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Liebe Leserinnen und Leser,

2020 wird sich zeigen, ob sich der Markt
fur KMU-Anleihen nachhaltig etabliert
hat oder ob uns die vergangenen zwei,
drei Jahre nur schon wieder etwas ein-
gelullt haben. Neues gibt’s aber auch.

Meine derzeitige Interpretation ist, dass
es eine Mischung aus beiden Annah-
men sein kénnte — wenn auch (noch?)
deutlich zugunsten der ersteren. Der-
zeit. Wir missen aber zunehmend wie-
der schwer erklarbare Kursbewegun-
gen bei einzelnen Emittenten beobach-
ten (sh. auch S. 32).

Auf der Habenseite steht, dass sich in
den vergangenen Jahren doch Einiges an
Best Practice durchgesetzt hat, ohne
dass daftir ein formaljuristisches Regel-
korsett von oben vorgegeben werden
musste — die Dienstleister und damit der
,Markt haben das selbst vollbracht. Eine
schiere Notwendigkeit nach dem schlim-
men Jahr 2016 und seinem maBgebli-
chen Vintage-Year 2013. Kein Best-
Practice-Leitfaden der Deutschen Bérse

11 BondGuide Musterdepot: Mindestanspruch
14 News zu aktuellen und gelisteten
Bond-Emissionen
17 Interview mit Florian Kollewijn, CHANCEN eG
22 Kolumne von Ralf Meinerzag, Steubing AG:
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24 Neuemission im Fokus:
Veganz Group leitet Jahresauftakt 2020 ein
27 Studie von IRon: positive Entwicklung des
KMU-Anleihemarktes in Deutschland und
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VORWORT

hatte das vermocht. Licht ist hdufig das
beste Sterilisationsmittel.

So hat sich ebenfalls offenbart, was
wir schon damals vermuteten: Auch
Marktsegment und Rating sind heute
obsolet (sh. auch S. 27ff.). Der umbe-
nannte SCALE ist schlicht eine Tot-
geburt mit Schattendasein, derzeit im
Koma befindlich. Die Frage ist noch, ob
man in Eschboring in Kirze nicht wie-
der einen neuen Klon in neuem Schlauch
zu kredenzen gedenkt. Alle drei bis flnf
Jahre ist mit so etwas zu rechnen aus
der bisherigen Erfahrung heraus — neue
Titel warten auf ihre Visitenkarten.

Apropos Best Practice: Hier haben die
Agentur Better-Orange zusammen mit uns
drei erwdhnenswerten spezialisierten
Anleiheportalen ein Format aus der Taufe
gehoben, von dem wir hoffen, dass
es speziell bei Privatanlegern Anklang
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von Prof. Dr. Philipp Sandner, Dr. Johannes
Blassl, Felix Bekemeier und Jonas GroB

32 KFM zum dubiosen Ankaufangebot von Moritz
Miiller betreffend Metalcorp und R-Logitech

34 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

39 Impressum

40 Law Corner: Neues Prospektrecht schafft zahl-
reiche Neuerungen fir WerbemaBnahmen

Ausgepackt
findet — siehe Hinweis in eigener Sache
unten und Anzeige auf Seite 2.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

Hinweis in eigener Sache

Das Management der Veganz Group
AG, einem von weltweit wenigen
Vollsortiment-Anbietern flr vegane
Lebensmittel, wird am 28. Januar,
14.00 Uhr, anlasslich der laufenden
Emission einer Schuldverschreibung
(ISIN: DEOOO A254NF 5) einen Audio-
Webcast durchflhren. Interessierte
private und institutionelle Anleger
haben online und telefonisch die Ge-
legenheit, sich aus erster Hand tber
den Emittenten, dessen Strategie und
die Parameter der 7,5%-Anleihe zu
informieren.

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

Bond Community Call

der Veganz Group AG
am 28. Januar 2020, 14:00 Uhr,
zur aktuellen Anleihe-Emission.

Jan Bredack, Grinder und CEO, sowie

Mario Knape, CFO, werden Ihnen die Veganz
Group AG, die Strategie sowie die Parameter vemnz
der aktuellen Anleihe-Emission vorstellen:

* 7,5 % Zinskupon

* Emissionsvolumen bis zu 10 Mio. Euro
* Zeichnung bis 7. Februar 2020

»,Im boomenden Markt fir vegane Lebensmit-
tel wollen wir dank unserer bestens etablier-
ten Marke und unseres 165 vegane Produkte
umfassenden Sortiments in mittlerweile
15.000 Lebensmittel- und Drogeriemérkten
wie Edeka, REWE und Rossmann stark
wachsen.“

Jan Bredack

Am Audio-Webcast teilnehmen:

oder Einwahldaten fur Telefonkonferenz unter bcc@irtools.de anfordern.

BCC wird durchgefihrt von: Mit gemeinsamer Unterstlitzung von

-1
I I. IRTOOLS BOND MAGAZINE BONDGU/DE AnIEIhenFmder

Die Plattf U neh anleihe Die Plattform filir A ihen im Mittelstand


https://webcasts.eqs.com/register/veganz20200128/de

/20 o 24. Januar ¢ Seite 3

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Aktuelle Emissionen

: : Rating Banken
Unternehmen : ' Zeitraum der ‘Zielvolumen in  (Rating- : (sonst.Corporate ' BondGuide-
(Laufzeit) ' Branche ' Platzierung  Plattform” + Mio.EUR ' Kupon ' agentur)®  Finance/Sales)” : Bewertung®® Seiten
Accentro Il CImmobiien ' vsl.Jan/Feb ' vs.FVFRA | nnbek. ! nnbek - n.n.bek. " folgtogf.  BondGuide #2/2020,
] ] ] ] ] ] ] ] ] S. 14
SeniVita Social Est.  'Immobilen ' verkngertbis ' FVFRA 10 ' 90% : CCC+® '  ICFBank, !  BondGuide #23/2019,
2019/24 ! 1120220200 ! ! ! (EH) ! Blattchen FA ! ! S. 29
Veganz 3 Nahrungsmittel ivsl. 13.01.-07.02. 3 FV FRA 3 10 3 7,5% 3 3 Eigenemission 3 ) 3 BondGuide #2/2020,
: : : : : : : : : S.24
SeniVita Social Est.  'Immobilen ' verkngertbis ' FVFRA 20 . 70%  CCC+) '  ICFBank, ' " @ BondGuide #23/2019,
2019/23 ! 112022020 ! ! ! (EH) ! Blattchen FA ! ! S. 29
UniDevice " Unterhaltungselek- lautt " FVFRA ' 20 ' 65% ' - ' Renel,Bondwelt ' " BondGuide #24/2019,
! tronik-Dienstleister ! 0 0 0 0 0 0 0 S.25
Deutsche Lichtmiete lll ' LED-Beleuch- lautt " FVFRA ' 50 ' 525% ' - ' FEigenemission -  BondGuide #17/2019,
' tungstechnik ' ' ' ' ' ' ' S. 14
Aves Schienenlogistik | ' Schienenlogistik laut FVHH&MUC! 40 ' 528% ' - ' FEigenemisson ' " ' BondGuide #20/2019,
[ [ [ [ [ [ [ [ S 17

1) Zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots fir die Inhaber der 6,5%-SeniVita Social Estate-Wandelanleine 2015/20 (WKN: A13SHL) voraussichtlich bis 07.02.2020 in SeniVita Soc. Est. 2019/24 oder 2019/24; Umtauschverhltnis:
1:1 + 30 EUR in bar je Alt-TSV und aufgelaufener Stiickzinsen.

