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Liebe Leserinnen und Leser,

immer noch nicht ganz so viel los Ende
Monat Zwei des laufenden Jahres. Ers-
tens durfte sich das bis Ostern &ndern,
zweitens gibt es doch noch das eine
oder andere in der Zeichnungsphase.

So werden Sie vielleicht oder vielleicht
auch nicht Uberrascht sein, Werbung
zur aktuellen Kapitalerhdhung/Bezugs-
rechtsemission + 6ffentlichem Angebot
von FCR Immobilien zu finden. Nur auf
den ersten Blick allerdings.

Tatsé&chlich ist es so, dass sich dieses
Angebot auch oder gerade an die di-
versen schon vorhandenen Anleihe-
Inhaber der Minchner wendet. Durch
inzwischen schon drei (genaugenom-
men: vier) Anleiheemissionen hat FCR in
den vergangenen finf Jahren an seiner
Basisinvestorenschaft gearbeitet. Ende
2018 folgte der Aktien-Boérsengang.

Der jedoch war eine reine Notierungs-
aufnahme — eine Zulassung vorhandener

9 BondGuide Musterdepot: Komfortzone
12 News zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen
15 Interview mit Roman Teufl, Deutsche Lichtmiete
18 Interview mit Falk Raudies, FCR Immobilien
20 Kolumne von Ralf Meinerzag, Steubing AG:
Wie héngt die Entwicklung européischer Staatsanleihen
mit Minibonds zusammen?
22 Emerging Markets Debt: Diversifikation
bei Schwellenléanderanleihen zahlt sich aus
24 KFM Mittelstandsanleihen Barometer:
die 6,0%-Euroboden-Anleihe (Update)

VORWORT

Aktien zur Einbeziehung in den Bérsen-
handel also. Um den Aufnahmekriterien
fiir den SCALE zu gentigen, war bereits
etwas Zusatzaufwand hinsichtlich des
Streubesitzes erforderlich. Mit der ak-
tuellen Kapitalerhéhung wird dieser
Punkt nunmehr erneut adressiert — und
hinreichend Anleiheinvestoren hat das
Immobilienunternehmen ja. Grund genug
also fir BondGuide-Leser, sich ggf. auch
die Eigenkapitalfinanzierung von FCR
einmal naher anzuschauen. Das jlngs-
te Gesprach mit dem Vorstand auf den
Seiten 18-19.

Oder vielleicht mal auBerhalb von Aktien
und Anleihen herumstébern? Am 5. Marz
beginnt ein 6ffentliches Angebot via ICO
bei Azultec. Ob wir diese Emission im
BondGuide/auf bondguide.de néher be-
leuchten, hangt nicht zuletzt davon ab,

2019

26 Special: Machen sich Investitionen
in Anlagen-ETF bezahlt?

28 Special: Geld aus GroBvaters Zeiten —
Investmentoption Kurantmiinzen

31 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

36 Impressum

37 Law Corner: BGH: Emittent tragt keine Prozesskosten
des gemeinsamen Vertreters in Verfahren zur Durch-
setzung von Anspriichen der Anleiheglaubiger

Wenn'’s passt

ob der Emittent uns gewlnschte In-
formationen zur Verfiigung stellt so-
wie ein Gesprach mit der Geschéaftsfiih-
rung einrdumt. Gleiche Kriterien und
No-Go’s also wie bei jeder Anleiheemis-
sion.

Dass sich im Bereich ICOs & Token
derzeit wieder einiges tut, nachdem
diverse Lausbubengeschichten doch
fur einen ziemlichen Dampfer gesorgt
hatten, wollen wir nicht ignorieren. Wer
sich Uber den Tellerrand hinaus zumin-
dest gut informiert Gber laufende Emis-
sionen auf diesem Gebiet wissen
mochte, wird hier immer wieder mal eine
Besprechung finden.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht lhnen

Falko Bozicevic

News, Updates zum Musterdepot & Co friher haben: Folgen Sie BondGuide

auf facebook.com/bondguide

Twitter@bondguide !

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
https://azultec.de/azultec-ico/
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Aktuelle Emissionen

! ! ! ! ! ! Rating ; Banken ; !
Unternehmen : ' Zeitraum der ‘Zielvolumen in ' (Rating-  (sonst.Corporate ' BondGuide-
(Laufzeit) ' Branche i Platzierung ' Plattform” « Mio.EUR « Kupon ' agentur)®  Finance/Sales)” ' Bewertung®® Seiten
MRG Finance | Rohstoffe ! [&uft . FVFRA 50 ! 8,75% ! - . Cantor Fitzgerald, |  folgt ggf. | www.bondguide.de
: : : : : : | Seaport, STX | :
SoWiTec | Erneuerbare lauft . FVFRA 15 ! 6,75% ! - ' quirin, DICAMA (FA) | folgt ggf. ' BondGuide #23/2018,
' Energien ' ' (8 akt. platziert): ' ' ' ' S. 14
Africa GreenTec | Erneuerbare | lauft . nnbek. 10 ! 6,5% ! - . Eigenemission |  folgt ggf. | www.bondguide.de
' Energien ' ' ' (100k Stekig) ! ' ' ' '
SUNfarming ! Erneuerbare | verschoben | FVFRA | 15 ! 6,5% ! - ‘BankM (FinTech Group Bank),, folgt ' BondGuide #14/2018,
' Energien ! ! ! ! ! ' GBRFS, DICAMA (FA) ! S. 11
EnergieEffizienzAnleihe | LED-Beleuch- | |auft” | nnbek. 30 ! 5,75% ! = . Eigenemission |  folgt ggf. | BondGuide #25/2018,
2023 ' tungstechnik ' ' ' ' ' ' ' S. 14
paragon Il ' Automotive | versch./abges. | Scale 1 50 (min. 30) | Dbis4,75% | - | Bankhaus Lampe | * ' BondGuide #22/2018,
) ) ) ) ) ) ) ) ) S. 14
physible Enterprise | ; Beteiligungen ; lauft ; m:access ; 30 ; 3,0% ; BBB? ; Eigenemission ; e ; BondGuide #20/2018,
! ! ! ! ! ! (EH) ! ! ! S 12

1) Anleger kdnnen die , EnergieEffizienzAnleine* 2023 (WKN: A2NB9P) ab einem Mindestnominalbetrag von 3.000 EUR laut Wertpapierprospekt bis zum 14.11.2019 direkt iber den Emittenten ordern.

Y Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primérmarkt DUS A, B, C, PS = Prime
Standard; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung luft;

9 Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); ® Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von *
bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anleiheglaubigerversammlungen

Unternehmen ' Termin . Anlass/Ort . Hauptbeschlussvorschlidge
publity AG ; 12.-14.08. | AGV 0. Versammig./oniine | " u.a. Aufhebung einer NV, vRZ, EgAV
Mologen AG 1 n.n.bek. | AGV/n.n.bek. R . u.a. Anderung der Anleihebedingungen

Abktirzungsverzeichnis: CO — Mdglichkeit zur vorzeitigen Anleiherlickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES — Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EBW — Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen
Werterhdhung, EGAV — Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, HC — Haircut/Nominalverzicht, LZV — Verlangerung der Anleihelaufzeit, NV — Anderung
der Negativverpflichtung, STHV — Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW — Wechsel/Ersetzung des originéren Anleiheschuldners durch neuen Schuldner (ggf. inkl. Ubergang samtl. Rechte und Pflichten auf neuen
Emittenten), VKDG — Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR — Vereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen oder Erkldrung eines Rangriicktritts, vRZ — vorzeitige (Teil-)RUckzahlung der Anleihe/Hauptforderung,
WQgAV - Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN — Zinsnachzahlung, ZR — Zinskuponreduzierung, ZS — Zinsstundung, ZV — Zinsverzicht

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit

Anzeige

- MARKETS & MEDIA

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen« | ' ENSs. e
! 4

Wir ibernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

Rendite aktuell B+ oder weniger BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating

Durr IIl, UBM [ & lll, DIC Asset Il & IV, Accentro |l

0,
<3% YFE (WA), S Immo | & II, ETL Ill, InCity

| Katjes II, DB SF II (I &I, DEWB II, SG Witten/Herdecke,
paragon Il, UBM II, GK Software (WA), BWP |, WWP |,
ETL II, Singulus Il, REA Il & IV, 7x7 EA, DRAG Il
DRAG (WA), L&C RE II, Schneekoppe, VST,
DIC Asset V, UBM IV, DEAG, Hertha BSC, paragon Il

Energiekontor II, eterna Il, JDC Pool, PROKON,
Stern Immobilien I, Insofinance, PORR (HY), SCP,
Vedes lll, SRV, AGT, SUNfarming, Diok RE,
SLEEPZ (WA), SoWiTec, EEA I &I

Golfino Il, BDT Il, Timeless Hideaways, Photon I,
E7/Timberland |, Il & Ill, R-LOGITECH, Hylea, gamigo Il,
MRG Finance, IPSAK, Ekosem | & II, Procar |l

Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes,
publity (WA), Mogo Finance, Evan

3 bis 5% Stauder I, Homann Ii _

5 bis 7% NZWL I, I, 11l & IV BioEnergie Taufkirchen

7 bis 9%

> 9%

D e e it

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen


http://www.financial.de/
http://www.publity.org/de/investor/investor-relations/wandelschuldverschreibung
https://www.mologen.com/?id=407
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Hochste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkeit, geringstes Ausfallisko ~~~~~|InvestmentGrade
AA Sehrgute Bonitat, starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, sefr geringe Ausfaliwahrscheinlichkeit |
A Gute Bonitat, angemessene Zins- und Tilgungsfahigket, geringe Ausfalwahrscheinichkeit |
'BBB  Starkbefriedigende Bonitat, noch angemessene Zins- und Tigungsfahigket, leicht erhohte Ausfaliwahrscheinichkeit |
‘BB Befriedigende Bonitit, sehr méBige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinichkeit ~ Non-Investrment Grade -
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkett, hohe Ausfalwahrscheinichkett
'CCC,CC, G Mangelhafte Bonitét, akut geféihrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfaliwahrscheinlichkelt

D Ungenugende Bonitét, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbestédnde vorhanden Default (Ausfall)

*) (+)/(-) — Zur Feinjustierung innerhalb der betreffenden Notenkategorie werden die Ratingeinstufungen von AA bis CCC bei Bedarf mit einem + oder - ergénzt.

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Besonderheiten

keine Finanzii<!

gebilligter Prospekt;
ke

best. Finanzkenn-

eine Nachranganleihen;

schluss

kein Branchenaus-

Emissionsexperten
ke

ein Branchenaus-
schluss;

K
Subsegmente A, B, C;
ke

eine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-

kein Branchenaus-
schluss; Prospekt-
zusammenfassung

Bondm Prime m:access Priméarmarkt Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB® ' Standard FWB ' Miinchen ' DUS? ' Borse HH-H
Zielvolumen" 156-200 Mio. EUR E ab 20 Mio. EUR ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR =
I
Stlickelung 1.000 EUR E bis 1.000 EUR 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR -
Rating verpflichtend? E verpflichtend? verpflichtend? verpflichtend nicht verpflichtend optional
Begleitung durch ... Bondm-Coagi+ i Capital Market Partner Listing Partner apitalmarktpartner optional

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

2
bis +G:Mdn.

bis g3 Mon.

1 zahlen-Relationen;

| Unternehmen > 2 Jahre

10
bis +6 Mon.
bis +4 Mon.

quasi®

9
bis +4 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

> 3 Jahre

2

nur Kernaussagen

1
|
I
1
|
|
|
|
I
I
|
|
|
'
! Unternehmen
|
|
I
|
|
|
I
|
I
I
|
|
|
'

quasi®

Standards

A(0),B(1),C(2
bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

1

bis +6 Mon.

quasi®

" Teilweise nicht verbindlich, nur ZielgréBe; 2 Bérsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; ® Die Anleihe betreffende News;

4 Mittelstandsmarkt DUS ist eingestellt, dafiir PM DUS A, B, C; A = risikoloser Zins + <2%; B = risikoloser Zins + 2 bis 4%; C = risikoloser Zins + >4%;
9 Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard fir Unternehmensanleihen und Aktien der Deutschen Bérse AG
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Kapitalerhohung mit Ausgabe JETZT

Neuer Aktien: ZEICHNEN!
m Offentliches Angebot bis 06.03.2019 WKN A2TSSV

m Bezugspreis: 17,50 Euro je Neuer Aktie § Borse Frankfurt

Ein hochprofitabler, wachstumsstarker Player in attraktiven Markten.

» Nachhaltig-profitables Geschaftsmodell durch Abdeckung der gesamten Wertschopfungskette (Buy, Manage and Sell)

» Dynamisch wachsendes Immobilienportfolio, schwerpunktmaBig im Bereich Handel, mit attraktiven Renditen und
signifikanten Wertsteigerungspotenzialen

» Stabilitdt und Sicherheit durch hohe wiederkehrende Mietertrage von Tier One Kunden, solide Finanzierungen und
hohe stille Reserven im Immobilienportfolio

» Hochsteffiziente, schlanke Konzernstruktur

» Erfahrenes Management-Team mit langjahrigem Track Record und exzellentem Netzwerk

www.fcr-immobilien.de FCR Immobilien



http://www.boerse-frankfurt.de/aktien-in-zeichnung-DE000A2TSSV4
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2.100 35
1.800 . 30
165%
1.500 25
1.200 20
900 1 15
600 10
- : T ﬁ i 5
o .10 40 | 190 | 0
2013 2014 2015 2016 2017 2018
I Regulares Tilgungsvolumen® (Ii.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen” (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

"in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleinen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kindigungstermin aufgelaufener Stiickzinsen
2 Ohne Berticksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)

9 Vorzeitige halftige Kiindigung Deutsche Rohstoff | 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

4 Vorzeitige Kuindigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: ATX3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 Mio. EUR).

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Uberblick

Unternehmen? (originérer Filligkeitstermin) ! ' Zeitraum der Platzierung ' Volumen in Mio. EUR" ' Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCC Il (2013) ATMA91 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

Helma | (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ATEWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis | (2014) A1R08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJIBS Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders | (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin | (2015) A1EWSO Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Durr | (2015) ATEWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) ATKQIN Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin lll (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) A1MLY9 Mai 12 13 Offiziell am 01.12.2014

Vedes | (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offiziell am 11.12.2014

HanseYachts | (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziell am 15.12.2014

Grand City Properties (2020) ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator |) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.0

3.2015

015

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Juni 14 1C Offiziell am 19

PCC | (201

Die volistandige Ubersicht kénnen Sie mit dem
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 107

Reguléres Tilgungsvolumen 3.260
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.336
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2019 4.597

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewéahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

18

900
16 800
14 700
12 600
10 500
8 400
6 300
4 200
142

2 100

0 0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (li.) el Ausgefallenes Anleihevolumen? in Mio. EUR (re.)

" Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berlicksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschiittungen/Insolvenzquoten
2 Ausgefallenes Anleihevolumen der MBB Clean Energy AG nicht bekannt

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG ' 12 ' Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
Solarwatt 25 ‘ Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
bkn biostrom 25 ‘ Insolvenzantrag am 13.06.2012
SiC Processing 80 ‘ Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
Solen (vorm. Payom) 28 ‘ Insolvenzantrag am 16.04.2013
Alpine ! 100 ! Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
Windreich ! 125 ! Insolvenzantrag am 06.09.2013
Centrosolar | 50 | Insolvenzantrag in EV.am 17.10.2013
FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013
hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013
SAG. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013
Zamek
Die vollstandige Ubersicht kbnnen Sie mit dem
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.798
Insolvente Emittenten 44
Ausgefallene KMU-Anleihen ‘ 58

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Jetzt investieren.

Der Wertpapierprospekt ist auf der Internetseite
www.physible.de unter ,,Download” verdffentlicht.
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https://www.physible.de/download
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

seit 2009 und 2015

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung” TOP 3 Advisory/Corporate Finance TOP 3 Kanzleien
Bank, Platzierer/Anzahl der Emissionen Advisor/Anzahl der Emissionen Kanzlei/Anzahl der Emissionen
seit 2009 seit 2015 seit 2009 seit 2015 seit 2009 seit 2015
Oddo Seydler 53 . ICF 15 Conpair 17 . DICAMA 6 Norton Rose ! E[?:rk\l/r:/ijéihn 18
Pareto Securities 31 E quirin 12 DICAMA, FMS e 16 E AALTO, Conpair ie3 . . :
: J U [N 40 1 Norton Rose 14
youmex 25 ! Pareto Securities 11 i Evenburg, FMS, Liier Wojtek i
AALTO | Warth & Klein o2 '
GSK 26 ! Clifford Chance 8
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
= — = — " sofern Daten vorhanden
Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen 2 Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard):
seit 2009 seit 2015 seit 2009 seit 2015 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
; [ Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
Better Orange 33 : Better Orange 12 Oddo Seydler 46 : quirin 12 MSB: Makler: m:access: Emissionsexperte:
Biallas 25 1 edicto 10 Pareto Securities 23! ICF, Pareto Securities je 10 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
E : i E Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der
IR.on 23 ; cometis 6 quirin 22 ; Oddo Seydler ° Mastertabelle (S. 31-36) notierten Anleihen.
Anzeige

BOND GUIDE

Das Portal fur Unternehmensanleihen
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Wir sind Bondmarkt!



http://www.bondguide.de/bondguide-partner/
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot P 'I O G

Startkapital KW 32/2011 ' 100.000 EUR \ Yy B N D UIDE
Wertpapiere : 153.598 EUR s 3 M U STE R D E POT
Liquiditat E 8.905 EUR 4

Gesamtwert E 162.502 EUR

Werténderung total E 62.502 EUR [

seit Auflage August 2011 E +62,5% /

seit Jahresbeginn: E +2,1% ¢

Komfortzone

Einmal mehr eine ruhige Berichtsphase seit der vergangenen Ausgabe — plangemali
daher ein Zuwachs von 0,3 Prozentpunkten im Musterdepot. Schon 2,1% seit

Jahresbeginn.

Ich wirde an dieser Stelle gern die
Scoops der vergangenen zwei Wochen
prasentieren, allerdings fielen die ein
weiteres Mal aus. Innerhalb der ereig-
nisarmen Periode von Anfang bis jetzt
Ende Februar passierte unter dem Strich

Zuwachs von 0,3 Prozentpunkten ins
Musterdepot einlief.

Ein &uBerst normaler Zweiwochen-Zyklus
also, wenn Sie den durchschnittlichen
Kupon nehmen und durch unsere 26

nicht viel mehr, als dass der planmaBige  Doppelwochen-Zyklen teilen. Seit Jahres-

Foto: © Cello Armstrong — stock.adobe.com

BondGuide Musterdepot

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon  Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt-  # Wochen Risiko-
(Laufzeit) WKN wert*  nale* ertrige aktuell Wert* anteil verdnderung im Depot einschét-
bis dato* seit Kauf zung**
VST Building ! Baustoffe ! 7.458 110.000! 04/,08/und | 74,58 | 850% . 2.162! 103,00 10.300 | 6,3% | +67,1% | 144 | A
(2019) . A1H PZD . . . 09/2016 . . . . . . . . .
Neue ZWL II ! Automotive ! 4.050) 5.000! 080716 | 81,00 | 7,50% ! 966, 104,00 5200 | 3,2% | +523% | 134 I A
2021) eSO b AR S N . | |
Volkswagen ! Automobile ! 82338!10.000! O1/und | 8238 | 3,50% | 9891 92,47 9247 | 57% | +24,3% | 147 1 A
(2030/49) . A1Z YTK . . . 05/2016 . . . . . . . . .
4 finance # ! Finanz-Dienstistgn] 31.174 | 30.000 |10/2016,01/,04/; 103,91 | 11,25% | 6.023! 105,00 ! 31.500 | 19,4% ! +20,4% ! 120 | A
(2018/21) A18 1ZP 509/2017, 10/20185
Jacob Stauder Il ! Privatbrauerei | 5125 | 5000, 24.0217 | 102,50 | 6,50% | 638 107,00  5.350 | 3,3% | +16,8% | 102 | A
(020122 L B - | |
Eyemaxx RE V # ! Immobilien ! 20.288 | 20.000 |08/2016,03/und} 101,44 | 7,00% | 2.402! 105,00 21.000 | 12,9% ! +154% ! 130 | A
(2019/21) . A2A AKQ . . 504/2017‘ 10/20185 . . . . . . . .
BeA Joh. Fr. Behrens II} Befestigungstechnik } 10.650 } 10.000! 03/und | 106,50 | 7,75% | 1.461! 10550, 10.550 | 6,5% | +12,8% | 98 | A
(2018/20) A16 1Y5 04/2017
Euroboden Il ! Immobilien ! 15298 | 15.000! 10/2017, | 101,98 | 6,00% ! 900} 104,45 ! 15668 | 9,6% | +8,3% | 68 | A
(2020/22) . A2G SL6 . . . 10/2018 . . . . . . . . .
Homann Il 1 Holzwerkstoffe ;| 20.148 } 20.000; 06/2017 und , 100,74 , 5,25% , 1.757, 100,00 ;, 20.000 , 12,3% , +8,0% , 87 ' B-
(2020/22) A2E 4ANW 07/2018
Photon Energy |l ! Solarstrom ' 5113} 5.000! 21.09.2018 | 10225 | 7,75% | 164} 10500, 5250 | 32% ! +5,9% | 2 A
022 ECIV N R . A R T s s
Ekosem Agrar | ! Landwirtschaft | 9.900 ! 10.000), 09/und | 99,00 | 8,75% | 286 101,00 10.100 | 6,2% | +4,9% | 2 A
(2021) AIM LSJ 11/2018
Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds ' 7722 150! 06/und | 51,31 | 0,00% ! 338, 50,85! 7.628 | 4,7% | +3,1% | 86 I A
anleihen Fonds . A1W 5T2 . . . 07/2017 . . . . . . . . .
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstieistung ;  3.263 | 5.000) 23.08.12 | 6525 | 0,00% | 458 3500! 1.750 | 1,1% | -32,3% | 357 | -
o) ok R o | |
Scholz ! Recycling ! 1548 5000! 16.09.16 | 30,95 ! 0,00% ! o, 1,11} 56 | 0,0% ! -96,4% | 124 | C
2019 amLss o AR T S o | |
Gesamt ; 1 149.971 | ; ; ; | 18543 1 153598 | 94,5% | ; ;
Durchschnitt i i i i i L 7.3% i i i i +7,9% + 117,2 H
% in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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beginn jedoch liegt das BondGuide-
Musterdepot schon einige Zyklen Uber
Plan, denn nach vier Ausgaben im
neuen Jahr 2019 sollten wir eigentlich
erst bei +1,2% stehen, nicht +2,1%. Die
Differenz geht auf Kursgewinne.

Kursgewinne Ubrigens, die im vergange-
nen Jahr 2018 komplett fehlten — sogar
zu Kursverlusten in Anleihen fihrten —,
da an den Markten noch die Mér von
einer moglichen restriktiveren Zinspolitik
im EUR-Raum ausgegangen wurde.
Das hatte bestehende, in der absoluten
Niedrigzinsphase begebene Kupons ein
Stlick unattraktiver gemacht. Was Anlei-
hen durch die Bank weg zu sptiren beka-
men. Wurde natUrlich nichts draus, wie wir
an genau dieser Stelle ja schon geunkt
hatten. Hierzu sei auch die neue Steu-
bing-Kolumne ans Herz gelegt, die diesen
Sachverhalt nochmal etwas detailliert.

Unser wichtigster Titel bleibt 4finance.
Durch diverse Nachkdufe (zuletzt im
Oktober 2018) ja auf 19,4% des Depot-
volumens angewachsen. 20% sind Ubri-
gens unser selbst auferlegtes Limit fur
Einzeltitel. Der Kupon von 11%% ist wei-
terhin unschlagbar und steuert seit mitt-
lerweile 120 Wochen zur Outperformance
des BondGuide Musterdepots bei.

Ein Leser teilte uns mit, dass besagte
Anleihe aktuell nicht gehandelt werden

Depotanteile BG Musterdepot

Dt. Mittelstands-

anleihen Fonds

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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4FINANCE 2016/21 (WKN: A181ZP)
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Quelle: BondGuide

konne (Stand: Mittwoch). Hintergrund ist,
dass ein Informationsblatt nicht hinter-
legt ist, dass inzwischen aufgrund Uber-
regulierung fur jedes Wertpapier gefor-
dert wird. Fehlt hier etwa der Zielmarkt
(An wen richtet sich das Wertpapier?),
kénnen Anleger nicht handeln. Das wird
sicherlich kurzfristig behoben. Sagen Sie
uns Bescheid, falls Sie andere Papiere
haben, auf die das neuerdings zutreffen
sollte.

An zweiter Stelle der Ubergewichtung
finden Sie ferner Eyemaxx 2016/21
(130 Wochen) sowie Homann Holz-

T T T T
Jan 18 Mai 18 Sep 18 Jan 19

werkstoffe (87 Wochen). Deren Kupons
sind solide, aber keine Uberperformer.

Ausblick

Insgesamt aber kein Handlungsbedarf
von unserer Seite. Eher nehmen wir noch
eine weitere Anleihe auf, denn freier
Cash steht ja noch etwas zur Verfligung.
Falls ja, dann héchstwahrscheinlich eine
der neueren bzw. Neuemissionen.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



http://www.bondguide.de/musterdepot/
https://www.bondguide.de/topnews/wie-haengt-die-entwicklung-europaeischer-staatsanleihen-mit-minibonds-zusammen-die-monatliche-anleihen-kolumne-des-asset-management-teams-der-steubing-ag/

Cirogcac

EUROBODEN
ARCHITERTURKULTUR

Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe
Umtauschangebot
Offentliches Angebot
Sole Lead Manager
Sole Bookrunner
€25.000.000

Oktober 2017

DEUTSCHE BORSE

sionsexperte

CAPITAL MARKET PARTNER m : ' ' e S S

corporates-markets@mwhbfairtrade.com
www.mwbfairtrade.com

Berlin | Frankfurt | Hamburg | Hannover | Miinchen

EYEMAXKX

REAL ESTATE

EYEMAXX Real Estate AG

Unternehmensanleihe

Offentliches Angebot
Joint Global Coordinator
Joint Bookrunner

€30.000.000
April 2018

Brucke zum Kapitalmarkt

FCR Immobilien

FCR Immobilien AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot

Joint-Placing-Bank

€25.000.000
2018

© Michael Kiigler

Wertpapierhandelsbank
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Hylea: Anleihe vollstédndig platziert

Die Hylea Group macht den Sack in Sachen Anleiheplatzie-
rung zu: So hat der Produzent von Bio-Paraniissen seine im
Dezember 2017 ausgegebene 7,25%-Unternehmensanleihe
2017/22 mit einem Volumen von insgesamt 20 Mio. EUR mitt-
lerweile vollsténdig bei institutionellen Investoren platziert.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Hylea hat die harte Nuss ,Anleihe” endlich geknackt: Die Erstemission ist inzwischen voll
platziert. Foto: © Hylea Group S.A.

publity 1&dt zu virtueller AGV

Dass publity mdglicherweise eine Anleiheemission plant,
wurde bereits Ende Januar veréffentlicht — allerdings bendtigt
der auf BUroimmobilien in Deutschland spezialisierte Asset
Manager hierfiir zun&chst den Verzicht auf die sog. Negativ-
verpflichtung in den Bedingungen des Wandlers 2015/20.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Und téglich griiBt das Murmeltier: publity l&dt erneut zur Glaubigerabstimmung ohne
Versammlung. Foto: © Andrea |zzotti — stock.adobe.com

Photon Energy strahlt mit Rekordumsatz und Gewinn
Der Solarkraftwerksbetreiber 6ffnete zuletzt seine Blicher
und berichtete Uber den operativen Verlauf im abgelaufenen
Geschéftsjahr 2018: Danach verzeichnete die Photon-Gruppe
einen Rekordumsatz und wies erstmals einen Gewinn nach

Steuern aus.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der Sonne entgegen: Photon Energy glanzt mit 2018er Zahlenwerk.

Foto: © Photon Energy N.V.

Ekosem-CEO Ubernimmt Vorsitz des russischen
Milchproduzentenverbands

Eine besondere Ehre wurde unlangst Stefan Dlrr zu Teil: Die
Mitglieder des russischen Verbands der Milchproduzenten
haben den Vorstandsvorsitzenden der Ekosem-Agrar AG
und Prasidenten der Unternehmensgruppe Ekoniva auf dem
10. Kongress zu ihrem neuen Vorsitzenden gewé&hlt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ekosem-CEO Stefan Dirr nimmt die Dinge in puncto Milchproduktion in Russland kiinf-
tig noch direkter in die Hand. Foto: © Ekosem-Agrar AG



https://www.bondguide.de/topnews/hylea-group-anleihe-inzwischen-vollstaendig-platziert/
https://www.bondguide.de/topnews/publity-benoetigt-abstimmung-der-inhaber-der-wandelanleihe-201520-zur-aenderung-der-anleihe-bedingungen/
https://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-fcr-immobilien-nanofocus-photon-energy/
https://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-photon-energy-ekosem-nordex/
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FCR Immobilien will frische Investorengelder einwerben

Allerdings wird hierflr keine neue KMU-Anleihe aufgelegt, sondern das Grundkapi-
tal unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals gegen Bareinlage erhéht. Die ange-
strebte Kapitalerhéhung soll sowohl mit Bezugsangebot als auch auf 6ffentlichem
Wege Uber die Bihne gehen. Ziel: v.a. die Erhéhung des bislang geringen Streube-

||
sitzes nach dem Listing Ende 2018. Kel n AI Ds
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
- L P 3% S B : HE I
fur alle!

