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Liebe Leserinnen und Leser,

fur den Mai sind weitere Emissionen
schon offiziell: Es geht jetzt ein wenig
zu wie im HUhnerschlag. Anleger haben
die ,,Wahl der Qual®.

Um alle Unklarheiten zu beseitigen,
wollen wir vorausschicken, dass wir uns
Uber die neue Betriebsamkeit nattrlich
keineswegs beschweren. Irgendwie erin-
nere ich mich allerdings an eine etwas
skurrile Interpretation des Jahresriick- &
-ausblicks von IR.on durch ein Medium.

Diese Interpretation schloss auf einen
verhaltenen Ausblick fir 2019. Die Logik
ergab sich u.E. nicht wirklich aus den
Daten, so dass wir die Passage mehr-
fach lesen mussten und es trotzdem
nicht nachvollziehen konnten. Inzwi-

schen, also schon im fiinften Monat des

8 Insolvente KMU-Anleiheemittenten im
Uberblick

10 League Tables der wichtigsten Player am
Bondmarkt

11 BondGuide Musterdepot: Schlag auf Schlag

14 News zu aktuellen und gelisteten
Bond-Emissionen

16 KFM Mittelstandsanleihen Barometer:
die 4,25%-Katjes International-Anleihe

VORWORT

aktiven Jahres, dirfte der gedankliche
Stolperer ohnehin durch die Realitat
Uberholt worden sein.

FUr Mai stehen namlich schon weitere
vier konkrete Emissionen in den Start-
Industries, VST
Building, Terragon, Joh. Fr. Behrens.
Wenn Sie die News verfolgt haben, kén-
nen Sie davon ausgehen, dass eine
oder mehrere bereits zeitnah loslegen
werden.

I16chern: H6rmann

Auswahl und damit Nachschub an
KMU-Anleihen gibt es anno 2019 also
in hochst erfreulichem MaBe. Dabei ist
schon langer her, dass wir eine Emis-
sion eine mindere Qualitdt zumessen
mussten. Kurz gesagt, nicht nur die
Quantitat stimmt momentan, auch die

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

auf facebook.com/bondguide

Y

Twitter@bondguide !

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf

2019

18 Special: Franklin Templeton bringt ersten aktiv
gemanagten Green Bond ETF flir européische
Anleger auf den Markt

20 Special: Bérsennotierte Sportwettenanbieter in
einer rechtlichen Grauzone - ein Uberblick, von
Robert Steininger

24 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

29 Impressum

30 Law Corner: Praktischer Umgang mit Ad-hoc-
Pflichten vor Anleiheemissionen

Tempogewinn

Qualitadt. Der KFM Fonds beispiels-
weise scheint kaum noch Schritt halten
zu kénnen mit Transaktionen - ein
Luxusproblem hoffentlich.

Nun sollten wir uns aber auch im Klaren
dartiber sein, dass die Pace von April
und Mai nicht Uber das gesamte Jahr
gehalten werden wird. Es handelt sich
um das natlrlichste aller sogenannten
Emissionsfenster,
verbunden mit der Prasentation der
vorjahrigen Geschaftszahlen — die ge-
rade dann parat stehen.

namentlich meist

Daraus ergibt sich ein zweiter Zeitraum
im September/Oktober, dann wiederum
mit Halbjahreszahlen. Wenn die Monate
zwischen, vor und nach den genannten
wenigstens nicht allesamt auf Null ab-
fallen — wunderbar.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
https://www.bondguide.de/editors-choice/ir-on-ag-jahresrueckblick-zu-kmu-anleihen-transaktionszahl-und-emissionsvolumen-2018-deutlich-gestiegen-immobiliensektor-dominiert/

Die TERRAGON-Anleihe

Setzen Sie jetzt auf den fiihrenden Projektentwickler

fiir Betreutes Wohnen

/insatz 6,5 %

Laufzeit 5 Jahre

Attraktive Rendite
und starke Covenants

Zeichnungsfrist:

9. bis 14. Mai 2019
Zeichnung ab 1.000 €

an der Borse Frankfurt

Rechtlich maligeblicher Wertpapierprospekt:
www.terragon-ag.de


https://www.terragon-ag.de
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Aktuelle Emissionen

© Rating Banken
Unternehmen ! ' Zeitraumder ‘Zielvolumen in: ' (Rating- ' (sonst.Corporate ' BondGuide-
(Laufzeit) ' Branche . Platzierung . Plattform” = Mio.EUR «  Kupon ' agentur)® . Finance/Sales)” = Bewertung®® Seiten
Hérmann Industries ‘ Automotive ‘ vsl. Mai ‘ vsl. FV FRA ‘ n.n.bek ‘ n.n.bek ‘ BB® ‘ Pareto Securities, ‘ folgt ‘ www.bondguide.de
: : : : : S KB : :
VST Building Technologies Bautechnologie:  vsl.Mai  + vsLFVFRA 15 . nnbek. - n.n.bek. . folgt :BondGuide #08/2019,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 11
publity ‘Immobilen  © vsl.H1-2019 © vs.FVFRA | nnbek.  nnbek - n.n.bek. . folgt ' BondGuide #06/2019,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 14
SoWiTec ' Emeuerbare lauft © FVFRA 15 675% - ' quirin, DICAMA (FA) +  folgt ggf.  + BondGuidke #23/2018,
' Energien ; ; (3 akt. platziert) ; ; ; ; S. 14
Terragon ‘Immobilen  © 09-1405. « FVFRA . 20 . 65% - IKB . folgt  BondGuide #08/2019,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 11
Africa GreenTec ; Erneuerbare ; lauft ; n.n.bek. ; 10 ; 6,5% ; - ; Eigenemission ; folgt ggf. ; www.bondguide.de
' Energien ' ' ' (100K Stcklg) ' ' ' '
Joh. Friedrich Behrens ; Befestigungs- ; 14.05.-12.06. ; FV FRA ; 15 ; 6,25% ; BB-? ; Eigenemission ; folgt ; www.bondguide.de
' technik 0 0 0 0 0 (EH) : : :
FCR Immobilien “Immobilien l&uft) . FVFRA 30 ©525% B+ . Eigenemission + BondGuidle #08/2019,
: : : : : LoER : : S.18
Naturstrom ; Erneuerbare ; |auft” ; - ; 7,9 ; 3,25% ; - ; UmweltBank ; - ; BondGuide #06/2019,
' Energien 0 0 0 0 0 0 0 0 S. 12
physible Enterprise | Beteiligungen [&uft m:access 30 3,0% BBB? Eigenemission e BondGuide #20/2018,
: : : : : B : : S.12

1) Im Rahmen des 6ffentlichen Angebots (11.-26.04.2019) wurden TSV {iber insgesamt rund 9 Mio. EUR platziert. Kaufangebote u.a. iiber FCR Immobilien werden noch langstens bis zum 26. Mérz 2020 angenommen.

11) 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; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft;

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

Anzeige

MARKETS & MEDIA

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen « ENS.ues
2 4

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

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

3% Durr Il, UBM | & IIl, DIC Asset Il & IV, Accentro |,
S YFE (WA), S Immo | &I, InCity, ABO Wind (WA)
Katjes Ill, DB SF Il (| & Il), DEWB II, SG Witten/Herdecke, E

paragon Il &lll, UBM II, GK Software (WA), BWP I, |

3 bis 5% Stauder Il, Homann II WWP |, Singulus II, REA IIl & IV, 7x7 EA, DRAG I, 1
DRAG (WA), L&C RE II, Schneekoppe, VST, ,

DIC Asset V, UBM IV, DEAG, Hertha BSC E

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

NZWL I, 1l & 1V,

5 bis 7% FoR IV

BioEnergie Taufkirchen

Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, Photon Il, E
7 bis 9% - E7/Timberland I, Il & lll, R-LOGITECH, gamigo I, E

MRG Finance, IPSAK, Ekosem I, Procar Il

SeniVita Social (WA),
Eyemaxx (WA) Il

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

> 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



STARKER
PARTNER
STARKE
/INSE

Die FCR Immobilien AG: Ein hochprofitabler, wachstumsstarker Player in attraktiven Markten.

