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Liebe Leserinnen und Leser,

die lang erwartete rege Emissionstétig-
keit hat sich inzwischen eingestellt:
Kommende Woche befinden sich nicht
weniger als eine Handvoll Neuemis-
sionen in den Startléchern.

Da hatten wir glaube ich nicht zu viel
versprochen fir den April — ein tradi-
tionelles Platzierungsfenster. Nachste
Woche Uberschlagen sich die Aktivi-
taten beinahe.

Ferratum kommt ja mit Anlauf schon
seit Januar. NWI ist seit kurzem unter-
wegs, allerdings eine Privatplatzierung.
Huber Automotive hatte urspriinglich
ein IPO im Visier, nun auch eine Privat-
platzierung mit anschlieBendem Listing.
Katjes ist wohlbekannt, tauchte aber
wie gleichfalls gewohnt aus dem Nichts
auf mit einem aktuellen Vorhaben. Den
finften Emittenten im Bunde mussten
wir leider wieder 16schen, da die offi-
zielle Pressemitteilung bis Redaktions-
schluss noch auf sich warten lieB. Aber
Sie kennen ihn.

9 League Tables der wichtigsten Player am
Bondmarkt

10 BondGuide Musterdepot: Schmackhaft

13 News zu aktuellen und gelisteten
Bond-Emissionen

15 Interview mit Philip Lehmann,
Nordwest Industrie Group (NWI)

18 Green Bonds: Luxemburg schafft globalen
Handelsplatz fiir griine Anleihen
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2019

20 Special: Deutscher Mittelstandsanleihen
FONDS beteiligt sich an Aufstockungen der
NZWL- und der Hylea-Anleihe

21 Special: Die Marktperformance hat sich seit
Ende 2018 erheblich verandert, aber trifft das
auch auf die Fakten zu? Von Robert M.
Almeida, MFS Investment Management

24 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

29 Impressum

30 Law Corner: Volumina von insgesamt
30+ Mio. EUR prospektfrei

Danke fur Ihr Vertrauen

Dann darf ich Sie noch aufmerksam
machen auf eine neue, super Umfrage
von BondGuide. Die finden Sie unter
diesem Link hier. Wie gewohnt eine
halbwegs gesunde und bekémmliche
Mischung aus Wissensabfrage, Selbst-
einschatzung und Realitatsndhe. Aber
Achtung: Aus Spargriinden kénnen wir
nur die rudimentdre Basisversion anbie-
ten, d.h. nur die ersten 100 Teilnehmer
sind berufen, zu den fantastischen
Dankeschéngeschenken durchzudrin-
gen ... die wie Ublich zun&chst daraus
bestehen, dass wir welche in Erwagung
ziehen.

Aber SpalB beiseite. Wir haben gerade

wieder einige Rezensionsexemplare an

druckfrischen Wirtschaftsblichern im

L

auf facebook.com/bondguide

Twitter@bondguide !

Biro gehortet, die wir nunmehr selbst-
los zur Verlosung an geneigte Leser in
den Topf werfen kénnen: das Neueste
vom Neuen. Fir Selbstabholer.

Die Auswertung dann im nachsten Bond-
Guide direkt vor Ostern. Gewohnt sif-
fisant werden wir dort die Umfrage-
ergebnisse verklaren und in unserer
Deutung auslegen. Beachten Sie aber,
dass allzu kritische Antworten gegebe-
nenfalls rickverfolgt werden muissen
und eine dezidierte Einzelkonsultation
unter Aufsicht die unweigerliche Folge
sein koénnte.

Viel SpalB beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
https://www.surveymonkey.de/r/B9QJZXC
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Sinner AG

Beratung der SBS Familien-
Verwaltungs AG bei
einem Ubernahmeangebot
fur die Sinner AG
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drei Sachkapitalerhohungen
einschlieBlich Prospekterstellung

2017
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Beratung bei einer
Kapitalerhohung
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Sie wollen hoch hinaus -
wir sorgen fur eine sichere Basis.

www.heuking.de
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Reverse IPO mit
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Gebr. Sanders
GmbH & Co. KG

Beratung bei Restrukturierung
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2017
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Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhéhung einschlieRlich
Prospekterstellung

2016
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Beratung bei einer
Kapitalerhohung und
einer Wandelanleihe

2017
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Beratung des Hauptaktionéars
bei einem verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-Out

2016

-

ACCENTRO
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Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschliellich Prospekterstellung
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Beratung bei einer Anleihe
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Beratung bei einer Bar- und
einer Sachkapitalerhohung

2017
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Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschliellich Prospekterstellung

2016

Wir bieten lhnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Borsengénge, Secondary

Placements, Platzierung von Anleihen, 6ffentliche Ubernahmen

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schlieBlich der Betreuung von Hauptversammlungen borsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die

sich schon seit tiber zehn Jahren fiir unsere Mandanten auszahlt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Hamburg

Chemnitz Koln
Miinchen
Stuttgart

Diisseldorf
Frankfurt

Brissel
Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de/
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Aktuelle Emissionen

' ' Rating | Banken

Unternehmen i | Zeitraum der | | Zielvolumen in | . (Rating- | (sonst.Corporate ' BondGuide- |

(Laufzeit) | Branche . Platzierung | Plattform” | Mio.EUR ' Kupon | agentur)® | Finance/Sales)” | Bewertung®® | Seiten

Ferratum | Finanzdienst- | vsl. Apr/Mai | vsl. FVFRA | 100 | nnbek. | BBB+® | Pareto Securities | folgt | BondGuide #06/2019,
' leister (CR) : S. 18

publity | Immobilien . vsl.H1-2019 | vsl. FVFRA | n.nbek. | nnbek. | - | n.n.bek. | folgt | BondGuide #06/2019,
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ S. 14

SoWiTec | Erneuerbare | Jautt . FVFRA | 15 L 675% | - | quirin, DICAMA (FA) | folgt ggf. | BondGuide #23/2018,
' Energien (8 akt. platziert) S. 14

Africa GreenTec | Erneuerbare | lauft | n.nbek. | 10 | 6,5% | - | Eigenemission | folgtggf. | www.bondguide.de
' Energien 1 1 ' (100k Stckig) | 1 1 1 1

Huber Automotive | Automobil- . vsl.Apr/Mai | FVFRA | 25 ! 6,0% ! - | BankM,GBRFS | folgtggf. | BondGuide #07/2019,
' zulieferer S.13

EnergieEffizienzAnleihe | LED-Beleuch- | lauft” . FVFRA | 30 L 575% | - . Eigenemission | folgt ggf. | BondGuide #25/2018,

2023  tungstechnik | S. 14

Nordwest Industrie | Beteiligungen | lauft . FVFRA | 20 ! 4,5% ! BBB- | IKBDeutsche | folgt | BondGuide #06/2019,
i i (EH) . Industriebank S. 12

Katjes International | Beteiligungen | vsl. 08.-10.04. | FVFRA | 100 | 4,25-45% | - | Bankhaus Lampe ! folgt | BondGuide #06/2019,
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ S. 13

paragon | Automobi- | vorz.beendet” | SIX . 85 | 40% | = | Helvetische Bank | - | BondGuide #07/2019,
' zulieferer i ; i i ; i ; ; S. 13

Naturstrom | Erneuerbare | lauft" | - | 7,9 . 325% | - | UmweltBank | - | BondGuide #06/2019,
' Energien S. 12

physible Enterprise | | Beteiligungen | lauft | maccess | 30 i 3,0% i BBB? . Eigenemission | e : BondGuide #20/2018,
i i i i i i (EH) i i i S. 12

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

11) Die paragon-Anleine 2019/24 wurde nach Schweizer Recht ausschlieBlich in der Schweiz 6ffentlich angeboten. Die Notierung an der SIX Swiss Exchange soll fiir den 23. April 2019 beantragt werden.

111) Die Handelbarkeit der ,NATURSTROM-Anleihe 2019 wird nach Beendigung des 6ffentlichen Angebots (iber den internen Zweitmarkthandel der UmweltBank sichergestellt.

" 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; ? Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung I4uft;

9 Verdnderung 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

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «

S FINANCIAL
ANMARKETS & MEDIA

Wir dibernehmen 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

Darr Il, UBM | & Il, DIC Asset Ill & IV, Accentro I,

0,
<3% YFE (WA), S Immo | & Il, ETL ll, InGity, ABO Wind (WA)

atjes Il & I1I, DB SF Il (I &I, DEWB I, SG Witten/Herdecke,
paragon Il & I, UBM II, GK Software (WA), BWP |, WWP |,

ETL II, Singulus Il, REA Il & IV, 7x7 EA, DRAG Il, DRAG (WA),
L&C RE Il, Schneekoppe, VST, DIC Asset V, UBM IV, DEAG,
Hertha BSC

3 bis 5% Stauder Il, Homann II

Energiekontor I, eterna Il, JDC Pool, PROKON,
Stern Immobilien I, Insofinance, PORR (HY), SCP, Vedes Iil, SRV,

1
!
!
5 bis 7% |
':' AGT, Diok RE, SLEEPZ (WA), SoWiTec, EEA | & Il, Huber

NZWL I, Il & IV

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

7 bis 9%

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

> 9%

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


http://www.financial.de/
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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 Bonitét, angemessene Zins- und Tilgungsfahigket, geringe Ausfalwahrscheinichkeit
'BBB  Starkbefriedigende Bonitat, noch angemessene Zins- und Tigungsféhigket, leicht erhohte Ausfaliwahrscheinichket |
BB Befriedigende Bonitat, sehr méige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit ~~~ Non-Investment Grade
B Ausreichende Bonittt, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkett, hohe Ausfalwahrscheinichkeit

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

Emissionsexperten
ke

K
Subsegmente A, B, C;
ke

: Bondm : Prime » m:access : Primédrmarkt » Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB® ' Standard FWB ' Miinchen ' DUS? ' Borse HH-H
Zielvolumen" 1 15-200 Mio. EUR " ab 20 Mio. EUR " ab 100 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR =
1 1 1 1 1 1
Stiickelung 11,000 EUR ! bis 1,000 EUR 11,000 EUR ! bis 1,000 EUR ! bis 1,000 EUR -
Rating E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend E nicht verpflichtend E optional
Begleitung durch ... E Bondm-Coag:. E Capital Market Partner E Listing Partner E E apitalmarktpartner E optional
Besonderheiten 1 keine Finanzu! 1 gebilligter Prospekt; \ kein Branchenaus- \ kein Branchenaus- H | kein Branchenaus-
] 1 keine Nachranganleihen; 1 schiuss | schluss; | keine reinen Privatanle- 1+ schluss; Prospekt-
d ! best. Finanzkenn- d ! Unternehmen ! gerplatzierungen; DFVA- | zusammenfassung
' 1 zahlen-Relationen; ' >3 Jahre 1 Standards '
, i Unternehmen > 2 Jahre 1 , , ,
bisher notiert 12 110 ‘9 12 1A(0),B(1),C @ i
Jahresabschluss E bis +G-Mon. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
Zwischenbericht ! bis 13 Mon. ! bis +4 Mon. ! bis +3 Mon. - ! bis +3 Mon. -
Ad-hoc-Pflicht ' quas’ ' quas ' quas ' quas ' quas ' quas

" 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 fur Unternehmensanleihen und Aktien der Deutschen Bérse AG

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



DEUTSCHE BORSE

~”
wnmmeraine:  FPRlaCCESS

Emissionsexperte

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

Berlin | Frankfurt | Hamburg | Hannover | Miinchen

FCR Immobilien AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot

Joint-Placing-Bank

€25.000.000
2018

mwb

Wertpapierhandelsbank


http://www.mwbfairtrade.com/de/home/
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
30
1800 28 30
1500 25
1200 20
900 15
600 10
300 608 5
0 040 0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
I Reguldres Tilgungsvolumen® (i) 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-Anleinen im Uberblick

Unternehmen? (originérer Filligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR"  Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCC 111 {2013) ATMAG1 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

Helma | {2015) ATEBQQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ATEWLS Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis | {2014) A1RO8V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna {2014) ATHJIBS Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

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

Constantin | {2015) ATEWSO 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) ATKQTN Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il {2014) AB100C Okt 11/0Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels {20186) ATKQ35 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) ATMLYS Mai 12 13 Offiziell am 01.12.2014

Vedes | 2014) ATYCR6 Dez 13 8 Offiziell am 11.12.2014

HanseYachts | {2014) ATX3GL 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 1) {2015) A11QJD Jun/Sep 14 1

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 109

Reguléres Tilgungsvolumen 3.279
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.336
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2019 4.615

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewéahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



) physible

by KGAL

NEUE MOGLICHKEITEN FUR
PRIVATANLEGER BEI KGAL.
DIE FLEXIBLE ANLEIHE VON

PHYSIBLE.