" 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, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung lauft;

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 « i ENS. s

MARKETS & MEDIA
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 hoher ohne (giiltiges) Rating

Darr IIl, UBM I, IV &V, DIC Asset IV, Accentro |l
YFE (WA), S Immo |, II, Il &1V, InCity, ABO Wind (WA),
Katjes Ill, DRAG I, Vedes Il

<3%

3 bis 5% Behrens Il 7x7 EA, DRAG Ill, DRAG (WA), L&C RE I, |
Schneekoppe, publity (WA), DIC Asset V, DEAG, '

Hertha BSC, NWI, JDC Pooal I, F&R, SoWiTec

Energiekontor I, eterna Il, PROKON, Stern Immobilien Il,
Insofinance, DEWB II, PORR (HY), SCP, SRV, AGT,

NZWLIL Il IV &V, Diok RE, SLEEPZ (WA), EEA |, Il & Ill, VST II, Ekosem |, |

o ’ _ )
5 bis 7% si‘:ci'f;ssgt | : Huber, Aves Transport, MOREH, MGI,
: E Aves Schienenlogistik I, Schlote, TERRAGON,
+
1
1

Stauder Il, UniDevice, ERWE

BDT Il, Photon I, E7/Timberland |, Il & Ill, gamigo I,

H 0,
7 bis 9% Ekosem Il & lll, SME, Hylea, PREOS (WA), Veganz

Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes, E
Timeless Hideaways, Evan, MRG Finance, H
R-LOGITECH, Singulus Il E

> 9%

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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Ubersicht der Rating-Systematik

Eigenschaften des Emittenten
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Ungenugende Bonitét, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbesténde vorhanden

*) (+)/(-) — 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

Default (Ausfall)

Besonderheiten

keine Finanzii<!

gebilligter Prospekt;
keine Nachranganleihen;
best. Finanzkenn-

schluss

kein Branchenaus-

Emissionsexperten
ke

ein Branchenaus-
schluss;

Kapitalmarktpartner
[X

eine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-

kein Branchenaus-
schluss; Prospekt-
zusammenfassung

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

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

2
bis +G:Mdn.

bis g3 Mon.

1 zahlen-Relationen;
| Unternehmen > 2 Jahre
,

bis +6 Mon.

bis +4 Mon.

quasi®

7
bis +4 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

> 3 Jahre

1

nur Kernaussagen

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

quasi®

(2]

bis +6 Mon.

1
E Standards
E bis +3 Mon.

quasi®

-

" Teilweise nicht verbindlich, nur ZielgréBe; 2 Bérsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; ® Die Anleihe betreffende News;
4 Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard fiir Unternehmensanleinen und Aktien der Deutschen Borse AG
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Profitieren Sie
vom Milliardenmarkt

Kommunikations-

und Unterhaltungs- |

elektronik

mit der
UniDevice
Anleihe 2019/24

Kupon: :6,5% p.a.
(halbjahrliche Zinszahlungen)

Emissionsvolumen: : bis zu 20 Mio. EUR

Laufzeit: - 5 Jahre
WKN / ISIN: A254PV / DEO00A254PV7
Disclaimer:

Der gebilligte Prospekt ist auf der Internetseite der UniDevice AG unter
www.unidevice.de/anleihe2019 veréffentlicht. Die Billigung des Prospekts
durch die zustandige Behdrde ist nicht als Beflirwortung der angebotenen
Wertpapiere zu verstehen. Es wird empfohlen, dass potenzielle Anleger
den Prospekt lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die
potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu
investieren, vollends zu verstehen.



https://www.unidevice.de/anleihe2019/
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
29

1800 28 30
1500 25
1200 20
900 1 15
600 10

- m é H 5

5)
o ang0  [HEH o W2
20138 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
I Reguléres Tilgungsvolumen® (li.) 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 Kiindigungstermin 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 Kiindigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: ATX3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 Mio. EUR).
9 Vorzeitige hélftige Kiindigung Deutsche Rohstoff Il 2016/21 (WKN: A2AAQ5), ausstehendes Restvolumen ca. 16,7 Mio. EUR

Ausgelaufene KMU-Anleinen im Uberblick

Unternehmen? (originérer Filligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR"  Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCC Il (2013) ! ATMA91 ! Jan 12 ! 10 ! Offiziell am 01.12.2013
Helma | (2015) ! A1E8QQ ! Dez 10 ! 10 ! Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ! ATEWL9 ! Okt 10 ! 30 ! Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis | (2014) ! A1R0O8V ! Feb 13 ! 10 ! Offiziell am 01.03.2014
Amadeus Vienna (2014) ! A1HJIB5 ! Apr 13 ! 14 ! Offiziell am 17.04.2014
Sanders | (2014) 0 A1TNHD I Mai 13 0 11 0 Offiziell am 31.05.2014
Constantin | (2015) ! ATEWSO ! Okt 10 ! 30 ! Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Darr | (2015) 0 ATEWGX I Sep 10 0 225 0 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) ! ATKQIN ! Mai 11/Mrz 13 ! 100 ! Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il (2014) 0 AB100C I Okt 11/0Okt 12 0 130 0 Offiziell am 01.11.2014
Uniwheels (2016) ! A1KQ36 ! Apr 11 ! 45 ! Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) 0 A1MLY9 I Mai 12 ' 13 ! Offiziell am 01.12.2014
Vedes | (2014) A1YCR6 ! Dez 13 8 Offiziellam 11.12.2014
HanseYachts | (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziell am 15.12.2014
Grand City Properties (2020) ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator |) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015
6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5
Die vollstandige Ubersicht kdnnen Sie mit dem

BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 126
Regulédres Tilgungsvolumen ' ' ' 3.642
Vorzeitiges Tilgungsvolumen ' ' ' 1.839 '
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2019 ! ! ! 5.482 !

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



Werbung

£

Seni1Vita’

JETZT ZEICHNEN!

Die neuen Anleihen der SeniVita Social Estate AG - einem der
fihrenden Entwickler von Pflegeimmobilien in Deutschland

+ 7 % und 9 % Zinsen
+ Zeichnungsfrist bis 12. Februar 2020

+ Zeichnung uber ihre Bank oder uber Direct Place
der Frankfurter Wertpapierborse

Schuldverschreibung 2019/2023:

ISIN: DEOOOCA2YPAL9
WKN: A2YPAL
Gesamtnennbetrag:

s ' bis zu EUR 20.000.000

r Zinssatz: jahrlich 7 %

: Laufzeit: 4 Jahre

%&:l €. __'_'_._. .g . '
grundschuldlich besichert

BN I B el

Schuldverschrelbunq 2019/2024:

ISIN: DEOOOA2YPAM7 F
WKN: A2YPAM ;
Gesamtnennbetrag:

bis zu EUR 10.000.000

: e Lt Zinssatz: jahrlich 9 %
e W U / \ | Laufzeit: 5 Jahre :

Nur fur die Inhaber unserer Wandelanleihe 2015/2020:
Jetzt tauschen: 30 Euro Pramie

(Umtauschfrist verlangert bis 07.02.2020)

Interesse? Der vollstdndige Wertpapierprospekt steht
unter www.senivita-social-estate.de/anleihe.html zum
Download zur Verfigung.

AltenPflege
SeniVita Social Estate AG, Wahnfriedstrafe 3, 95444 Bayreuth, www.sse-ag.de 5.0

Wichtiger Hinweis: Der Wertpapierprospekt ist einsehbar unter https://www.senivita-social-estate.de/anleihe.html sowie auf der Webseite der Luxemburger
Wertpapierborse (www.bourse.lu). Die Billigung durch die CSSF ist nicht als Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Potenzielle Anleger
sollten den Prospekt lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu
investieren, vollends zu verstehen.

il

s.-"'
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

18 900
885 842
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 2020
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (I.) I Anleihe-Defaults (li.) el Ausgefallenes Anleinevolumen? in Mio. EUR (re.)