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

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

» Stabilitat 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

JETZT ANLEIHE ZEICHNEN! e
www.fcr-immobilien.de/anleihe FCR Imm0b|llen


https://fcr-immobilien.de
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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
2018 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 110

Reguléres Tilgungsvolumen 3.285
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.336
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2019 4.621

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewéahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Sinner AG

Beratung der SBS Familien-
Verwaltungs AG bei
einem Ubernahmeangebot
fur die Sinner AG

2018
II

Beratung bei
Debt-to-Equity-Swap
und Listing an
der Borse Miinchen

IIII

Beratung bei vier
Barkapitalerhdhungen und
drei Sachkapitalerhohungen
einschlieBlich Prospekterstellung

2017
Il

DATAGROUP

IT Services + Solutions

Beratung bei einer
Kapitalerhohung

2017

Sie wollen hoch hinaus -
wir sorgen fur eine sichere Basis.

www.heuking.de

Beratung bei IPO

IIII

Reverse IPO mit
Dual Listing einschlielich
Prospekterstellung

IIII

Gebr. Sanders
GmbH & Co. KG

Beratung bei Restrukturierung
einer Unternehmensanleihe

2017
IIII

Aves One AG

Beratung bei einer
Barkapitalerhéhung einschlieRlich
Prospekterstellung

2016

IE HEUKING KUHN LUER WOJTEK

I=

Beratung bei IPO

IIII

Beratung bei der
Prolongation einer Anleihe

IIII

7c szlarparken

Beratung bei einer
Kapitalerhohung und
einer Wandelanleihe

2017
IIII

Beratung des Hauptaktionéars
bei einem verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-Out

2016

-

ACCENTRO

BEAL FTATE 355

Beratung bei einer
Unternehmensanleihe
einschliellich Prospekterstellung

IIII

CLOUD N° 7

Beratung bei einer Anleihe

IIII

Beratung bei einer Bar- und
einer Sachkapitalerhohung

2017
IIII

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/

R SRR
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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
2 100
0 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (1i.) 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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7. Mai 2019

Referenten:

Dr. Uwe Siegmund, R+V

Patrick Zeenni, CANDRIAM

Dr. Thomas Emde, Freshfields Bruckhaus Deringer

Daniel Sailer, MSCI

Dr. Thomas A. Jesch, Bund Institutioneller Investoren Villa Metzler
Tobias Mock, Standard & Poor’s Schaumainkai 17
Radoslav Albrecht, Bitbond 60594 Frankfurt am Main

Partner


https://www.institutionelle-investoren.org
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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 531 ICF 15 Conpair 17 ' DICAMA 6 Norton Rose + Heuking Kdihn 18
p— 0 o i Luer Wojtek
S Seeuiics 30! quirin, N je 12 DICAMA, FMS je 16 ' AALTO, Conpair  je 3 Heuking Kiihn |
1 Pareto Securities ! 9 40 ' Norton Rose 14
: \ Evenburg, FMS, . LUer Wojtek |
051 1KB, P | Warth & Klein o2 '
youmex 51 0ddo Seydler je GSK 26 ! Clifford Chance 8
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
- o 2 - " sofern Daten vorhanden
Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen 2Bondm: 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 ! edicto 11 Pareto Securities 24 ! Pareto Securiies 11 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
E ; ‘e E Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der
IR.on 23 | cometis 6 quirin 22} Ick 10 Mastertabelle (S. 24-29) notierten Anleihen.
Anzeige

sonocupe  Jahrespartner 2019

Deutscher

B a n k Mittelstandsanleihen

Reprasentanz der flatex Bank AG BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY Fonds

I ’ —_—
4

. ] . ..
ms'GRDUF’ I HEUKING KUHN LUER WOJTEK

IHRE WIRTSCHAFTSKANZLEI
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Ir sind Bondmarkt!



http://www.bondguide.de/bondguide-partner/

Teil-
verkauf
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Ubersicht — BondGuide Musterdepot B O N DG U I DE

Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR
Wertpapiere E 154.418 EUR M USTERDEPOT
Liquiditat E 11.328 EUR
Gesamtwert E 165.745 EUR
Werténderung total E 65.745 EUR
seit Auflage August 2011 E +65,7%
seit Jahresbeginn: E +4,2%

Schlag auf Schlag

Im BondGuide Musterdepot geht es derzeit wie an der Bérse hinsichtlich Neuemissionen: Wir missen zusehen, den Anschluss
zu behalten, es geht Schlag auf Schlag.

Zunachst einmal ist ein neuer Rekord-  Jahresbeginn —und der liegt gerade mal  auf +8,5%, basierend lediglich auf den
stand zu begutachten: 65,7% Plus seit  vier Monate zuriick. Die Hochrechnung  erwarteten Zinsfllissen. Ohne Kurs-
Start im August 2011 und +4,2% seit fir das Gesamtjahr 2019 lautet damit  veranderungen also.

BondGuide Musterdepot

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon  Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt-  # Wochen Risiko-
(Laufzeit) WKN wert* npale* 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% ! 2.325! 104,00, 10.400 | 6,3% ! +70,6% | 154 | A
(2019) . A1H PZD . . . 09/2016 . . . . . . . . .

Neue ZWL II ! Automotive ! 4050} 5.000! 0807.16 | 81,00 ! 7,50% . 1.038! 10500, 5250 | 32% ! +553% | 144 | A
2o21) R . AR N R o | |
Volkswagen ! Automobile ! 8.238!10.000! 01/und | 8238 ! 350% . 1057 97,00, 9700 | 59% ! +30,6% | 157 | A
(2030/49) . A1Z YTK . . . 05/2016 . . . . . . . . .

4 finance # | Finanz-Dienstlstgn; 31.174 | 30.000 }10/2016,01/,04/} 103,91 | 11,25% | 6.673} 104,50 |  31.350 | 18,9% | +220% ! 130 | A
(2018/21) A18 1ZP 509/2017, 10/20185
Jacob Stauder Il ! Privatorauersi | 5.125 ) 5.000! 24.02.17 | 102,50 | 6,50% ! 700} 108,00 5400 | 833% | +19,0% | 112 | A
(2020/22) i A16 1L0 , , , , , , , , i i i i
Eyemaxx RE V # Immobilien 20.288 Ezo.ooo 508/2016, 03/ undi 101,44 7,00% 2,671 105,00 21.000 12,7% +16,7% 140 A-
(2019/21) A2A AKQ 504/2017, 10/201 8

BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik | 10.650 | 10.000} 03/und |} 106,50 | 7,75% : 1.610} 104,00 ! 10.400 | 6,3% | +12,8% | 108 | A
(2018/20) A161Y5 04/2017
Euroboden Il ! Immobilien ' 15208 115.000! 10/2017, | 101,98 | 6,00% . 1.073! 10500, 15750 | 9,5% ! +10,0% | 78 1 A
(2020/22) . A2G SL6 . . . 10/2018 . . . . . . . . .
Homann Il 1 Holzwerkstoffe | 10.074 , 10.000 ; 06/2017 und ; 100,74 ; 5,25% ; 979, 100,75, 10.075 , 6,1% ; +9,7% , 97 H A-
(2020/22) A2E 4ANW. 07/2018
Ekosem Agrar | ! Landwirtschaft | 9.900 }10.000! 09und | 99,00 | 8,75% ! 454 103,251 10325 | 6,2% | +89% . 32 | A
(2021) . ATM LSJ . . . 11/2018 . . . . . . . . .
Photon Energy Il ! Solarstrom ! 5113} 5.000! 21-09-2018 | 102,25 | 7,75% ! 238 106,00 |  5.300 | 3,2% | +83% ! 32 | A
022) PAOMPH L A o | |

Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds V77220 1500 06/und ! 51,31 | 0,00% ! 668, 49,50  7.425 | 4,5% | +48% ., 9% | A
anleihen Fonds . ATW 5T2 . . . 07/2017 . . . . . . . . .

Katjes Ill ! Beteiligungen ! 5013} 5000! 04/2019 | 100,25 | 4,25% ! 121 10400 ! 5200 | 3,1% | +4,0% | 3 A
2024 jeTso L B o | |

FCR Immobilien ! Immobilien ! 5013} 5000 04/2019 ! 100,25 | 5,25% ! 5} 100,00} 5000 | 3,0% | -0,1% | 1 B+
@024 etsst b I R . . s s
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung |  3.263 | 5.000! 23.03.12 | 6525 | 0,00% ! 458 3500 1.750 | 1,1% | -32,3% | 367 ! -
o) patkoks L B o | |
Scholz ! Recycling ! 1548 5000 16.09.16 | 30,95 ! 0,00% ! 0, 185! 93 01% ! -940%, 134 | C
2019 aMlss b AR T S T o | |
Gesamt g 1149.922 g g ; | 19.962) i 154.418 | 93,2% | ; ;
Durchschnitt (=Median) : . . . . T 6,8% . . . . +9,9% 1 111,6 .

*)in EUR
**) Volatilitdtseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

Neu hineingekommen ist die neue FCR-
Anleihe 2019/24. Die hatten wir mit

Foto: © olly — stock.adobe.com

14,0%

5,8%
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1,9%

-3,5%

2015 2016 2017 2018 2019

Zeichnung in der vorletzten Ausgabe
angekundigt. Die Notierungsaufnahme
folgte die letzten Tage. Da das Zielvolu-
men wie bei FCR Ublich nicht auf einen
Schlag erreicht wurde, geht es in die
Nachplatzierung. Der Kurs wird also bis
auf weiteres gedeckelt bleiben.

Die erreichten knapp 9 Mio. EUR sind
nota bene erwdhnenswert, da die
Muinchner praktisch ohne Bank aus-
kommen, d.h. dieses Volumen ergab
sich Uber Privatanleger und die bors-
liche Zeichnungsmodalitat.