Jetzt investieren.

Der Wertpapierprospekt ist auf der Internetseite
www.physible.de unter ,,Download” verdffentlicht.


https://www.physible.de/download

7/19 ¢ 5. April ® Seite 8

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

18 900
16 800
14 700
12 600
10 500
8 400
6 300
4 200
2 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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
Sclarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
fokn biostrem 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SIC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
Sclen {(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 18 Insolvenzantrag am 24.10.2013
getgoods.de 80 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

Die vollstandige Ubersicht kénnen 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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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/rslgojtiihn 18
Pareto Securities 31 E quirin 12 DICAMA, FMS e 16 E AALTO, Conpair ie3 . . J
' ' Heuking Kuhn 40 ! 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: Emissionsexperts:
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. 24-29) notierten Anleihen.
Anzeige
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR
Wertpapiere E 153.649 EUR
Liquiditat E 10.465 EUR
Gesamtwert E 164.114 EUR
Wertanderung total E 64.114 EUR
seit Auflage August 2011 E +64,1%
seit Jahresbeginn: E +3,1%

Schmackhaft

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Da ist es auch schon: Emissionsfenster April. Zeit fiir das Musterdepot, aktiv zu werden. Wir versuchen, bei einer oder zwei

Neuemissionen zum Zuge zu kommen.

Zum Bestand ist wie gewohnt wenig zu
sagen: Im vergangenen Zweiwochen-
zyklus ist nichts Erw&hnenswertes vor-
gefallen, die Gesamtperformance hat in
der Nachkommastelle zugelegt. Nach
dem ersten Quartal finden wir uns schon
stattliche 3,1% im Plus seit Jahres-
anfang.

Naturlich darf man das nicht auf das
Gesamtjahr hochrechnen, denn eine
Halfte der Performance geht auf Kurs-
gewinne zurilick, wie sie seit circa
dem Jahreswechsel dazukamen. Aufs
Gesamtjahr kann man also lediglich die
anteiligen Zinsen zurechnen, so dass
ein hoher einstelliger Prozentgewinn zu

BondGuide Musterdepot

erwarten ist. Aktuell lautet die Prognose
auf +8,3% flir 2019.

Im April stehen nunmehr diverse Neu-
emissionen an - siehe Ubersicht. Wir versu-
chen es mit einer Zeichnung 5.000 Nomi-
nale bei Katjes wie auch bei FCR Immo-
bilien. Bei Huber Automotive missen wir

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon  Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- # Wochen Risiko-
(Laufzeit) WKN wert* nale* ertrage aktuell Wert* anteil verénderung im Depot einschit-
bis dato* seit Kauf zung**

VST Building | Baustoffe | 7.458 ,10.000, 04/,08/und ; 7458 | 850%; 2260, 101,60, 10.160 ; 6,2% ; +66,5% , 150 1 A-
(2019) A1H PZD 09/2016

Neue ZWL II ! Automotive ! 4050 5000, 0807.16 | 81,00 ! 7,50% ! 1.010! 10550 ! 5275 | 3,2% ' +55,2% ! 140 ! A
021) R R . A R S R . | |
Volkswagen ! Automobile ! 8.238:10.000! O01/und | 8238 ! 350% . 1.030! 9600: 9.600 | 58% ! +29,0% ! 153 | A
(2030/49) A1Z YTK 05/2016

4 finance # | Finanz-Dienstistgn! 31.174 ! 30.000 }10/2016,01/,04/} 103,91 | 11,25% | 6.413} 104,00 ! 31.200 ! 19,0% | +20,7% ! 126 | A
(2018/21) A18 1ZP 509/201 7, 10/20185
Jacob Stauder Il ! Privatorauerei | 5.125 ) 5000! 24.02.17 | 102,50 | 6,50% ! 675, 109,00 | 5450 | 3,3% | +19,5% | 108 | A
(202072) R B R N o | |
Eyemaxx RE V # | Immobilien ! 20.288 | 20.000 |08/2016,03/und} 101,44 | 7,00% | 2.564 | 10500 21.000 | 12,8% ! +16,1% | 136 | A
(2019/21) A2A AKQ 04/2017,10/2018

BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik | 10.650 : 10.000! 03/und | 106,50 ! 7,75% ! 1.550! 104,00 . 10.400 | 6,3% ! +122% | 104 | A
(2018/20) A16 1Y5 04/2017
Homann II ! Holzwerkstoffe | 20.148 }20.000 ! 06/2017 und | 100,74 | 525% . 1.878) 101,00} 20.200 | 12,3% ! +96% . 93 | A
(2020/22) AZE 4NW 07/2018
Euroboden Il ! Immobilien ! 15.298 115.000) 10/2017, 101,98 ! 6,00% ! 1.004! 104,75 ! 15713 | 9,6% ! +93% ! 74 ! A
(2020/22) A2G SL6 10/2018
Ekosem Agrar | ! Landwirtschaft | 9.900 !10.000! 09und ! 99,00 ! 8,75% | 387! 102,00 ¢ 10.200 | 6,2% ! +6,9% ! 28 ! A
(2021) A1M LSJ 11/2018
Photon Energy Il ! Solarstrom ! 5113} 5.000! 21.09.2018 | 102,25 | 7,75% ! 209 10500 5250 | 3,2% +6,8% ! 28 | A
(o22) aoMRH L A R R o | |

Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds V77220 1500 06/und | 51,31 | 0,00% ! 668, 49,05!  7.358 | 4,5% | +39% . 92 | A
anleihen Fonds ATW 5T2 07/2017
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung | 3.263 | 5.000! 23.03.12 | 6525 | 0,00% ! 458! 3500: 1.750 i 1,1% ! -323% ! 363 | -
o) Aok L R o | |
Scholz ! Recycling ! 1548 5000 16.09.16 | 30,95 ! 0,00% ! 0, 1,87, 94\ 01% ! -94,0% . 130 | C
2019 amiss b AR N R o | |
Gesamt g 1149.971 | g g g i 20104 ; | 153.649 | 93,6% | g g
Durchschnitt (=Median) | H H H H Vo 7.3% H i H H +10,9% + 1232 H

) in EUR

**) Volatilitdtseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw.

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt

rot (schlechter).
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leider die Erstnotizabwarten, dainstitutio-
nelle Privatplatzierung mit anschlieBen-
der Notierungsaufnahme, kurz iPPmaNa.

Beide Transaktionen haben wir noch
nicht in die Tabelle eingearbeitet, da der
Zuteilungsmodus im Falle einer Uber-
zeichnung noch nicht genau absehbar
ist. Den Modus operandi fait accompli
mussen wir folglich im kommenden
BondGuide in zwei Wochen nachreichen.

Den Fall hatten wir seinerzeit bei Ho-
mann. Hier hatte sich ein findiger Leser
beschwert und flhrte an, die eingebuch-
ten 10.000 Stliicke bei Homann seien
unrealistisch, da man keine Zeichnung
Uber 10.000 Nominale durchbekam.
Insofern haben wir dann die fehlende
Stlickzahl mit Kauf Giber die Bérse nach-
berechnet. Der Leser, der uns hier Schmu
beim Management des Musterdepots
unterstellte, vergaB allerdings zu erwah-
nen, dass man die Homann-Anleihe nach
Notierungsaufnahme sogar fiir knapp
unter pari erhalten konnte kurz nach
dem Listing — auf eine Zuteilung bei der
Zeichnung war man also keineswegs
angewiesen, war sogar leicht schlech-
ter gestellt. Ich meine mich zu erinnern,
dass wir am Ende eine Korrektur von
20 oder 25 EUR im Musterdepot vor-
nehmen mussten, was unterhalb jeder
Nachkommastellenveranderung ausfiel.

Depotanteile BG Musterdepot

Dt. Mittelstands-
anleinen Fonds

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

16%
13,8%

12%

8% 7,3%
6,3%
3,3%
) | I
-4%
-8%
H2/2011 2012 2018 2014

Quelle: BondGuide

14,0%

5,8%

3,1%

1,9%

-3,5%

2015 2016 2017 2018 2019

HOMANN HOLZW [IHS.2017/22 (WKN: A2E4NW)

Quelle: BondGuide

Wie dem auch sei: Bei beiden erwahn-
ten Anleihen sollte man versuchen, zum
Zuge zu kommen. Katjes plant nur ein
kurzes Platzierungsfenster ein (und lei-
der zugleich auch keine Medienarbeit).
Eine SchlieBung am ersten Tage steht
unseres Erachtens ebenfalls im Raum.
Insofern nicht zu lange Uberlegen. NWI
ist ebenfalls einen Blick wert, allerdings
auch diese via iPPmaNa, so dass man
den Fortgang abwarten muss.

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Ausblick

Der April wartet mit einigen Aktivitédten
auf. Wer auf glinstige Opportunitdten
gewartet hat und Kursen seit Jahres-
wechsel einmal mehr hinterherschaut,
sollte Zeichnungen der erwéhnten Emis-
sionen erwédgen. Eine detaillierte Bespre-
chung folgt auf bondguide.de bzw.
auch hier im zweiwéchentlichen News-
letter, sobald wir jeweils alle Details vor-
liegen haben.

Falko Bozicevic



http://www.bondguide.de/musterdepot/

CORPORATE WEALTH

ZAHLEN SIE MINUS-ZINSEN AUF GEPARKTE LIQUIDITAT?

Unsere Spezialisten fur Vermogensverwaltung managen Ihre
Liquiditat sicher, rentabel und hochverflgbar!