Mehr als 1.000 Menschen
erkranken jedes Jahr in
FCR will seine Shoppingtour fortsetzen - hierfir soll zuvor aber erstmal die Konzernkasse ,klingeln*. Deutschland an Aids.
Foto: © FCR Immobilien AG Das ware langst vermeidbar:
HIV muss nicht mehr
zu Aids fiihren. Bei recht-
zeitiger Diagnose und
Behandlung kann man gut
mit HIV leben.
Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

SeniVita Social setzt Kapital herab und bestatigt Borsenplane

Der Entwickler von Pflegeimmobilien in Deutschland mdchte sein Grundkapital he-
rabsetzen und eine Sachkapitalerhhung einbringen — zugleich wurden die hausei-
genen Bdrsenpldne bestatigt. Anderungen ergeben sich jetzt natiirlich in Bezug auf

die Wandlungsrechte der Anleihe.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Jetzt mitmachen,
Geschichte schreiben:
kein-aids-fuer-alle.de

SeniVita Social putzt seine Passivseite heraus und bekréftigt Plane fur diesjahrigen Bérsengang.

Foto: © SeniVita Social Estate AG

Metalcorp heizt mit 2018er Jahreszahlen ein

Der Metallhdndler schmiedet operativ weiterhin ein ganz besonders heiBes Eisen:
Insgesamt héhere Produktions- und Handelsvolumina im Gesamtgeschéftsjahr
schraubten Umsatz und Konzern-Ertragskennzahlen wie prognostiziert weiter nach

Deutsche
B AIDS-Hilfe

oben. Auch 2019 soll operativ nichts anbrennen.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

KEIN AIDS
FUR ALLE!
A . ®is 2020!

Dauerbrenner? — Nach den erfolgreichen Geschaftszahlen ,brennt“ Metalcorp auf weiteres Wachstum.
Foto: © Metalcorp Group S.A.
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https://www.bondguide.de/topnews/senivita-setzt-kapital-herab-und-bestaetigt-boersenplaene/
https://www.bondguide.de/topnews/metalcorp-heizt-mit-2018er-jahreszahlen-ein/
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CORPORATE FINANCE

MEZZANINE, EQUITY, DEBT

Wir begleiten mittelstandische Unternehmen und
Konzerne bei Wachstums- und Expansionsvorhaben,
Working Capital, Refinanzierung von Anlage- und
Umlaufvermogen, Umschuldung, Bilanzoptimierung,
Eigenkapitalstarkung und Gesellschafter-Restrukturierung.

Tel. +49 69 50 50 45 050
E-Mail anfrage@youmex.de
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i
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Interview mit
Roman Teufl,

Geschaftsflhrer,
Deutsche Lichtmiete

BONDGUIDE INTERVIEW

JUnsere Anleiheemissionen zahlen als Nebeneffekt
auch auf unsere Markenbekanntheit ein”

BondGuide im Gesprédch mit Roman Teufl, Geschéftsflihrer der Deutschen Lichtmiete, Uber die neue Emission, die Energie-
EffizienzAnleihe 2018/23 — wie wird der ausgezeichnete Hidden Champion am Markt wahrgenommen und wozu dienen die

Anleihe-Gelder beim jingsten Vorhaben?

BondGuide: Herr Teufl, wir hatten an-
lasslich der vorherigen Emission der
Deutschen Lichtmiete im ersten Halb-
jahr 2018 gesprochen. Was wirden Sie
jemandem erldutern, der jetzt zum ers-
ten Mal in Kontakt mit der Deutschen
Lichtmiete und ihrem Emissionsvor-
haben der neuen Anleihe kommt?
Teufl: Unser Geschéftsmodell gibt es ja
schon seit 2012 und hat sich seitdem
stark entwickelt — und etabliert. Mit dem
Modell der ,,Lichtmiete” bedienen wir in
der Industrie sozusagen den Zeitgeist.
Und natirlich bei Investoren, die einen
Fokus auf dem Thema Nachhaltigkeit
haben.

BondGuide: Die Ausgestaltung der
EnergieEffizienzAnleihe 2018/23 ist prak-
tisch identisch zur vorherigen.

Teufl: Von den Konditionen her sind bei-
de Anleihen tatsachlich identisch, nur die
Mittelverwendung und das Laufzeitende
mit 2022 bzw. jetzt 2023 sind unter-
schiedlich. Am Markt fir KMU-Anleihen
hat sich im Laufe des vergangenen Jahres
auch nicht entscheidend viel veréndert,
so dass die Deutsche Lichtmiete wieder
einen Kupon von 5,75% bietet. Das Ziel-
volumen ist mit diesmal 30 Mio. EUR
natlrlich auch ein anderes.

Foto: © Deutsche Lichtmiete/Mario Dirks

BondGuide: Die neue Emission ist seit
Dezember in der Zeichnung. Bei der
vorherigen wurde der zur Verfligung
stehende Zeitrahmen von einem Jahr
dann aber doch nicht ganz benétigt.
Teufl: Das ist richtig, die Platzierung
wurde im Sommer letzten Jahres vorzei-
tig geschlossen. In Bezug auf den Emis-
sionserlds gibt es allerdings den wich-
tigsten Unterschied: Die 10 Mio. EUR
aus der ersten Lichtmiete-Anleihe waren
konkret fir den Bau zweier wichtiger
Firmengebaude, also eine Immobilien-
anleihe.

»,Um der steigenden Nachfrage
gerecht werden zu kénnen,
muassen wir permanent
selbst in Projekte investieren®

BondGuide: Wir sprachen damals u.a.
Uber diese zwei neuen Gebdude. Wie
weit sind die fortgeschritten bzw. wozu
ware dann der jetzige Emissionserlos?

Teufl: Die Einweihung des neuen Produk-
tions- und Lagergebdudes wird im Marz
sein. Beim Verwaltungsgebaude soll es
in Kirze losgehen mit dem Bau. Die
zweite Anleihe dient nun zur Finanzie-
rung unseres Wachstums und wird fUr
die Bereitstellung von Projektkapital ver-
wendet. Die Leuchten, die wir ausschlie3-
lich an unsere Industriekunden vermieten,
bleiben ja in unserem Bestand, d.h. diese
Ware muss zunéchst einmal vorfinan-
ziert werden. Um der steigenden Nach-
frage gerecht werden zu kdnnen, muss die
Deutsche Lichtmiete permanent selbst
in Projekte investieren und in Vorleistung
gehen — dazu die aktuelle Anleihe.


https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2018/06/bondguide-13-2018.pdf#page=16
https://www.bondguide.de/?s=Deutsche%20Lichtmiete
https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2018/06/bondguide-13-2018.pdf#page=16
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Foto: © Deutsche Lichtmiete/Steffen Loffler

BondGuide: Springt da nicht leichter die
Hausbank ein mit einem Kreditrahmen?
Teufl: Als wir mit diesem Geschéfts-
modell 2008 starten wollten, war die
Zurlickhaltung der Banken erst einmal
riesengroB3 — absolut verstandlich inmit-
ten der internationalen Finanzkrise. Uber
vier Jahre versuchten wir damals ergeb-
nislos unsere Projekte im Beleuchtungs-
bereich herkdmmlich zu finanzieren.
Nachdem wir 2012 dann endlich ohne die
Einbindung von Banken starten konnten
und die Firma schnell erfolgreich wurde,
war flr uns klar, dass wir, wenn irgend
mdglich, bankenunabhangig bleiben
wollen. Und das sind wir bis heute.

»Ein groBes Industriewerk
wurde Billigprodukte aus Fernost
nicht einsetzen”

BondGuide: Was kénnen Sie zum Be-
leuchtungsmarkt allgemein sagen: Wie
kann man sich den vorstellen als Laie?
Teufl: Die Veranderungen in den vergan-
genen Jahren waren gewaltig. Praktisch
jeder Neubau in der Industrie — natirlich
nicht nur dort — wird heute ab Werk mit
LEDs ausgerustet. Problem fir viele Kun-
den ist die schlechte Qualitat der ange-
botenen LED-Produkte. Der Markt wird
Uberschwemmt von Produkten aus Fern-
ost, die haufig sehr kostengtinstig, um
nicht zu sagen billig produziert werden.
Ein groBes Industriewerk wirde aber
solche Leuchten nicht einsetzen, da das

Risiko von Ausfallen und damit auch von
moglichen Produktionsausfallen viel zu
hoch ist. Und sehr gute Industrieleuch-
ten kosten nach wie vor viel Geld. Geld,
dass groBe Firmen haufig lieber in Kern-
bereiche wie z.B. in Produktionsmaschi-
nen investieren. Dazu kommt die Mon-
tage. Hier bendtigen Industriebetriebe
einen Profi an ihrer Seite, der nicht nur
die Leuchten liefert, diese finanziert,
sondern auch flr eine reibungslose
Montage im laufenden Betrieb sorgen
kann.

BondGuide: Der Punkt, wo die Deut-
sche Lichtmiete ihr Knowhow besitzt.

Teufl: Und genau das ist unser Markt:
Die Deutsche Lichtmiete vermietet ihre
LED-Industrieleuchten mit einem rund-
um-Sorglos-Paket. Das Argument gegen

Das Argument gegen eine
Umristung auf LED aufgrund
hoher Anschaffungs- oder
Umrlstungskosten entfallt
flr unsere Kunden.

eine Umrlstung auf LED aufgrund hoher
Anschaffungs- oder Umristungskosten
entfallt fir unsere Kunden. Umgekehrt im-
pliziert das, dass wir nur hochwertigste
Qualitat verwenden und keine Billigware.

BondGuide: Und der Wettbewerb?
Teufl: Hier treffen wir natlrlich auf be-
kannte Marken wie Osram, Zumtobel

oder Philips. Aber auch auf Dumping-
Anbieter aus Asien. Das ist, wie man auch
am Boérsenkurs von z.B. Osram sieht,
fur die etablierten Hersteller ein Problem,
da sie groBtenteils auf den Privatmarkt
abzielen und sich dort mit der Billig-
konkurrenz eine Preisschlacht liefern. In
den eigenen vier Wanden kann man es
noch tolerieren, wenn man jedes Jahr
einzelne LED-Lampen austauschen
muss; in der Industrie ist das aber véllig
inakzeptabel. Hier geht es also darum,
eine LED-Leuchte so zu bauen, dass
diese mdglichst nicht ersetzt werden
muss, frihestens aber nach zig Jahren im
Betrieb. Im Preiskampf mit vielen Billig-
anbietern musste man also das Gegen-
konzept starten, namlich sehr gute Pro-
dukte anbieten mit einer sehr guten
Quialitat, langlebig und stabil. Das kostet
jedoch wieder Geld. Wir machen das so.

BondGuide: Muss man das Konzept der
Lichtvermietung in der Industrie noch
bekannter machen?

Teufl: Tatséchlich ist es so, dass unsere
Anleiheemissionen als Nebeneffekt auch
auf unsere Markenbekanntheit einzahlen.
Denn der Markt flir Lichtmiete ist ja noch
alles andere als durchdrungen. Eine
kleine Anekdote dazu: Es kommt vor,
dass ein Industriebetrieb zum Mitbewer-
ber sagt: ,,Ja, wir méchten auch Licht-
miete machen bei unserer neuen Beleuch-
tungsanlage.“ Dem wird dann erklart,
sLichtmiete“ bedeutet die Deutsche
Lichtmiete. ,Lichtmiete” als Service gibt
es sozusagen nur vom Original. Das
bedeutet fir uns, dass wir unser Modell
schon recht bekannt gemacht haben,
aber langst nicht alle Zielkunden kennen
unser Angebot.

BondGuide: Ist doch prima, wenn der
Unternehmensname synonym fiir einen
Geschéaftszweig steht.

Teufl: ... vor allem aber, dass wir als ech-
ter Industriedienstleister wahrgenommen
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werden. Ich will nicht behaupten, der-
zeit gebe es kein Licht in deutschen In-
dustriehallen. Dann brennen dort halt
Quecksilberdampflampen, wie sie es
schon vor hundert Jahren taten. Dieses
Licht ist aber von minderer Qualitat, der
Energieverbrauch ist gigantisch und das
Unternehmen tut in dieser Hinsicht nichts
fir das allgegenwartige Thema Nachhal-
tigkeit. Es ist klar, dass nicht alle Indus-
triebetriebe von heute auf morgen auf
LEDs umsteigen. Bei Neubauten ist das
sicherlich eine andere Frage als im Be-
stand - das Licht ist wie erwahnt ja
schon da. Will ein Kunde umsteigen,
unterstitzt die Deutsche Lichtmiete mit
erfahrenen Lichtplanern und eigenen
Elektrikern. Ziel ist, dass der Kunde sich
keine Gedanken um seine Lichtausstat-
tung machen und keine hohen Anschaf-
fungs- und Montagekosten tragen muss.

Bei unserer seit 2013 selbst
produzierten Ware liegt
die Ausfallquote bei 0,1%.

BondGuide: Hilft Innen der mit schéner
RegelmaBigkeit steigende Strompreis?
Teufl: An der Stelle muss man klarstel-
len, dass Industrieunternehmen haufig
geringere Stromkosten haben, da be-
sonders die groBen Unternehmen u.a.
von der EEG-Umlage befreit sind. Daher

Foto: © Deutsche Lichtmiete/Mario Dirks

rechnet sich eine Umristung auf LED
h&ufig nur dann, wenn man die Anschaf-
fungskosten nicht selbst tragt. Der ROI
(Return on Investment) auf ein eigenes
Invest dieser Firmen ist oft so lang, dass
das Controlling sich entscheidet, nicht
selbst zu investieren. Bei einem Miet-
vertrag mit der Deutschen Lichtmiete
kénnen auch solche Betriebe ab der
ersten Minute Energiekosten, Wartungs-
kosten und CO, einsparen. Fir die Deut-
sche Lichtmiete rechnet sich eine Um-
ristung wiederum, wenn wir — was wir ja
tun — nur hochwertigste LED-Leuchten
verwenden, die sehr lange halten und
praktisch nicht ausfallen. Bei unserer
seit 2013 selbst produzierten Ware liegt
die Ausfallquote bei 0,1%. Im Dauer-
einsatz gehen wir im Schnitt von einer
Lebenserwartung von 15 Jahren aus.

BondGuide: Eine technische Frage flr
Sie: Sollte ich eine LED-Leuchte dauer-
haft anlassen oder beschadigen wie bei
Neon-Leuchten die Schaltvorgénge?

Teufl: In der Industrie wird ja oft im
Mehrschichtbetrieb gearbeitet, d.h. die
Beleuchtung ist in der Tat dauerhaft
geschaltet. Einige unserer Kunden haben
gar keinen Lichtschalter. Ein Dauerbe-
trieb wére ehrlich gesagt optimal. Tat-
sédchlich reduzieren Schaltvorgange die
Lebensdauer, allerdings an fiir Laien

ungeahnter Stelle: Temperaturunter-
schiede lassen Loétverbindungen pords
werden, bis sie ggf. irgendwann einmal
brechen. Im Betrieb sind wir allerdings
noch an anderer Stelle vorsichtig: Lie-
ber verbauen wir etwas mehr LED-
Chips und geben weniger Strom darauf
mit dann gleicher Lichtausbeute. Auch
das erhdht die Langlebigkeit weit Gber
den Nominalwert hinaus. Unsere Leuch-
ten kénnen Sie im Ubrigen etwa 300.000
mal an- und ausschalten, ohne dass
etwas kaputt gehen sollte.