Depotanteile BG Musterdepot

2 |4
L%

]

[ BN

[

Kates I M-
20 I\
t. Mittelstandsanleinen %IA\V

Quelle: BondGuide

Damit kletterte der Investitionsgrad an
die Marke von 100%. Mit den beiden
Neuzugéngen Katjes und FCR Immo-
bilien missen wir an anderer Stelle
etwas abspecken. Es trifft die etwas
groBe Homann-Position, die wir auf die
Halfte (10.000) reduzieren. Verkauf wie
gewohnt zum Schlusskurs Freitag-
abend an beliebigem deutschen Bor-
senplatz.

Ubergewichtet bleiben damit nur
4finance und Eyemaxx. Insgesamt muis-
sen wir aber schauen, dass wir nicht zu
viele kleinstgewichtete Positionen haben,
das macht ein Depot nur uniibersichtlich.
Die Diversifikation Uber Branchen und
Kupons ist mehr als ausreichend unse-
rer Einschatzung nach. Vielleicht kon-
solidieren wir hier in n&chster Zeit noch

ein wenig. Eilt allerdings auch nicht.

Etwas Liquiditat tut jedoch gut, stehen
im Mai/Juni doch auch schon wieder
weitere interessante Neuemissionen
an, die bereits verlautbart wurden: u.a.
Behrens, Terragon, Hormann Indust-
ries, VST Building. Behrens und VST
betreffen Musterdepottitel, so dass wir
hier sicherlich involviert sein werden.
Auch dafir die notwendige Liquiditats-

freischaufelung.

Ausblick

Anbrennen tut nichts, d.h. wenn Sie das
Musterdepot ganz oder in Teilen nach-
bilden, Uberlegen Sie bitte eigenstan-
dig, ob Sie jeden Schritt mitmachen
mussen wie jetzt eine Positionsveran-
derung bei einer einzelnen Anleihe.
Wenn Sie keinen akuten Bedarf sehen,
kénnen Sie auch die FiBe stillhalten.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



http://www.bondguide.de/musterdepot/
https://www.bondguide.de/topnews/fcr-immobilien-anleihe-nr-4-ab-heute-an-der-boerse-handelbar/

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 @


http://www.youmex.de
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NEWS
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

S&T platziert erstmals Schuldschein

Der Technologiekonzern greift erfolgreich neue Investorengelder ab: Ausgegeben wurde ein zinsglinstiges Schuldschein-
darlehen tGber 160 Mio. EUR. Dank starker Nachfrage wurde das urspriinglich angepeilte Volumen von 100 Mio. EUR um knapp
zwei Drittel nach oben geschraubt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit ihrer Debut-Emission drickte die S&T AG die richtigen Kndpfe — Resultat: voller Platzierungserfolg! Foto: © S&T AG

Huber Automotive: Anleihe ab sofort borsennotiert

Auch der Automobilelektroniker schlieBt als génzlich neuer KMU-Anleiheemittent sein Bonddebilit erfolgreich ab: Ausgereicht
wurde eine neue Unternehmensanleihe 2019/24 iber 12,5 Mio. EUR mit einem marktiberdurchschnittlichen Kupon von 6,0%
p.a. Das Bondlisting erfolgte im Open Market.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Nach der institutionellen Privatplatzierung kénnen nun auch Private tiber die Bérse zum Zug kommen. Foto: © Huber Automotive AG

KMU-Verband gibt ,kumU-Finalisten“ bekannt

Der Journalistenpreis kumU des Interessenverbandes Kapitalmarkt KMU wird am 14. Mai zum ersten Mal verliehen. Der Ver-
band zeichnet mit dem kumU Journalisten aus, die sich in ihren Beitrdgen im Jahr 2018 intensiv mit dem Thema Kapitalmarkt
und Mittelstand auseinandergesetzt haben.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Zu den kumU-Finalisten gehoren Dr. Martin Hock (FAZ), Martin Pirkl (Markt und Mittelstand) und Tobias Schorr (Euro am Sonntag). Foto: © BrAt82 — stock.adobe.com


https://www.bondguide.de/topnews/st-platziert-erstmals-schuldscheindarlehen/
https://www.bondguide.de/topnews/huber-automotive-anleihe-ab-heute-im-open-market/
https://www.bondguide.de/topnews/interessenverband-kapitalmarkt-kmu-gibt-finalisten-fuer-den-journalistenpreis-kumu-bekannt/
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Ferratum publiziert Rating-Update

Die Neuemission des Fintech-Konzerns wird von Fitch Ratings aktuell mit einem
Langfrist-Rating von BB- bewertet. Zuvor kassierten die Finnen auf Konzernbasis
noch ein Downgrade um zwei Notches auf jetzt BBB- von Creditreform Rating —
aber immerhin noch immer solides Investment Grade.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

) o

Ferratums Anleihe- und Konzern-Ratings sorgen fur freudige Stimmung unter den Stakeholdern.

Foto: © Ferratum Capital Germany GmbH

-FCR IV* an Borse gestartet

Seit Dienstag ist die neue 5,25%-Unternehmensanleihe 2019/24 des Fach-
marktspezialisten im Frankfurter Open Market handelbar. Im Wege des &ffentlichen
Angebots wurden TSV lUiber insgesamt knapp 9 Mio. EUR untergebracht. Angepeilt
wird weiterhin ein Zielvolumen von bis zu 30 Mio. EUR.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Weiterhin auf Investoren-Akquise: FCR IV geht in die Nachplatzierung. Foto: © FCR Immobilien AG

Timeless Luxury startet Digital Security Offering

Etwas auBerhalb der &ffentlichen Wahrnehmung hat der Luxusimmobilienprojek-
tierer kurzlich sein Token Offering gestartet. Hierfliir werden bis zu 100 Mio. TMLS
Token zum Preis von je 1 USD an Investoren ausgegeben. Mittels sog. DSO wer-
den sie an kiinftigen Gewinnen der Gruppe teilhaben.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

KEIN AIDS
FUR ALLE!

Bis 2020!

Die Timeless Luxury Group stemmt mit dem DSO ein génzlich neues Refinanzierungsvorhaben.
Foto: © Timeless Hideaways GmbH


https://kein-aids-fuer-alle.de/
https://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-ferratum-dic-asset-kmu-verband/
https://www.bondguide.de/topnews/fcr-immobilien-anleihe-nr-4-ab-heute-an-der-boerse-handelbar/
https://www.bondguide.de/topnews/timeless-luxury-group-ag-startet-digital-security-offering/
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KFM MITTELSTANDSANLEIHEN BAROMETER

Foto: © Katjes International GmbH & Co. KG

Die 4,25%-Katjes International-Anleihe

In ihrem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer zur 4,25%-Anleihe der Katjes International GmbH & Co. KG mit
Laufzeit bis 2024 (WKN: A2TST9) kommt die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die Anleihe als ,,durchschnittlich
attraktiv (positiver Ausblick)“ (3,5 von 5 méglichen Sternen) einzustufen.

Die Katjes International GmbH & Co. KG
—eine neben der Schwestergesellschaft
Katjes Fassin GmbH & Co. KG rechtlich
eigenstandige Gesellschaft - ist ,,Buy-
&-Hold“-Investor mit strategischen
Beteiligungen u.a. im westeuro-
paischen Zuckerwarenmarkt. Dabei
konzentriert sich das Unternehmen
verstérkt auf gesundheitsorientierte
Produkte wie nussbasierte Zutaten und
zuckerfreie Varianten.

Zum Portfolio gehdren 100%-Beteiligun-
gen an Sperlari S.R.L in Italien, Harle-
kintjes in den Niederlanden, die Piasten
GmbH sowie die Dallmanns Pharma
Candy GmbH in Deutschland. Des
Weiteren hélt das Unternehmen noch
Beteiligungen bei der CPK S.A. in
Frankreich sowie bei der Josef Manner
& Comp. AG in Osterreich. Die Beteili-
gungen verfligen jeweils Uber etablierte
Marken in ihren Kernméarkten.

Das Unternehmen verfolgt das Ziel, den
Wert der Beteiligungen durch die
Weiterentwicklung der Marken sowie
die Nutzung von Synergien insbeson-
dere im Einkauf zu steigern. Durch
den Erhalt des lokalen Managements
wird ebenfalls das Know-How sowie
das Wissen Uber den regionalen Markt
beibehalten.

Foto: © Katjes International GmbH & Co. KG

Betriebswirtschaftliche Entwick-
lung mit operativen Performance-
Steigerungen und aktuell vorteilhaf-
ter Entwicklung der Rohstoffpreise
Seit dem Jahr 2011 konnten die Um-
satzerldse der Katjes International deut-
lich gesteigert werden. Wahrend im Jahr
2011 ein Umsatz von etwa 40 Mio. EUR
erzielt wurde, konnte im Jahr 2015 be-
reits ein Umsatz von etwa 210 Mio. EUR
erlést werden. Im Jahr 2016 wurde eine
weitere Erhéhung der Umsétze um tGber
5% auf etwa 224 Mio. EUR erreicht. So
konnte im Jahr 2018 ein Umsatz von
308 Mio. EUR ausgewiesen werden.
Ebenfalls hervorzuheben ist die Stei-
gerung des EBITDA von 59 Mio. EUR
auf mittlerweile 70 Mio. EUR sowie eine
EBITDA-Quote von 8,6%.