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

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG ! 12 ! Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
Solarwatt ! 25 ! Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
bkn biostrom ! 25 ! Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing ! 80 ! Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
Solen (vorm. Payom) ! 28 ! Insolvenzantrag am 16.04.2013
Alpine ! 100 : Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
Windreich ! 125 ! Insolvenzantrag am 06.09.2013
Centrosolar 50 ! Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013
FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

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

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.805
Insolvente Emittenten ! 46
Ausgefallene KMU-Anleihen 60

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



s DEUTSCHE LICHTMIETE

Die Nr. 1 fUr Light as a Service

Klima schutzen, Kosten senken!
Worauf warten Sie noch?

Seit 2008 ersetzen wir bestehende Industriebeleuchtung durch mo-
derne, energieeffiziente LED-Technologie. Im Mietmodell profitieren
Sie von unserem Fullservice-Paket ohne Investition und ohne Risiko
- und leisten einen wichtigen Beitrag zum Klimaschutz.

Wir sind bereit. Worauf warten Sie noch?

www.lichtmiete.de
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

seit 2009 und 2016

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 2016 seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016
Oddo Seydler 531ICF 15 Conpair, FMS je 17 ' DICAMA 5 Norton Rose + Heuking Kuhn 18
0 0 i Llier Wojtek
Pareto Securities 33 ! Pareto Securities 12 DICAMA 16 ! AALTO . . ! )
: i . UG [N 45 : Norton Rose 11
Quirin 26 IKB 10 + Evenburg, FMS, Light- Liier Wojtek i
AALTO 7 +house CF, Lewisfield, je 2 .
"Warth & Klein GSK 26 ! Clifford Chance 10
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 2016 seit 2009 seit 2016 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
- ; . Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
Better Orange 36 : edicto 14 Oddo Seydler 46 : Pareto Securities Ihl MSB: Makler: m:access: Emissionsexperte:
IR.on 28 1 Better Orange 13 Pareto Securities 25! IKB 10 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
Biallas 26 5 IR.on 8 Quirin 24 5 ICF. Quirin ie9 Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der

Mastertabelle (S. 34-39) notierten Anleihen.
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Das Portal fur Unternehmensanleihen
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Deutscher
Mittelstandsanleihen
Fonds
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youmex

Anzeige

Jahrespartner 2020
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muwb

Wertpapierhandelsbank

www.bondguide.de/bondguide-partner

Wir sind Bondmarkt!



http://www.bondguide.de/bondguide-partner/
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

¢ BONDGUIDE

Startkapital KW 32/2011 1 100.000 EUR a

Wertpapiere : 159.002 EUR M U STE R D E POT
Liquiditat E 15.163 EUR B |

Gesamtwert E 174.165 EUR

Werténderung total E 74.165 EUR f

seit Auflage August 2011 E +74,2% /4

seit Jahresbeginn: E +0,4% <

Mindestanspruch

Der Jahresauftakt gestaltet sich unaufféllig. Die niedrige Volatilitit des Musterdepots trotz hoher Rendite verdient es hervor-
gehoben zu werden.

Nun ist klar: Angesichts nominal niedrig rentierlicher Titel wie ~ zwischen auch unser Anspruch an die Jahresrendite. Unse-

Volkswagen Finance (3,5% Kupon), Underberg VI (4,0%), re Verformelung weist eine Schétzung von knapp 6% flr das
Katjes Ill (4,25%) oder Euroboden lll (5,5%) sinkt mithinin-  Gesamtjahr 2020 aus.

BondGuide Musterdepot

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

Neue ZWL Il ! Automotive i\ 4.050; 5000, 0807.16 | 81,00 | 7,50% . 1.313} 104,65, 5233 | 3,0% | +61,6% | 182 | A-
(2021) i A13 SAD , , , , , , , , i i i i
Volkswagen Finance E Automobile E 8.238 E10.000E 01/ und E 82,38 E 3,50% E 1.3185 106,40 E 10.640 E 6,1% E +45,1% E 195 E A
(2030/49) I A1Z YTK , , | 05/2016 , , , , , , , ,

4 finance # Finanz—DienstIstgnE 31.174 530.000510/2016, 01/, 04/5 103,91 11,25% 9.1395 104,005 31.200 17,9% +29,4% 168 A-
(2018/21) | A18 1ZP i i 109/2017, 10/2018: , , , , , , , ,
Eyemaxx RE V # ' Immobilien ' 20.288 520.000 508/2016, 03/ undi 101,44 ' 7,00% ' 36945 103,75 ' 20.750 ' 11,9% ' +20,5% ' 178 ' A-
(2019/21) | A2A AKQ , , 104/2017,10/2018, , , , , A A A A

BeA Joh. Fr. Behrens II Befestigungstechnik 10.650 E1o.oooi 03/ und 106,50 7,75% 2.2065 104,255 10.425 6,0% +18,6% 148 A-
(2018/20) | A161Y5 , , 1 04/2017 , , , , , , , ,
Homann I Holzwerkstoffe 10.074 10.0005 06/2017 und 100,74 5,25% 1.3635 108,00 10.300 5,9% +15,8% 135 A-
(2020/22) I A2E 4NW , , 1 07/2018 , , , , , , A A
Photon Energy Il E Solarstrom E 5113 E 5.0005 21.09.18 E 102,25 E 7,75% E 5225 106,00 E 5.300 E 3,0% E +13,9% E 70 E A
(2022) i A19 MFH , , , , , , , , , , , ,
Katjes Ill Beteiligungen 5.013 5.0005 04/2019 100,25 4,25% 1685 106,00 5.300 3,0% +9,1% 41 A
(2024) 1 A2T ST9 , , , , , , , , A A A A

Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds ' 7.722 ' 1505 06/ und ' 51,31 ' 0,00% ' 6685 50,66 ' 7.599 ' 4,4% ' +7,1% ' 134 ' A
anleihen Fonds " AW 5T2 i i v 07/2017 i i i i i i i i
Underberg VI Spirituosen 10.050 10.0005 11/2019 100,50 4,00% 525 105,25 10.525 6,0% +5,2% 10 A
(2023/25) I A2Y PAJ , , , , , , , , , , , ,

VST Building Il ' Baustoffe ' 10.055 510.0005 10/2019 ' 100,55 ' 7,00% ' 1905 103,00 ' 10.300 ' 5,9% ' +4,3% ' 16 ' A-
(2024) i AR 1SR , , , , , , , , , , , ,

FCR Immobilien IV Immobilien 5.013 5.0005 04/2019 100,25 5,25% 1975 100,60 5.030 2,9% +4,3% 39 A-
(2024) | A2T SB1 , , , , , , , , A A A A
Ekosem Agrar |ll ' Landwirtschaft ' 10.000 510.0005 07/2019 ' 100,00 ' 7,50% ' 3755 100,20 ' 10.020 ' 5,8% ' +4,0% ' 26 ' A
(2021/24) i A2Y NRO , , , , , , , , , , , ,
Euroboden Il # Immobilien 15.209 15,0005 09/2019 101,39 5,50% 2365 102,20 15.330 8,8% +2,3% 18 A-
(2024) 1 A2Y NXQ , , , , , , , , , , A A
S.A.G. Solarstrom Il # ' Energiedienstleistung ' 3.263 ' 5.0005 23.03.12 ' 65,25 ' 0,00% ' 1.0085 21,00 ' 1.050 ' 0,6% ' -36,9% ' 305 ' -
(2017) i ATK OK5 , , , , , , , , , , , ,
Gesamt : 155.900 | : : : | 22441 | 159.002 | 91,3% ! : :
Durchschnitt (=Median)5 E E E E E 6,3% E E E E E +9,1% E 111,0 E

*)in EUR
**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Mit +9,0% fir 2019 wurden wir also
mehr als stattlich bedient. Hier waren
doch einige zusétzliche Kursgewinne zu
verzeichnen, namentlich bei den schon
erwahnten Katjes, Underberg, Euro-
boden - allesamt Neuaufnahmen 2019.
Die wird es so nicht erneut geben, zu-
mindest nicht bei den schon enthalte-
nen Titeln.