Dass die Deutsche Lichtmiete
seit 2018 eine AG als Holding hat,
ist Ubrigens kein Zufall.

BondGuide: Summa summarum, ist die
Geschichte der Deutschen Lichtmiete —
ausgezeichnet glaube ich als Hidden
Champion - nicht eigentlich das, was
der deutsche Kapitalmarkt von einem
Mittelstandler erwartet, der auch mit
seinem Eigenkapital an der Borse notiert
sein sollte?

Teufl: Ja, die Frage ist sicherlich die nach
dem richtigen Zeitpunkt — wann wére
der? Die Deutsche Lichtmiete ist zwar
schon Uber zehn Jahre alt, aber erst seit
sechs Jahren richtig im Geschéft. Unser
mittelfristiges Ziel ist zun&chst einmal
die Etablierung in der deutschen Indus-
trie. Hier gibt es wie besprochen noch
riesiges Potenzial. Welches wirim nachs-
ten Schritt versuchen wiirden, auf Europa
zu Ubertragen. Dass die Deutsche Licht-
miete seit 2018 eine AG als Holding hat,
ist Ubrigens kein Zufall.

BondGuide: Herr Teufl, dann schauen
wir mal, was friher ansteht: Ein Aktien-
Borsengang oder ggf. ein néchstes
Anleihevorhaben — mit dem aktuellen
erst einmal viel Erfolg und danke fir Ihre
interessanten Einblicke.

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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Interview mit
Falk Raudies,
CEO,

BONDGUIDE INTERVIEW

FCR Immobilien AG

,2per Bezugspreis ist ziemlich glnstig, der NAV zum Jahresende

lag bei 21,16 EUR"

BondGuide im Gesprédch mit Falk Raudies (iber das aktuelle Kapitalmarktvorhaben: Seit Kurzem l&uft eine Kapitalerhéhung um
bis zu knapp 10 Mio. EUR mit éffentlichem Angebot. Eine Eigenkapitalstédrkung dlrfte auch fir FCR-Anleiheinvestoren eine
willkommene Nachricht sein — und vielleicht einen Blick wert.

BondGuide: Herr Raudies, FCR Immo-
bilien fuhrt eine Kapitalerhéhung durch,
sowohl mit Bezugsrecht als auch &ffent-
lichem Angebot. Wie weit kommt eine
FCR mit zusétzlichen knapp 10 Mio. EUR
Eigenkapital?

Raudies: Wir sind in den vergangenen
Jahren sehr dynamisch gewachsen, was
man in dem signifikanten Ausbau unse-
res Immobilienportfolios als auch in der
auBerst positiven Ergebnisentwicklung
ablesen kann. Die Planungen von No-
vember sehen vor, den Umsatz 2019 auf
33,5 Mio. EUR zu verdoppeln. Beim
operativen Ergebnis vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen, also EBITDA, stre-
ben wir ebenfalls eine Verdoppelung auf
9,9 Mio. EUR an. 2017 lag das EBITDA
noch bei 4,9 Mio. EUR. Aber kommen
wir zurlick zu lhrer Frage: Wir haben
einen sehr attraktiven Finanzierungsmix
aus Eigenkapital, unseren Anleihen und
klassischen Bankdarlehen. Ich méchte
an dieser Stelle betonen, dass wir auf die
Mittel der Kapitalerhdhung zum Glick
nicht angewiesen sind. Diese Kapital-
maBnahme ist also nur ein Finanzierungs-
baustein von mehreren méglichen. Wir
werden die uns zuflieBenden Mittel aber
in den Ausbau des Immobilienportfolios
stecken.

BondGuide: Mit dem Listing Ende 2018
und der jetzigen, nachgelagerten Kapi-
talerhéhung haben Sie de facto durch-
geflhrt, was friher ,,Safe IPO“ genannt
wurde. War dieser Weg den unsteten
Bdrsen im vierten Quartal geschuldet?
Raudies: Wir haben sogar einen drei-
stufigen Prozess umgesetzt. Im Sommer
2018 erfolgte zunadchst eine Kapital-
maBnahme, um den notwendigen Free-
float als Voraussetzung fir das Bérsen-
segment Scale von Uber 20% herzustel-
len. Die Notierung im Scale war uns
wichtig, weil wir dies auch als Zeichen
sehen, dass wir transparent kommuni-
zieren mochten. Im November folgte
dann das eigentliche Listing. Und nun ist
die Kapitalerhéhung der nachste Schritt,
um den Aktionérskreis noch einmal zu
erweitern und den Freefloat zu erhdhen.
Die neuen Aktien sind Ubrigens schon
fir 2018 voll dividendenberechtigt und

Foto: © FCR Immobilien AG

damit den alten Aktien vollig gleich-
gestellt. Wir haben darlber hinaus ein
sehr positives Feedback bekommen und
sind mit den ersten Wochen an der Bor-
se sehr zufrieden. Die unsteten Bérsen
haben also keine wirkliche Rolle gespielt.
Wir haben unseren Prozess der Bérsen-
notierung wie geplant umgesetzt.

BondGuide: Aber zuriick und konkret:
Was planen Sie mit den Erlésen aus der
Kapitalerhdhung?

Raudies: Wir werden diese fir den Aus-
bau unseres Immobilienportfolios nutzen.
Bei dem Bezugspreis von 17,50 EUR je
Aktie belauft sich der Emissionsbetrag
auf Brutto max. 9,1 Mio. EUR. Ich finde
Ubrigens, dass der Bezugspreis ziemlich
glnstig ist. SMC Research hat in ihrer
aktuellen Studie zum Beispiel ein Kurs-
ziel von 27,30 EUR veranschlagt. Und
auch in Bezug auf unseren NAV ist die
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Aktie aktuell aus unserer Sicht deutlich
unterbewertet. Der NAV je Aktie lag
zum Jahresende nach unseren Berech-
nungen bei 21,16 EUR. Lassen Sie mich
jetzt aber kurz noch die Transaktion
erldutern: Vorrangige Ziele der Kapital-
maBnahme sind die Starkung der Aktio-
narsbasis und die Erhéhung des Free-
floats. Wéhrend des 6ffentlichen Ange-
bots, das am 19. Februar beginnt und
am 6. Marz endet, kdnnen die neuen
Aktien Uber das Zeichnungstool Direct-
Place der Frankfurter Wertpapierbodrse
gezeichnet werden, die ISIN ist
DEOOOA2TSSV4 bzw. WKN A2TSSV.

BondGuide: Von der FCR gibt es ja im
Wochentakt Nachrichten zu v.a. Verkau-
fen, auch Erwerben natirlich — etwas
vom Kaliber dabei oder in Aussicht

ahnlich dem, wortber wir im November
sprachen?

Raudies: Wir sind bundesweit sehr aktiv
am Markt, das ist mittlerweile bekannt
und die Pipeline ist weiter sehr gut ge-
fallt. Neben interessanten Zukaufen
sind auch gute Verkaufe in der Planung.
Mehr darf ich hier leider nicht verra-
ten. Aber eins ist klar, ein Zukauf wie
das Einkaufszentrum Schlossgalerie in
Rastatt mit Gber 21.600 gm Mietflache
macht natlrlich SpaB. Davon méchte
ich gerne mehr.

BondGuide: Was ist denn derzeit glinsti-
ger fur die FCR Immobilien AG - Eigen-
oder Fremdkapital? Beim Fremdkapital
muss man natirlich die drei ausstehen-
den Anleihen im Gesamtvolumen von
46 Mio. EUR im Hinterkopf behalten.

Raudies: Das ist so gar nicht zu beant-
worten, der Mix aus Eigen- und Fremd-
kapital macht es. Auf Objekteebene finan-
zieren wir durch Eigenkapital, unsere
Anleihen sowie klassische Hypotheken-
darlehen. Bei einem durchschnittlichen
Zins der Hypothekendarlehen von 2%
kommen wir so auf einen Fremdkapital-
Zins von durchschnittlich 3,4%. Bei
einer Mietrendite von 9,8% ein sehr
komfortabler Wert, der den Aktioné&ren
gute Renditechancen eréffnet. Hinzu
kommen ja noch die Renditechancen
aus Objektverkaufen.

BondGuide: Herr Raudies, dann wie
gewohnt viel Erfolg beim aktuellen Vor-

haben!

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.
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KOLUMNE

von
Ralf Meinerzag,
Bond-Spezialist,
Steubing AG

/,..

e

Wie hangt die Entwicklung europaischer Staatsanleinen mit

Minibonds zusammen”?
die monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG

Mittlerweile ist es auch zu den letzten Zinsoptimisten durchgedrungen: So gut wie Niemand glaubt mehr an eine Leitzins-
erhéhung der EZB in diesem Jahr. Die Méarkte werden momentan durchgeschdittelt — keiner spricht mehr von einem guten
europdischen Wachstum. Selbst fiir die Lokomotive Deutschland wird ein Wert von knapp Uber 1% prognostiziert und man
muss kein gallischer Seher sein, um zu erkennen, dass auch diese Annahme auf ténernen FiiBen steht. Im letzten Quartal 2018
gab es in Deutschland ein Nullwachstum. Mal sehen, wie es weiter geht.

In GroBbritannien sollte man hoffen, dass
nach dem BrExit fiir die anderen
europaischen Staaten nicht zu groBe
nicht heilbare Wunden entstehen.
Sonst kdnnte es flr das stolze Albion
richtig Ubel werden. Italien ist in der zwei-
ten Jahreshélfte 2018 in die Rezession
gerutscht. Dennoch will die italienische
Regierung weiterhin an ihrer Verschul-
dungspolitik festhalten. Staatliche Inter-
ventionen im Bankensektor werden
gegen europaische Absprachen wei-
ter durchgefiihrt.

Ubrigens: Mario Draghi, unserem EZB-
Prasidenten sei Dank. Als Gouverneur
der italienischen Notenbank hat er sich
daflir ausgesprochen, dass viele Klein-
anleger ihre Altersvorsorge in Aktien von
italienischen Banken investiert haben.
Wenn also heute erst das Eigenkapital
zur Rettung von italienischen Banken
heranziehen wirde, wéren direkt viele
Wahler betroffen. Méglichweise wirde
dies die separatistischen Bestrebungen
einzelner politischen Gruppierungen noch
weiter unterstitzen.

Foto: © Mopic — stock.adobe.com

Dennoch sind die Auswirkungen fiir euro-
paische Staatsanleihen fast uniber-
schaubar. Italien steht kurz vor einem
Junk-Rating. Wenn dies geschieht, dann
missen sich groBe internationale Staats-
fonds, Banken im A Bereich und auch
groBe Pensionskassen von diesen Pa-
pieren trennen. Die EZB hat zwar im

Sommer letzten Jahres versprochen,
keine weiteren Staatsanleihen zu kau-
fen, kann aber féllig werdende Gelder
wieder neu investieren.

Um ltalien nicht noch weiter zu desta-
bilisieren, wird die EZB - so unsere
Prognose -

sich mit italienischen
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Staatsanleihen noch weiter vollpumpen.
Ein ungllckliches Perpetuum Mobile.
Gleichzeitig wird die Rendite fir deut-
sche Staatsanleihen noch niedriger.

Wie hangt die Entwicklung
europdischer Staatsanleihen

mit Minibonds zusammen?

HeiBt das dann dementsprechend auch,
dass die Kupons der KMU-Anleihen
sinken? Kénnen sich Emittenten jetzt
freuen? Es kommt immer ganz auf die
Betrachtungsweise an: Leider nein —
und glicklicherweise nein.

Leider Nein: Minibonds sind einfach
zu klein, als dass groBere Fonds darin

Foto: © Zffoto — stock.adobe.com

investieren dirfen. Laut den Statuten diir-
fen viele Asset Manager unter 10% eines
Einzeltitels bleiben. Das hieBe haufig
unter 2,5 Mio. EUR. Daftlir lohnt sich kein

Foto: © JFL Photography - stock.adobe.com

Das Unternehmen

Die Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister (Steubing AG) ist eine
unabhangige Wertpapierhandelsbank mit Sitz in Frankfurt am Main.
Gegrtindet von dem Frankfurter Unternehmer Wolfgang Steubing im Jahr
1987, erfolgte im Jahr 1999 die Umwandlung in eine Aktiengesellschaft. Die
Geschaftstétigkeit der Steubing AG (Geschéftsjahr: 1. Juli bis 30. Juni) setzt
sich aus folgenden Bereichen zusammen: Kapitalmarktgeschéaft; Institutionelle
Kundenbetreuung; Handel und Integriertes Orderflow Management in bérsen-
notierten Aktien, Anleihen, Zertifikaten, Optionsscheinen und ETFs; Spezialis-
tentatigkeit und Designated Sponsoring.

Die Steubing AG gehdrt zu den finanzstéarksten Wertpapierhandelsbanken in
Deutschland. Den Vorstand der Gesellschaft bilden Alexander Caspary und
Carsten Bokelmann. Firmengriinder Wolfgang Steubing fungiert als Vorsitzen-
der des Aufsichtsrates.

Research. Kleinere institutionelle Inves-
toren sind mittlerweile in ihren Blichern
ans Limit gekommen und kdénnen nur
noch vereinzelt investieren. Insofern ist
auch dieser Investorenkreis kompliziert.
Emittenten miissen sich auch zu-
kiinftig strecken, um eine Platzierung
vornehmen zu kénnen.

Minibonds
bieten zumeist keine Sicherheit und

Gliicklicherweise Nein:

haben ein deutlich hdheres Ausfallrisiko.
AuBerdem ist hdufig der Wunsch nach
Fremdkapitalaufnahme dem geschuldet,
dass der Unternehmer und Eigentiimer
bei einer eigentlich risikobezogenen sinn-
volleren Eigenkapitalaufnahme glaubt,
seine unternehmerische Freiheit zu ver-
lieren. Deswegen muss zumindest Uber
einen ordentlichen Kupon sichergestellt
werden, dass das emittierende Unter-
nehmen nicht einfach nur mit dem Markt
schwimmt. Dies konnten wir bis ins Jahr
2014 hinein beobachten.

Kurz und pragnant: Wie héngt also die
Entwicklung européischer Staatsanlei-
hen mit Minibonds zusammen? So gut
wie gar nicht.