Tel. +49 69 50 50 45 050
E-Mail anfrage@youmex.de
www.youmex.de - Wealth Management

youmex @
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Huber Automotive:

Bondvorhaben unter der Haube
Der Automobilzulieferer aus Schwa-
ben ist derzeit auf Roadshow: Hinter-
grund ist eine Anleiheemission Uber bis
zu 25 Mio. EUR und Laufzeit von flnf
Jahren. Demnach soll die Unterneh-
mensanleihe einen Kupon von 6% p.a.
tragen und noch vor Ostern im Freiver-
kehr der Borse Frankfurt notiert werden.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Mit 6% p.a. hétte der neue Huber-Bond 2019/24 reichlich
Anleihe-PS unter der Haube.
Foto: © Huber Automotive AG

paragon prescht mit neuer
Anleihe vor
Nach der geplatzten Anleiheemission
im Oktober 2018 setzte der Automobil-
elektroniker zu einem neuen Anlauf an:
Vorzeitig vorgefahren ist eine neue
Schuldverschreibung 2019/24 (ber
35 Mio. CHF, die nach Schweizer Recht
ausschlieBlich bei den Eidgenossen
offentlich angeboten wurde.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

paragon bringt seine neue Anleihe an den Start, jedoch
mit Fokus auf Schweizer Anlegerklientel.
Foto: © paragon GmbH & Co. KGaA

Adler Real Estate:
Altanleiherefinanzierung gesichert
Der Wohnimmobilienkonzern meldet
nach seinem kurzen Ausflug an den
Bondmarkt erfolgreichen Vollzug: Aus-
gegeben wurde eine neue nicht besi-
cherte Unternehmensanleine 2019/22
Uber 400 Mio. EUR und festem Zins-
kupon von 1,5% p.a. Die Neuemission
war 4-fach Uberzeichnet.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Adler RE: Neue Investorengelder zur vorzeitigen Ablésung
der teureren Altanleihe.
Foto: © Frank — stock.adobe.com

NZWL IV: neue TSV im Getriebe
Anleiheaufstockungen liegen derzeit
offensichtlich voll Trend: Zuletzt trug
auch der Getriebespezialist aus Leipzig
sein Anliegen vor, seine im November
2018 am KMU-Bondmarkt Uibergesetzte
6,5%-Unternehmensanleihe 2018/24 um
weitere bis zu 5 auf final 17,5 Mio. EUR
hochzuschrauben.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Die neuen NZWL-TSV setzen prospektfrei mittels inter-
nationaler Privatplatzierung um.
Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Deutscher Mittelstandsanleihen
FONDS mit 2018er-Bilanz
Zahltag fur Fondsinhaber: Der von KFM
Deutsche Mittelstand initiierte Deutsche
Mittelstandsanleihen FONDS schiittete
unlangst fir das abgelaufene Geschéfts-
jahr 2018 mit 2,20 EUR je Fondsanteil
eine Rendite von Uber 4% bezogen auf
den Anteilspreis zu Jahresbeginn an
seine Anleger aus.
>>Den vollsténdigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Das flinfte Mal in Folge lasst der MSTA FONDS die Kasse
seiner Fondsinhaber mit {iber 4% klingeln.
Foto: © joesphotostyle — stock.adobe.com

PCC-Anleihe, die 68igste

Seit dem 1. April emittiert die Industrie-
gruppe eine neue Anleihe mit einer Ver-
zinsung von 2% p.a. bei einer Laufzeit
von 20 Monaten. Die Zinszahlung er-
folgt — wie bei allen Wertpapieren der
PCC SE - quartalsweise. Es ist die
68igste Emission des Dauerbrenners.
Allerdings gibt es Beschrankungen.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

PCC und KMU-Anleiheemissionen passt wie Ar**
auf Eimer!
Foto: © WoGi - stock.adobe.com


https://www.bondguide.de/topnews/huber-automotive-im-markt-unterwegs-mit-anleihe-ueber-25-mio-eur/
https://www.bondguide.de/topnews/paragon-schweizer-neuemission-rasch-ausverkauft/
https://www.bondguide.de/topnews/adler-real-estate-neue-anleihe-im-sack/
https://www.bondguide.de/topnews/neue-zwl-beschliesst-aufstockung-von-nzwl-iv/
https://www.bondguide.de/topnews/kfm-deutsche-mittelstand-ag-zahltag-das-fuenfte-mal-in-folge-ausschuettungs-rendite-von-ueber-4/
https://www.bondguide.de/topnews/pcc-anleihe-die-68igste/
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Hylea-Aufstockung: Voll auf die NUsse

Auch der Produzent von Bio-Parantssen hat seine im Dezem-
ber 2017 ausgereichte 7,25%-KMU-Anleihe 2017/22 jingst
um ein weiteres Viertel auf 25 Mio. EUR ,,aufgepumpt®. Inter-
national privatplatziert ging Hylea dabei leider nur institutio-
nellen Investoren ,auf die Nisse*!

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ganz und gar keine harte Nuss: Hylea stockt seine Anleihe erfolgreich um 5 auf jetzt
25 Mio. EUR auf. Foto: © Hylea Group S.A.

curasan geht mit Wandelanleihe an den Start

Den Spezialisten fiir Medizinprodukte zieht es an den KMU-
Bondmarkt: Ausgegeben werden soll ein 5,0%-Mini-Wandler
Uber bis zu rund 5 Mio. EUR. Die Wandel-TSV richten sich
zunachst an Aktionare, die im Wege eines prospektfreien
Bezugsangebots noch bis zum 16. April zum Zuge kommen
kénnen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

curasan doktert gegenwartig an der Emission eine neuen 5,0%-Wandelanleihe 2019/24.
Foto: © curasan AG

gamigo: Bondaufstockung im Sack

Nach einem nur kurzen Bookbuilding-Prozess waren die
neuen TSV der Aufstockungstranche tber 10 Mio. EUR er-
folgreich ausgespielt. Das Volumen der vorrangig besi-
cherten gamigo-Anleihe 2018/22 erhéht sich damit auf
42 Mio. EUR.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Gaming-Spezialist gamigo erspielt sich mit der Aufstockung das néchste Level am
Anleihemarkt. Foto: © gamigo AG

Anzeige

4 )

Wer sein Geld 6kologisch nachhaltig, sinnvoll und rentabel anlegen
will, vertraut seit 1991 auf den Informationsdienst Oko-Invest.

I INVESTMENT MIT VERANTWORTUNG & ERFOLG.

Er liefert (per Post) aktuelle Analysen, Ubersichten und Tipps zu

¢ nachhaltigen Fonds, Wind-, Solar- und Wasserkraftbeteiligungen
e ca. 40 nachhaltigen Titeln im Musterdepot, z.B. Aktien von
Geberit, Tesla und Tomra (mit Kursgewinnen bis 3.500%)

25 Natur-Aktien im Index nx-25 (+996% von 1997 bis Ende 2018)
30 Solar-Aktien im Index PPVX (+244% von 2001 bis Ende 2018)
ausserborslichen Aktien wie BioArt, Grassmugg oder Oko-Test
Warnungen vor (griin-)schwarzen Schafen.

Das Handbuch Griines Geld 2020 enthélt (in der 8. aktualisierten
Auflage) auf rund 380 Seiten wieder einen umfassenden Uberblick
liber nahezu alle Oko-Investment-Méglichkeiten samt neuer Kapitel
wie Green Bonds und Crowd-Investments.

Das Handbuch (Einzelpreis 24,90 Euro portofrei mit Rechnung) und
ein kostenloses Oko-Invest-Probeheft kdnnen Sie abrufen beim
(")ko—lnvest—VerIag, Schweizertalstr. 8-10/5, A-1130 Wien
www.oeko-invest.net, Tel. 0043-1-8760501, oeko-invest@teleweb.at

N J
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit

Philip Lehmann,

Geschéftsfuhrer/Chief Business Development,
Nordwest Industrie Group (NWI)

,aGesunder Mix aus organischem Wachstum und Akquisitionen®

BondGuide sprach mit Philip Lehmann, Geschéftsfihrer/Chief Business Development der Nordwest Industrie Group (NWI)
Uber das aktuelle Emissionsvorhaben. Wie sehen die Pléne vor dem Hintergrund der Anleiheemission aus, wie kann man sich

die Aufstellung und Wachstumsmdéglichkeiten der Industrieholding vorstellen — und natdrlich, was erwartet der ,,Bérsenneuling”

vom Kapitalmarkt bzw. umgekehrt?

BondGuide: Herr Lehmann, vielleicht
kénnten Sie zum Auftakt kurz etwas zur
Nordwest Industrie Group sagen. Kann
man die NWI als Endkunde kennen?
Lehmann: Nein, fir Endkunden sind wir
eigentlich nicht prasent. Jeder, der je-
doch beispielsweise einen modern
ausgestatteten Biroarbeitsplatz hat,
sitzt mit recht groBer Wahrscheinlichkeit
an einem Schreibtisch, bei dem wesent-
liche Elemente aus der Fertigung von
NWI-Gruppenunternehmen stammen.
Die NWI ist eine inhabergeflihrte Betei-
ligungsholding mit Anteilen an verschie-
denen Industrieunternehmen. Die Gruppe
ist dezentral aufgestellt mit Firmenstand-
orten in vielen Landern. Die Verwaltung
der Holding befindet sich in Bremen,
das Herzstlck sind aber die mittlerweile
13 Inhouse-Berater, die unsere Beteili-
gungsunternehmen bei verschiedenen
Themen unterstitzen.

BondGuide: Diese sind ja aus unter-
schiedlichen Branchen: Gibt es da
Synergieeffekte?

Lehmann: Da muss man ein wenig an
die Anfange der NWI zuriickblenden ins
Jahr 1996: Dort wurde ein Metallver-
arbeitungsunternehmen Gbernommen.
Zu dem Zeitpunkt waren die beiden

Foto: © Nordwest Industrie Group

Grinder Bernd Petrat und Kurt Zech
noch weit davon entfernt, an eine Unter-
nehmensgruppe zu denken. Das Port-
folio hat sich im Laufe der Jahre aufge-
baut und besteht heute aus den vier
Kernfeldern Zulieferindustrie Metall, Be-
triebs- und Ladeneinrichtungen, Gestell-
und Unterkonstruktionen fir Solar-
module und schlieBlich Spezial-Leasing.

»Die Ertrage der Gruppe wurden
jeweils thesauriert. Dies wird
auch weiterhin so bleiben.”

BondGuide: Und nun eine Unterneh-
mensanleihe Uber 20 Mio. EUR. Wie weit
kommt eine NWI mit dieser GréBenord-
nung angesichts eines Jahresumsatzes
von fast 400 Mio. EUR im vergangenen
Jahr?

Lehmann: In der Vergangenheit war die
NWI sehr stark Uber Gesellschafter-
darlehen finanziert. Die Ertrdge der
Gruppe wurden jeweils thesauriert. Dies
wird auch weiterhin so bleiben. Im ver-
gangenen Jahr nun hatten wir erstmals
ein Schuldscheindarlehen in Anspruch
genommen. Die jetzige Anleihe ist also
nicht mehr und nicht weniger als daftr
vorgesehen, das weitere Wachstum der
Gruppe zu unterstitzen. Und natdrlich,
um finanziell etwas flexibler aufgestellt
zu sein — als ein sinnvoller, ergdnzender
Baustein in unserem Finanzierungsmix.

BondGuide: Und wie genau kann NWI
wachsen, z.B. durch Akquisitionen?

Lehmann: Tatsachlich sehen wir uns
gerade einen Zukauf im Bereich der
Ladeneinrichtung an, um diesen auf die
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néchste operative Stufe zu heben. Daftr
wére der Erlds aus der Anleiheemission
gedacht. Wir nehmen jedenfalls keine
Fremdmittel auf Vorrat auf, sondern mit
einer konkreten Idee und einer zweck-
gebundenen Verwendungsabsicht.