Treiber dieses erfolgreichen Wachstums
und der starken operativen Entwicklung

ist das Uber die Jahre hinweg gewach-
sene Beteiligungsportfolio. So verteilen
sich die Umsatzerlése mittlerweile auf
24,8% in ltalien, 22% in Frankreich so-
wie 18,6% in Deutschland. Der restliche
Umsatz von 30,3% verteilt sich auf die
anderen L&nder. Das Unternehmen
konnte in den letzten Jahren seine
Umsatzanteile weiter diversifizieren
und so die Abhangigkeit von einzelnen
Markten reduzieren.

Aufgrund des operativen Geschéftes
sowie der Einbringung von Beteili-
gungen in die franzésische CPK konnte
die Katjes International die Liquiditat
um 9,9 Mio. EUR auf mittlerweile
43,3 Mio. EUR steigern. Das Unter-
nehmen befindet sich nun in einer vor-
teilhaften Position und dies verschafft
weitere Handlungsspielrdume fir zu-
kunftige Investments, welche aufgrund


https://www.kfmag.de/kfm-barometer/details/kfm-mittelstandsanleihen-barometer-die-425-katjes-international-anleihe/
https://katjes-international.de
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der unveranderten Strategie auch sicher-
lich erfolgen werden.

Starke Eigenkapitalverbesserung
Zum 31.12.2018 konnte die Katjes Inter-
national GmbH & Co. KG ein Eigenkapi-
tal von 138,6 Mio. EUR aufweisen. Im
Vorjahr betrug dieser Posten noch 84,6
Mio. EUR. Aufgrund der nahezu unverén-
derten Bilanzsumme von 320,7 Mio. EUR
(Vorjahr 321,8 Mio. EUR) ergibt dies eine
Eigenkapitalquote von 43,2%. Das
sonstige betriebliche Ergebnis ist durch
die Einbringung der franzdsischen sowie
belgischen Beteiligung in die franzdsi-
sche CPK beeinflusst.

Die langfristigen Schulden, welche sich
primar aus der ausgegebenen Unterneh-
mensanleihe, den latenten Steuerschul-
den sowie den Riickstellungen zusam-
mensetzen, konnten um 26,7 Mio. EUR
auf 126,3 Mio. EUR reduziert werden.
Die kurzfristigen Schulden (Verbind-
lichkeiten aus Lieferung und Leistung,
sonstige Verbindlichkeiten) sind in der
Periode ebenfalls um 27,9 Mio. EUR
auf nun 55,9 Mio. EUR gesunken.
Ausschlaggebend hierfir ist in beiden
Fallen die Entkonsolidierung von Lutti
und CSB.

Katjes4,25%-Katjes International-
Anleihe mit Laufzeit bis 2024

Die im April 2019 emittierte unbesicher-
te Anleihe der Katjes International
GmbH & Co. KG ist mit einem Zins-
kupon von 4,25% p.a. (Zinstermin jahr-
lich am 12.04.) ausgestattet und hat
eine Laufzeit bis zum 12.4.2024. Im
Rahmen der Anleiheemission wurden
110 Mio. EUR platziert.

Vorzeitige Kiindigungsméglichkeiten
fir die Emittentin sind in den Anleihe-
bedingungen ab dem 12.4.2022 zu
101,5% und ab 12.4.2023 zu 100,5%
des Nennbetrages vorgesehen.

Foto: © Katjes International GmbH & Co. KG

Die Mittel aus der Anleiheemission wer-
den hauptsachlich zur Refinanzierung
der bestehenden Anleihe 15/20 in
Héhe von 95 Mio. EUR verwendet.

Fazit: Durchschnittlich attraktive

Bewertung mit positivem Ausblick
Uber die Jahre hinweg hat die Katjes
International GmbH & Co. KG ein
gesundes sowie diversifiziertes Beteili-
gungsportfolio aufgebaut, mit dem die
Gruppe operativ sehr erfolgreich gewach-
sen ist. Ziel ist weiterhin, neue interes-
sante Unternehmen in groBen Markten
zu finden und diese erfolgreich einzu-
binden. Durch ein erfahrenes Manage-
ment konnte dies in den letzten Jahren

Anleiheiibersicht — KATJES INT. IHS 2019/24

erfolgreich umgesetzt werden und die
positive Finanzlage macht es fir das
Unternehmen moglich, diese Arbeit
weiterhin erfolgreich fortzusetzen.

Aufgrund der operativen Performance-
Steigerungen, des international ausge-
legten, risikodiversifizierten Ansatzes,
sowie der aktuell hohen Wertsteige-
rungspotenziale bei
verkdufen in Verbindung mit der Ren-
dite von 3,36% p.a. (auf Kursbasis
104% am 25.4.2019)
4,25%-Katjes International-Anleihe

Unternehmens-

wird die

als ,,durchschnittlich attraktiv (posi-
tiver Ausblick)“ (3,5 von 5 méglichen
Sternen) bewertet.

Emittentin

ISIN \ DEOOOA2TST99
WKN E A2TST9
Borsensegment I
Emissionsvolumen 1 110 Mio. EUR
Stuckelung (Nennbetrag) E 1.000 EUR
Zinssatz E 4,25% p.a.
Zinszahlung

Emissionstag 1 12.4.2019
Laufzeit E 5 Jahre
Wéhrung E EUR
Rickzahlung E 100% des Nennbetrags
Status I
Kindigungsrecht

Vorzeitige Rickzahlung

| Katjes International GmbH & Co. KG
1

1 Open Market (Freiverkehr); Quotation Board der Frankfurter Wertpapierbérse
1

.
| jahrlich am 12.4. (erstmalig am 12.4.2020)
1

1 unbedingt, nicht nachrangig, nicht besichert

:

| Kuindigungsrecht der Anleiheglaubiger u.a. bei Kontrollwechsel

:

| 12.4.2022 (einschlieBlich) bis 12.4.2023 (ausschlieBlich) zu 101,5% des Nennbetrags

1 12.4.2023 (einschlieBlich) bis 12.4.2024 (ausschlieBlich) zu 100,5% des Nennbetrags



https://www.bondguide.de/topnews/katjes-international-neue-anleihe-tuete-rasch-vergriffen/
https://www.bondguide.de/topnews/anleihen-heute-im-fokus-katjes-incity-deag/
https://www.bondguide.de/?s=Katjes&s=Katjes
https://www.bondguide.de/wkn/A2TST9/
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SPECIAL

Foto: © Kletr — stock.adobe.com

Franklin Templeton bringt ersten aktiv gemanagten Green Bond
ETF fUr europaische Anleger auf den Markt

Franklin Templeton lanciert den ersten aktiv verwalteten Euro Green Bond ETF in Europa. Unter der Leitung von David Zahn,
Head of European Fixed Income, London, und Rod MacPhee, Portfolio Manager, Franklin Templeton Fixed Income
Group in London, wird der neue Franklin Liberty Euro Green Bond UCITS ETF aus Anleihen bestehen, die Projekte fiir eine
kohlenstoffdrmere Zukunft finanzieren. Dank aktiver Auswahl der Anleihen soll der Fonds den Bloomberg Barclays MSCI Euro

Green Bond Index (bertreffen.

Der neue ETF wird am 30. April an der
Deutschen Boérse (DB) und anschlie-
Bend am 2. Mai an der London Stock
Exchange (LSE) und der Borsa ltaliana
notiert. Ab dem 2. Mai ist der Fonds
auch in Osterreich zum Vertrieb zuge-
lassen. Damit erganzt er das starke, aus
neun Smart Beta- und aktiven ETFs
bestehende Aufgebot der in
domizilierten ETF-Fondsreihe Franklin
LibertyShares™ UCITS ETF.

Irland

Caroline Baron, Head of ETF Sales
EMEA, merkt an: ,In Europa steigt die
Nachfrage nach ESG-Produkten, da
sowohl Anleger als auch Aufsichts-
behérden den Druck erhdéhen, dkologi-
sche, ethische und mit der Unterneh-
mensfuhrung verbundene Faktoren in
Anlageportfolios zu integrieren. Wir
freuen uns sehr, unser bestehendes
Angebot an aktiv verwalteten ETFs um
den Franklin Liberty Euro Green Bond
UCITS ETF zu erweitern, dessen Preis

bei 30 Basispunkten liegt.”

Der Franklin Liberty Euro Green Bond
UCITS ETF wird mindestens 70%
seines Nettovermbgens in Anleihen

Foto: © Kletr — stock.adobe.com

investieren, die als ,grin“ deklariert
sind, wahrend der Rest aus Anleihen
besteht, die klimaschonende Projekte
finanzieren, aber keine offizielle Zerti-
fizierung aufweisen.