Pressekontakt

Klaus-Karl Becker

Mobil: (0172) 61 41 955
E-Mail: presse@steubing.com


http://www.steubing.de

4/19 e 22 Februar ® Seite 22

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

EMERGING MARKETS DEBT

ﬁ\ Bradford W. Godfrey, Eaton Vance Management

Diversifikation bei Schwellenlanderanleihen zahlt sich aus

Schwellenldnderanleihen bieten Potenzial zur Diversifikation — insbesondere dann, wenn man sich auBBerhalb der Bench-
mark und hinein in die Nischenmérkte bewegt. Die operativen Anforderungen an Anlagemanager sind jedoch hoch, weiBB
Bradford W. Godfrey, Vice President, Director of Alternative and Asset Allocation Strategies & Institutional Portfolio Manager,

Eaton Vance Management

2018 kehrte die Volatilitat an die Markte
zurlick, getrieben von den globalen
Wahrungsentwicklungen und zuneh-
mendem Protektionismus. Neben zahl-
reichen anderen Asset-Klassen wurden
davon auch Schwellenlanderanleihen
(Emerging Markets Debt, kurz EMD)
erfasst, die im zweiten Quartal von
deutlichen Kurskorrekturen betroffen
waren.

Anlegern, die vor allem am langfristigen
Potenzial der EMD-Markte interessiert
sind, bietet sich durch den Einbruch

Foto: © pincasso - stock.adobe.com

unter Umstanden eine gilinstige Ge-
legenheit zum Einstieg, denn die
Bewertungen sind jetzt sowohl relativ
als auch im historischen Vergleich giins-
tiger.

Langfristig spricht nach unserer Ein-
schatzung viel fiir EMD. Schwellenlén-
deranleihen waren in den letzten Jahren
bei Anlegern sehr gefragt. Die Riickkehr
der Volatilitdt erhdht die Bedeutung der
Downside Protection durch konsequentes
Risikomanagement — denn nur durch eine
Begrenzung von Verlustrisiken ist es mog-

EM-DM Real Yield Differential

Quelle: Bloomberg, Eaton Vance. Real yields are calculated as nominal yield
minus most recent quarter YoY CPI % change. Data provided ist for informational
use only. Past performance ist not a relable indicator of future results

lich, attraktive, risikobereinigte Renditen
Uber einen Marktzyklus zu erwirtschaften.

Warum es auf die GroBe ankommt
Bei Schwellenlanderanleihen ist die GréBe
des verfigbaren Anlageuniversums, bzw.
die darin enthaltene Vielfalt, entschei-
dend. Investoren, die ihr Anlageuniver-
sum erhdhen, indem sie Uber die engen
Grenzen einer Benchmark gehen, erhal-
ten zusatzliche Flexibilitat und kénnen
in eine groBere und diversifiziertere
Gruppe von Landern investieren.

AuBerdem erhalten sie Zugang zu Mark-
ten, die anderen verschlossen bleiben.
Diese Flexibilitdt und ein signifikantes
Exposure auBerhalb der Benchmark
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sind die Schlissel zur Erzielung der oft
genannten Diversifikationsvorteile von
Schwellenlédnderanleihen. Diese beruhen
unter anderem auf der Miteinbeziehung
von selten analysierten und oft weniger
effizienten Méarkten, die mit ihrem idio-
synkratischen Risikoprofil typischer-
weise auch weniger stark mit den ent-
wickelten Mérkten korreliert sind. Zur
ErschlieBung dieser Chancen bedarf es
allerdings eines Anlagemanagers, der
uber die notwendige operative Infra-
struktur verfugt.

Ein solch breiter, uneingeschréankter
Ansatz verlangt nach erheblichen Re-
search-Kapazitaten, um tiefgehende,
landerspezifische Analysen zu fahren
und die Risikofaktoren von Zinsen und
Wéhrungen untersuchen zu kdnnen.

Mit Blick auf Trading-Kompetenz und
lokale Présenz zeigen sich ebenfalls hohe
operative Anforderungen, denn viele die-
ser Lander sind kleine Nischenmaérkte.
Investoren, die eine Allokation in diese
Asset-Klasse in Erwagung ziehen, soll-
ten sich deshalb in jedem Fall einen
verlasslichen Partner suchen, der Uber
ein Team aus EM-Spezialisten sowohl
auf der Investment- wie auch der ope-
rativen Seite verfiigt. Nachweisbare
Expertise, Erfahrung und operative
Fahigkeiten in der Verwaltung von
EM-Anleiheportfolios sind dabei un-
abdingbar.

Fazit

In Schwellenléandern hat die Volatilitat
zugenommen. Wer in diesem Umfeld
in Schwellenldnderanleihen investieren

will, sollte eine Strategie mit stringen-
tem Risikomanagement in Betracht
ziehen. Erfolgreiche Kapitalanlage in
diesem Markt setzt auBerdem nicht nur
erhebliches Know-how voraus, son-
dern stellt auch hohe Anforderung an
Research-Kapazitdten und operative
Prozesse.

Die Eaton Vance-Strategien streben
hohe risikoadjustierte Renditen an und
investieren dazu in ein breit diversifi-
ziertes Anlageuniversum. Umgesetzt
werden diese Strategien durch ein gro-
Bes und spezialisiertes Investment-Team,
das Zugang zu Uber 80 Méarkten flir EM-
Anleihen hat. Wir investieren seit vielen
Jahren in diese Asset-Klasse und haben
uns dabei an zahlreiche verschiedene
Marktbedingungen angepasst.
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Die 6,0%-Euroboden-Anleihe (Update)

KFM MITTELSTANDSANLEIHEN BAROMETER

In ihrem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer zu der 6,0%-Euroboden-Anleihe (WKN: A2GSL6) kommt die
KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die Anleihe weiterhin als ,attraktiv® (4 von 5 Sternen) einzuschétzen.

Die Euroboden GmbH wurde im Jahr
1999 gegriindet und ist als Projektent-
wickler und Bautrdger im Bereich
hochwertiger Wohnimmobilien - ins-
besondere in Mlinchen und Berlin —tatig.
Die Projekte werden mit namhaften
Architekten umgesetzt und wurden
bereits mehrfach ausgezeichnet. Die
Immobilien werden jeweils mit einer
Objektgesellschaft Alle
Objektgesellschaften sind zu 100% im
Eigentum der Euroboden GmbH, die

umgesetzt.

als Holding fungiert. Neben architekto-
nisch hochwertigen Losungen realisiert
das Unternehmen hohe Wertsteige-

Foto: © Euroboden GmbH

rungspotenziale durch zusatzlich ge-
schaffenen Wohnraum.

Seit Grindung hat das Unternehmen
rund 30.000 gm mit einem Volumen von
rund 200 Mio. EUR verkauft. Seit dem
31.12.2017 hat sich das Gesamtver-
kaufsvolumen der Projektpipeline von
etwa 400 Mio. EUR auf etwa 500 Mio. EUR
bis Mitte Juni 2018 erhoéht. Laut einer
aktuellen Stellungnahme des Unterneh-
mens zahlt in diesem Geschéaftsumfeld
vor allem Geschwindigkeit. Durch die
Anleihemittel kann man schnell und flexi-
bel auf Chancen im Markt reagieren.

Langjéhrig profitabel wachsendes
Unternehmen mit gesicherter Pro-
jektpipeline mit Gesamtverkaufs-
volumen von etwa 500 Mio. EUR
Euroboden war in den letzten sechs
Jahren kontinuierlich profitabel und
konnte die eigene Geschéftstatigkeit
deutlich ausweiten.

Im ersten Halbjahr des Geschéftsjahres
2017/18 zum 31.03.2018 wurden Um-
satzerldse von 5,4 Mio. EUR erzielt (Vj.
10,6 Mio. EUR). Das Nachsteuerergeb-
nis betrug lediglich -0,3 Mio. Euro (Vj.
1,9 Mio. Euro). Die Grinde dafir sind
teilweise einmalige Aufwendungen, wie
z.B. die Kosten fiir die Begebung der
Anleihe und erhéhte Marketingkosten

fur die in der Vermarktung befindli-
chen Projekte in Hohe von zusammen
ca. 1,2 Mio. EUR.

Wachstumsbedingt erhéhten sich die
Personalkosten (0,7 Mio. EUR) und die Fi-
nanzierungskosten (1,0 Mio. EUR). Wéh-
rend die Umsatzerldse projektbedingt
schwanken, wurde das Immobilien-
projektvolumen deutlich erhéht. So ist
beispielsweise zur Nutzung von Syner-
gien bei dem Projekt CrailsheimstraBe
in MUnchen das Nachbargrundstiick mit
einbezogen worden, so dass sich der
Vertrieb dieses Projekts verschiebt und
nur anteilige Erlése nach IFRS 15 reali-
siert werden durften.

Laut Halbjahresabschluss zum 31.03.
2018 verfligt Euroboden Uber eine ge-
sicherte Projektpipeline mit einem
Gesamtverkaufsvolumen von etwa
500 Mio. EUR.

Wesentliche Projekte sind weiterhin u.a.
die Projekte ,InfanteriestraBe”, ,,Erhardt-
straBe 10“ und ,KolbergerstraBe 5“ in
Minchen. Der Wert der Immobilien
konnte bereits durch die Schaffung von
Baurechten fur zuséatzlichen Wohnraum
im Wert gesteigert werden. Beim bereits
in der Umsatzphase befindlichen Projekt
»ErhardtstraBe 10“ wurden bis zum 31.03.
2018 bereits anteilige Umsatzerldse in


https://www.kfmag.de/kfm-barometer/details/kfm-mittelstandsanleihen-barometer-die-600-euroboden-anleihe-update-1/
https://www.bondguide.de/interviews/das-be-und-entstehende-angebot-wird-die-nachfrage-nach-wohnimmobilien-auf-jahre-nicht-bedienen-koennen-interview-mit-martin-moll-euroboden/
https://www.euroboden.de
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Hohe von 5,4 Mio. EUR realisiert. Inner-
halb der nachsten Monate ist mit wei-
teren Riickfliissen aus dem Verkauf
von fertiggestellten Immobilienpro-
jekten zu rechnen.

Kontinuierlicher Anstieg des Eigen-
kapitals, weiterhin erhebliche stille
Reserven auch bei Bilanzierung
nach IFRS

Euroboden hat im Juli 2018 fur das Ge-
schaftsjahr 2016/17 und das erste Halb-
jahr 2017/18 erstmals IFRS-Abschliisse
verdffentlicht. Zum Ende des ersten
Halbjahres 2017/18 am 31.03.2018
weist Euroboden ein bilanzielles Kon-
zern-Eigenkapital von 12,6 Mio. EUR aus
(80.09.2017: 10,1 Mio. EUR). Dies ent-
spricht einer bilanziellen Eigenkapital-
quote von 8,7% (30.09.2017: 8,2%). Nun
stabilisiert sich das Eigenkapital auf die-
sem Niveau. In Zukunft ist aufgrund der
anhaltenden Profitabilitat und der Ge-
winnthesaurierung sukzessive wieder
mit hoheren Eigenkapitalquoten wie
in der Vergangenheit zu rechnen.

Auch bei der Bilanzierung nach IFRS
verfligt Euroboden weiterhin tiber erheb-
liche stille Reserven, die in der Bilanz
so nicht ersichtlich sind. Die Gesamt-
leistung (Umsatzerlése, Bestandsveran-
derungen und aktivierte Eigenleistungen)

Sep Moy _I_al n

der Euroboden-Gruppe wurde im ersten
Halbjahr 2017/18 auf 28,4 Mio. EUR
(Vj. 7,1 Mio. Euro) gesteigert.

Geschaftstatigkeit auch nach Halb-
jahresabschluss weiter ausgebaut
Nach dem 31.03.2018 hat Euroboden
weiter erfolgreich das Portfolio optimiert:
Es wurden drei weitere Immobilien in
Berlin-Pankow, in Miinchen-Haidhausen
und in Berg am Starnberger See mit ent-
sprechendem Neubaupotenzial schuld-
rechtlich gesichert.

Nach dem Verkauf von vier vermieteten
Wohngebéauden mit einer Gesamtmiet-
flache von ca. 4.300 gm in Berlin-Tier-
garten sind die anliegenden Freiflachen
weiter im Besitz von Euroboden ver-
blieben. Hierflr hat Euroboden bereits
einen positiven Bauvorbescheid mit einer
Bruttogeschossflache von ca. 7.000 gm
erhalten. Das Baurecht flr ein Grund-
stlick in Aschheim wurde um ca. 1.500
gm Bruttogeschossflache erhdht, wo-
durch sich die Vermarktungsflache deut-
lich erweitert.

6,0%-Euroboden GmbH-Anleihe
mit Laufzeit bis 2022 und umfas-
sender Transparenz-Klausel

Die im November 2017 emittierte Un-
ternehmensanleihe der Euroboden ist

mit einem Zinskupon von 6,0% p.a.
(Zinszahlung halbjahrlich am 10.05. und
10.11.) ausgestattet und hat eine Lauf-
zeitbis zum 10.11.2022. Das Emissions-
volumen betrégt 25 Mio. EUR.

Vorzeitige Riickzahlungsméglichkei-
ten der Emittentin sind in den Anleihe-
bedingungen zum 10.11.2020 zu 102%
und zum 10.11.2021 zu 101%
Nennwertes vorgesehen.

des

Der Emissionserlos diente der vor-
zeitigen Riickzahlung der 7,375%-
Anleihe mit Laufzeit bis 2018 sowie
zur Finanzierung bestehender und
weiterer Immobilien-Projekte.

Euroboden verpflichtet sich freiwillig
zu umfassender Transparenz. Bei
VerstdBen erhdht sich der Kupon fir
die nachfolgende Zinsperiode um 0,5%-
Punkte. Dariliber hinaus gilt eine Aus-
schittungssperre von max. 20% bzw.
max. 2 Mio. EUR des Konzernjahres-
Uberschusses.

Fazit: Weiterhin attraktive
Bewertung

Die Euroboden GmbH hat einen er-
folgreichen Track Record aufgebaut
sowie preisgekrénte Referenzen im
Minchner Immobilienmarkt geschaf-
fen und hiermit Uberdurchschnittliche
fundamentale Wertsteigerungen in den
Projekten erzielen kénnen. Mit einem
Immobilienprojektvolumen in Héhe von
etwa 500 Mio. EUR Verkaufsvolumen
ist Euroboden in der Nische hochwer-
tiger Wohnimmobilien fiir die kom-
menden Jahre gut positioniert.

In Verbindung mit einer Rendite von
4,82% p.a. (Kurs von 104,20% am
12.02.2019) bewerten wir die 6,0%-An-
leihe der Euroboden GmbH weiterhin
als ,attraktiv (4 von 5 moglichen
Sternen).


https://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-euroboden-schliesst-vorzeitig-orderbuecher-voll/
https://www.euroboden.de/assets/downloads/WERTPAPIERPROSPEKT_EUROBODEN_ANLEIHE_1722_1.pdf
https://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/euroboden-kuendigt-altanleihe-201318/
https://www.bondguide.de/?s=Euroboden&s=Euroboden
https://www.bondguide.de/wkn/A2GSL6/
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Machen sich Investitionen in Anlagen-ETF bezahit?