BondGuide: Im weltweiten Wachstums-
zyklus sind wir ein Jahrzehnt nach der
Finanzkrise schon etwas fortgeschritten.
Gibt es da Uberhaupt noch im wahrsten
Sinne Preis-werte Zukaufmdoglichkeiten?
Lehmann: Ich denke, an unseren Ge-
schéftszahlen konnte man in den ver-
gangenen zehn Jahren sehr gut den
gesunden Mix aus organischem Wachs-
tum und Akquisitionen erkennen. 2016
hatten wir den letzten wesentlichen
Zukauf fur die Gruppe — die jingsten
Jahre dagegen brachten gutes, organi-
sches Wachstum aus dem Bestand.
Gerade der Bereich Gestell- und Unter-
konstruktionen fiir Solarmodule wachst
derzeit stark. Aber naturlich ist es auch
die klassische Nachfolgeregelung bei
in die Jahre gekommenen
Unternehmern, die sich auch nach ihrer
aktiven Zeit eine nachhaltige Lésung fur
die Zukunft ihres Unternehmens win-
schen. In dieses Profil passen wir als
NWI perfekt hinein.

einigen

BondGuide: Also mehr oder minder eine
Win-Win-Situation fiir beide Seiten
schaffen —auch im konkreten Fall hinter
der Anleiheemission?

Foto: © Nordwest Industrie Group

Foto: © slavun- stock.adobe.com

Lehmann: Nein, dabei ist die Ausgangs-
lage eine etwas andere: Das Unter-
nehmen hat von sich aus erkannt, aus
eigener Regie heraus nicht mehr groB3
voran zu kommen. Flr eine NWI mit
ihren vielfaltigeren Moglichkeiten ware
dies aber darstellbar. Also planen wir
eine Mehrheitsibbernahme, wobei die
bestehenden Gesellschafter auch betei-
ligt bleiben.

,Geschaftsfihrern von Tochter-
unternehmen mdéchten wir nicht
in ihre tagliche Arbeit hineinreden®

BondGuide: Warum nur Mehrheitsbetei-
ligungen und liegt der Fokus vor allem
in Deutschland?

Lehmann: Die NWI ist kein Private-
Equity-Unternehmen, das hier und dort
Gelder einstreut. Die Beteiligungen mis-
sen Sinn ergeben und zur bisherigen
Gruppe passen, also entweder durch
eine breitere horizontale oder eine ver-
tiefte vertikale Aufstellung
Industrienische. Den verantwortlichen

in einer

Geschéaftsfihrern méchten wir nicht in
ihre tagliche Arbeit hineinreden, aber
wir mussen natirlich verbindliche Leit-
planken aufstellen fur jede Konzern-
tochter. Hauptfokus bleiben sicherlich
Deutschland und Europa, allerdings ist
die NWI auch in den USA mittlerweile
stark aufgestellt.

BondGuide: Gibt es eigentlich eine Auf-
stockungsoption bei der Anleihe, flr

den Fall, dass sich spatere Begehrlich-
keiten zeigen?

Lehmann: Die gibt es zwar und wére
kleinteilig sicherlich méglich, allerdings
ist dies momentan nicht geplant. Hinter
dem Emissionsvorhaben steht ein ent-
sprechendes Finanzierungskonzept, das
sich auch nicht alle paar Wochen andert.

»Bei dem TRIB-Rating haben
wir sehr gut abgeschnitten®

BondGuide: Von Euler Hermes gab es
als Unternehmens-Rating ein Invest-
ment Grade BBB-. Wo wére der Hebel
anzusetzen, um eine Notch besser zu
werden, also ohne das Minus?

Lehmann: Wir haben bei dem erwdhnten
Rating sehr gut abgeschnitten in der
Bewertung der Aufstellung der Gruppe,
z.B. bei den Nischenbereichen, die wir
abdecken, und auch wie wir die Gruppe
Die Eigenkapitalquote ist
durch die Thesaurierungen zwar schon
recht gut, kdbnnte aber aus Sicht einer
Rating-Agentur natirlich immer noch

managen.

besser sein. Da wire am ehesten die
Stellschraube fiir ein Upgrade.

BondGuide: Es handelt sich um ein sog.
TRIB-Rating, zugeschnitten auf den pro-
duzierenden, mittelstidndischen Sektor.
Lehmann: Das ist richtig. Das soge-
nannte TRIB-Rating
gesagt eine Mischung aus den amerika-
nischen Moody’s-Vorgaben, Kkalibriert
jedoch auf die Datenbasis von rund

ist vereinfacht
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13.000 Mittelstéandlern in Deutschland
aus dem langjahrig aufgebauten, sehr
breiten Datenschatz von Euler Hermes.
Im Ergebnis also ein methodisch sehr
gut nachvollziehbares Rating, abge-
stimmt auf Unternehmen im gehobenen
europdischen Mittelstand.

BondGuide: Wie sehen die Sicherheiten
bei dem Bond aus?

Lehmann: Neben den ublichen Cove-
nants wie Kontrollwechsel und Drittver-
zug gibt es auch Beschréankungen bei
Ausschittungen und Vermdégensver-
auBerungen und eine Mindest-Eigen-
kapitalquote. Ab dem dritten Jahr gibt
es eine emittentenseitige Call-Option
beginnend bei 101,5% und dann jahr-
lich fallend.

»,Naturlich ist unsere Anleihe
auch prinzipiell
privatanlegertauglich®

BondGuide: Einerseits hat die Anleihe
eine Stickelung von 1.000 EUR, ande-
rerseits erfolgt die Platzierung institutio-
nell. Ist die Anleihe denn nicht privat-
anlegertauglich?

Lehmann: Natdrlich ist unsere Anleihe
auch prinzipiell privatanlegertaublich. Fir
die institutionelle Platzierung haben wir
uns entschieden, da man so eine bes-
sere Ansprache und Ubersicht Uber
seine Initialinvestoren hat. Der wesent-
liche Unterschied ist praktisch nur, dass
kein Wertpapierprospekt zu erstellen
war. Da die Anleihe vom Volumen her
eher klein ist, war die Wahl einer 1.000er
Stiuckelung zur Erhdhung der Handels-
liquiditat natdrlich Pflicht — im Freiver-
kehr der Frankfurter Borse.

BondGuide: Kann sich die NWI vorstel-
len, dauerhaft am Kapitalmarkt aktiv zu
sein bzw. dann zu bleiben?

Lehmann: Hatten Sie mich vor zwei
oder drei Jahren gefragt, ob wir uns
einen Schuldschein oder eine 6ffentlich
notierte Unternehmensanleihe vorstel-
len kdnnten, hatte ich das héchstwahr-
scheinlich verneint. Insofern kénnen wir
uns heute viel mehr vorstellen und nichts
ausschlieBen.

BondGuide: ... und einen ,echten” Bor-
sengang, also mit Aktien bzw. mit dem
Eigenkapital?

Lehmann: Den allerdings kdnnen wir
ausschlieBen — ein Bérsengang steht
bei beiden Gesellschafterfamilien nicht
auf dem Radar.

»Ein Bdrsengang steht
bei den Gesellschaftern
nicht auf dem Radar*

BondGuide: Standardfrage zum Ab-
schluss: Was wirden Sie als gréBtes
Einzelrisiko fir die NWI bezeichnen?
Lehmann: Grundsatzlich sind wir Gber
die verschiedenen Bereiche und Sekto-
ren sehr gut diversifiziert. Im Falle einer
Finanzkrise wie vor zehn Jahren gibt es
regelmaBig zwei Probleme, die zudem
immer gemeinsam auftreten: Zum einen
werden Investitionen aufgeschoben,
zum zweiten sind sdmtliche Finanzie-
rungen schwerer zu erhalten. Dem kann
sich kein produzierendes Unternehmen
entziehen.

BondGuide: Herr Lehmann, besten Dank
einstweilen fir die Einblicke und viel

Erfolg bei Ihrem Vorhaben!

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.

B ESTANDIGKEIT Das Hausbankprinzip fiir den Kapitalmarkt.

beweisen.

Mainzer LandstraBe 61

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

www.bankm.de

Kontakt: Dirk Blumhoff / Ralf Hellfritsch

Anzeige

Bank

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

info@bankm.de


http://www.fintechgroup-bank.com
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GREEN BONDS

Foto: © Stockwerk-Fotodesign — stock.adobe.com

Luxemburg schafft globalen Handelsplatz fur grine Anleinen

Luxemburg hat seine Position als flihrender Handelsplatz fiir ,,griine Anleihen* (Green Bonds) in Europa ausgebaut und die
Rolle als Drehscheibe fiir den Kapitalverkehr zwischen China und Europa weiter gestérkt. Durch die Zusammenarbeit der
Luxemburger Bérse (Luxembourg Stock Exchange, LuxSE) mit den Bérsen in Shanghai und Shenzhen, der Bank of China
sowie dem Shanghai Clearing House entsteht ein global ausgerichteter Handelsplatz fiir Green Bonds, also Finanzprodukte
Uber die umwelt- und klimaschonende Projekte finanziert werden.

- Neues Angebot verkniipft die welt-
weit filhrende Plattform fiir Green
Bonds mit den wichtigsten chinesi-
schen Bérsen und dem chinesischen
Interbankenmarkt

- Plattform vereinfacht Zugang inter-
nationaler Anleger zu Green Bonds
aus China, erhéht deren globale
Visibilitdt und schafft mehr Trans-
parenz

- Vereinbarungen der Luxemburger
Boérse mit den Handelsplatzen in
Shenzhen und Shanghai, der Bank
of China sowie dem Shanghai Clea-
ring House

Uber die gemeinsame Plattform kénnen
Anleger aktuelle Kursdaten zu den in
Shanghai und Shenzhen sowie im
chinesischen Interbankenmarkt gehan-
delten Green Bonds einfach abrufen.

Ferner bindelt ein Green Bond Chan-
nel englischsprachige Informationen zu
griinen, in Shanghai und Shenzhen ge-
handelten Finanzprodukten. Neben klas-
sischen Bonds deckt der Green Bond
Channel auch das in China besonders
bedeutsame Segment der Asset Backed
Securities (ABS) ab.

Foto: © asnidamarwani — stock.adobe.com

Zudem hat die Luxemburger Bérse ein
Memorandum of Understanding mit der
Bank of China (BoC) unterzeichnet. Vor
diesem Hintergrund wird die BoC inter-
nationalen Anlegern einen verein-
fachten Zugang zu Investments in chi-
nesische Wertpapiere erméglichen.

,Gemeinsam mit unseren chinesischen
Partnern bauen wir einen globalen
Handelsplatz fiir Green Bonds und
bringen Investoren, Emittenten, Anbie-
ter entsprechender Infrastruktur und
Market-Maker zusammen®, sagt Ro-
bert Scharfe, CEO von LuxSE.

Die Vereinbarungen wurden in Anwesen-
heit der Premierminister der Volksrepu-

blik China und des GroBherzogtums
Luxemburg, Li Kequiang und Xavier Bet-
tel, im Rahmen des asiatischen Wirt-
schaftsforum im chinesischen Boao
(Provinz Hainan) geschlossen. Sie mar-
kieren fir Luxemburg einen weiteren
Schritt zum Ausbau der Position als
wichtigster européischer Markt fiir Green
Bonds sowie als europaischer Hub flr
Investments zwischen China und der
EU.

Aktuell sind mehr als die Halfte aller
Green Bonds weltweit an der Boérse
in Luxemburg gelistet.