Renditechancen durch aktives
Management

David Zahn erklért: ,In Phasen erhdhter
Risikoaversion weisen griine Anleihen
eine geringere Volatilitit auf, da


http://image.e.frk.com/lib/fe9a15737464017477/m/4/Franklin+Green+Bond_Listing_April+30_FINAL.pdf
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Anleger in der Regel an diesen Anleihen
festhalten. Unsere Daten deuten darauf
hin, dass sowohl an den Primér- als
auch an den Sekundarmérkten 72% der
grinen Anleihen nach sieben Tagen
engere Spreads aufwiesen als her-
kdmmliche Anleihen. Nach 28 Tagen
zeigte sich bei immerhin noch 62% das
gleiche Bild. Wir sind davon Uberzeugt,
dass ein aktives Management uns die
besten Mdglichkeiten bietet, von diesen
Spread-Chancen zu profitieren. Nicht-
zertifizierte grtine Anleihen bieten gute
Investitionsmdglichkeiten, die weniger
bekannt sind als ihre offiziell zertifizier-
ten griinen Pendants, da die Nachfrage
vergleichsweise geringer ist.”

Er flugt hinzu: ,In unserem Investment-
team halten wir es flr wichtig, unsere
Position zu nutzen, um Rechenschaft zu
fordern. Dementsprechend werden wir
von allen Emittenten in unserem Port-
folio verlangen, dass sie ein Basis-
niveau bezlglich der Berichterstattung
zu Umweltauswirkungen erfiillen, unab-
hangig davon, ob eine Emission als
»,grin“ eingestuft ist.”

Franklin Liberty Euro Green Bond ETF

E Xetra Ticker E

Fondsname ISIN

Franklin Liberty Euro Green Bond ETFE IEOOBHZRR253

LSE Ticker E Borsa Italiana Ticker
EUR ' GBP @' EUR EUR
1 1 1
FLRG ' FWG ' FLRG FLRG

Das Investmentteam wird eine funda-
mentale Bottom-up-Bonitatsanalyse
fur Unternehmensanleihen durchfiihren
und gleichzeitig das von Franklin
Templeton selbst entwickelte ESG-
Modell fir Staatsanleihen anwenden.
Der Schwerpunkt wird zwar auf zulas-
sigen grinen Anleihen liegen, jede
Anlage erfordert jedoch eine interne
Kreditentscheidung. Die aktive Auswahl
der Anleihen inklusive der Sektor-
allokation, Durations- und Zinskurven-
management soll es dem Fonds ermég-
lichen, den Bloomberg Barclays MSCI
Euro Green Bond Index zu Ubertreffen.

Seit der ersten Emission im Jahr 2007
bildet Europa einen Eckpfeiler des glo-
balen Markts fur griine Anleihen. Die
bisherigen Emissionen haben inzwischen
einen kumulierten Gesamtwert von
165 Mrd. EUR erreicht. ,,Griin“ bezieht

sich darauf, wie die Erlése der Anleihe-
nemission eingesetzt werden sollen. In
der Regel handelt es sich hierbei um
eine Zusage, die Erldse fur die vollstan-
dige oder teilweise Finanzierung oder
Refinanzierung neuer oder bestehen-
der Nachhaltigkeitsprojekte einzusetzen.
Grine Anleihen bieten in der Regel eine
feste Rendite und werden in den meis-
ten Féllen von Finanzinstituten, Regie-
rungen oder Unternehmen gemas den
Green Bond Principles (GBP) ausge-
geben. Hierbei handelt es sich um einen
Satz freiwilliger Grundsétze, die sowohl
die Transparenz als auch die bereitge-
stellten Informationen und die Integritat
am Markt fur griine Anleihen férdern.

Weiterfiihrende Informationen Uber die
Fondsreihe Franklin LibertyShares™
ETF finden Sie unter
www.franklintempleton.de

B ESTANDIGKEIT Das Hausbankprinzip fiir den Kapitalmarkt.

beweisen.

Mainzer LandstraBe 61

BankM - Reprasentanz der flatex 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
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SPECIAL

Foto: © Syda Productions — stock.adobe.com

Borsennotierte Sportwettenanbieter in einer rechtlichen
Grauzone - ein Uberblick

Zahlreiche Sportwettenunternehmen sind mittlerweile bérsennotiert und mit diesem Geschéft der Sportwetten bietet sich ein
Bild eines sehr lukrativen Geschéftsmodells. Private Anbieter dieses Geschéftsmodells befinden sich wegen gesetzlicher Liicken

und noch anstehender juristischer Reformen in einer Grauzone der Legalitét.

Betrachtet man den Umsatz allein in
Deutschland, der hier geschéatzt etwa
6 bis 6 Mrd. EUR im Jahr betragt, dann
kann jeder das Potenzial fir Gewinne
erkennen. Die europdischen Umsatz-
zahlen liegen geschéatzt sogar bei rund
27 Mrd. EUR - Tendenz steigend.

Die Grlinde einer rechtlichen

Grauzone flr Sportwettenanbieter
Die rechtliche Grauzone hier in Deutsch-
land ist auf den Glicksspiel-Staats-
vertrag zurlick zu flihren, und hier haben
die Bundeslander das Sagen bei der
Neuregelung. Trotzdem ist es nicht ver-
wunderlich, dass sich viele Anleger bei
den bérsennotierten Unternehmen sehr
gute Gewinne versprechen und lhr Geld
in Aktien dieser Unternehmen inves-
tieren. Das sind die Fakten und eine
rechtliche Reform steht an, die aus den
Aktien-Sportwettenunternehmen dem-
néchst legale Sportwettenanbieter ma-
chen soll. Der Markt ist teil-legalisiert,
aber trotzdem sind einige namhafte
in einer

Unternehmen immer noch

rechtlichen Grauzone unterwegs. Auch

Robert Steininger ist Spezialist fir u.a.
Anlagestrategien und publiziert regelmaBig
zu Fachthemen wie Online-Strategien, Invest-
ment-Strategien und Verhaltensanalyse.

Foto: © Sport1.de

wenn hier Dividenden locken und die
Aktienkurse gute Gewinne versprechen,
ist trotzdem anzumerken, dass private
Sportwettenanbieter endlich auch juris-
tisch anerkannt werden missen.

Warten auf rechtliche Klarung

Die jetzige rechtliche Regelung des
staatlichen Gliicksspielmonopols ist zum
einen verfassungswidrig und auch der
Européaische Gerichtshof hat in seinen
geféllten Urteilen angemahnt, dass den
privaten Anbietern von Gllcksspielen,
wie auch Sportwetten, zu 6ffnen und eine
rechtliche Legitimierung anzustreben sei.

Zum einen gehen dem Staat wichtige
Einnahmen aus dem Gllcksspiel bei
Sportwetten verloren und zum anderen
warten die bdérsennotierten Unterneh-
men auf ein stabile rechtliche Regelung.
Das betrifft aber nicht nur Sportwetten-
anbieter, sondern auch den Markt der
Online-Casinos und damit das Online-
Glucksspiel allgemein. Gliicksspiel ist in
Deutschland Sache der Bundeslénder
und hier ist eine Einigung zu erzielen.
Bis jetzt ist die Mehrheit fiir eine Offnung
des Marktes, jedoch sind einige Bundes-
lander nicht bereit, die Reform in der
vorgelegten Fassung mitzutragen.


http://www.nds-voris.de/jportal/?quelle=jlink&query=Gl�StVtr+ND+�+24&psml=bsvorisprod.psml&max=true
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Was bedeutet diese Grauzone flr
Kunden und Spieler?

Dem Online-Spieler und dem Nutzer von
Online-Sportwetten ist es an sich egal,
ob ein Sportwetten-Unternehmen in der
Grauzone einer rechtlichen Genehmi-
gung operiert. So zumindest stellt sich
die Situation dar, wenn man die stei-
genden Umsatze dieser Unternehmen
betrachtet. So lange wie Sportwetten-
anbieter die Gewinne ihrer Kunden piinkt-
lich und zuverléssig auszahlen, ergibt sich
kein Unmut bei Spielern und auch nicht
bei Anlegern. Grauzone bedeutet auch,
dass diese Unternehmen zwar legal
arbeiten, aber die Lizenzen flir den Spiel-
und Wettbetrieb aus dem européischen
Ausland kommen. Natirlich gibt es bei
der Grauzone auch negative Nachrichten,
denn einige dieser Unternehmen stehen

bei einer Beurteilung ihrer Geschéfts-
praktiken nicht gut da. Grundsétzlich
geht man in der Betrachtung eines
bérsennotierten Unternehmens von der
Zuverlassigkeit aus, aber auch hier gibt
es Unternehmen, deren Geschéftsgeba-
ren nicht eindeutig geklért scheint. Erin-
nern wir uns, es geht um Milliarden-
Umsatze und eine Reform bei der Lega-
lisierung in Deutschland wirde fir alle
Beteiligten Rechtssicherheit bringen.

