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Noratis setzt Zinszahlung aus und kiindigt Restrukturierung an
Sehr geehrte Damen und Herren,

wir mochten Sie iiber die neuesten Entwicklungen in Sachen Noratis AG (,,Noratis®)
informieren.

Noratis zahlt iiberraschend Zinsen nicht

Der Vorstand der Noratis hat am 11.11.2025 fiir uns vollig tiberraschend mitgeteilt,
eine umfassende Restrukturierung des Unternehmens anzustreben und vor diesem
Hintergrund die fillige Zinszahlung der Anleihe, deren Laufzeit auch mit
Zustimmung der von der SdK vertretenen Anleiheinhaber verlédngert wurde, nicht zu
leisten. Dabei wurde auch erwidhnt, dass das Restrukturierungskonzept der
Gesellschaft auch eine Restrukturierung der Anleihe, einschlielich einer moglichen
Anpassung der Riickzahlungsmodalititen und Reduzierung des Nennbetrags,
vorsdhe. Dariiber hinaus strebe die Noratis AG eine Refinanzierung des
Immobilienportfolios der Noratis-Gruppe und eine Anpassung ihrer Kapitalstruktur
an.

Restrukturierungsbedarf aus Sicht der SdK fragwiirdig

Fir uns kommt die Aussetzung der Zinszahlung und die Ankiindigung der
Restrukturierung vollig tiberraschend. Wir halten es rechtlich fiir hochst fragwiirdig,
dass anscheinend schon seit geraumer Zeit an einem Restrukturierungskonzept
gearbeitet wird, man den Kapitalmarkt jedoch nicht dariiber informierte. Auch das
iiberhaupt eine Restrukturierung notwendig sein soll, ist fiir uns Stand heute nicht
nachvollziehbar. Die Gesellschaft hat bereits Finanzkennzahlen fiir das erste Halbjahr
2025 bekanntgegeben. Demnach betrug das Eigenkapital zum 30.6.2025 54,5 Mio.
Euro (Vorjahr: 59,8 Mio. Euro). Die Liquiditit lag bei 9,7 Mio. Euro (7,7 Mio. Euro).
Dartiber hinaus besteht eine Verpflichtung der GroBaktiondrin Immowerk Holding
GmbH, gem. der Investitionsvereinbarung Barmittel in Héhe von 16 Mio. Euro bis
Ende Dezember 2025 einzubringen. Dies wurde zuletzt auch per Ad-hoc Mitteilung
vom 25.7.2025 bestitigt. Uns ist unter diesen Umstdnden vo6llig unklar, wieso nun
eine Restrukturierung notwendig sein soll. Vor allem vor dem Hintergrund, dass der
Immobilienmarkt mittlerweile wieder deutlich Zeichen einer Erholung sendet. So hat
der Verband der Pfandbriefbanken erst am 10.11.2025 bekanntgegeben, dass sich der
Immobilienpreisindex im dritten Quartal 2025 Jahresvergleich um 3,6 % erhoht hat.
Den groferen Beitrag zum aktuellen Preisanstieg leisteten demnach erneut die
Wohnimmobilienpreise, also das Segment, in dem die Noratis AG aktiv ist, die sich
im Vergleich zum dritten Quartal 2024 um 3,8 % erhohten. Die vollstindige
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Pressemitteilung hierzu finden Sie unter https://www.pfandbrief.de/anstieg-der-
immobilienpreise-dauert-weiter-an/.

Weiteres Vorgehen

Wir hatten am 12.11.2025 bereits ein erstes Gesprdch mit dem gemeinsamen
Vertreter der Anleiheinhaber, der e.Anleihe GmbH. Diesem lagen zum gestrigen
Zeitpunkt noch keine Details zur geplanten Restrukturierung vor, und konnte daher
noch keine Priifung bzgl. dem von der Gesellschaft beabsichtigen Standstill
(=Stillhalteperiode) vornehmen. Die e.Anleihe GmbH wird die Voraussetzungen fiir
den Standstill auf Grundlage der ihr durch Beschluss der Anleiheglaubiger-
versammlung vom 8. Oktober 2024 erteilten Ermichtigung abschlieend priifen,
sobald ihr die dafiir erforderlichen Unterlagen in finaler Form vorliegen, und wird die
Anleihegldubiger im Anschluss iiber das Ergebnis und die ndchsten Schritte
informieren.

Wir konnen das Vorgehen der Gesellschaft aktuell nicht nachvollziehen und lehnen
auf Basis der derzeit vorhandenen Informationen eine Reduzierung des Nennwertes
ab. Es muss jedoch damit gerechnet werden, dass die Gesellschaft versuchen wird,
die Riickzahlungsanspriiche der Anleiheinhaber zu beschneiden, und eventuell dafiir
auch ein Verfahren nach dem Unternehmensstabilisierungs- und -restrukturierungs-
gesetz (,,StaRuG*) einleiten wird. Der gemeinsame Vertreter hat uns jedoch zugesagt,
in diesem Falle zuvor ein Votum der Anleiheinhaber einzuholen, bevor einem
solchen Plan zugestimmt werden wiirde. Wir haben mittlerweile auch bereits einen
Kontakt zu einem anderen Immobilienunternehmen hergestellt, um im Falle eines
StaRuG-Verfahrens auch eine alternative Option anbieten zu kdnnen, und nicht nur
auf den bestehenden GroBaktiondr und dessen ,,Angebot* angewiesen zu sein.

Aktuell steht noch nicht fest, wie es weitergeht. Wir gehen jedoch davon aus, dass
die Anleiheinhaber entweder von der Gesellschaft oder vom gemeinsamen Vertreter
in den kommenden Monaten zu einer Abstimmung iiber die weiteren Schritte
aufgefordert werden.

Fiir Riickfragen stehen wir unseren Mitgliedern gerne per Mail unter info@sdk.org
oder telefonisch unter 089/20208460 zur Verfiigung.

Miinchen, den 13.11.2025
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK ist Anleiheinhaberin der Emittentin! Die Nutzung der
Informationen erfolgt auf eigenes Risiko des Nutzers. Insbesondere handelt es sich
bei den Inhalten nicht um Anlageberatung, Kauf- bzw. Verkaufsempfehlungen oder
Zusicherungen hinsichtlich der weiteren Wertentwicklung. Die Information hat
keinen Bezug zu den spezifischen Anlagezielen, zur finanziellen Situation oder zu
sonstigen  bestimmten  Umstinden  des  Empfdngers.  Geschdfte  mit
Finanzinstrumenten sind generell mit Risiken verbunden, die bis hin zum Totalverlust
des eingesetzten Vermogens und in bestimmten Fdllen auch zu einem Verlust iiber
das eingesetzte Vermégen hinausfiihren konnen. Die historische Wertentwicklung ist
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nicht notwendigerweise ein Hinweis auf zukiinftige Resultate. Der Empfdnger sollte
daher in jedem Fall vor Entscheidung iiber eine Geldanlage eine anleger- und
anlagegerechte Beratung bei einem hierauf spezialisierten Anbieter in Anspruch
nehmen.
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