Die Luxembourg Green Exchange (LGX)
ist die weltweit erste ausschlieBlich auf
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griine Anleihen fokussierte Handels- titionen im Volumen von 180 Mrd. auf die sich die Gemeinschaft im Kii-
plattform. Zudem hat Luxemburg als EUR pro Jahr erforderlich, um die = maschutzabkommen von Paris ver-
erstes Land weltweit ein Gesetz fir gri-  C0,-Reduktionsziele zu erreichen, pflichtet hat.

ne Pfandbriefe beschlossen.

In Luxemburg finden in den kommenden Monaten zwei gro3e Veranstaltungen zum
China hat sich innerhalb von weni- Thema nachhaltige Geldanlage und Finanzierung sowie zur Vernetzung zwischen den

gen Jahren zum gegenwirtig zweit- Finanzplatzen in Europa und China statt:

groBten Markt filr Green Bonds der Das 2. Sustainable Finance Forum in Luxemburg bringt Entsheidungstréager und

Welt entwickelt. Das im Jahr 2018 emit- Praktiker aus Finanzunternehmen, institutionelle Investoren sowie Aufsicht und Politik
tierte Volumen der chinesischen Green zusammen, die in Anwesenheit des Finanzministers Pierre Gramegna Uber aktuelle
Bonds liegt laut einer Erhebung der Entwicklungen im Bereich nachhaltige Geldanlagen und Investment diskutieren. Das

Climate Bonds Initiative bei mehr als Forum findet am 26. Juni 2019 in Luxemburg statt.

30 Mrd. EUR. Am 12. und 13. Juli ist Luxemburg Gastgeber der Jahresversammlung der Asian

Infrastructure Investment Bank (AlIB). Die multilaterale Bank mit Hauptsitz in
Kapital fir Investitionen in griine Tech- Peking finanziert Investitionen in Infrastruktur- und weitere Projekte mit dem Ziel einer
nologien zu mobilisieren ist einer der nachhaltigen Entwicklung. Die Jahresversammlung des 2016 gegrindeten Instituts

Schliissel, um im Kampf gegen den findet in diesem Jahr erstmals auBerhalb Asiens statt.

Klimawandel erfolgreich zu sein. Allein in
der Europédischen Union sind nach
Schéatzung der EU-Kommission Inves-

Mehr Informationen zu beiden VEranstaltungen finden Sie auf der Website von Luxem-
bourg for Finance: www.luxembourgforfinance.com

Anzeige

DIE GROSSE
CARE-PAKET
AKTION

FUR KINDER IN

KRIEGS- UND Jetzt spenden. Schon 5 Euro retten Leben:
KRISENREGIONEN. IBAN: DE 93 37050198 0000 0440 40

. ‘“‘ ®
BIC: COLSDE33 2 3 Ca re

www.care.de ~  Die mit dem CARE-Paket
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SPECIAL

Foto: © stasy1980 — stock.adobe.com

Deutscher Mittelstandsanleihnen FONDS beteiligt sich an
Aufstockungen der NZWL- und der Hylea-Anleihe

Die KFM Deutsche Mittelstand AG gibt bekannt, dass sich der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS (WKN: A1TW5T2)
im Rahmen der Portfolio-Optimierung an den Aufstockungs-Emissionen der Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH und der

Hylea Group S.A. beteiligt hat.

Der Deutsche Mittelstandsanleihen
FONDS nimmt an der Aufstockung der be-
stehenden 7,25%-Hylea-Anleihe 2017/22
(WKN: A19S80) um bis zu 5 Mio. EUR
auf ein Gesamtvolumen von bis zu 25 Mio.
EUR mit einer Zeichnung teil. Die KFM
Deutsche Mittelstand AG hatte die An-
leihe in ihrem KFM-Barometer-Update
vom 30.01.2019 als ,,attraktiv“ (4 von 5
moglichen Sternen) eingeschatzt.

Die 1884 von Friedrich Hecker gegrin-
dete Hylea Group S.A. ist spezialisiert
auf die Produktion und internationale
Vermarktung von Parantissen, Wildkakao

und anderen Spezialitdten des Regen-
waldes im Amazonasbecken.

Bei der Aufstockungs-Emis-
sion der 6,50%-Anleihe der
Neue Zahnradwerk Leipzig
GmbH 2018/24 (WKN:
A2NBR8) um bis zu 5 Mio.
EUR auf ein Gesamtvolumen
von bis zu 17,5 Mio. EUR hat
der Fonds ebenfalls Stlicke
gezeichnet.

In den ersten vier Wochen nach der
Aufstockungs-Emission werden die neuen

NEUE ZWL ZAHNRADW. 2018/24 (WKN: A2NBRS8)

Quelle: BondGuide

Foto: © Vergani Fotografia- stock.adobe.com

Anleihen unter der WKN A2TR48 ge-
handelt. Die KFM Deutsche Mittelstand
AG hatte die Anleihe in ihrem KFM-
Barometer-Update vom 15.11.2018 als
»attraktiv® (4 von 5 moglichen Sternen)
eingeschatzt.

Die NZWL ist ein international tatiger
Produzent von Motoren- und Getriebe-
teilen — vom Einzelteil bis zum komplet-
ten Getriebe — und blickt auf mehr als
110 Jahre Erfahrung im Getriebebau
zurlck.


https://www.deutscher-mittelstandsanleihen-fonds.de/presse/details/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-beteiligt-sich-an-aufstockungen-der-nzwl-und-der-hylea-anleihe/
https://www.onvista.de/fonds/DEUTSCHER-MITTELSTANDSANLEIHEN-FONDS-M-EUR-DIS-Fonds-LU0974225590
https://www.onvista.de/fonds/DEUTSCHER-MITTELSTANDSANLEIHEN-FONDS-M-EUR-DIS-Fonds-LU0974225590
https://www.bondguide.de/topnews/49563/
https://www.bondguide.de/topnews/49563/
https://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/kfm-mittelstandsanleihen-barometer-die-725-hylea-anleihe-update-2/
https://www.hylea.com
https://www.bondguide.de/topnews/neue-zwl-beschliesst-aufstockung-von-nzwl-iv/
https://www.nzwl.de/index.php?id=85
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SPECIAL

von

Robert M. Almeida,
Investment Strategist,
MFS Investment Management

Die Marktperformance hat sich seit Ende 2018 erheblich verandert,
aber trifft das auch auf die Fakten zu?

Die Sorgen der Anleger im letzten Quartal des Jahres 2018 haben sich aufgrund der Neubewertung der Risiken tber alle
globalen Aktien- und Anleihenmadrkte in den ersten beiden Monaten des Jahres 2019 anscheinend verflichtigt. Dies wirft
die Frage auf: Waren die Anleger damals zu pessimistisch, oder sind sie heute zu optimistisch?

Die Antwort lautet meiner Meinung
nach in beiden Fallen ja. Die richtige
Antwort ist, dass der Markt unter Aktuali-
tatsverzerrungen leidet — der Tendenz,
sich an jungste Ereignisse besser zu
erinnern als an solche, die schon weiter
zurtickliegen — und dazu neigt, sich von
unwesentlichen Informationen verwirren
zu lassen. Haben sich die Fakten seit
dem letzten Quartal so stark verandert,
dass sie eine solche Volatilitdt verur-
sachen? Schauen wir uns dies einmal
genauer an.

Vereinfacht gesagt, gab es drei Quel-
len der Hoffnung, an denen sich die
Anleger in den ersten Monaten des
Jahres 2019 anscheinend festhielten:
eine Veranderung der Rhetorik der
Zentralbanken, insbesondere der US-
Notenbank, hin zu einer weniger restrik-
tiven Haltung; Hoffnungen auf eine
Lésung des Handelskrieges zwischen
den USA und China; und ein Ende des
langsten Verwaltungsstillstands in der
Geschichte der USA.

Diese Arten von makrodkonomischen
Ereignissen sind schwierig, wenn nicht
gar unmdglich vorherzusagen. Sollten

sie angesichts dieser Tatsache in einer
Anlagethese berlicksichtigt werden?
Langfristig treiben unternehmens- und
branchenspezifische Fundamentaldaten
die Cashflows in die Hohe, sodass die
Frage vielleicht eher lauten sollte: Sind
makro6konomische Informationen nur
Rauschen, wenn es um Anlagepreise
geht?

Hier sind einige Dinge, die ich fiir
wesentlich halte: Wird ein potenzielles
Anlageziel in den n&chsten funf Jahren
wahrscheinlich Marktanteile gewinnen
oder verlieren? War es in der Ver-
gangenheit ein Preissetzer oder ein
Preisnehmer? Unter welchen Umstan-
den? Wichtiger noch, wird die Ge-
schéftsleitung in der Lage sein, die
Preise anzuheben, weil das Unterneh-
men etwas Einzigartiges zu bieten hat,
fir das in den né&chsten flnf bis zehn
Jahren Nachfrage besteht? Welche
Risiken bestehen, dass sich das Wert-
versprechen des Unternehmens zur
Massenware entwickelt? In welchem
Verhaltnis stehen die heutigen Betriebs-
kosten des Unternehmens zu den
mdglichen Kosten in finf Jahren? Wich-
tiger noch, wie beeinflusst all dies seine

Foto: © Craylaz — stock.adobe.com

Margenstruktur im Vergleich zu dem,
was der Markt bereits eingepreist hat?

Was hat sich verédndert?

Haben sich also die Fakten — oder das,

was fir die Anlagepreise wesentlich

ist — verandert?

1. Die Unternehmensgewinne sind
stark, insbesondere in den USA. Sie
schwachen sich jedoch ab.

2. Die Bewertungen sind allerdings
nicht unangemessen. ,Fair” ist eine
Beschreibung, die im vergangenen
Jahr vielfach verwendet wurde und
es immer noch wird. Fair basiert
jedoch auf den Gewinnen der voran-
gegangenen zwolf Monate. Sind
diese Bewertungen immer noch fair,
wenn die Gewinne nachgeben?
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Foto: © complize | M.Martins — stock.adobe.com

Grundlegende Verdnderungen im
Blick behalten

Hier sind einige Beispiele fiir Branchen,
in denen wir wesentliche grundlegende
Verdnderungen der Geschéaftsmodelle
beobachtet haben, die eine Anpassung
unserer Anlagethese erforderten.

Uber den gesamten gegenwdrtigen
Konjunkturzyklus, der durch geringes
Wachstum gepréagt ist, haben Internet-
plattformen und Technologie weltweit
und sektoribergreifend zu stetigen
Umbriichen geflhrt und dadurch die
Okonomie vieler Branchen rasch veran-
dert. Beispielsweise waren Videospiel-
verleger bislang meist Ein-Produkt-Unter-
nehmen und haufig stark davon abhén-
gig, ein erfolgreiches Spiel herauszu-
bringen, weshalb ihre Cashflows stark
schwankten. In den letzten Jahren hat
sich das Geschéaftsmodell der Branche
verandert: Das Internet ermdglichte es
den Verlegern, von physischen Discs
und dem Vertrieb Uber Einzelhdndler auf
ein vollstandig digitales Modell mit Direkt-
vertrieb an den Kunden umzusteigen.
Ergebnis waren ein betrachtlicher Riick-
gang der Kosten und eine Steigerung
der Margen sowie eine geringere Ab-
héngigkeit vom Konsolenzyklus.