Die Betrachtung des Online-Ange-
bots im Bereich der Sportwetten

Kunden, die nach einem Online-Wett-
anbieter fir Sportwetten suchen, sind
gehalten, sich an Vergleichen zu orien-
tieren. Den besten Sportwettenanbieter
Uber ein Ranking im Vergleich der Leis-
tungen zu finden, ist empfohlen, und bei

einem Markt, der sich in der rechtlichen
Grauzone bewegt, auch dringend ange-
raten. Die entsprechenden Portale bieten
hier eine gute Ubersicht. Hier werden
zuverlassige Sportwettenanbieter gelis-
tet, die auch zuverlassig ihre Kunden
mit Wettangeboten und Boni versorgen.

Dabei spielt es auch keine wichtige
Rolle, dass bestimmte bdrsennotierte
Sportwettenanbieter sich in einer Grau-
zone der Legalitat bewegen. Die recht-
liche Legitimierung ist meist bei diesen
Unternehmen durch Lizenzen aus
GroBbritannien, Malta oder anderen
europdischen Staaten gewahrleistet. Die
Unternehmen kénnten gar nicht nach
deutschem Recht legalisiert werden, da
der Glucksspielstaatsvertrag aus dem
Jahr 2008 immer noch gilt. Es hat zwar
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in einer Testphase eine gewisse Offnung
des Marktes stattgefunden, jedoch gibt
es in Deutschland weiterhin keine all-
gemeinverbindliche rechtliche Regelung
dazu. Das ist den Kunden bei Sport-
wetten an sich egal, denn wichtiger
erscheint die Zuverlassigkeit der Unter-
nehmen, und wer hier als Anbieter nicht
ordentlich mit seinen Kunden umgeht,
der wird auch im Ranking als Sportwet-
tenanbieter schlecht abschneiden.

Rechtliche Grauzone nicht illegal
bei Sportwetten

Alle Kunden und Interessenten fiir Sport-
wetten wissen eigentlich nicht, welche
rechtlichen Regelungen nétig sind, so
dass ein Sportwettenanbieter legal
operiert. Viele Unternehmen, die am
Sportwetten-Markt aktiv sind, gute
Umséatze generieren und auch gute
Gewinnquoten an ihre Kunden weiter-
reichen, sind hierzulande in eine recht-
liche Grauzone geraten, da die politisch
Verantwortlichen nicht zeitnah genug und
orientiert am Markt des geltende Recht
zum Glicksspiel angepasst haben. Das
gilt auch fur bdrsennotierte Unterneh-
men, die sich mit anderen Lizenzen in
Europa fir ihren Betrieb versorgt haben.
Diese Unternehmen sind zuverlassig
und serids — und juristisch ist eine Grau-
zone nicht unbedingt illegal.

Nicht jedes Unternehmen, das nicht in
Deutschland registriert ist, kann gleich
als unzuverlassig eingestuft werden. Hier
sprechen die Online-Umsétze und Aktien-
kurse als Parameter der Leistungsfahig-
keit. Es ist ein lohnendes Geschaft und
auch die Kunden, die sich online bei
Wettanbietern engagieren, achten mehr
auf das reale Verhalten als auf das juris-
tische Konstrukt. Die gute Nachricht ist,
dass sich nach einer anstehenden
rechtlichen Reform der deutsche Markt
6ffnen und es zu einer juristischen
Vereinheitlichung kommen wird. Das

Foto: © Sergey Nivens — stock.adobe.com

Monopol des Staates auf Glicksspiel ist
einfach nicht mehr zeitgemaB und die
Reform wird auch die Grauzone der bor-
sennotierten Sportwettenanbieter been-
den.

Bei der Suche nach einem
Sportwettenanbieter gelten
eigene Regeln

Kommen wir noch einmal zu den realen
Fakten, wenn es heiBt, dass man als
Kunde einen guten und vor allem lukra-
tiv agierenden Sportwettenanbieter on-
line sucht. Wonach sollte man sich
entscheiden, etwa nach dem Bonus
beim Platzieren von Wetten, die einem
der Anbieter als Neukunde offeriert, die
zuverlassige Platzierung der Wetten
und das reichhaltige Angebot an ver-
schiedenen Sportarten? Das sind die
Kriterien, nach denen Vergleichsportale
ihre Listen erstellen und ein Ranking an-
stellen. So findet man den besten
Online-Sportwettenanbieter, auch wenn
er sich juristisch als Unternehmen in ei-
ner Grauzone bewegen mag. Der in
Deutschland geltende Glucksspiel-
Staatsvertrag ist Uberholt und das hat

auch der Europaische Gerichtshof fest-
gestellt.

Fazit

Die rechtliche Betrachtung der Lizen-
zierungen und der Genehmigungen, der
Online-Sportwettenanbieter und der
Online-Casinos im Internet zeigt, dass
es Reformbedarf bei einer einheitlichen
rechtlichen Regelung in Deutschland gibt.
Kunden, die sich nach guten Sportwetten-
anbietern umsehen und gute Anbieter
mit Bonus, Kundenservice und zuver-
I&ssiger Abwicklung der Wetten suchen,
sind besser beraten, sich an ein Ver-
gleichsportal zu halten. Das Internet
tauscht hier seine Erfahrungen mit den
Unternehmen aus, die Kundenmeinungen
sind wichtig und demnéchst wird es
auch eine juristische Reform geben, die
dann die rechtliche Grauzone der bor-
sennotierten Sportwettenanbieter aus-
hebeln wird. Der Markt wird sich 6ffnen
und mehr private Anbieter nach deut-
schem Recht legalisieren. Das zeigen
die Betrachtungen — und ein Vergleich
der zahlreichen Angebote wird natiirlich
auch dann noch angeraten sein.


https://www.sportwetten.net/wettanbieter/

Erste Hilfe.

Selbsthilfe.

Wer sich selbst erndhren kann, BrOt
fiihrt ein Leben in Wiirde. ;
fiir die Welt

Wiirde fiir den Menschen.


https://www.brot-fuer-die-welt.de/spenden/wuerde/selbsthilfe/

9/19 ¢ 3. Mai * Seite 24

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

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

(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 Erndhrung 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% Suddeutsche Aktienbank *

(2024/unbegr.) ATMAQ0

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

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

Ekosem | Agrarunternenmen Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% + CCCY Fion x

(2021) ATMLSJ (CR)

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

(2018/22) ATMLWO

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

(2022) ATRETW (S&P)

IPSAK Immobilien Nov 12 FVS 30 ja 6,75% + BBB¥? Rédl & Partner x

(2019) A1RFBP (SR)

Ekosem Il Agrarunternehmen Nov 12/Okt 13 ' Bondm 78 ja 8,50% ' CCC? Fion o

(2022) A1RORZ (CR)

Sanha Heizung & Sanitér Mai 13/Jan 14 FV FRA 37 ja 7,75% ' B-? Pareto Securities =

(2023) A1TNA7 (CR)

Timeless Homes Immobilien Jun 13 PM DUS (C) 10 ' n.bek. 1 9,00% Schnigge >

(2020) A1RO9H

Peine Modehéndler 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 b

(2020) A1TNHC (SR)

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

(2019) A1HPZD (CR)

Darr 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-? QOddo Seydler Bank o

(2021) A11QR1 (CR)

UBM Development | Immobilien Jul/Dez 14, Scale™ & 91 ja 4,88% IKB, **

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

Eyemaxx IV Immobilien Sep 14 FV FRA 21 nein 8,00% ' BBY ICF o

(2020) A12T37 (CR)

DIC Asset Il Immobilien Sep 14/Apr 15 1 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)

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% 1 BBY Schnigge x

(2019) A13SLE (CR)

Neue ZWL Zahnradwerk I Automotive Feb 15 FV FRA 22 ja 7,50% ' BY Steubing (AS), DICAMA (LP) o

(2021) A13SAD (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)

Adler Real Estate Ill
(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 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 Il
(2019)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

FC Schalke 04 Ii
(2023)

FC Schalke 04 Il
(2021)

Prokon
(2030)

Singulus Il
(2021)

Deutsche Rohstoff Il
(2021)

FCR Immobilien Il
(2021)

Golfino Il
(2023)

Hérmann Industries |l
(2021)

ETL Freund & Partner |l
(2024)

Eyemaxx WA |
(2019)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

Immobilien
A14J32

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
A2AA5H

Rohstoffbeteiligungen

A2AA05

Immobilien
A2BPUC

Golfausstatter
A2BPVE

Automotive
A2AAZG

Finanzdienstleistung
A2BPCH

Immobilien
A2BPCQ

Baudienstleister
A19CTJ

Zeitraum der

Platzierung

Apr/Okt 15,

Apr 17

Mai 15

Mai 16 & 17

Mai/dun 15

Jun 15

Jul 15

Aug 15

Okt 15

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

Feb 17

Plattform”