Politische Entwicklungen, die die Bérsen beeinflussen und Kursschwankungen bei Wéhrungen, das und mehr macht Vor-

hersagen von Anlagerenditen kompliziert. Dennoch bleiben ETF (Exchange Traded Funds), die von den jeweiligen Indizes
abhéngen, eine populdre Wahl. Von Robert Steininger

Weniger weit verbreitet als Aktien-,
Immobilien- oder Rohstoff-ETF sind
Anleihen-ETF, die trotzdem einen griind-
lichen Blick wert sind, vor allem was die
Diversifizierung von ETF-Fonds angeht.
Anleihen-ETF oder Renten-ETF, wie sie
haufig auch genannt werden, sind im
Gegensatz zu Aktien keine Beteiligun-
gen, sondern Schuldverschreibungen.

Im GroBen und Ganzen funktionieren
Anleihen-ETF aber genauso wie Aktien-
ETF. Der Unterschied liegt darin, dass
Anleihen-ETF von Handlern gekauft wer-
den, die dann mit diesen auch handeln.
Rund 800 Mrd. USD wurden bis heu-
te in Anleihen-ETF investiert.

Ein groBer Vorteil von Anleihen-ETF sind
die deutlich geringeren Gebiihren, die
im Vergleich zu aktiv gemanagten Fonds
anfallen. ETF erfordern auch nur selten
eine Korrektur seitens der Fondsma-
nager. Allerdings gilt wie bei anderen
Anlagen auch, dass Investoren sich vor
dem Abschluss griindlich bei einem

Robert Steininger ist Spezialist fir
u.a. Anlagestrategien und publiziert
regelmaBig zu Fachthemen wie On-
line-Strategien, Investment-Strategien
und Verhaltensanalyse

g

Foto: © Maksym Yemelyanov - stock.adobe.com

Finanzdienstleister informieren sollten,
welche Anleihen im jeweiligen Index
enthalten sind. Alles, was nicht als
sInvestment Grade“ oder mindestens
als Kredit-Rating BBB- eingestuft ist,
stellt ein gréBeres Risiko dar. Grund-
séatzlich gilt aber bei Anleihen-ETF eine
breite Risikostreuung.

Ist ein Schuldner insolvent, werden die
Inhaber von Anleihen noch vor Aktien-
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inhabern aus der Insolvenzmasse be-
dient, was diese Investitionsform risiko-
armer macht. Sie sind von im Vorfeld
festgelegten Indizes abhangig und wer-
den sowohl als Staatsanleihen wie auch
von Unternehmen angeboten, die da-
durch Kapital einwerben.

Dabei sind jedoch nicht alle ETF gleich,
auch nicht, was staatliche Anleihen
anbelangt. Vor allem Investitionen in


https://www.cash.ch/news/top-news/passive-fonds-was-sie-ueber-anleihen-etf-wissen-muessen-1182861
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Schwellenldnder kénnen satte Ren-
diten, aber auch kraftige Verluste
bringen, wenn Leitzinsen erhéht werden
oder Wahrungen fallen. Deshalb ist es
oftmals ratsam, die Finger von Anleihen-
ETF in lokalen Wahrungen zu lassen.
Harte Wahrungen wie Euro und Dol-
lar bieten deutlich mehr Stabilitat.

Zu den wichtigsten Kriterien fir die
Wahl von Anlagen gehdren die Kursent-
wicklung der Anleihe in der Vergan-
genheit, das Fondsvolumen des ETF
und die Gesamtkostenquote. Auch der
Index, auf dem der ETF basiert, sollte

unter die Lupe genommen werden. Fra-
gen wie aus welchen Landern stammen
die Anleihen, und welche Wé&hrungen
werden benutzt, werden hier gestellt.
Anleihen-ETF werden zwar l&ngerfristig,
aber selten flr die gesamte Laufzeit
gehalten. Ist das fir die Aufnahme be-
deutend oder nicht? Ist die Aufnahme
in den ETF von einem Mindest-Rating
der Emittenten abhangig? Wird der ETF
in liquide Anleihen investiert, fir die es
regelmaBig Nachfrage gibt?

Risikoarm bedeutet ja auch nichtimmer,
dass es absolut gar kein Risiko gibt. Je

mehr auf hohe Renditen spekuliert
wird, desto gréBer kann auch die Ent-
tduschung sein. Das gilt vor allem fir die
auch Junk Bonds genannten Hochzins-
anleihen. Bei Staatsanleihen in Schwel-
lenldndern ist es mdglich, dass sich
Staaten Uberschulden und dann ihre
Glaubiger nicht mehr bedienen kénnen.
In Erste-Welt-Landern kann hingegen vor
allem eine unerwartete Zinserhdhung
die Rendite negativ beeinflussen.

Als bester Anleihen-Index im vergan-
genen Jahr erwiesen sich japanische
Staatsanleihen. Sie stiegen 2018 insge-
samt um 7,74%. 2015 und 2016 waren
die Zuwachse sogar zweistellig. Fir die-
ses Jahr liegen sie bei 2,91%. Auf dem
zweiten Platz kamen im vergangenen
Jahr Unternehmensanleihen aus den
USA als Grade Ultrashort. Sie legten um
6,9% zu und verzeichnen fur dieses
Jahr schon einen Zuwachs um 1,43%.

Staatsanleihen aus Deutschland waren
2018 die drittlukrativsten: Der Zuwachs
lag bei 6,47%. Fir 2019 sind es sogar
bereits 3,18% und damit derzeit Platz
eins.

BESTANDIGKEIT ow reussarorne  to caamre

beweisen.

BankM - Reprasentanz der FinTech Group Bank AG
D - 60329 Frankfurt am Main

Mainzer LandstraBe 61

www.bankm.de

Kontakt: Dirk Blumhoff / Ralf Hellfritsch

Anzeige

T +49 (0)69-71 91 838-10

info@bankm.de


http://www.fintechgroup-bank.com
https://www.justetf.com/de/market-overview/die-besten-anleihen-etfs-letztes-jahr.html
https://www.faz.net/aktuell/finanzen/fonds-mehr/mit-welchen-anleihen-etfs-anleger-noch-verdienen-koennen-15003643.html
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Geld aus GroBvaters Zeiten - Investmentoption Kurantmunzen

Bei Gold denken Anleger meist an Goldbarren, Tafelbarren oder klassische Anlagemiinzen. Alternativ besteht jedoch auch die
Méglichkeit, in historische Umlaufmiinzen, sogenannte KurantmUinzen, zu investieren. \Vlon Dominik Lochmann

Kurantmiinzen im Uberblick
Abgeleitet von dem franzdsischen Wort
scourant® fur ,laufend”, beschreibt der
Begriff historische Umlaufminzen, die
friher als offizielle Wahrung kursierten.
Um sie strapazierfahiger zu gestalten
und dadurch als viel genutztes Bezahl-
mittel einsetzen zu kénnen, betragt der
Feingehalt im Gegensatz zu herkdmm-
lichen Anlagemiinzen nicht 999,9/1.000,
sondern 900/1.000 oder 916/1.000. Bei
solchen Pragungen liegt der Kaufpreis in
der Regel sehr nahe an dem aktuellen
Edelmetallpreis.

Und sofern Gewicht und Préagebild inner-
halb der Toleranz liegen, spielen Zustand
und Pragequalitat eine dem Goldwert
untergeordnete Rolle. Wenngleich Kurant-
muinzen nur noch in begrenzter Zahl
kursieren, sind sie flir Anleger am Markt
erstaunlich gut verfiigbar. AuBerdem
entfallt bei historischen Umlaufmiinzen
aus Gold seit 1993 in Deutschland und
seit 2003 sogar europaweit die Mehr-

Dominik Lochmann
ist Geschaftsfihrer
der ESG Edelmetall-
Service GmbH &
Co. KG.

Foto: © Edelmetall-Service GmbH & CO. KG

wertsteuer — vorausgesetzt, die Mln-
zen weisen einen Feingehalt von mindes-
tens 900/1.000 auf und wurden nicht vor
dem Jahr 1800 gepréagt. Jedoch erwar-
tet der Fiskus, dass sie als offizielles Be-
zahlmittel anerkannt sind oder waren.

Als weitere Bedingung gilt, dass der
Ankaufpreis nicht mehr als 80% Uber
dem aktuellen Marktwert fir die ent-
sprechende Menge Gold liegt. Aufgrund
ihres geringen Aufgeldes eignen Kurant-
muinzen sich fir Goldanleger als Alter-
native zu neu gepragten Anlagemuiinzen
oder Goldbarren. Besonders beliebt
sind beispielsweise die alten deutschen
20-Mark-Reichsgoldmiinzen, die fran-
z6sischen Goldfrancs oder britische
Sovereigns. Vorwiegend fiir Kleinanleger
lohnt sich die Investition, da sich im

Gegensatz zu groBen Goldbarren auch
kleinere Gewichtsmengen erwerben
lassen.

Deutschland: die 20-Mark-
Reichsgoldminze

Seit 1871 galten Reichsgoldmuiinzen als
Hauptwéahrung des gesamten deutschen
Kaiserreichs. Abgebildet waren jeweils
das Reichswappen sowie der Herrscher
des jeweiligen Herzogtums. Besonders
die 20-Mark-Reichsgoldmtinze erfreut
sich bei Anlegern groBer Beliebtheit,
da sie durch das Uberstehen zweier
Weltkriege historischen Charme besitzt.
Durch die Verwendung einer 900er-
Goldlegierung mit 10% Kupferzugabe
zeichnen sich diese Umlaufmunzen zu-
dem als ausgesprochen robust aus:
Bei einem Goldgehalt von ungefahr
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7,16 g wiegt eine Minze 7,96 g. DarU-
ber hinaus steht die 20-Mark-Reichs-
goldmiinze bis heute gut erhalten und
in groBer Menge flr Investoren zur Ver-
flgung und l&sst sich nahe dem aktuel-
len Goldpreis an- und verkaufen.

Frankreich: die Goldfrancs
Goldminzen galten in Frankreich als
gangiges Bezahlmittel. Vor allem die

Foto: © Edelmetall-Service GmbH & CO. KG

20 Francs mit Pragebild Napoleon, Ma-
rianne/Coq oder Stehender Engel sowie
zahlreichen anderen Motiven befinden
sich immer noch in groBer Stiickzahl im
Umlauf. Aufgrund ihrer robusten 900er-
Goldlegierung stellen sie bis heute
beliebte Kurantmiinzen dar. Je nach
Pragejahr variieren dabei die zugelasse-
nen Gewichtstoleranzen. Modernere
Goldfrancs besitzen einen geringeren

Spielraum als &ltere Versionen.

GroBbritannien: der Sovereign

Im 19. sowie Anfang des 20. Jahrhun-
derts war der Sovereign ein klassisches
Goldzahlungsmittel des britischen Com-
monwealth. Mit dem Ende des Gold-
standards verschwand die Mlinze jedoch
aus dem Zahlungsverkehr. Erstmalig
wurde die Goldmiinze in ihrer genormten

GroBe, dem 22-Karat-Feingoldinhalt und
dem konstanten Gewicht von einem
halben sowie einem Pfund unter dem
englischen Konig George lll. im Jahre
1817 in London geprégt. Auf dem Avers
der Mlnze bilden sich die in der Zeit des
Prégejahrs herrschenden Kéniginnen und
Kdnige ab. Aufgrund der ehemaligen
GréBe des britischen Konigreiches
wurde die Miinze in so hoher Stiickzahl
gepragt, dass sie sich noch heute welt-
weit bei Anlegern groBer Beliebtheit
erfreut und sich ebenfalls nahe ihres
reinen Goldwertes an- und verkaufen
|asst.

Weitere Informationen unter
www.scheideanstalt.de und
www.edelmetall-handel.de oder
www.facebook.com/ESG.Edelmetall
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Die Arbeitsbedingungen
in Afrikas Bergwerken:
unterirdisch.

Viele Menschen arbeiten dort unter
katastrophalen Bedingungen fiir einen B'Ot
Lohn, der kaum zum Leben reicht. g

fiir die Welt

Wiirde fiir den Menschen.


https://www.brot-fuer-die-welt.de/projekte/suedafrika-arbeiterrechte/
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- + Kupon Rating Technische Chance/

(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
Mio. EUR agentur)® durch ...”