Einmal mehr zeigt sich: Die Lamentis,
dass bei Euroboden oder Underberg
die Zuteilungen nach der Zeichnung
eingeschrankt ausfielen, waren mehr
oder minder Uberflissig — der leicht
teurere Nachkauf spielt unter dem
Strich kaum eine Rolle. Wenn sich Kurs-
gewinne abzeichnen, gibt es in der
BondGuide-Analyse einen flnften Stern
in der Einschatzung zur Emission.

Bei Underberg haben wir nach nur zehn
Wochen schon den 1,3-fachen Jahres-
kupon herausgeholt. Bei Katjes betragt
das Gesamtplus bereits 9,3%, obwohl
der Kupon bei mageren 4,25% liegt und
die Anleihe erst seit April im Muster-
depot ist. Hier missen wir uns eher
fragen, warum wir nur 5.000 Nominal
geordert hatten — ein richtiger Big Play
(,Free Lunch®) wére mdéglich gewesen.
Dass Katjes an alle Privatanleger voll
zuteilen wiirde — sorry, dass stand eben-
falls in keinem Drehbuch.

Depotanteile BG Musterdepot

N

70
Nl

%,

/7
Ite/sfangs

/

Quelle: BondGuide
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Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Schauen wir also, ob das Jahr 2020
ebenfalls einige dieser Free Lunches
bereit zu halten vermag, was natirlich
jedem Depot den Mehrertrag bringt.
Wenn man sich anschaut, dass auch die-
ses Jahr wieder einige Markenunter-
nehmen zur Refinanzierung ihrer Unter-
nehmensanleihen anstehen, dann sind
wir uns recht sicher, dass dem so sein
sollte.

Wie in der Einleitung angerissen ver-
dient die Volatilitdt des BondGuide-
Musterdepots eine Erwdhnung, wie ich
meine. Ich erinnere mich praktisch nicht
an irgendeinen nennenswerten Wert-
rickschlag im vergangenen Jahr. Viel-
leicht mal Stagnation von einem Zwei-
wochenzyklus auf den néchsten, so wie
aktuell von Mitte Januar auf diese
Ausgabe. Aber mehr war da schon gar
nicht.

Emittenten wie etwa Metalcorp oder
R-Logitech kdnnen daher keinen Ein-
gang ins Musterdepot finden — wirden
nicht schon andere Griinde dagegen-
sprechen, da doch diverse Leser da-

14,0%

9,0%

1,9%

0,4%

-3,5%

2016 2017 2018 2019 2020

nach fragten. Was oder wer dort die
Kurse bewegt, ist uns einfach nicht
ersichtlich, selbst wenn die Papierform
noch so gut aussehen mag. Fir ein
Musterdepot ist die gesehene Volatili-
tat eben nichts.

Ausblick

Was sollen wir eigentlich groB &ndern?
Wenn nicht gerade ein Umtausch an-
steht oder eine megamé&Bige Neuemis-
sion daherkommt. Was wir ebenfalls
vermitteln méchten, ist ja, dass man auch
nicht groB handeln muss im Rahmen
eines ausgewogenen Anleihedepots.
Taglich nach den Kursen schauen etwa?
— Wir sehen de facto alle zwei Wochen
nach, wenn der nachste BondGuide
ansteht, und dann eher berufsbedingt.
Und fragen uns immer wieder, ob man
etwas tatigen sollte, um ein Mindest-
maB an Aktivitat vorzugaukeln.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

S AVES

SCHIENENLOGISTIK

BORSENNOTIERTE ANLEIHE

AVES SCHIENENLOGISTIK 1

Den Giterverkehr auf Schiene bringen

Die Anleger erwerben Inhaberschuldverschreibungen der Aves Schienenlogistik 1 GmbH & Co. KG, einer zum
Konzern der borsennotierten Aves One AG gehorenden Gesellschaft. Den Emissionserlds wird die Emittentin
Uber Projektgesellschaften des Aves-Konzerns zweckgebunden zur Finanzierung von Eisenbahn-GUterwag-
gons und Lokomotiven einsetzen.

Die Highlights des Investmentangebots (WKN A2YN2H)

» Zinssatz 5,25% p.a. = Emissionsvolumen EUR 40.000.000

= Laufzeit bis 14. September 2024 = Stlckelung EUR 1.000

= Zinsszahlung halbjahrlich = Mindestinvestition EUR 1.000

= Rulckzahlung 15. September 2024 = Emissionspreis 100% des Nennbetrags
zu 100% des Nennbetrags (zzgl. Stiickzinsen)

= Investition in Eisenbahn-Logistik = Bdrsennotierung Hamburg / Minchen

WARNHINWEIS

Die Informationen in dieser Werbung haben ausschlieRlich werblichen Charakter. Insbesondere stellen diese Informationen keine Finanz- oder sonstige Anlagebe-
ratung dar. Die hier enthaltenen Informationen kdnnen eine auf die individuellen Verhaltnisse des Anlegers abgestellte anleger- und anlagegerechte Beratung nicht
ersetzen. Die Emittentin weist deutlich darauf hin, dass zur Beurteilung der Anleihe ausschlieRlich die Angaben im Wertpapierprospekt der Emittentin maRgeblich
sind, der auf der Internetseite www.ch2-portfolioverwaltung.de/aves-anleihe veroffentlicht wurde und dort kostenlos heruntergeladen werden kann.


http://www.ch2-portfolioverwaltung.de/produkte/aves-anleihen/
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Accentro priift Anleiheemission
Der Wohnungsprivatisierer kdnnte schon
in Kirze mit einer neuen KMU-Anleihe
aufwarten. Die Berliner erwégen, kurz-
fristig eine weitere Kapitalmarkttrans-
aktion ggf. in Form einer méglichen
Anleiheemission umzusetzen. Details
sind noch nicht bekannt, durften aber
zeitnah folgen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © ACCENTRO Real Estate AG

HPI einigt sich mit Glaubigern auf
Prolongationen

Der IT-Dienstleister fir strategisches Ein-
kaufsmanagement setzt auf Verldnge-
rung und verstandigt sich mit seinen
Glaubigern auf Prolongationen aus-
stehender Verbindlichkeiten. Hierunter
fallen ein Darlehen, eine Wandelanleihe
sowie eine weitere Unternehmensschuld-
verschreibung.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © HPI AG

ALBIS ,kassiert” 2019er-
Ergebnisprognose

Die ALBIS Leasing AG kappt ihre Ergeb-
nisprognose nach HGB fir das abge-

laufene Geschaftsjahr 2019. Danach ver-
hagelten auBerplanmaBige und nicht mit
dem operativen Verlauf verbundene Son-
derausgaben der banken- und hersteller-
unabhangigen Leasinggesellschaft das
Jahresergebnis.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © Mopic - stock.adobe.com

Veganz: Appetit auf Anleihegelder
Der Vollsortiment-Anbieter flr vegane
Lebensmittel startete in der Vorwoche
dieEmissionseinerersten7,5%-Schuld-
verschreibung 2020/25 Uber bis zu 10
Mio. EUR. Das 6ffentliche Angebot lauft
voraussichtlich bis zum 7. Februar.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © Veganz Group AG

L’Osteria sammelt 2,3 Mio. EUR

Uber kapilendo ein

Gemeinsam mit dem Kunden FR L'Oste-

ria SE hat die Banking-Plattform kapi-

lendo in der Vorwoche das gréBte digi-

tale Wertpapier in der Mittelstandsfinan-

zierung umgesetzt. Insgesamt wurden

2,3 Mio. EUR eingeworben.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de
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Foto: © FR L‘Osteria SE

Hylea verfehlt 2019er Prognosen
Der weltweit tatige Produzent und Expor-
teur von Bio-Paraniissen hatte 2019 mit
verschiedenen Problemen zu kdmpfen:
Das prognostizierte EBITDA-Ziel von
6,9 Mio. EUR wird wohl deutlich verfehlt.
Trotzdem zeigt sich Hylea zuversichtlich
fur das laufende Jahr.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © Hylea Group S.A.

