetriebe eine
Uberdachte Anlieferzone. Oder eine
zweite Etage wird realisiert. Im Gegen-
zug erhalten wir eine héhere Miete und
eine Laufzeitverlangerung — eine Win-
Win-Situation fir beide Parteien. Die
Mieteinnahmen und Wertsteigerungen
haben in den vergangenen Jahren kon-
sequent genutzt, um wichtige Portfolio-
Kennzahlen wie NAV und LTV stetig zu
verbessern.

BondGuide: Fihrt die BENO Uberhaupt
keine Objektverkaufe durch?
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Renner: Man soll niemals nie sagen.
Aber dann muss der Preis wirklich attrak-
tiv sein und natirlich Gber dem jingsten
Wertgutachten liegen. All unsere Objek-
te haben sich seit ihrem Erwerb im Wert
gesteigert, sei es durch einen Zugewinn
ihrer Attraktivitat am Standort oder durch
Renovierungen bzw. Zubauten.

BondGuide: Mit anderen Worten: Um
den Portfoliobestand auszubauen, mis-
sen Sie stets eine Finanzierung auf die
Beine stellen — dafur sicherlich auch der
Emissionserl6s.

Renner: Richtig. Der wesentliche Teil des
Emissionserléses dient der Wachstums-
finanzierung. Im Rahmen der jeweiligen
Objektfinanzierung kdnnen wir damit
Teile des Eigenkapitalbedarfs stellen.
Ein zweiter Punkt: Wir sind im Ankaufs-
prozess schlagkréftiger. Nétigenfalls finan-
ziert man den Ankauf zunachst vollstén-
dig mit Eigenmitteln. AnschlieBend setzt
man sich ohne Zeitdruck mit seinen
Bankpartnern zusammen, um die langfris-
tige Finanzierung verhandeln. Schnelle
Handlungsfahigkeit schlagt sich oftmals
auch sehr positiv bei den Ankaufskon-
ditionen nieder.
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Kriterien beim Ankauf von Objekten (Ubersicht)
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MUSS-Kriterien

KANN-KTriterien

= Mehr als 50 % der vermieteten Gebaudeflachen muss umfassen: = Kaufpreis ist kleiner oder gleich dem 12-fachen der Nettosollmiete

= Produktionsflachen
= Montageflachen

= Lager- und Zwischenlagerflachen

= Nettojahresmiete > 100.000 Euro

= Autobahnanbindung befindet sich in einem Umkreis von weniger als 50 km

= Flachen fir innerbetrieblichen Transport und Warenkontrolle = Vermietbare Flache > 3.000 m?

= Gebaude und Haustechnik sowie Versorgungsreinrichtungen = Gewichtete Laufzeit der Mietvertrage > 5 Jahre bei Erwerb
= Sonstige gewerbliche Flachen wesensahnlicher Art

= Vermietungsstand > 60%

= Altlastengutachten vorhanden

= Durchschnittliche gewichtete Bonitat von mindestens 250 laut Creditreform

= Standort in Deutschland, Osterreich und deutschsprachigen Teilen der

Schweiz und ltaliens

= Gesicherte Finanzierung aus Darlehen und Eigenkapital bei Erwerb

Quelle: BENO Holding AG

BondGuide: Und wie weit kommt eine
BENO mit den bis zu 30 Mio. EUR Emis-
sionserlos?

Renner: Neben der Refinanzierung un-
serer Wandelanleihe wirde dies ausrei-
chen, um innerhalb der nachsten drei
Jahre geschatzt bis zu sechs Objekte
mittlerer GréBe zuzukaufen. Das ist

unser Plan.
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= > 50% der gesamten Anschaffungskosten tiber Darlehen finanzierbar

= Geschéftstatigkeit der Mieter versto(3t nicht gegen die guten Sitten

= Wertschdpfungspotential vorhanden

= Risikostreuung tUber mehrere Banken und ohne Rickgriff auf andere

Objekte im Portfolio

BondGuide: Die BENO ist ja seit Be-
ginn an profitabel. Kénnen Sie etwas zu
der Entwicklung sagen?

Renner: Vorausschicken moéchte ich,
dass wir in der gesamten Zeit keine
Ausschuttungen an die Gesellschafter
vorgenommen haben. Die vorhandenen
Mittel wurden also permanent thesau-
riert. Mietstundungen oder gar -ausfalle
haben wir bei unseren produzierenden
Unternehmen aktuell nicht — obgleich
wahrscheinlich ein jeder aufgrund von
Corona-Einfliissen Auswirkungen auf sein
Geschéft verkraften muss. Das mag
auch damit zusammenhéangen, dass wir
uns konsequent an einen Katalog aus
MUSS- und SOLL-Kriterien halten.

BondGuide: Bei der regionalen Vertei-
lung fallt auf, dass die BENO fast nur in
Baden-Wirttemberg und NRW Objekte
besitzt. Es gibt aber 16 Bundeslander ...
Renner: Das ist historisch bedingt. Spai-
chingen in BW und Griinhain in Sachsen
waren unsere ersten Standorte. Unsere
Griunder sind in NRW und BW sehr gut
vernetzt und es gibt in den Regionen
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geniigend attraktive Kaufmoglichkeiten.
Doch ich bin Uberzeugt, dass auch die
anderen Bundeslander noch reichlich
Betatigungspotenzial fir die Zukunft
bereithalten.

BondGuide: Herr Renner, ganz herz-
lichen Dank fir lhre Zeit und die erldu-

ternden Einblicke!

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.