innogy Finance ‘ Energiedienstleister

‘Feb 09 ' Prime Standard @ 1.000: ja ' 6,50% : BBB" + Oddo Seydler Bank
(2021) | AOTEL6 1 1 | | | | (S8&P) | |
Schneekoppe ‘ Erndhrung ‘ Sep 10 ‘ FvV DUS ‘ 1 ‘ ja ‘ 3,50% ‘ ‘ Schnigge ‘ =
(2020) | ATEWHX 1 1 i i i i i 1
Solar8 Energy  Erneuerbare Energien Mrz/Apr 11 ' FVDUS 10 ja : 300%: BB e
(2021) | ATH3F8 1 1 i i i [(CR) i i
HPIWA 'Industriedienstieister  {Dez 11/Okt 18 FV FRA 6: ja @ 350%: + Stiddeutsche Aktienbank i
(2024/unbegr.) . ATMA90 ] | . . . . . |
Scholz  Recycling (Feb 12/Feb 13 | FV FRA 6 ja @ 000%: B + Oddo Seydler Bank (AS), o
(2019) | ATMLSS ; ; ; ; ; L (EH) | Bléttchen & Partner (LP) ;
Ekosem | 3 Agrarunternehmen 3 Mrz 12 3 Bondm 3 50 3 ja 3 8,75% 3 Cce? 3 Fion 3 e
(2021) | ATMLSJ 1 1 | | | 1 (CR) | |
Energiekontor Il ‘ Erneuerbare Energien ‘ Jul 12 ‘ FV FRA ‘ 10 ‘ ja ‘ 6,00% ‘ ‘ ‘ o
(2018/22) | ATMLWO ; ; : : : : : :
Deutsche Borse | ‘ Bdrsenbetreiber ‘ Okt 12 ‘ Prime Standard ‘ 600 ‘ ja ‘ 2,38% ‘ AA ‘ Deutsche Bank (AS), BNP, Citi ‘ *
(2022) | ATRETW ; ; ; ; ; | (58P) ; ;
IPSAK  Immobilien “Nov 12 FVS 30 ja | 675% BBB%® Rodl & Partner
(2019) | ATRFBP 1 1 i i i 1 (SR) i i
Ekosem Il  Agrarunternehmen {Nov 12/0kt 18 Bondm 78 ja | 850% COCY + Fion
(2022) | ATRORZ 1 1 | | | 1 (CR) | |
Eyemaxx Il  Immobilien ‘Mrz 13 | FV FRA 6 ja @ 7.88%: BB  Dero Bank'" 10
(2019) | ATTM2T 1 1 i i i [(CR) i i
Sanha  Heizung & Sanitar {Mai 18/Jan 14 | FV FRA 37 ja \ 7,75% B + Pareto Securities e
(2023) | ATTNA7 1 1 | | | 1 (CR) | |
Timeless Homes  Immobilien ‘Jun 13 ' PMDUS(C) 10 nbek. | 9,00% !  Schnigge
(2020)  A1ROSH 1 1 i i i i i 1
Peine * Modehandler fun/dui18 FVS 47 nein @ 8,00%: C? * quirin Bank *
(2018) | ATTNFX 1 1 i i i 1 (CR) i i
BioEnergie Taufkirchen ‘ Energieversorger ‘ Jul 13 ‘ m:access ‘ 15 ‘ ja ‘ 6,50% ‘ BBB-% ‘ GCl Management Consulting ‘ e
(2020) | ATTNHC 1 1 i i i 1 (SR) i i
VST Buiding Tech.  Bautechnologie {Sep/Okt 13 FVFRA 6 nein ' 850% : CCCY + Dero Bank'"
(2019) | ATHPZD 1 1 | | | 1 (CR) | |
Neue ZWL Zahnradwerk |  Automotive ‘Feb 14 | FV FRA 18 ja  7,50% BY ' Steubing (AS), DICAMA (LP) C
(2019) | ATYCIF 1 1 i i i [(CR) i i
Darr I  Automobilzulieferer Mrz 14 FVFRA L3000 ja i 2,88%:  Deutsche Bank, HSBC e
(2021) | ATYCA4 1 1 i i i i i 1
Senivita Soz. GS ' Pflegeeinrichtungen ~ + Mai 14 ' FVFRA 22 nein ' 800%  B- * ICF, Blattchen FA o
(2019/unbegr) | ATXFUZ ; ; ; ; ; L EH) ; :
Underberg ' Spirituosen dul 14 | FVFRA 30 ja | 613% BB + Oddo Seydler Bank
(2021) L AT1QR1 1 1 i i i 1 (CR) i i
UBM Development |  Immobilien ‘Ju/Dez 14, Scale" & 91: ja @ 4,88%: KB,
(2019) | A1ZKZE ‘Mrz 15 | FV Wien | | | | | Steubing & quirin (Aufstockung) |
Eyemaxx IV  Immobilien "Sep 14 | FV FRA 21 nein | 800% ' BBY " ICF
(2020) | A12T37 1 1 | | | 1 (CR) | |
DIC Asset Il  Immobilien {Sep 14/Apr 16 ' Prime Standard 175 ja ' 4,63%:  Bankhaus Lampe (AS), i
(2019) | A12T64 ; ; ; ; ; ;  Oddo Seydler Bank (LP) ;
Herbawi  Modehéndler Okt 14 PV FRA 11 onein 1 7,76% : B+ ' DICAMA e
(2019) | A12T6J ; ; ! ! ! ! (Feri) ! ;
FCR Immobilien |  Immobilien Okt 14 ' FVFRA 6 nein : 8% BBY * Eigenemission
(2019) | A1YC5F ] { | | |+ Bonus | (SR) | |

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Unternehmen
(Laufzeit)

SG Witten/Herdecke
(2024)

Procar Il
(2019)

Neue ZWL Zahnradwerk I
(2021)

Adler Real Estate Il
(2020)

SeniVita Social WA
(2020)

Katjes |l
(2020)

JDC Pool
(2020)

Stauder Il
(2022)

Underberg Il
(2020)

Deutsche Borse lll
(2041)

Deutsche Borse IV
(2025)

BeA Behrens I
(2020)

publity WA
(2020)

REA Il (vorm. Maritim Vertrieb)
(2020)

UBM Development Il
(2020)

Eyemaxx V
(2021)

Karlsberg Brauerei Il
(2021)

4finance
(2021)

Ferratum |l
(2019)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

FC Schalke 04 lll
(2023)

FC Schalke 04 Ii
(2021)

Prokon
(2030)

Singulus Il
(2021)

Deutsche Rohstoff Il
(2021)

FCR Immobilien II
(2021)

Golfino Il
(2023)

Hérmann Industries Il
(2021)

Branche
WKN

3 Studiendarlehen
' A12UD9

3 Autohandel
| A13SLE

3 Automotive
' A13SAD
3 Immobilien
' A14432

3 Pflegeeinrichtungen
| A13SHL

3 Beteiligungen
' A161F9

3 Finanzdienstleister
' A14J9D

3 Bierbrauerei
' A161LO

3 Spirituosen
' A13SHW

3 Borsenbetreiber
' A161W6

3 Borsenbetreiber
| A1684V

3 Befestigungstechnik
' A161Y5

3 Immobilien

| A169GM
 Immobilien

| A1683U

3 Immobilien

| A18UQM

3 Immobilien

| A2AAKQ

3 Bierbrauerei

| A2AATX

3 Finanzdienstleister
| A181ZP

3 Finanzdienstleister
' A2AAR2

3 Studiendarlehen
| A2AAVM

 FuBballverein
| A2AAD4

3 FuBballverein
' A2AAQ3

3 Erneuerbare Energien
| A2AASM

3 Maschinenbau
| A2AASH

 Rohstoffbeteiligungen
' A2AAO5

 Immobilien

' A2BPUC

3 Golfausstatter
! A2BPVE

3 Automotive
| A2AAZG

Zeitraum der

Platzierung

Plattform”

Prime Standard

Prime Standard

(Ziel-)
Volumen in; platziert

[l
&l

Voll-

Kupon

3,60%

7,25%

7,50%

4,75%

6,50%

5,50%

6,00%

6,50%
5,38%
2,75%

1,63%

7,75%

3,50%
3,75%
4,25%

7,00%

5,25%

11,25%

4,88%
4,00%

5,00%

4,25%

3,50%

7,00%

5,63%

7,10%

8,00%

4,50%

Rating
(Rating-
agentur)®

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

Technische
Begleitung
durch ...”

AALTO Capital

Steubing (AS), DICAMA (LP)

Oddo Seydler Bank

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)

Oddo Seydler Bank

Deutsche Bank (AS), BNP,
Goldman Sachs, Morgan Stanley
D

G

eutsche Bank (AS),

quirin bank

quirin bank

Eigenemission

quirin bank

Small & Mid Cap 1B

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)

Wallich & Matthes, Dero Bank'"

CF

Small & Mid Cap IB

Pareto Securities

Pareto Securities

M.M. Warburg

Oddo Seydler Bank

CF

Eigenemission

quirin bank, DICAMA (LP)

Pareto Securities (AS), IKB (LP)

oldman Sachs, J.P. Morgan, UBS

Chance/
Risiko?®

*xk

Kk

ek

Kk

*

Hkk

Kk

kkk

ok

Kk

*

*kk

*

ok

ok

hkk

ok

Kk

hkk

wkk

Kk

ok

s

*kk

hkk

*x

Kk
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Unternehmen
(Laufzeit)

ETL Freund & Partner |l

(2024)

Eyemaxx WA |
(2019)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode |l
(2022)

Eyemaxx WA I
(2019)

Metalcorp Il
(2022)

paragon |l
(2022)

Homann |l
(2022)

BDT Automation |l
(2024)

E7-Timberland IlI
(2022)

E7-Timberland Il
(2021)

E7-Timberland |
(2020)

Evan Group
(2022)

DIC Asset IV
(2022)

Dt. Bildung SF Il (Il
(2027)

Timeless Hideaways

(2024)

Insofinance
(2024)

UBM Development Il

(2022)

Euroboden I
(2022)

GK Software WA
(2022)

Photon Energy I
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

SCP EisenzahnstraBe

(2021)

Vedes I
(2022)

Hylea
(2022)

ETL Freund & Partner Il

(2022)

Neue ZWL Zahnradwerk Il

(2023)

Euges WohnWertPapier |

(2024)

Branche
WKN

3 Finanzdienstleistung
' A2BPCH

3 Immobilien

| A2BPCQ

3 Baudienstleister
' A19CTJ

* Modehandler
| A2E4XE

3 Immobilien

| A2DAJB

 Metallhéndler
| AT9JEV

3 Automotive
' A2GSB8

3 Holzwerkstoffe
| A2E4ANW

3 Technologie
| A2E4A9

3 Batterietechnik
| TS5C5B

3 Batterietechnik
1 TS5C4B

3 Batterietechnik
| TS5C3B

3 Immobilien

| A19L42
 Immobilien

1 A2GSCV

3 Studiendarlehen
! A2E4PH

3 Immobilien

| A2DALV

3 Immobilien

1 A2GSD3

3 Immobilien

| AT9NSP

3 Immobilien

| A2GSL6

3 Firmensoftware
| A2GSM7

3 Erneuerbare Energien
' AT9MFH

 Metallhandler
| ATOMDV

3 Immobilien

| A2E4FQ

3 Spiele & Freizeit
| A2GSTP

3 Nahrungsmittel
! A19S80

3 Finanzdienstleistung
| A2E4HQ

3 Automotive
| A2GSNF
3 Immobilien
! A19S03

Zeitraum der

Platzierung

Plattform”

FV Wien & FRA

(Ziel-) Voll-
Volumen in; platziert

25 ‘ ja
4 ‘ ja
125 ja
25 ‘ ja
20 ja
70 ‘ ja
50 ‘ ja
60 ‘ ja
3 ‘ nein
20 ‘ n.bek
20 ; n.bek
20 ‘ n.bek
125 ‘ ja
180 ‘ ja
10 ‘ ja
10 ‘ n.bek
8 ; nein
150 ‘ ja
25 ‘ ja
15 ‘ ja
30 ‘ ja
80 ‘ ja
10 ; nein
25 ‘ ja
20 ‘ ja
10 ‘ ja
15 ‘ ja
25 ‘ n.bek

Kupon

6,00%

4,60%

5,50%

7,75%

4,50%

7,00%

4,50%

5,25%

8,00%

6,95%

6,85%

6,75%

6,00%

3,25%

4,00%

7,00%

7,00%

3,25%

6,00%

3,00%

7,75%

7,00%

5,50%

5,00%

7,25%

3,60%

7,25%

4,25%

Eigenemission

Rating Technische Chance/
(Rating- Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”

3 BBB-? 3 Eigenemission 3 o
L (EH) 1 ;

' BBY ' GBC o

| CR) : 1

' HSBC
| B4 ' ICF
1 CR) : 1

3 BBY 3 Dero Bank™ 3 e
1 CR) 1 ;

3 BB? ‘ Arctic Securities ‘ e
| (CR) : 1

3 BB+Y ‘ Bankhaus Lampe ‘ o
| (CR) 1 ;

1 B+9 | IKB
| CR) : 1
olelel * quirin Bank e

| (CR) 1 ;

3 ‘ Eigenemission ‘ *

3 3 Eigenemission 3 *

3 ‘ Eigenemission ‘ *

3 ‘ FinTech Group, Swiss Merchant, ‘ =
! ! BankM !

3 ‘ Bankhaus Lampe, Citigroup ‘ e
3 ‘ Pareto Securities ‘ o
3 ‘ FinTech Group ‘ e
3 3 Baader Bank 3 e
3 ‘ Raiffeisen B, quirin bank ‘ o
3 BB ‘ mwb fairtrade ‘ o
1 (SR) 1 ;

3 ‘ ICF ‘ .
' BB  Dero Bank'", Bankhaus Scheich : ***
1 (CR) 1 ;

' BB  BankM
| CR) : 1

3 3 Eigenemission 3 e
3 ‘ quirin Bank ‘ o
3 3 Eigenemission 3 e
3 ‘ Eigenemission ‘ o
' BY * quirin Bank
1 (CR) 1 ;

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Unternehmen
(Laufzeit)

Euges BauWertPapier |
(2022)

EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

7x7 Energieanleine
(2027)

Your Family Entertainment WA
(2020)

Accentro |l
(2021)

REA IV
(2025)

SImmo Il
(2030)

S Immo |
(2024)

FCR Immobilien Il
(2023)

Deutsche Bdrse V
(2028)

SRV Group
(2022)

R-Logitech
(2023)

Deutsche Rohstoff WA
(2023)

Eyemaxx VI
(2023)

PNE Il
(2023)

Stern Immobilien I
(2023)

Ferratum IV
(2022)

DEWB Il
(2023)

Underberg V
(2024)

Mogo Finance
(2022)

Lang & Cie RE Il
(2023)

SLEEPZ
(2021)

Diok RealEstate
(2023)

DIC Asset V
(2023)

Gamigo Il
(2022)

physible Enterprise |
(2023)

MRG Finance
(2023)

DEAG
(2023)

' A19S02

Branche Zeitraum der
WKN Platzierung
3 Immobilien ‘ Dez 17

3 LED-Beleuchtungstechnik  Jan 18
| A2GOJL

3 Erneuerbare Energien ‘ Jan 18
' A2GSF9 ;

3 Medien & Unterhaltung ‘ Jan 18
' A2GSN8 ;

3 Immobilien 3 Jan 18
' A2G87E ;
 Immobilien ‘Jan 18
| A2G9G8 ]

3 Immobilien 3 Feb 18
' A19W8 ;

3 Immobilien 3 Feb 18
FA19WT ;
 Immobilien ‘Feb 18
' A2G9G6 ]

3 Borsenbetreiber ‘ Mrz 18
' A2LQJ7 ;

3 Baudienstleister 3 Mrz 18
'A19YAQ ;

* Logistik ‘Mrz 18
' AI9WVUN ;

3 Rohstoffbeteiligungen ‘ Mrz 18
' A2LQF2 ;
 Immobilien ‘Apr 18
' A2GSSP ;

3 Erneuerbare Energien ‘ Mai 18
' A2LQ3M ;
 Immobilien ‘Mai 18
' A2G8WJ ;

3 Finanzdienstleister 3 Mai 18
' A2LQLF ;

3 Industriebeteiligungen ‘ Jul 18
' A2LQLY ;

3 Spirituosen ‘ Jul 18
' A2LQQ4 ;

3 Finanzdienstleister ‘ Jul & Nov 18
' A191NY ;
 Immobilien ‘Aug 18
' A2NB8U ;

3 Bettenzubehor ‘ Sep 18
' A2LQSV ;
 Immobilien Okt 18
' A2NBY2 ;
 Immobilien ‘Okt 18
' A2NBZG ;

3 Gaming 3 Okt 18
" A2NBH2 ;

' Beteiigungen Okt 18
' A2LQST ;

* Rohstoffe ‘Ot 18
' A2RTQH ;

3 Entertainment ‘ Okt 18

| A2NBF2

Plattform”

FV Wien & MUC

Prime Standard

(Ziel)

Voll-

Volumen in; platziert

15 ' n.bek
10 ‘ ja
10 ‘ nein
4 ‘ ja
100 ja
75 ‘ nein
50 ‘ ja
100 ‘ ja
25 ‘ ja
600 ‘ ja
75 ja
25 ‘ ja
10 ; nein
37 ‘ ja
50 ‘ ja
9 ‘ nein
100 ja
11 ‘ nein
25 ‘ ja
75 ‘ ja
18 ‘ ja
2 ‘ nein
25 ; nein
150 ‘ ja
32 ; nein
5 ‘ nein
50 ‘ n.bek
20 ‘ ja

Kupon

5,50%

5,75%

4,50%

3,00%

3,75%

3,75%

2,88%

1,75%

6,00%

1,13%

4,88%

8,50%

3,63%

5,60%

4,00%

6,25%

5,18%

4,00%

4,00%

9,60%

5,38%

6,00%

6,00%

3,50%

7,75%

3,00%

8,756%

6,00%

Rating Technische Chance/
(Rating- Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”
3 Eigenemission 3 e
3 Eigenemission 3 o
3 Eigenemission ‘ *
- Small & Mid Cap 1B e
+ Oddo BHF
3 Eigenemission ‘ o
3 Erste Group Bank ‘ wex
3 Erste Group Bank 3 *
BB-Y - mwb fairtrade
(SR) | '
AA ' Deutsche Bank (AS), DZ Bank, ~ * *
(S&P) | Commerzbank !
3 OP Corporate Bank, Swedbank 3 *
* BankM
BBY ' ICF
CR) ' '
BBY ‘ mwb fairtrade, Pareto Securities ‘ e
CR) i i
BB? * M.M. Warburg, IKB
CR) ' '
B+% ‘ Bankhaus Scheich ‘ o
(SR) i i
BBB+? 3 Pareto Securities 3 o
(CR) ' '
3 Bankhaus Scheich ‘ o
BB-® ' IKB
CR) ' '
3 KNG, Bankhaus Scheich, ‘ o
' RP Martin !
' ICF
3 FinTech Group ‘ =
3 Eigenemission 3 e
3 Bankhaus Lampe, Citigroup ‘ o
3 Pareto Securities ‘ o
BBB? + Eigenemission
(EH) i i
3 Cantor Fitzgerald ‘ *
3 KB ‘ .