VERIANQOS: dritte
Immobilienanleihe in petto?

Das Kdélner Immobilienunternehmen er-
wagt eigenen Angaben zufolge die
Emission einer weiteren Unternehmens-
anleihe: Gepriift werde die Begebung
einer neuen Schuldverschreibung per
Private Placement an die Zielgruppen
professionelle und semi-professionelle
Investoren.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © VERIANOS Real Estate AG


https://www.bondguide.de/topnews/accentro-prueft-anleiheemission/
https://www.bondguide.de/restrukturierung/hpi-einigt-sich-mit-glaeubigern-auf-prolongationen/
https://www.bondguide.de/topnews/albis-leasing-kassiert-2019er-ergebnisprognose/
https://www.bondguide.de/topnews/zeichnungsfrist-bei-neuemission-veganz-startet-heute/
https://www.bondguide.de/topnews/losteria-sammelt-23-mio-eur-ueber-kapilendo-ein/
https://www.bondguide.de/topnews/losteria-sammelt-23-mio-eur-ueber-kapilendo-ein/
https://www.bondguide.de/topnews/hylea-verfehlt-2019er-prognosen/
https://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-verianos-setzt-erneut-auf-unternehmensanleihe/
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Deutsche Bahn féhrt mit erster Benchmark-Anleihe 2020 ein

Schon Anfang Januar fuhr der Bahnkonzern Uber seine Konzernrefinanzierungs-
gesellschaft, Deutsche Bahn Finance GmbH, mit einer neuen Benchmark-Anleihe
Uber 500 Mio. EUR vor und machte halt am Bondmarkt. Der neue 0,75%-,Anleihe-
Zug* 2020/35 diene der Erhdhung der finanziellen Flexibilitat.

|
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de Kel n AI Ds
Y , [ 1] I
fur alle!

Mehr als 1.000 Menschen
erkranken jedes Jahr in
! Deutschland an Aids.
Foto: © Deutsche Bahn AG Das ware langst vermeidbar:
HIV muss nicht mehr
zu Aids fiihren. Bei recht-
zeitiger Diagnose und
Behandlung kann man gut
mit HIV leben.
Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

E.ON platziert neue Benchmark Bonds

Der Energiekonzern hat drei neue Unternehmensanleihen mit einem Gesamtvolumen
von 2,25 Mrd. EUR begeben — davon 1 Mrd. EUR abermals als griine Anleihe. Die
hohe Investorennachfrage ermdglichte es E.ON, sich Uber alle Laufzeiten attraktive
Zinskonditionen zu sichern.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

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

Foto: © E.ON SE

ERWE Immobilien legt mit Aufstockungstranche nach
Der Immobilieninvestor mit Fokus auf Gewerbeobjekte beabsichtigt, seine erst kiirz-

lich ausgereichte 7,5%-Unternehmensanleihe 2019/23 um weitere 17,5 Mio. EUR Deutsche
auf dann 30 Mio. EUR aufzustocken — zuvor war lediglich ein Aufstockungsvolumen . A|DS-H||fe
auf 20 Mio. EUR angepeilt.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

| A KEIN AIDS

FUR ALLE!
A A ®is 2020!

Foto: © ERWE Immobilien AG



https://www.bondguide.de/topnews/deutsche-bahn-faehrt-mit-erster-benchmark-anleihe-2020-ein/
https://www.bondguide.de/topnews/e-on-platziert-unternehmensanleihen-ueber-225-mrd-eur-davon-1-mrd-eur-erneut-als-gruene-anleihe/
https://www.bondguide.de/topnews/erwe-immobilien-will-anleihe-2019-23-auf-30-mio-eur-aufstocken/
https://kein-aids-fuer-alle.de/
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Anleiheemission Anleiheemission

einschliellich der Euroboden GmbH Kapitalerhohung und Aufstockung
Prospekterstellung

2019 2019 2019 2019
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FCR Imml}blllen / Mountain Alllance . TEnnn“n" BEA
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Kapitalerhdhung Kapitalerhdhung Anleiheemission Anleiheemission
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Beratung bei Listing im Beratung der SBS Familien-
Qualitatssegment m:access des Verwaltungs AG . .
- Beratung bei IPO Beratung bei IPO

Freiverkehrs der Borse Miinchen bei Ubernahmeangebot cratung bel cratung bel
einschlieBlich Prospekterstellung fir die Sinner AG
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ACCENTRO e SANHA
REAL ESTATE AG .'u AT.HE\-EH.HUL."DJLS Pavat immer.
Beratung bei Beratung bei Beratung bei
Anleiheemission Debt-to-Equity-Swap Reverse IPO mit Beratung bei
einschlieBlich und Listing an Dual Listing einschlieRlich Prolongation einer Anleihe
Prospekterstellung der Borse Miinchen Prospekterstellung

2018 2018 2018 2017

Sie wollen hoch hinaus =  wirbieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das sich
Wir SOrgen fur eine SiChere BaSiS. auf Kapitalmarkttransaktionen wie B'c)rsengénge.,' Secondary
Placements, Platzierung von Anleihen, offentliche Ubernahmen
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-
schlieBlich der Betreuung von Hauptversammlungen borsen-
notierter Gesellschaften spezialisiert hat. Eine Expertise, die sich
schon seit Uber zehn Jahren fir unsere Mandanten auszahlt.
kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Frankfurt Miinchen

Chemnitz Hamburg Stuttgart

www.heuking.de Diisseldorf Koln Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de/
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Florian Kollewijn, CEO, CHANCEN eG
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,Faimess fur die Studierenden so hoch wie moglich halten und gleich-
zeitig die finanzielle Attraktivitat fur unsere Anleger gewahrleisten”

BondGuide im Gesprdch mit Florian Kollewijn, CEO, CHANCEN eG, Uber die
Studentenférderung, die aktuelle Anleiheemission sowie den Spagat zwischen fairen
Finanzierungsbedingungen fir die geférderten Studierenden und die finanzielle
Attraktivitat fir die Kapital bereitstellenden Investoren.

BondGuide: Herr Kollewijn, erlautern Sie
zum Einstieg doch bitte in eigenen Worten
das Geschaftsmodell der CHANCEN eG.
Kollewijn: Wir sind ein kapitalmarktorien-
tiertes Sozialunternehmen, das Bildung
finanziert. Das heiBt, wir nutzen den soge-
nannten ,,Umgekehrten Generationen-
vertrag®, kurz UGV, als Finanzierungs-
modell, um Studierenden oder Weiter-
bildenden ihre Studiengebihren oder
Weiterbildungskosten zu finanzieren. Das
Modell hat seinen Ursprung an der Uni-
versitat Witten/Herdecke, wo es in den
1990er Jahren von Studierenden entwi-
ckelt wurde. Wir als CHANCEN eG sind
letztendlich eine Ausgriindung derjenigen,
die das Modell als Studierende selbst
genutzt haben, und jetzt an immer mehr
Hochschulen in Deutschland anbieten.