In den letzten 18 Monaten ist jedoch ein
neuartiges Geschéftsmodell entstanden:

kostenlose Online-Multiplayer-Spiele.
Eric Fischman, Portfoliomanager fir US-
Wachstumsfonds von MFS, brachte es
bei einem globalen Branchenmeeting
zum Ausdruck: ,,Fortnite hat mdglicher-
weise den Wandel gebracht, denn es bie-
tet ein kostenloses Spiel und ein hohes
MaB an Spielerinteraktivitat. Der Spieler
muss das Spiel nicht kaufen, sondern
der Verleger erzielt seine Einnahmen mit
Ingame-K&ufen. Damit &ndern sich po-
tenziell die Okonomie der Branche und
die langfristigen Wachstumstreiber.”

Ein weiteres Beispiel flr veranderte
Fundamentaldaten ist die Kreuzfahrt-
branche. Kreuzfahrireedereien hatten
stets hohe Markteintrittsbarrieren zu
bewaltigen, wie die erforderlichen
erheblichen Anfangsinvestitionen — die
Kosten fir den Bau eines Kreuzfahrt-
schiffes belaufen sich auf 500 Mio. bis
1,5 Mrd. USD -, Gr6Be und Markenwert.
Bei den Gesellschaften handelte es
sich jedoch um stark fremdfinanzierte
Geschéftsmodelle, die von der Bereit-
schaft des Verbrauchers abhangig
waren, flr seine Freizeit Geld auszuge-
ben. Dies flhrte zu einer groBen Spann-
breite an Zahlungsstrémen und volati-
len finanziellen Ertrédgen. Eine groBere,
die Branche betreffende Verdnderung
war die zunehmende Tendenz der Ge-
sellschaft, mehr fUr Erlebnisse als flr

physische Waren auszugeben — woriiber
ich im letzten Monat schrieb —, sowie
ein besseres Kapitalmanagement.

Die Branche erlebt ein Wachstum
der Stiickzahlen, das von einer Viel-
zahl von Altersgruppen ausgeht —von
Ruhesténdlern bis hin zu Millennials
und sogar der Generation Z. Lauren
McCarthy, US-Kreditanalystin bei
MFS, erklarte:
Cashflow-Zuwachs ist dem Wachstum

,Der tatsachliche
der an Bord erzielten Umsatze zu ver-
danken, die durch Unterhaltungsange-
bote auf dem Schiff erwirtschaftet wur-
den, wie Wellenreiten, Wasserrutschen
usw. Die Kreuzfahrtschiffe werden gré-
Ber und besser, und somit wird das
Schiff neben attraktiven Routen selbst
Dies fuhrt
dazu, dass der freie Cashflow aufgrund
vielfaltiger Monetisierungsmaoglichkeiten
héher sein kann als in der Vergangen-
heit.

ein Teil des Erlebnisses.”

Investieren ist einfach, aber es ist
auch sehr schwierig. Einfach ausge-
driickt, treiben Cashflows langfristig
die Kurse von Aktien und Anleihen in
die Hohe. Das Schwierige daran ist, dis-
zipliniert zu bleiben und sich auf Infor-
mationen oder Datenpunkte zu konzen-
trieren, die von Belang sind, und den
Rest zu ignorieren.



Wiirde sollte kein
Konjunktiv sein.

Jeder Mensch hat das Recht BrOt
auf ein Leben in Wiirde. g
fiir die Welt

Wiirde fiir den Menschen.


https://www.brot-fuer-die-welt.de/spenden/wuerde/
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Technische Chance/

Plattform”  : (Ziel) : Voll- @ Kupon

Unternehmen Zeitraum der 0 Rating

(Laufzeit) | Platzierung | 'Volumen in; platziert | ! (Rating- | Begleitung Risiko?®
* Mio. EUR + agentun® durch ...”

innogy Finance Energiedienstleister Feb 09 Prime Standard 1.000 ja 6,50% ' BBB? Oddo Seydler Bank *

(2021) AOT6L6 (S&P)

Schneekoppe Ernéhrung Sep 10 Fv DUS 1 ja 3,50% Schnigge e

(2020) ATEWHX

Solar8 Energy Erneuerbare Energien Mrz/Apr 11 Fv DUS 10 ja 3,00% ' BB-? *

(2021) A1H3F8 (CR)

HPI' WA Industriedienstleister Dez 11/0Okt 13 ' FV FRA 6 ja 3,50% Stddeutsche Aktienbank *

(2024/unbegr.) A1MA90

Scholz Recycling Feb 12/Feb 13  FV FRA 6 ja 0,00% « B-? QOddo Seydler Bank (AS), *

(2019) ATMLSS (EH) Bléttchen & Partner (LP)

Ekosem | Agrarunternehmen Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% 1 CCC? Fion o

(2021) ATMLSJ (CR)

Energiekontor Il Erneuerbare Energien Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00% e

(2018/22) ATMLWO

Deutsche Borse | Borsenbetreiber Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% ' AA Deutsche Bank (AS), BNP, Citi *

(2022) ATREIW (S&P)

IPSAK Immobilien Nov 12 FVS 30 ja 6,75% ' BBB¥ Rodl & Partner o

(2019) A1RFBP (SR)

Ekosem Il Agrarunternenmen Nov 12/0Okt 13  Bondm 78 ja 8,50% ' CCC? Fion i

(2022) A1RORZ (CR)

Sanha Heizung & Sanitar Mai 13/Jan 14  FV FRA 37 ja 7,75%  B-Y Pareto Securities >

(2023) A1TNA7 (CR)

Timeless Homes Immobilien Jun 13 PM DUS (C) 10 ' n.bek. + 9,00% Schnigge e

(2020) A1RO9H

Peine Modehandler Jun/Jul 13 FVS 4 nein 8,00% ' C% quirin Bank *

(2018) ATTNFX (CR)

BioEnergie Taufkirchen Energieversorger Jul 13 m:access 15 ja 6,50% ' BBB-*? GCI Management Consulting o

(2020) A1TNHC (SR)

VST Building Tech. Bautechnologie Sep/Okt 13 FV FRA 6 nein 8,50% ' CCC? Dero Bank'" o

(2019) A1HPZD (CR)

Drr Il Automobilzulieferer Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% Deutsche Bank, HSBC *

(2021) A1YC44

SeniVita Soz. GS Pflegeeinrichtungen Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00%  B- ICF, Blattchen FA *

(2019/unbegr.) A1XFUZ (EH)

Underberg Il Spirituosen Jul 14 FV FRA 30 ja 6,13% ' BB-Y Oddo Seydler Bank o

(2021) A11QR1 (CR)

UBM Development | Immobilien Jul/Dez 14, Mrz = Scale™ & 91 ja 4,88% KB, e

(2019) A1ZKZE 15 FV Wien Steubing & quirin (Aufstockung)

Eyemaxx IV Immobilien Sep 14 FV FRA 21 nein 8,00% ' BB? ICF e

(2020) A12T37 CR)

DIC Asset lll Immobilien Sep 14/Apr 15 ' Prime Standard 175 ja 4,63% Bankhaus Lampe (AS), *

(2019) A12T64 Oddo Seydler Bank (LP)

Herbawi Modehéandler Okt 14 FV FRA 1+ nein 7,75% 1 B+¥9 DICAMA *

(2019) A12T6J (Feri)

FCR Immobilien | Immobilien Okt 14 FV FRA 6 nein 8% ' BB-? Eigenemission o

(2019) A1YC5F + Bonus | (SR)

SG Witten/Herdecke Studiendarlehen Nov 14 PM DUS (B) 8 ja 3,60% AALTO Capital o

(2024) A12UD9

Procar Il Autohandel Dez 14 Fv DUS 10 ja 7,25%  BBY Schnigge i

(2019) A13SLE (CR)

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

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2021)

Adler Real Estate Il
(2020)

SeniVita Social WA
(2020)

Katjes Il
(2020)

JDC Pool
(2020)

Stauder Il
(2022)

Underberg Il
(2020)

Deutsche Borse Il
(2041)

Deutsche Borse IV
(2025)

BeA Behrens Il
(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 Ili
(2023)

FC Schalke 04 II
(2021)

Prokon
(2030)

Singulus |1
(2021)

Deutsche Rohstoff Il
(2021)

FCR Immobilien II
(2021)

Golfino Il
(2023)

Hérmann Industries Il
(2021)

ETL Freund & Partner I
(2024)

Eyemaxx WA |
(2019)

Automotive
A13SAD

Immobilien
A14J3Z

Pflegeeinrichtungen
A13SHL

Beteiligungen
A161F9

Finanzdienstleister
A14J9D

Bierbrauerei
A161L0

Spirituosen
A13SHW

Borsenbetreiber
A161W6

Borsenbetreiber
A1684V

Befestigungstechnik
A161Y5

Immobilien
A169GM

Immobilien
A1683U

Immobilien
A18UQM

Immobilien
A2AAKQ

Bierbrauerei
A2AATX

Finanzdienstleister
A181ZP

Finanzdienstleister
A2AAR2

Studiendarlehen
A2AAVM

FuBballverein
A2AA04

FuBballverein
A2AA03

Erneuerbare Energien

A2AASM

Maschinenbau
A2AASH

Rohstoffbeteiligungen

A2AA05

Immobilien
A2BPUC

Golfausstatter
A2BPVE

Automotive
A2AAZG

Finanzdienstleistung
A2BPCH

Immobilien
A2BPCQ

Zeitraum der

Platzierung

Apr/Okt 15,

Apr 17

Mai 15

Mai 15 & 17

Mai/Jun 15

Jun 15

Jul 15

Aug 15

Okt 156

Nov 15

Nov/Dez 15 &

Mai 17

Dez 15

Dez 15

Mrz 16

Apr 16

Mai 16

Jun 16

Jun 16

Jun 16

Jun 16

Jul 16

Jul 16

Jul 16

Okt 16

Nov 16

Nov 16

Dez 16

Dez 16

Prime Standard
FV FRA

FV DUS & FRA
FV FRA

FV FRA

FV FRA

Prime Standard
Prime Standard
Scale'®

FV FRA

FV HH

Scale'® &

FV Wien

FV FRA

Scale™

Prime Standard
Scale™

PM DUS (0)
Scale'

FV FRA

FV HH

FV FRA
Scale™
FV FRA
FV FRA
Scale™

FV MUC

FV MUC

45

95

30

600

500

47

50

75

30

40

150

67

30

25

(Ziel)  Voll-
\Volumen in; platziert |
Mio. EUR

ja

ja

a

nein

ja

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%

3,60%

7,00%

5,63%

7,10%

8,00%

4,60%

6,00%

4,50%

(EH)

B+Y
CR)

BB-Y
(CR)

(S&P)

(S&P)

BB-Y
(EH)

BBB-%®
(CR)

BB-?
(CR)

B+%
(S&P)

BBB+°
CR)

BB-Y
(CR)

BB-9
CR)

BBB-?
(EH)

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

Technische
Begleitung
durch ...”
Steubing (AS), DICAMA (LP)
QOddo Seydler Bank
ICF
Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)
Steubing
ICF
Oddo Seydler Bank
Deutsche Bank (AS), BNP,

Goldman Sachs, Morgan Stanley

Deutsche Bank (AS),

Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS

quirin bank

quirin bank

Eigenemission

quirin bank

Small & Mid Cap 1B

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)

Wallich & Matthes, Dero Bank'"

ICF

Small & Mid Cap 1B

Pareto Securities

Pareto Securities

M.M. Warburg

Oddo Seydler Bank

ICF

Eigenemission

quirin bank, DICAMA (LP)

Pareto Securities (AS), IKB (LP)

Eigenemission

GBC

Chance/

Risiko?®

*k

Kk

.