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 (C)

Scale™

FV FRA

FV HH

FV FRA

Scale™

FV FRA

FV FRA

Scale™

FVMUC

FvV MUC

FV Wien

95

30

600

500

22

47

50

75

30

40

150

30

25

125

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

ja

ja

5

nein

ja

nein

ja

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%

4,50%

6,00%

4,50%

5,50%

(EH)

B+Y
CR)

BB-?
(CR)

(S&P)

(S&P)

BB-?
(EH)

BBB-%®
(CR)

BB-Y
(CR)
B+
(S&P)

BBB-?
(CR)

BB-?
(CR)

BB-Y
(CR)

BBB-?
(EH)

BB
(CR)

BB-
(SR)
B+?
CR)
BRY
(EH)
BBB-?
(EH)

BB®
(CR)

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

Technische
Begleitung
durch ...”
Oddo 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

HSBC

Chance/

Risiko?®

*x

*

*kk

*%

.y

ko

ok

*x
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Unternehmen
(Laufzeit)

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 I
(2021)

E7-Timberland |
(2020)

Evan Group
(2022)

DIC Asset IV
(2022)

Dt. Bildung SF Il (1)
(2027)

Timeless Hideaways
(2024)

Insofinance
(2024)

UBM Development Il
(2022)

Euroboden I
(2022)

GK Software WA
(2022)

Photon Energy Il
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

SCP EisenzahnstraBe
(2021)

Vedes I
(2022)

ETL Freund & Partner lll
(2022)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2023)

Euges WohnWertPapier |
(2024)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Hylea
(2022)

EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

7x7 Energieanleihe
(2027)

Chance/

Zeitraum der ' (Ziel) Voll- Technische
Platzierung 'Volumen in| platziert | Begleitung Risiko?®
Mio. EUR durch ...”

Modehéandler Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% 1 B+% ICF o
A2E4XE (CR)
Immobilien Apri17 FV FRA 20 ja 4,50% ' BB® Dero Bank' **
A2DAJB (CR)
Metallhandler Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% ' BB® Arctic Securities e
A19JEV CR)
Automotive Jun17 Scale™ 50 ja 4,50% ' BB+Y Bankhaus Lampe o
A2GSB8 (CR)
Holzwerkstoffe Jun & Sep 17 Scale™ 60 ja 5,25% ' B+ IKB i
A2E4NW (CR)
Technologie Jul 17 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 ek
A2GSD3
Immobilien Okt 17 FV Wien & FRA 150 ja 3,25% Raiffeisen B, quirin bank i
A19NSP
Immobilien Okt 17 FV FRA 25 ja 6,00% « BB¥® mwb fairtrade o
A2GSL6 (SR)
Firmensoftware Okt 17 FV FRA 15 ja 3,00% ICF e
A2GSM7
Erneuerbare Energien Okt 17 FV FRA 30 ja 7,75% ' BB-? Dero Bank'", Bankhaus Scheich  + ***
A19MFH (CR)
Metallhandler Okt 17/Apr 18  FV FRA 80 ja 7,00% ' BB® BankM o
A19MDV (CR)
Immobilien Nov 17 FV FRA 10+ nein 5,50% Eigenemission o
A2E4FQ
Spiele & Freizeit Nov 17 & Feb 18 FV FRA 25 ja 5,00% quirin Bank o
A2GSTP
Finanzdienstleistung Dez 17 FV MUC 10 ja 3,50% ' BBB-? Eigenemission e
A2E4HQ (EH)
Automotive Dez 17 FV FRA 15 ja 7,25% 1 B quirin Bank x
A2GSNF (CR)
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. '+ 4,25% Eigenemission o
A19803
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 15 'n.bek. + 5,50% Eigenemission e
A19S02
Nahrungsmittel Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 25 ja 7,25% Eigenemission o
A19S80
LED-Beleuchtungstechnik ¢ Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission e
A2G9JL
Erneuerbare Energien Jan 18 FV FRA 10+ nein 4,50% Eigenemission *
A2GSF9

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

Your Family Entertainment WA

(2020)

Accentro |l
(2021)

REA IV
(2025)

S Immo Il
(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 I
(2023)

Stern Immobilien |1
(2023)

Ferratum IV
(2022)

DEWB I
(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 |l
(2022)

SoWiTec
(2023)

Hertha BSC
(2023)

Medien & Unterhaltung

A2GSN8

Immobilien
A2G87E

Immobilien
A2G9G8

Immobilien
A19WW8

Immobilien
A19W7

Immobilien
A2GIG6

Borsenbetreiber
A2LQJ7

Baudienstleister
A19YAQ

Logistik
AT9WVN

Rohstoffbeteiligungen
A2LQF2

Immobilien
A2GSSP

Erneuerbare Energien
A2G8UZ

Erneuerbare Energien
A2LQ3M

Immobilien
A2G8WJ

Finanzdienstleister
A2LQLF

Industriebeteiligungen
A2LQL9

Spirituosen
A2LQQ4

Finanzdienstleister
A191NY

Immobilien
A2NB8U

Bettenzubehor
A2LQSV

Immobilien
A2NBY2

Immobilien
A2NBZG

Beteiligungen
A2LQST

Rohstoffe
A2RTQH

Entertainment
A2NBF2

Gaming
A2NBH2

Erneuerbare Energien
A2NBZ2

FuBballverein
A2NBK3

Zeitraum der

Platzierung

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

Nov 18

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

FV FRA

m:access

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

100

75

50

100

25

600

75

125

37

50

100

25

75

25

150

40

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

nein

ja

nein

nein

nein

nein

n.bek.

nein

nein

ja

3,00%

3,75%

3,756%

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%

9,60%

5,38%

6,00%

6,00%

3,50%

3,00%

8,75%

6,00%

7,75%

+ 3ME

6,75%

6,50%

BB-
(SR)

(S&P)

BB?
(CR)

BB?
CR)

BB?
(CR)

B+?
(SR)

BBB-?
(CR)

BB-Y
(CR)

BBB?
EH

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

Technische

Begleitung

durch ...”

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

IKB

Pareto Securities

quirin Bank

Pareto Securities

Chance/

Risiko?®

*%

*k

e

*x

*k

*x

e
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Chance/
Risiko?®

Unternehmen Zeitraum der Plattform”

© (Ziel) ¢ Voll- : Kupon i Technische
(Laufzeit) i

\Volumen in; platziert | Begleitung
Mio. EUR durch ...”

Platzierung |

UBM Development IV Immobilien Nov 18 FV Wien & FRA 75 nein 3,13% Raiffeisen Bl, Erste Group Bank e
(2023) A2RS14

Neue ZWL Zahnradwerk IV Automotive Nov 18 & Mrz 19 FV FRA 18 ja 6,50% ' B quirin Bank e
(2024) A2NBR8 (CR)

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik  Dez 18 FV FRA 30 ja 5,75% Eigenemission o
(2023) A2NBIP

InCity Immobilien Immobilien Dez 18 FV FRA 20 ' nein 3,00% MainFirst =
(2023) A2NBF8

Katjes Il Beteiligungen Apr 19 FV FRA 110 ja 4,25% Bankhaus Lampe bl
(2024) A2TST9

Huber Automotive Automobilzulieferer Apr 19 FV FRA 13+ nein 6,00% BankM o
(2024) A2TR43

Nordwest Industrie Beteiligungen Apr 19 FV FRA 15 nein 4,50% ' BBB- IKB ek
(2025) A2TSDK (EH)

Ferratum V Finanzdienstleister Apr 19 FV FRA 80 ' nein 5,5% ' BB-¥ Pareto Securities ok
(2023) A2TSDS + 3ME | (Fitch)

FCR Immobilien IV Immobilien Apr 19 FV FRA 9 nein ' 5,25% ' B+% Eigenemission il
(2024) A2TSB1 (SR)

DSWB | Studentenwohnheime Jun/Nov 15 FV FRA 77+ nein 4,68% ' in Insolvenz ' IKB, Pareto Securities, *
(2020) A1ZWeU BankM (Co-Lead)

DSWB Il Studentenwohnheime Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% ' in Insolvenz ' Pareto Securities *
(2023) A181TF

mybet Holding WA I Sportwetten & Online-Casino  + Dez 17 FV FRA 3 nein 6,25% ' in Insolvenz ' Lang & Schwarz *
(2020) A2G847

mybet Holding WA | Sportwetten & Online-Casino  + Dez 156 FV FRA 0 ja 6,25% ' in Insolvenz + Oddo Seydler Bank *
(2020) A1X3GJ

Royalbeach I Sportartikel Nov 15 FV MUC 3 nein 7,38% ' in Insolvenz « Acon Actienbank *
(2020) A161LJ

Beate Uhse Erotikartikel Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75%  in Insolvenz + Scheich & Partner (AS), *
(2019) A12T1W youmex (LP)

Air Berlin V Logistik Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% ' in Insolvenz *
(2019) AB100N