BondGuide: ... Sie sind also mit der Stu-
dierendenGesellschaft Witten/Herdecke
sverwandt“?

Kollewijn: Nun ja, die StudierendenGe-
sellschaft und die Anleihe, die 2014 be-
geben wurde, waren die Geburtsstunde
der CHANCEN eG. Nach der Emission,
die Ubrigens mein jetziger Vorstands-
kollege seinerzeit bei der Studierenden-
Gesellschaft begleitete, traten die GLS
Bank, erste Stiftungen sowie Hoch-
schulen mit der Idee an uns heran, dass
das Modell doch auch an anderer Stelle
sehr viel Sinn machen kdnnte. Das war
der Startschuss der heute rechtlich
selbststédndigen CHANCEN eG.

BondGuide: Zuriick zum UGV - was kann
man sich konkret darunter vorstellen?

Der Umgekehrte Generationenvertrag

Mindesteinkommen

1 2 3 4 5 6 7
I N .

Zeit des Studiums
Die CHANCEN eG
Ubernimmt die Studienbeitrége.

8

Zeit der Riickzahlung
Die Studierenden zahlen Anteile
an die Genossenschaft zurtick.

- [
9 100 11 12 13 14

Riickzahlung
setzt aus, da
das Mindestein-
kommen unter-
schritten ist.

I Studiengebtihren, vorfinanziert I Einkommen nach dem Studium B8 Riickzahlungsanteil vom Einkommen

durch die CHANCEN eG

Quelle: CHANCEN eG

Florian Kollewijn

ist Mitgriinder und CEO der CHANCEN eG. Er
hat erfolgreich Philosophie, Politik und Okono-
mik sowie Business Economics an der Univer-
sitét Witten/Herdecke studiert. Wahrend seines
Studiums war er von 2011 bis 2013 Vorstand der
StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke. Nach
zweijahriger Tatigkeit als Unternehmensberater
hat er 2016 die CHANCEN eG mitgegrtindet.

Kollewijn: Der UGV ist die fairste Variante,
Studiengebiihren zu finanzieren. Dadurch
wird Studierenden die Finanzierung ihres
Wunschstudiums ermdglicht. Gleichzei-
tig ist der UGV eine Mischung aus einer
Versicherung und einem Kredit. Das heiBt,
nach dem Abschluss des Studiums
zahlen die UGV-geférderten Absolvent/
Innen einen festen Prozentsatz ihres Ein-
kommens Uber eine vereinbarte Zahl
von Riickzahlungsjahren zuriick — dieje-
nigen mit héherem Einkommen mehr und
diejenigen mit geringem Einkommen
weniger. Flr die Studierenden ist die
Férderung vollkommen risikofrei: Liegen
sie spéater unter einem jahrlichen Min-
desteinkommen, setzt die Riickzahlung
aus und wird nach hinten verléngert.
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AuBerdem ist die Rlickzahlung hundert-
prozentig von den tatsachlichen Einkom-
men der Geforderten abhangig. Auf-
grund unserer Erfahrungen der letzten
25 Jahre und Algorithmen kénnen wir
das so kalkulieren, dass sich Uber- und
Unterzahlungen praktisch ausgleichen
und im Durchschnitt die Summe zurtick-
flieBt, die wir ausgeliehen haben plus
unseren Verwaltungs- und Kapitalkosten.

BondGuide: Wie finanzieren Sie sich
innerhalb eines Forderzyklus‘?
Kollewijn: Tats&chlich ist unsere Kapital-
seite so strukturiert, dass wir mit unse-
rem Eigenkapital, den Nachrang- und
Bankdarlehen sowie der Anleihe durch-
finanziert sind. Also selbst wenn wir nur
noch die Anleihe begeben wirden, um
damit so viele Studenten wie mdglich
zu finanzieren, und kein neues Kapital
aufnehmen, kénnten allein die Rick-
zahlungen alle offenen Darlehen und die
Anleihe bedienen. Allerdings hieBe das
natirlich auch, dass wir nach diesem
Szenario nicht weiter wachsen wirden
und keine weiteren Studierenden finan-
zieren kdnnten, was ja selbstverstand-
lich nicht unser Anspruch ist.

Foto: © CHANCEN eG

Foto: © CHANCEN eG

BondGuide: ... und wie verdienen Sie
als CHANCEN eG Ihr Geld?

Kollewijn: Unser Modell ist so kalkuliert,
dass die geférderten Studenten im
Durchschnitt mehr zurtckzahlen als
ihnen ausgeliehen wurde — im Durch-
schnitt wird so das 1,6-Fache zurlck-
gezahlt. Mit den durchschnittlichen
Uberzahlungen werden somit die ge-
samten Verwaltungs- und Personal-
kosten gedeckt, aber auch die Kapital-
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kosten, das heit eben auch der lau-
fende Zins flr die Anleihe.

BondGuide: Konkret zur Studenten-
férderung: Uber welche Vehikel werden
die Darlehen strukturiert und spéater
verteilt?

Kollewijn: Wie arbeiten hierfir mit spe-
zialisierten Tochtergesellschaften, die
wir als GmbH und Co. KG strukturiert
haben, und die wir als Genossenschaft
mit Kapital ausstatten. Diese zahlt die
Ausleihung zur Deckung der Gebihren
der finanzierten Studierenden direkt an
die Hochschulen und Weiterbildungs-
einrichtungen aus. Der Ruickfluss der
Darlehen erfolgt ebenfalls an die Toch-
tergesellschaften, die das Kapital dann
wiederum an die Muttergesellschaft
zurlckreichen.

BondGuide: Apropos, wie sieht denn
der Track Record lhrer Studienférde-
rung aus?

Kollewijn: Wir haben bis heute insge-
samt etwa 600 Studierende finanziert
und sehen uns weiterhin auf einem
guten Wachstumskurs. In diesem Jahr
streben wir die Férderung von ca. 350
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Anleiheiibersicht — BildungsCHANCEN Anleihe 2019/31

Emittent CHANCEN eG

ISIN/WKN DEOOO A2TSCT 2

Emissionsvolumen bis zu 13 Mio. EUR

12 Jahre, vorzeitige Kiindigung moglich (§ 8.4 des Wertpapierprospektes)
06.08.2019 bis langstes 19.07.2020 (vorbehaltlich einer vorzeitigen SchlieBung)

1 Negativklausel, Ausschittungssperre, Mittelverwendungskontrolle durch Fa. HmcS

Veroffentlichung des Geschéaftsberichts jeweils im 1. Kalenderhalbjahr

Kupon 3,0% p.a.
Stlickelung 1.000 EUR,; bei 5.000 EUR Mindestzeichnung
Laufzeit
Zeichnungsfrist
Covenants
i Treuhand, Hannover
Transparenz
Borse keine Notierung vorgesehen

1
1

Rating E -
1
Banken/Sales E
1

Internet

GLS Gemeinschaftsbank

https://chancen-eg.de/anleine

bis 400 Studierenden an. Seit letztem
Jahr gibt’'s zudem bereits die ersten
aktiven Riuckzahler — damit hatten wir
selbst noch gar nicht gerechnet. Und
in diesem Jahr werden weitere dazu-
kommen.

BondGuide: Und was sagt die Statistik
in puncto durchschnittlichem F&rder-
betrag, -laufzeit und Ausfallquote der
Darlehen?