*x

*%
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Unternehmen
(Laufzeit)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode Il
(2022)

Eyemaxx WA Il
(2019)

Metalcorp Il
(2022)

paragon Il
(2022)

Homann |l
(2022)

BDT Automation |l
(2024)

E7-Timberland Il
(2022)

E7-Timberland Il
(2021)

E7-Timberland |
(2020)

Evan Group
(2022)

DIC Asset IV
(2022)

Dt. Bildung SF 11 (Il
(2027)

Timeless Hideaways
(2024)

Insofinance
(2024)

UBM Development Ill
(2022)

Euroboden I
(2022)

GK Software WA
(2022)

Photon Energy Il
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

SCP EisenzahnstraBe
(2021)

Vedes Il
(2022)

ETL Freund & Partner lll
(2022)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2023)

Euges WohnWertPapier |
(2024)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Hylea
(2022)

EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

Chance/

(Ziel-) Voll-

Zeitraum der ‘ Technische
Platzierung 'Volumen in| platziert | Begleitung Risiko?®
Mio. EUR durch ...”

Baudienstleister Feb 17 FV Wien 125 ja 5,50% HSBC e
A19CTJ
Modehéandler Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% 1 B+% ICF e
A2E4XE (CR)
Immobilien Apr 17 FV FRA 20 ja 4,50% ' BB® Dero Bank'" o
A2DAJB CR)
Metallhandler Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% ' BB? Arctic Securities o
A19JEV (CR)
Automotive Jun 17 Scale™ 50 ja 4,50% ' BB+? Bankhaus Lampe x
A2GSB8 (CR)
Holzwerkstoffe Jun & Sep 17 Scale™ 60 ja 5,25% 1 B+Y KB o
A2E4NW (CR)
Technologie Jul17 FV FRA 3 nein 8,00% ' CCC? quirin Bank *
A2E4A9 (CR)
Batterietechnik Jul 17 FV FRA & MUC 20 ' n.bek. © 6,95% Eigenemission *
TS5C5B
Batterietechnik Jul 17 FV FRA & MUC 20 ' n.bek. : 6,85% Eigenemission *
TS5C4B
Batterietechnik Jul 17 FV FRA & MUC 20 ' n.bek. + 6,75% Eigenemission *
TS5C3B
Immobilien Jul 17 FV FRA 125 ja 6,00% FinTech Group, Swiss Merchant, =
A19L42 BankM
Immobilien Jul 17 & Mrz 18 FV FRA 180 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup e
A2GSCV
Studiendarlehen Jul 17 & Jun 18 * FV FRA 10 ja 4,00% Pareto Securities e
A2E4PH
Immobilien Aug 17 Fv DUS 10 ' n.bek. + 7,00% FinTech Group e
A2DALV
Immobilien Okt 17 FV MUC 8 nein 7,00% Baader Bank e
A2GSD3
Immobilien Okt 17 FV Wien & FRA 150 ja 3,25% Raiffeisen B, quirin bank o
A19NSP
Immobilien Okt 17 FV FRA 251 ja 6,00% ' BB®® mwb fairtrade x
A2GSL6 (SR)
Firmensoftware Okt 17 FV FRA 15 ja 3,00% ICF o
A2GSM7
Erneuerbare Energien Okt 17 FV FRA 30 ja 7,75% ' BB-? Dero Bank'", Bankhaus Scheich 1 ***
A19MFH (CR)
Metallhandler Okt 17/Apr 18  FVFRA 80 ja 7,00% ' BB® BankM x
A19MDV (CR)
Immobilien Nov 17 FV FRA 10+ nein 5,50% Eigenemission o
A2EAFQ
Spiele & Freizeit Nov 17 & Feb 18 FV FRA 25 ja 5,00% quirin Bank e
A2GSTP
Finanzdienstleistung Dez 17 FV MUC 10+ ja 3,50% Eigenemission o
A2EAHQ
Automotive Dez 17 FV FRA 15 ja 7,25% ' BY quirin Bank o
A2GSNF (CR)
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. '+ 4,25% Eigenemission o
A19S03
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 15 n.bek. © 5,50% Eigenemission o
A19802
Nahrungsmittel Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 25 ja 7,25% Eigenemission e
A19880
LED-Beleuchtungstechnik « Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission e

A2GOJL

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

7x7 Energieanleihe
(2027)

Your Family Entertainment WA

(2020)

Accentro Il
(2021)

REA IV
(2025)

Simmo I
(2030)

S Immo |
(2024)

FCR Immobilien Il
(2023)

Deutsche Borse V
(2028)

SRV Group
(2022)

R-Logitech
(2023)

Deutsche Rohstoff WA
(2023)

Eyemaxx VI
(2023)

ABO Wind WA
(2020)

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 WA
(2021)

Diok RealEstate
(2023)

DIC Asset V
(2023)

physible Enterprise |
(2023)

MRG Finance
(2023)

DEAG
(2023)

Gamigo Il
(2022)

SoWiTec
(2023)

Erneuerbare Energien
A2GSF9

Medien & Unterhaltung
A2GSN8

Immobilien
A2G87E

Immobilien
A2G9G8

Immobilien
A19VV8

Immobilien
A19W7

Immobilien
A2G9G6

Borsenbetreiber
A2LQJ7

Baudienstleister
A19YAQ

Logistik
A19WVN

Rohstoffbeteiligungen
A2LQF2

Immobilien
A2GSSP

Erneuerbare Energien
A2G8UZ

Erneuerbare Energien
A2LQ3M

Immobilien
A2G8WJ

Finanzdienstleister
A2LQLF

Industriebeteiligungen
A2LQL9

Spirituosen
A2LQQ4

Finanzdienstleister
A191INY

Immobilien
A2NB8U

Bettenzubehor
A2LQSV

Immobilien
A2NBY2

Immobilien
A2NBZG

Beteiligungen
A2LQST

Rohstoffe
A2RTQH

Entertainment
A2NBF2

Gaming
A2NBH2

Erneuerbare Energien
A2NBZ2

Zeitraum der

. Platzierung

Jan 18

Jan 18

Jan 18

Jan 18

Feb 18

Feb 18

Feb 18

Mrz 18

Mrz 18

Mrz 18

Mrz 18

Apr 18

Mai 18

Mai 18

Mai 18

Mai 18

Jul 18

Jul 18

Jul & Nov 18

Aug 18

Sep 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18 & Mrz 19

Nov 18

FV MUC

FV FRA

FV HH

FV Wien & FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

Prime Standard

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Prime Standard

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

m:access

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

10

100

25

600

75

125

50

100

25

75

25

150

5

50

20

42

3

(Ziel)  Voll-
\Volumen in; platziert |
Mio. EUR

nein

nein

nein

nein

nein

n.bek.

nein

nein

4,50%

3,00%

3,756%

3,75%

2,88%

1,75%

6,00%

1,13%

4,88%

8,50%

3,63%

5,50%

3,00%

4,00%

6,25%

5,18%

4,00%

4,00%

9,50%

5,38%

6,00%

6,00%

3,50%

3,00%

8,75%

6,00%

7,75%

+ 3ME
6,75%

BB-
(SR)

(S&P)

BB
CR)

BB?
CR)

BBY
(CR)

B+
(SR)

BBB+?
(CR)

BB-?
(CR)

BBB?
(EH)

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

Technische
Begleitung
durch ...”
Eigenemission
Small & Mid Cap 1B
Oddo BHF
Eigenemission
Erste Group Bank

Erste Group Bank

mwb fairtrade

Deutsche Bank (AS), DZ Bank,

Commerzbank

OP Corporate Bank, Swedbank

BankM

ICF

mwb fairtrade, Pareto Securities

Eigenemission

M.M. Warburg, IKB

Bankhaus Scheich

Pareto Securities

Bankhaus Scheich

IKB

KNG, Bankhaus Scheich,

RP Martin

ICF

FinTech Group

Eigenemission

Bankhaus Lampe, Citigroup

Eigenemission

Cantor Fitzgerald

KB

Pareto Securities

quirin Bank

Chance/

Risiko?®

*%

*k

*

*x

ke

*%

*x

Kk

*%

.

*x
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Unternehmen
(Laufzeit)

Hertha BSC
(2023)

UBM Development IV
(2023)

Neue ZWL Zahnradwerk IV

(2024)

EnergieEffizienzAnleihe
(2023)

InCity Immobilien
(2023)

DSWB |
(2020)

DSWB I
(2023)

mybet Holding WA Il
(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 Il
(2020)

KTG Agrar Ill
(2019)

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

German Pellets Ill
(2019)

DF Deutsche Forfait
(2020)

MBB
(2019)

Penell
(2019)

MT-Energie
(2017)

MIFA
(2018)

Rena ll
(2018)

Rena |
(2015)"@

SAG.I
(2015)"9

SAG. I
(2017)

FuBballverein
A2NBK3

Immobilien
A2RS14

Automotive
A2NBR8

LED-Beleuchtungstechnik

A2NB9P

Immobilien
A2NBF8

Studentenwohnheime
A1ZWeU

Studentenwohnheime
A181TF

Sportwetten & Online-Casino
A2G847

Sportwetten & Online-Casino
A1X3GJ

Sportartikel
A161LJ

Erotikartikel
A12T1W

Logistik
AB100N

Logistik
AB100L

Logistik
AB100B

Heimtierbedarf
A1TNGO

Finanzdienstleister
A1ZWPT

Agrarrohstoffe
A11QGQ

Brennstoffe
A141BE

Brennstoffe
A13R5N

Exportfinanzierer
A1R1CC

Erneuerbare Energien
A1TM7P

Elektronikdienstleister
A11QQ8

Biogasanlagen
ATMLRM

Fahrradhersteller
A1X25B

Technologie
A1TNHG

Technologie
A1E8W9

Energiedienstleistung
A1E84A

Energiedienstleistung
A1KOK5

Zeitraum der

Platzierung

Nov 18 & Mrz 19

Dez 18

Dez 18

Jun/Nov 15

Jun 16

Dez 17

Dez 15

Nov 15

Jul 14

Mai 14

Mai 14

Apr 11/Jan 14

Jun 13

Mrz 15

Okt 14

Nov 15

Nov 14

Mai 13

Mai 13

Jun 14

Apr 12

Aug 13

Jun/dul 13

Dez 10

Nov/Dez 10

Jul 11

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FVS

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Fv DUS

FV DUS

Fv DUS

FV FRA

FV FRA

FvVS

FV FRA

FV FRA

75

7

64

30

82

170

225

30

92

100

30

n.bek.

25

34

43

25

(Ziel)  Voll-
\Volumen in; platziert |
Mio. EUR

n.bek.

nein

nein

ja

ja

nein

nein

nein

nein

nein

nein

6,50%

3,13%

6,50%

5,75%

3,00%

4,68%

4,50%

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%

8,256%

7,560%

8,256%

7,00%

6,25%

7,50%

B
CR)

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

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

Technische
Begleitung
durch ...”