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.


http://www.bondguide.de/notierte-mittelstandsanleihen/

4/19 e 22 Februar ® Seite 35

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Unternehmen
(Laufzeit)

SoWiTec
(2023)

Neue ZWL Zahnradwerk IV

(2024)

Hertha BSC
(2023)

UBM Development IV

(2023)

EnergieEffizienzAnleihe

(2023)

InCity Immobilien
(2023)

DSWB |
(2020)

DSWB Il
(2023)

mybet Holding WA I
(2020)

mybet Holding WA |
(2020)

Royalbeach Il
(2020)

Beate Uhse
(2019)

Air Berlin V
(2019)

Air Berlin IV
(2019)

Air Berlin Il
(2018)

Karlie Group
(2021)

Enterprise Holdings I
(2020)

KTG Agrar lIl
(2019)

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

German Pellets [Il
(2019)

DF Deutsche Forfait
(2020)

MBB
(2019)

Penell
(2019)
MT-Energie
(2017)

MIFA
(2018)

Rena Il
(2018)

Branche Zeitraum der
WKN Platzierung
3 Erneuerbare Energien ‘ Nov 18
' A2NBZ2 ;
3 Automotive 3 Nov 18
' A2NBR8 ;
 FuBballverein “Nov 18
" A2NBK3 ;
 Immobilien Nov 18

| A2RS14

3 LED—BeIeuchtungstechniki Dez 18
| A2NB9P

 Immobilien ‘Dez 18

' A2NBF8 ;

3 Studentenwohnheime " Jun/Nov 15
' A1ZWeU

3 Studentenwohnheime Jun 16

| A181TF

' AIX3GJ

* Sportartikel “Nov 15
TA161LY ;

* Erotikartikel SJul 14

L A12T1IW ]

" Logistik AB100N ‘Mai 14
' Logistik AB100L “Mai 14
' Logistik AB100B “Apr 11/Jan 14
 Heimtierbedarf “Jun 13
| ATTNGY ;

3 Finanzdienstleister ‘ Mrz 15
| ATZWPT ;

3 Agrarrohstoffe 3 Okt 14
' A11QGQ ;

3 Brennstoffe ‘ Nov 15
' A141BE ;

3 Brennstoffe ‘ Nov 14
' A13R5N ;

3 Exportfinanzierer 3 Mai 13
' ATR1CC ;

3 Erneuerbare Energien ‘ Mai 13
' ATTM7P ;

3 Elektronikdienstleister ‘ Jun 14
' A11QQ8 ;

3 Biogasanlagen ‘ Apr 12
' AIMLRM ;
 Fahrradhersteller ‘Aug 13
' A1X25B ;

3 Technologie ‘ Jun/Jul 13
' ATTNHG ;

Plattform”

FV Wien & FRA

(Ziel-)
Volumen in; platziert

3 3 nein
13 ‘ ja
40 ‘ ja
75 ‘ nein
30 ; n.bek
20 ‘ nein
7 ; nein
64 ‘ ja

3 w nein

0 w ja

3 ; nein
30 ‘ ja
82 ‘ ja

170 ‘ ja
225 ja
10 ‘ nein

30 ; nein

92 ‘ ja

14 ‘ nein
100 ‘ ja
30 ja
n.bek ‘ nein

5 ‘ ja
14 ; nein
25 ‘ ja
34 ‘ nein

Voll-

Kupon

6,75%

6,50%

6,50%

3,13%

5,75%

3,00%

4,68%

4,560%

6,25%

6,25%

7,38%

7,75%

5,63%

6,75%

8,25%

5,00%

7,00%

7,25%

8,00%

7,25%

2,00%

6,25%

7,75%

8,25%

7,50%

8,25%

Rating Technische Chance/
(Rating- Begleitung Risiko?®
agentur)® durch ...”
quirin Bank e
B® quirin Bank o
CR)

ok

Pareto Securities

Kk

Raiffeisen B, Erste Group Bank

*x

Eigenemission

*x

MainFirst

*

in Insolvenz ‘ IKB, Pareto Securities,
' BankM (Co-Lead)

*

. ' iy
in Insolvenz ' Pareto Securities
i

*

in Insolvenz  Lang & Schwarz

*

in Insolvenz : Oddo Seydler Bank

i
i
'
i
i
i
i
'
i
i
:
) i )

in Insolvenz ' Acon Actienbank *

i

i
i
i

in Insolvenz 3 Scheich & Partner (AS),
! youmex (LP)

*

) i
in Insolvenz
i
i
i

*

in Insolvenz

*

in Insolvenz

*

in Insolvenz ! Viscardi (AS),
| Blattchen & Partner (LP)

*

. !
in Insolvenz ' Dero Bank'"
'

*

in Insolvenz 3 Scheich & Partner (AS),
| youmex (LP)

*

. ! ..
in Insolvenz ' quirin bank
i

: -
in Insolvenz ' quirin bank *

*

. ! iy
in Insolvenz ' Pareto Securities
i

in Insolvenz ‘ Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) « *
in Insolvenz | DICAMA *

*

in Insolvenz ' ipontix

*

in Insolvenz : Pareto Securities

*

in Insolvenz ' IKB

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Branche
WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

Rena | ‘ Technologie

(2015)"? ' ATEBW9

SAG. | 3 Energiedienstleistung
(2015)™ | ATEB4A

SAG. Il ‘ Energiedienstleistung
(2017) ' ATKOKS

SiC Processing ‘ Technologie

(2016)"

| ATHBHQ

Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll-

Volumen in; platziert

Platzierung

Kupon

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Rating
(Rating-
agentur)®

‘ Dez 10 ‘ FVS ‘ 43 ' nein ‘ 7,00% ‘ in Insolvenz ‘ Blattchen FA ‘ *
i Nov/Dez 10 ; FV FRA ; 25 ; ja ; 6,25% ; in Insolvenz ; Baader Bank ; *
‘ Jul 11 ‘ FV FRA ‘ 17 ‘ nein ‘ 7,50% ‘ in Insolvenz ‘ Schnigge (AS), youmex (LP) ‘ *
‘ Feb/Mrz 11 ‘ FV FRA ‘ 80 ‘ nein ‘ 7,13% ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
Summe 9.532 %) 5,72% j ‘
|  Median 2500 | 600% Be | |

U FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Markt;

2 Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsféhigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleinerating, ansonsten Unternehmensrating;

4 Nachplatzierung lauft; ® Rendite p.a. bis zur Endfélligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlangerung 0.4.); © Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P =
Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ? Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Bérse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); © Folgerating; ? Rating abgelaufen/nicht aktuell;

10)

unbeauftragte, Uberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; @ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tiber die regulére Endfalligkeit

am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit tiber die regulére Endfélligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss

des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); '¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Bérse (iber die regulére Endfélligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;

9 Als neues Borsensegment fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fir Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Bérse AG
Skala von * bis **** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

BondGuide ist der Newsletter fiir Unterneh-
mensanleihen und beleuchtet zweiwéchent-
lich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstandischer
Unternehmen. BondGuide liefert dabei kon-
krete Bewertungen und Einschétzungen zu
anstehenden Anleihe-Emissionen — Kritisch,
unabhéngig und transparent. Daneben stehen
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fizierung der Daten keine Gewahr fur deren
Richtigkeit Ubernehmen. Informationen zu ein-
zelnen Unternehmen bzw. Emissionen stellen
keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide genannten Unternehmen kénnen zum
Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation von
einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion
und/oder Mitwirkenden gehalten werden, hier
wird jedoch auf potenzielle Interessenkonflikte
hingewiesen.

Weitere Informationen zum Haftungsausschluss
und v.a. zu Anlageentscheidungen finden Sie
unter www.bondguide.de/impressum.

Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wiinschen Sie eine Anderung Ihres Profils fiir den Bond Guide oder méchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de
konnen Sie lhr Profil andern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide — Der Newsletter fiir Unternehmensanleihen — weiterempfehlen!
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LAW CORNER

von

Dr. Josepha Ruberg, Associate,
GORG Partnerschaft von
Rechtsanwalten mbB, Miinchen

Dr. Lutz Pospiech, Assoziierter Partner,

BGH: Emittent tragt keine Prozesskosten des gemeinsamen Vertreters
in Verfahren zur Durchsetzung von Anspruchen der Anleineglaubiger

In seiner zwar bislang im Schrifttum kaum thematisierten, aber praxisrelevanten Entscheidung vom 14.7.2016 hat der BGH
klargestellt, dass die Prozesskosten eines gemeinsamen Vertreters in Verfahren, die Anleiheglédubiger zur Durchsetzung ihrer
Anspriiche aus den Schuldverschreibungen anstrengen, nicht zu den vom Emittenten zu tragenden Aufwendungen des
gemeinsamen Vertreters gehéren. Die Kosten eines im Glaubigerinteresse gefiihrten Prozesses sind vielmehr von den Anleihe-

gldubigern selbst aufzubringen.

Urteil des BGH (Az. IX ZA 9/16)

In dem der Entscheidung zugrunde lie-
gende Sachverhalt hatte der gemein-
same Vertreter der Anleihegldubiger der
Forderungsanmeldung eines anderen
Glaubigers zur Insolvenztabelle wider-
sprochen. Zur Rechtsverteidigung gegen
die von diesem angestrengte Forderungs-
feststellungsklage hatte der gemeinsame
Vertreter Prozesskostenhilfe (PKH) kraft
Amtes nach § 116 ZPO beantragt. Nach-
dem die Vorinstanzen dies abgelehnt
hatten, begehrte der gemeinsame Ver-
treter die Bewilligung von PKH fiur das
Rechtsbeschwerdeverfahren.

Der BGH hatte die Frage zu kléren, ob
die Voraussetzungen fir die Gewahrung
von PKH vorlagen.

Gemeinsamer Vertreter keine
Partei kraft Amtes

Laut BGH ist der gemeinsame Vertreter
keine Partei kraft Amtes, sondern ein
rechtsgeschaftlicher Vertreter. Die ein-
zelnen Bestimmungen des SchVG zum
gemeinsamen Vertreter wie etwa das
Weisungsrecht oder die Befugnis der
Anleiheglaubiger, den gemeinsamen Ver-
treter jederzeit ohne Angabe von Griinden
abzuberufen, seien typisch fur einen
rechtsgeschaftlichen Vertreter. Das SchVG
enthalte keinen Anhaltspunkt, dass der
gemeinsame Vertreter ein Amt austiben

soll, das von der auf den Mehrheits-
beschluss der Glaubiger zuriickgehen-
de Bevollméachtigung unabhangig ist.
Aufgabe des gemeinsamen Vertreters
sei es vielmehr, die Interessen der von
ihm vertretenen Anleiheglaubiger zu
wahren.

Die Bewilligung von PKH flir den gemein-
samen Vertreter richte sich somit nicht
nach § 116 ZPO, sondern nach den all-
gemeinen Regeln der §§ 114, 115 ZPO.
Danach kommt es fiir die Gewéhrung von
Prozesskostenbhilfe fir einen gemeinsa-
men Vertreter allein auf die persdnlichen
und wirtschaftlichen Verhéltnisse der
vertretenen Anleihegldubiger an. Hierzu
hatte gemeinsame Vertreter jedoch nichts
vorgetragen.

Keine Kostentragungspflicht des
Emittenten

Zudem hat der BGH klargestellt, dass
Prozesskosten jedenfalls dann nicht zu
den nach § 7 VI SchVG vom Emittenten
zu ersetzenden Aufwendungen des
gemeinsamen Vertreters gehéren, wenn
sie flr Prozesse anfallen, die Anleihe-
glaubiger zur Durchsetzung ihrer An-
spriche aus den Schulverschreibungen
fihren. Das SchVG enthalte keinen
Anhaltspunkt daflir, dass der Emittent
verpflichtet werden sollte, die Kos-
ten einer von den Glaubigern in ihrem

eigenen Interesse angestrengten Pro-
zessflhrung zu finanzieren.

Ob der Emittent dem gemeinsamen Ver-
treter darliber hinausgehende Prozess-
kosten zu ersetzen hat, konnte der BGH
offenlassen.

Fazit

Zwar Uberzeugt u.E. die Argumentation
des BGH, dass der gemeinsame Ver-
treter mit den anerkannten Fallgruppen
einer Partei kraft Amtes, die kraft ge-
setzlicher Anordnung fremde Interessen
wahrnimmt, nicht vergleichbar ist. Doch
wird ihm durch die Entscheidung des
BGH die Erfillung seiner Pflichten in der
Praxis erheblich erschwert: Hat der ge-
meinsame Vertreter ein umfassendes
Mandat inne, ist er ggf. auch zu einer
gerichtlichen Geltendmachung der An-
spriche der Anleihegldubiger verpflich-
tet. Die Gewahrung von PKH ist dann
wegen der Anonymitét der Anleiheglau-
biger nahezu ausgeschlossen. Wegen
des Verbots der Nachschusspflicht (§ 5
I S. 3 SchVG) kénnen die Anleihegldubi-
ger ebenso wenig eine kollektive Pro-
zessfinanzierung beschlieBen. Méchte
der gemeinsame Vertreter den Prozess
nicht selbst vorfinanzieren, ist er daher
auf die Bereitschaft einzelner Anleihe-
glaubiger, die Prozesskosten vorzuschie-
Ben, angewiesen.