Kollewijn: Der durchschnittliche For-
derbetrag lautet auf 22.000 EUR, die
-laufzeit betrdgt durchschnittlich 14
Jahre und die historische Ausfallquote
einschlieBlich der Erfahrungen aus der
StudierendenGesellschaft liegt bei unter
3%. Letztere lasst sich bei uns selbst
noch nicht konkret beziffern, weil wir bis
heute einfach noch keine Ausfélle zu
verbuchen hatten. Insofern liegt unsere
Ausfallquote bei 0%. Allerdings gibt es
auch noch nicht so viele Ruckzahler.

BondGuide: Wovon hangt eigentlich ab,
ob und vor allem wer geférdert wird —
muss der Bewerber im Vorfeld eine Art
Assessment-Center durchlaufen?

Kollewijn: Tatsachlich wahlen wir unsere
zu finanzierenden Studierenden sorgfal-
tig aus. Konkret gibt es einen doppelten
Auswahlprozess. So schauen wir uns
zuné&chst unsere Bildungspartner genau
an, prifen die Qualitat von deren Aus-
bildung, ob sie besonders innovativ sind,
einen besonderen gesellschaftlichen
Mehrwert stiften, zu Pluralitat beitragen
oder im besonderen MaBe Exzellenzen
férdern. Auf der Ebene der Studieren-
den findet eine weitere sorgfaltige Aus-
wahl statt: So filhren wir mit jedem Stu-
dierenden ein Interview durch, bei dem
wir u.a. auf Motivation und Ambition
achten sowie mittels Werte-Fit die For-
derungseignung eines Bewerbers fest-
stellen.

BondGuide: ...
nationale Studierende in den Genuss

kommen danach nur

einer Forderung?

Kollewijn: Die allermeisten geférderten
Studierenden stammen aus Deutsch-
land. Dartber hinaus férdern wir EU-
Studierende, also Staatsburger der EU,
die in Deutschland studieren. Zusétzlich
finanzieren wir deutsche Medizinstuden-
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ten, die ihr Studium im EU-Ausland auf-
nehmen. Hier geht es uns in erster Linie
um den anhaltenden Arztemangel, der
sich insbesondere in landlichen Re-
gionen zeigt, wahrend gleichzeitig sehr
viel mehr Menschen Medizin studieren
wollen als an deutschen Universitaten
mdglich ist. Daher weichen immer mehr
Menschen ins EU-Ausland aus. Vor
allem in Osteuropa gibt es inzwischen
einige private Universitéten, die ein hier-
zulande anerkanntes Medizinstudium
anbieten. Die finanziellen Hirden sind
dort jedoch mit 5.000 bis 10.000 EUR
pro Jahr besonders hoch. Hier kommen
wir ins Spiel und finanzieren angehen-
den Medizinern ihr Studium mit letztend-
lich einem dreifachen Win: 1) Die Stu-
dierenden kénnen ihr Wunschstudium
aufnehmen, 2) Fir die Gesellschaft wer-
den genug Mediziner ausgebildet und
3) flr unsere Investoren wird eine sehr
sichere Berufsgruppe geférdert, was
wiederum einen stringenten Ruickfluss
der Studienausleihungen erwarten lasst.

BondGuide: Zur aktuellen Anleiheemis-
sion: Wie lauten die Rahmendaten lhrer
Debut-Anleihe?

Kollewijn: Wir bieten gegenwaértig die
zweite Tranche unser 2019 aufgelegten
Anleihe mit einer Laufzeit bis 2031 an.
Der Kupon betragt 3,0% bei einer jahr-
lichen Ausschittung. Als Sicherheiten
gibt es eine Mittelverwendungskontrolle
und einen externen Treuhdnder, der
gewahrleistet, dass samtliche Anleihe-
mittel ausschlieBlich zur Finanzierung
von Studierenden eingesetzt werden.

BondGuide:
Jahren ist danach auf Ihren Refinan-
zierungsbedarf abgestimmt?
Kollewijn: Exakt. Das ist der Grund fir
die ungewdhnlich lange Laufzeit — Bil-
dung braucht schlieBlich Zeit.

... die Laufzeit von zwolf
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BondGuide: Wer sind Ihre Zielinvestoren?
Kollewijn: Bei einer Stlickelung von
1.000 EUR und einer Mindestzeichnungs-
summe von 5.000 EUR bietet sich ein
Investment natirlich fir Stiftungen, ver-
mdgende Privatpersonen sowie kleinere
Family Offices an. Bisher war es flr
nachhaltig orientierte Anleger schwierig,
in formalisierte Anlagen im Bildungsbe-
reich zu investieren. Da wir uns mit der
Anleihe als sogenanntes Impact In-
vestment im nachhaltigen Kapitalmarkt
bewegen, haben wir uns bewusst fur
eine offentliche Platzierung entschie-
den, um dieser Klientel ein Engagement
in Bildung zu erméglichen. 2019 wurde
die erste Tranche Uber 5 Mio. EUR er-
folgreich zusammen mit der GLS Bank
platziert. Mit der Emission der aktuellen
Tranche tber 3 Mio. EUR wollen wir nun
auch direkt institutionelle Anleger wie
Stiftungen und Family Offices und zu-
séatzlich natirlich auch Privatanleger an-
sprechen.

BondGuide: Sie sprachen von Nachhal-
tigkeit und Impact Investment — haben
Sie trotz des geringen Emissionsvolu-
mens die Mdglichkeit eines Nachhaltig-
keitsratings oder einer Second Party
Opinion in Betracht gezogen?
Kollewijn: In der Tat haben wir ein soge-
nanntes Nachhaltigkeits-Assessment
durchfiihren lassen, welches bestatigt,
dass wir mit unserer Anleihe Impact-
Ziele erreichen und hier insbesondere
das SDG vier ,hochwertige Bildung“.
Eine Second Party Opinion oder ein
Nachhaltigkeitsrating haben wir aber
nicht beauftragt, denn dafir ist die
Anleihe, wie Sie schon richtig erkannt
haben, einfach nicht groB genug.

BondGuide: Lassen Sie uns zum Ab-
schluss noch einen Blick auf den Markt
fir Studentenférderung insgesamt wer-

fen — bietet dieser ausreichend Raum,
um lhnen als weiteren Anbieter ein,
sagen wir, auskdmmliches Wirtschaften
zu ermoéglichen?

Kollewijn: Der Bedarf an Bildungsfinan-
zierung und zunehmender Bildungs-
gerechtigkeit ist zun&chst einmal unbe-
grenzt. Das hei3t, mehr in Bildung zu
investieren ist insofern immer gut. Folg-
lich gibt es auch keine Eintrittsbarrieren
oder Marktanteile, die man sich mit wei-
teren Anbietern streitig machen kdnnte.
Zusatzlich ist anzumerken, dass der
Bedarf an Modellen wie dem UGV zu-
nimmt und somit weiterhin groBes Inte-
resse von Seiten der Hochschulen und
Studierenden besteht. Dartiber hinaus

sind wir als Ausgriindung des ersten
und altesten bestehenden Anbieters der-
artiger Finanzierungen angetreten, um
den fairsten UGV anzubieten — d.h. die
Fairness fir die Studierenden so hoch
wie mdglich zu halten und gleichzeitig
die finanzielle Attraktivitdt und Nach-
haltigkeit flr unsere Anleger zu gewahr-
leisten.

BondGuide: Herr Kollewijn, das ist ein
schénes Schlusswort. Ich danke lhnen
fur die interessanten Einblicke und wiin-
sche lhnen fir die laufende Emission
viel Erfolg.

Das Interview fiihrte Michael Fuchs.