Pareto Securities

Raiffeisen Bl, Erste Group Bank

quirin Bank

Eigenemission

MainFirst

IKB, Pareto Securities,

BankM (Co-Lead)

Pareto Securities

Lang & Schwarz

Oddo Seydler Bank

Acon Actienbank

Scheich & Partner (AS),
youmex (LP)

Viscardi (AS),
Blattchen & Partner (LP)

Dero Bank'"

Scheich & Partner (AS),
youmex (LP)

quirin bank

quirin bank

Pareto Securities

Donner & Reuschel (AS), FMS (LP)

DICAMA

ipontix

Pareto Securities

KB

Blattchen FA

Baader Bank

Schnigge (AS), youmex (LP)

Chance/

Risiko?®

Kk

*x

*k

*
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Kupon

@el) | Voll- |

Unternehmen Zeitraum der Plattform” Rating Technische
(Laufzeit) ,  Platzierung | \Volumen in; platziert | ,  (Rating- | Begleitung
* Mio. EUR + agentun® durch ...”
SiC Processing Technologie Feb/Mrz 11 FV FRA 80 ' nein 7,13% ' in Insolvenz « FMS *
(2016)™ ATH3HQ
Summe 9645 O 5,68%
Median 25,0 6,00% , B+

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

2 Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; @ Anleiherating, 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;

"9unbeauftragte, Uberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfélligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; '@ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit Giber die reguldre 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 Uber die regulére Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;

9 Als neues Bérsensegment fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Borse AG

ra—

Skala von * bis

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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Interviews mit Emittenten und Investoren
u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des Newslet-
ters sind private und institutionelle Anleihe-
Investoren, aber auch Unternehmensvor-
stdnde und -geschéftsfiihrer. BondGuide setzt
sich ein fiir eine kritische Auseinandersetzung
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17.5.,31.5.,14.6.,28.6.,12.7.,26.7.,9.8.,23.8.,
6.9, 20.9,,3.10,,18.10. 1.11,, 15.11., 29.11,,
13.12. (14-taglich)

Kostenlose Registrierung unter
www.bondguide.de

Nachdruck: © 2019 BondGuide Media GmbH,
Frankfurt. Alle Rechte, insbesondere das der
Ubersetzung in fremde Sprachen, vorbehalten.
Ohne schriftliche Genehmigung der BondGuide
Media GmbH ist es nicht gestattet, diesen
Newsletter oder Teile daraus auf photomecha-
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko
oder Kapitalmarktféhigkeit mittelsténdischer
Unternehmen und l&dt alle Marktteilnehmer
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch
jungen Segment fir Mittelstandsanleihen
negative Auswiichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-
Mezzanine zu vermeiden.

Disclaimer: Die BondGuide Media GmbH kann
trotz sorgféltiger Auswahl und standiger Veri-
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 kdnnen 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.

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

Ingo Wegerich,

Président des Interessenverbandes kapitalmarktorientierter KMU
(,Kapitalmarkt KMU®), und
Partner, Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Volumina von insgesamt 30+ Mio. EUR prospektfrei
Als Offentliches Angebot — mit der BaFin bereits fur einen Emittenten abgestimmt

Seit dem 21. Juli 2018 sieht das Wertpapierprospektgesetz vor, dass die Verpflichtung zur Verdffentlichung eines Prospekts
nicht fir ein Angebot von Wertpapieren gilt, deren Gesamtgegenwert im Européischen Wirtschaftsraum weniger als 8 Mio. EUR
betragt, wobei diese Obergrenze (ber einen Zeitraum von zwélf Monaten zu berechnen ist. Entsprechende Norm wurde durch das
Gesetz zur Auslibung von Optionen der EU-Prospektverordnung und zur Anpassung weiterer Finanzmarktgesetze eingefiihrt.

Der deutsche Gesetzgeber macht hier
Gebrauch von einer Option, die die
Prospektverordnung dem nationalen
Gesetzgeber einrdumt. Ein erster Refe-
rentenentwurf des Bundesministeriums
der Finanzen hatte seinerzeit noch vorge-
sehen, dass die Bundesrepublik Deutsch-
land von dieser Option keinen Gebrauch
macht. Nach der Kritik des Interessen-
verbandes Kapitalmarkt KMU entschied
sich die Bundesregierung jedoch, die
EU-Regelung voll auszuschépfen.

Was bedeutet nun diese Ausnahme
von der Prospektpflicht fiir ein Ange-
bot von Wertpapieren von weniger
als 8 Mio. EUR im Detail?

Prospektausnahme
angebotsbezogen

Die Prospektausnahme ist wie ihre
Vorgangernorm (Verkaufspreis fir alle
angebotenen Wertpapiere weniger als
100.000 EUR) angebotsbezogen und
nicht emittenten- oder anbieterbezo-
gen auszulegen. Das heiBt, dass ledig-
lich das einzelne o6ffentliche Angebot
unter einem Gesamtgegenwert von
8 Mio. EUR liegen muss, um prospekt-
frei mdglich zu sein. Der Emittent kann
aber verschiedene Angebote von
Wertpapieren von jeweils weniger als

8 Mio. EUR prospektfrei 6ffentlich an-
bieten. Damit kann ein Unternehmen ins-
gesamt Uber verschiedene &ffentliche
Angebote weitaus gréBere Volumina als
8 Mio. EUR jahrlich als 6ffentliches An-
gebot ohne Prospekt an Privatanleger
anbieten. Volumina von insgesamt
30 Mio. EUR oder mehr sind hiernach
pro Emittent als 6ffentliches Angebot
prospektfrei méglich.

Auffassung bereits flr einen Emit-
tenten mit der BaFin abgestimmt
Dies ist auch die Auffassung der
BaFin und wurde mit der BaFin bereits
fir einen Emittenten abgestimmt. In
diesem Fall wurde eine schriftliche
Anfrage gestellt und die BaFin hat diese
Auffassung bestatigt. Die Frage aus
Sicht der BaFin ist bei der angebots-
bezogenen Auslegung, wann ein ,an-
deres Angebot” vorliegt. Grenze wére
hier eine Konstruktion als Umgehungs-
tatbestand. Dies kdnnte die BaFin fir
sehr
sehen, die ersichtlich als Umgehungs-
tatbestand der 8 Mio. EUR Prospekt-
ausnahme genutzt werden.

ahnliche Wertpapiere kritisch

Unterscheiden sich die angebotenen
Wertpapiere demgegentber deutlich
durch unterschiedliche Laufzeiten (kurz,

mittel und lang) mit dann auch unter-
schiedlichen Zinskupons und unterschied-
lichen Wertpapierkennnummern, sollten
drei unterschiedliche Angebote vorlie-
gen, die jeweils prospektfrei an Privat-
anleger mit einem 6ffentlichen Angebot
von weniger als 8 Mio. EUR angeboten
Fahrt der Emittent
parallel auch noch eine prospektfreie

werden dirfen.

Bezugsrechtsemission von weniger als
8 Mio. EUR als o6ffentliches Angebot
durch, so kdme in diesem Beispielfall der
Emittent auf ein gesamtes prospekt-
freies Volumen bei den vier verschiede-
nen &ffentlichen Angeboten in Héhe von
31.999.996,00 EUR (32 Mio. EUR minus
4 mal 1 EUR).

Die Anderung des Wertpapierpros-
pektgesetzes, wonach die Einzelan-
lageschwellen fiir nicht qualifizierte
Anleger zukiinftig nicht mehr fiir im
Rahmen einer Bezugsrechtsemission
den bestehenden Aktiondren ange-
botene Wertpapiere gelten, wird aller
Voraussicht nach ab dem 21. Juli
2019 anwendbar sein. Diese Anderung
hatte der Interessenverband Kapital-
markt KMU durch eine Petition und
Stimmensammlung initiiert, an der sich
Uber 100 Vorstéande kapitalmarktorien-
tierter Unternehmen beteiligt hatten.
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ZukUnftig muss ein Emittent im Rahmen
der 8 Mio. EUR Prospektausnahme ab
einem 6ffentlichen Angebot von 100.000
EUR oder mehr statt des mehrere
hundert Seiten dicken Wertpapier-
prospekts nun nur noch ein drei
DIN-A4-seitiges Wertpapier-Informa-
tionsblatt veroffentlichen.
hinaus mussen fur 6ffentliche Angebote
abgesehen von der angesprochenen

Dariiber

Ausnahme fur bestehende Aktionére bei
Bezugsrechtsemissionen bestimmte Ein-
zelanlageschwellen fur nicht qualifizierte
Anleger eingehalten werden. Privatanle-
ger durfen maximal 1.000 EUR investie-
ren, Privatanleger mit entsprechendem
Vermobgen oder einem hohen Einkom-
men maximal 10.000 EUR. Zudem dur-
fen die Wertpapiere im Rahmen dieser
Prospektausnahme ausschlieBlich im
Wege der Anlageberatung oder Anlage-
vermittlung Uber ein Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen vermittelt werden,
das rechtlich verpflichtet ist zu priifen,
ob der Gesamtbetrag der Wertpapiere,
die von einem nicht qualifizierten An-
leger erworben werden kdnnen, die Ein-
zelanlageschwellen nicht Ubersteigt. Fiir
die praktische Umsetzbarkeit dieser
Regelung bestehen bereits konkrete
Lésungsansitze.

Hinzu kommt, dass diese Prospektaus-
nahme (Angebot im Gesamtgegenwert
von weniger als 8 Mio. EUR) noch mit
weiteren wie beispielsweise der pros-
pektfreien 100.000er Stiickelung kombi-
niert werden kann, fir die dann zudem
die entsprechenden Anforderungen

dieser Prospektausnahme (Wertpapier-
Informationsblatt
schwellen fir nicht qualifizierte Anleger)
nicht gelten.

und Einzelanlage-

Ldsungsansatz bietet viele
Vorzlige aus Sicht des mittel-
standischen Unternehmers
Grundsétzlich sprechen viele Vorziige
aus Sicht des mittelstandischen Unter-
nehmers fiir eine mehrfache Nutzung
der Prospektausnahme eines Ange-
bots im Gesamtgegenwert von weniger
als 8 Mio. EUR:

1. die Kosten fiir den Prospekt fallen
weg,

2. das Unternehmen ist zeitlich viel
flexibler bei der Finanzierung - es
muss kein Prospekt mehr erstellt und
gebilligt werden; die Anleihe kann
sehr kurzfristig 6ffentlich angebo-
ten werden, Marktopportunitaten
kénnen genutzt werden,

3. das Unternehmen ist deutlich flexi-
bler bei den Finanzinformationen
(es gelten nicht die Prospektanfor-
derungen) und

4. die Refinanzierung ist auch einfa-
cher fiir das Unternehmen - es ist
nicht ein groBer Block zu refinan-
zieren, sondern kleinere Volumina
in entsprechenden Abstanden.

Von daher ist davon auszugehen, dass
zuklnftig eine Reihe von Emittenten
statt einer groBvolumigen Anleihe-Emis-
sion verschiedene Anleihen kleineren
Volumens &ffentlich anbieten werden.

Kostenloser Workshop fiir Unternehmer:
Angebot von Wertpapieren im Gesamtgegenwert von weniger als 8 Mio. EUR

Rechtsanwalt Ingo Wegerich bietet in diesem Zusammenhang fur Emittenten, die sich
Uber diesen Prospektausnahmetatbestand vollumfénglich informieren mdchten, einen
kostenlosen Workshop bei dem Emittenten vor Ort an.

Anmeldung ist méglich per E-Mail unter ingo.wegerich@luther-lawfirm.com oder
telefonisch unter +49 69 27229 24875 und wird vertraulich behandelt.

) o
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