Air Berlin IV Logistik Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% ' in Insolvenz *
(2019) AB100L

Air Berlin Il Logistik Apr11/Jan14  FVS 225 ja 8,25% ' in Insolvenz *
(2018) AB100B

Karlie Group Heimtierbedarf Jun 13 FV FRA 10+ nein 5,00% ' in Insolvenz « Viscardi (AS), *
(2021) A1TNG9 Blattchen & Partner (LP)

Enterprise Holdings I Finanzdienstleister Mrz 15 FV FRA 30 ' nein 7,00% ' in Insolvenz + Dero Bank™ *
(2020) A1ZWPT

KTG Agrar Il Agrarrohstoffe Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% + in Insolvenz + Scheich & Partner (AS), *
(2019) A11QGQ youmex (LP)

German Pellets GS Brennstoffe Nov 15 FVS 14+ nein 8,00% ' in Insolvenz ' quirin bank *
(2021/unbegr.) A141BE

German Pellets Il Brennstoffe Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25%  in Insolvenz ' quirin bank *
(2019) A13R5N

DF Deutsche Forfait Exportfinanzierer Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% ' in Insolvenz  Pareto Securities *
(2020) A1R1CC

MBB Erneuerbare Energien Mai 13 Fv DUS n.bek. © nein 6,25% ' in Insolvenz + Donner & Reuschel (AS), FMS (LP) « *
(2019) A1TM7P

Penell Elektronikdienstleister Jun 14 Fv DUS (5) ja 7,75% ' in Insolvenz  DICAMA *
(2019) A11QQ8

MT-Energie Biogasanlagen Apr 12 Fv DUS 14+ nein 8,25%  in Insolvenz ' ipontix *
(2017) ATMLRM

MIFA Fahrradhersteller Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% ' in Insolvenz ' Pareto Securities *
(2018) A1X25B

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

(Ziel-) Voll-

Plattform”

Unternehmen © Zeitraum der ‘ Technische
(Laufzeit) ,  Platzierung | \Volumen in; platziert | . H Begleitung
* Mio. EUR + agentun® durch ...”

Rena Il Technologie Jun/Jul 13 FV FRA 34+ nein 8,25% ' in Insolvenz ' IKB *
(2018) ATTNHG
Rena | Technologie Dez 10 FVS 43 ' nein 7,00% ' in Insolvenz ' Blattchen FA *
(2015)"2 A1E8W9
SAG. | Energiedienstleistung Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% ' in Insolvenz « Baader Bank *
(2015) ATES4A
SAG. I Energiedienstleistung Jul 11 FV FRA 17 + nein 7,50% ' in Insolvenz « Schnigge (AS), youmex (LP) *
(2017) A1KOK5
SiC Processing Technologie Feb/Mrz 11 FV FRA 80+ nein 7,13% ' in Insolvenz + FMS *
(2016)" ATH3HQ

Summe 9865 @ 5,66%

Median 25,0 6,00% , B+

) 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;

"unbeauftragte, Uberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; ™ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit tiber die regulare 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 zweiwbchent-
lich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer
Unternehmen. BondGuide liefert dabei kon-
krete Bewertungen und Einschétzungen zu
anstehenden Anleihe-Emissionen — Kritisch,
unabhéngig und transparent. Daneben stehen

Ubersichten, Statistiken, Kennzahlen, Risiko-
faktoren, Berater-League Tables, Riickblicke,
Interviews mit Emittenten und Investoren
u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des Newslet-
ters sind private und institutionelle Anleihe-
Investoren, aber auch Unternehmensvor-
stédnde und -geschéftsfiihrer. BondGuide setzt
sich ein fiir eine kritische Auseinandersetzung

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko
oder Kapitalmarktféhigkeit mittelstédndischer
Unternehmen und ladt alle Marktteilnehmer
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch
jungen Segment far Mittelstandsanleihen
negative Auswiichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-
Mezzanine zu vermeiden.
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LAW CORNER

von

Dr. Thorsten Kuthe,

Madeleine Zipperle,
Rechtsanwalte,

Heuking Kuhn Luer Wojtek, K&In

Praktischer Umgang mit Ad-hoc-Pflichten vor Anleiheemissionen

Durch die Einfiihrung der Marktmissbrauchsverordnung ist ein groBBer Teil der Anleiheemissionen grundsétzlich der Ad-hoc-
Publizitdtspflicht unterworfen. Dies gilt fur alle Anleihen, die in den Bdrsenhandel einbezogen werden. In der Praxis treten
immer wieder Fragen auf, wann und unter welchen Umsténden vor einer Emission eine Ad-hoc-Publizitdtspflicht entsteht.

Um dies zu kléaren, sind zwei Kons-
tellationen zu unterscheiden: Der (kinf-
tige) Emittent einer Anleihe, der bereits
am Kapitalmarkt mit boérsengehan-
delten Papieren aktiv ist, und der ,,Kapi-
talmarktfrischling*.
dung ist deswegen wichtig, da bei
einem Emittenten, der erstmals am
Kapitalmarkt auftritt,
neuen geplanten Emission Uberhaupt

Die Unterschei-

nur aus der

Ad-hoc-Publizitatspflichten entstehen
koénnen.

Diese entstehen allerdings erstmalig
mit Stellung des Antrags auf Einbezie-
hung in den Bérsenhandel. Sofern dies
im Rahmen der Emission erst zu einem
spaten Zeitpunkt passiert, bestehen bis
dahin keine Ad-hoc-Publizitatspflichten.
Um moglichst flexibel in der Kommu-
nikation zu sein, empfiehlt es sich
daher, diesen Antrag erst mdglichst
spat zu stellen, jedenfalls nicht vor
Prospektbildung.

Bei Emittenten, die bereits mit Aktien
und/oder Anleihen an der Borse ver-
treten sind, gilt oft etwas Anderes: Hier
ist ndmlich die Ad-hoc-Publizitéts-
pflicht bezlglich der neuen Emission
moglicherweise wegen der Auswirkun-
gen auf die schon bestehenden bdrsen-
gehandelten Wertpapiere zu bejahen.

Allerdings ist auch dies kein Automatis-
mus, sondern im Einzelfall zu prifen.

Wenn eine bdrsennotierte Aktiengesell-
schaft erstmals eine Anleihe begibt,
dann handelt es sich wirtschaftlich um
eine geplante Kreditaufnahme. Hat
diese Aktiengesellschaft beispielsweise
aktuell Kredite von 300 Mio. EUR und
wrde einen neuen Kredit Gber 20 Mio.
EUR aufnehmen, so kdme wohl nie-
mand auf die Idee, dies per Ad-hoc-
Mitteilung zu verdffentlichen. Soll aber
eine Anleiheemission Uber 20 Mio. EUR
gestartet werden, dann spricht die
Praxis oft quasi reflexhaft von einer
entsprechenden Ad-hoc-Mitteilung, ob-
wohl die Auswirkungen fiur die Aktien-
inhaber im Ausgangspunkt identisch
zum Kredit sind.

Hier ist manchmal etwas mehr Zu-
rickhaltung durchaus moéglich. Das
ist fir die Praxis deswegen relevant,
weil diese Entscheidung eine ganze
Reihe an Folgen hat. So unterliegt
die Investorenkommunikation im Vor-
feld der Emission ganz anderen Be-
schrankungen und Anforderungen
(Stichwort: Marktsondierung), wenn
die geplante Emission als Ad-hoc-
pflichtige Insiderinformation eingestuft
wurde.

Soll die neue Anleihe dazu dienen, eine
schon bestehende bérsengehandelte
Anleihe abzulésen, dann ist eine Ad-
hoc-Pflicht meist zu bejahen. Das gilt
unabhangig davon, ob es um ein Um-
tauschangebot geht (wie zuletzt von
vielen Emittenten umgesetzt) oder nicht.
Es besteht in der Regel Kursbeein-
flussungspotenzial in Bezug auf die
alte (abzulésende) Anleihe, etwa weil
dann eine vorzeitige Kindigung der
alten Anleihe droht oder eine Um-
tauschprémie in Aussicht gestellt wird.
In diesen Konstellationen etabliert sich
in der Praxis zunehmen das soge-
nannte Soft Announcement, d.h. eine
frhzeitige noch relativ vage Ad-hoc-
Information Gber eine mégliche Fremd-
kapitalemission, etwa im Zusammen-
hang mit der Veréffentlichung von Perio-
denergebnissen. Das erleichtert dann
wieder die Investorenkommunikation.

Angesichts hoher BuBgelder, die von der
BaFin bei VerstoBen gegen die Ad-hoc-
Pflicht verh&ngt werden, ist das Ob und
Wann der Publizitat genau zu prifen. Da-
bei missen aber auch die Bedurfnisse
der Kommunikation und Investorenan-
sprache bedacht werden, schlieBlich hilft
niemandem eine durch auBerste Vor-
sicht so stark beschrénkte Transaktion,
dass diese nicht mehr platzierbar ist.