Anzeige

/

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
ca. 40 nachhaltigen Titeln im Musterdepot, z.B. Aktien von
Geberit, Tesla und Tomra (mit Kursgewinnen bis 4.700%)

25 Natur-Aktien im Index nx-25 (+1.243% von 1997 bis Ende 2019)
30 Solar-Aktien im Index PPVX (+423% von 2001 bis Ende 2019)
ausserborslichen Aktien wie BioArt oder Oko-Test

Warnungen vor (griin-)schwarzen Schafen.

Das Handbuch Griines Geld 2020 enthalt (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
Oko-Invest-Verlag, Schweizertalstr. 8-10/5, A-1130 Wien
www.oeko-invest.net, Tel. 0043-1-8760501, oeko-invest@teleweb.at

\

Griines Geld
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von
Ralf Meinerzag,
Bond-Spezialist,
Steubing AG

Garantie gibt es nicht

KOLUMNE

die monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG

Ublicherweise gibt es an den Finanzmérkten keine Garantie. So war es auch 2019, als die angekiindigten Zinserhéhungen, die

natdrlich schon Gberall eingepreist worden waren, dann doch nicht kamen. Die Zinssenkungen der USA haben auf den interna-
tionalen (und damit letztendlich auch auf den deutschen) Anleihemarkt drastischere Auswirkungen als die Zinsentscheidungen
der EZB. Was bleibt den Investoren, die Anleihen als Anlageklasse in ihrem Portfolio haben mussen, fiir Méglichkeiten Rendite

zu erwirtschaften?

Einerseits kaufen sie vermehrt Staats-
anleihen von stark wachsenden auBer-
europaischen Volkswirtschaften. Zins-
senkungen der USA kommen den
Emerging Markets zu Gute. Steigen

Foto: © Ann - stock.adobe.com

die Zinsen in Amerika, schichten An-
leger ihr Kapital aus Schwellenlandern
in die USA um. Umgekehrt gilt dies
genauso.

Also liegt der Bondmarkt gar nicht dar-
nieder? Wir sollten alle nur internationa-
ler denken und azyklisch zur US-Zins-
kurve in Schwellenlander investieren?
Leider ist dem natlrlich nicht so. Im
vergangenen Jahr sind mehrere latein-
amerikanische Lander, wie z.B. Argen-
tinien unter die Rader gekommen. Auf-
grund der politischen Umbrtiche haben
viele Investoren ihr Geld doch in sichere
Héafen umgeleitet. Die Staatsanleihen
sind mittlerweile so gut wie illiquide.
Anleger, die nicht schnell genug reagiert
haben, sitzen heute im Sumpf dieser
Papiere fest und drohen unterzugehen.

Andererseits kennen wir ja alle die japa-
nische Plattitide: Die Ubersetzung
des Wortes Krise hei3it im Japani-
schen Chance. 2014 haben risikoaffine
Anleger eine Umschuldung der Ukraine
mittragen muissen und sind von hohen
Verlusten ausgegangen. Im Jahr 2019
konnten sich die Ubriggebliebenen Bond-

Foto: © EKKAPON - stock.adobe.com

besitzer Uber zweistellige Kursgewinne
freuen. Zusammengefasst: Mutige und
Aufmerksame kénnen sich durchaus
auch im internationalen Anleihemarkt
gewinnbringend positionieren.

Anderseits gibt es auch noch den Be-
reich der Hochzinsanleihen - hier in
Deutschland, die als Begriff in Verruf
geratenen Mittelstandsanleihen. Machen
wir kein Marketingsprech und reden hier
von KMU-Anleihen als Hochzinsanlei-
hen. Auch hier erleben wir durchaus in
den letzten beiden Jahren eine Renais-
sance. Es gab nur noch marginale Aus-
falle von Anleihen, deren Rocheln und
Rasseln in den Hinterzimmern der Bor-
sen schon seit Jahren eher an den Sen-
senmann als an das bllihende Leben
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erinnert haben (Wer hat eigentlich noch
an Golfino geglaubt?).

Aber Vorsicht: Unternehmensanleihen
mit Investmentgrade lohnen sich

kaum. Dementsprechend greifen aktive
Anleger vermehrt auf Papiere mit einem
BB-Rating zuriick. Noch werden Papie-
re mit CCC-Rating gemieden. Hier
muss die ,,Gier“ nach Rendite normaler

Das Unternehmen

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

Die Steubing AG gehdrt zu den finanzstéarksten Wertpapierhandelsbanken in
Deutschland. Den Vorstand der Gesellschaft bilden Andreas Keune und Carsten
Bokelmann. Alexander Caspary ist Vorsitzender des Aufsichtsrates.
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Anleger auch weiterhin aufhdren. Wer
von seinem miihsam Ersparten in An-
leihen investiert, sollte die Prospekte
lesen - zumindest die Kapitel, die
jedem direkt ins Auge fallen, wie z.B.
die Abschnitte, die auf die zukinftigen
Unternehmensrisiken hinweisen. Dann
werden CCC-geratete Anleihen hof-
fentlich auch weiterhin keine Rolle
spielen.

Es gibt durchaus Méglichkeiten im An-
leihesegment 2020 — aber wie immer im
Leben: Eine Garantie gibt es nicht.

Pressekontakt

Klaus-Karl Becker

Mobil: (0172) 61 41 955
E-Mail: presse@steubing.com
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Veganz Group leitet Jahresauftakt 2020 ein

NEUEMISSION IM FOKUS
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Die Veganz Group AG startete am Montag die Emission ihrer Debiit-Schuldverschreibung im Volumen von bis zu 10 Mio. EUR.
Der Vegan-Vollsortiment-Anbieter kann eine interessante Bereicherung flr den Markt der KMU-Anleihen sein.

Angebot und Mittelverwendung
Das 6ffentliche Angebot in Deutschland
lauft vom 13. Januar bis 7. Februar
2020, 12 Uhr, eine vorzeitige SchlieBung
vorbehalten, Uber die Zeichnungsfunk-
tionalitat ,DirectPlace” der Frankfur-
ter Wertpapierbdrse im Handelssystem
XETRA. Gleichzeitig kdnnen interes-
sierte Anleger die Anleihe Uber die
Crowdinvesting-Plattform Seedmatch
(www.seedmatch.de/veganzanleihe)
und direkt Gber die Veganz Group AG
(www.veganz.de/ir) jeweils unter Ver-
wendung des dort vorgehaltenen Zeich-
nungsscheins zeichnen.

Die Emission wird von der DICAMA AG
als Financial Advisor begleitet. Die funf-
jahrige Anleihe wird mit 7,5% p.a. ver-
zinst.

Die zuflieBenden Mittel sollen fir die
Ablésung von Lieferantenverbindlich-
keiten, die Verstarkung der Flachen-
prasenz durch AuBendienstmitarbeiter,
MarketingmaBnahmen, Produktentwick-
lung und -management sowie fur die
Optimierung der Finanzierungsstruk-
tur (Abldsung eines hdher verzinslichen
Bankdarlehens und Ruckfihrung kurz-
fristiger Gesellschafterdarlehen) verwen-
det werden.

Foto: © Veganz Group

Unternehmen

Veganz bietet als eines von weltweit
wenigen Unternehmen ein komplettes
Sortiment an veganen Lebensmitteln
an: von SlBwaren Uber Fleisch-, Fisch-
und Kasealternativen bis hin zu pflanz-
lichen Proteinen und Frihstlcksartikeln
mit veganen Milchsaurekulturen.

Zum Interview mit dem Management der
Veganz Group geht es unter diesem Link.

So haben die Berliner seit 2015 bereits an
die 160 Artikel entwickelt und sind nach
eigenen Angaben in diesem Belang
mindestens deutscher Marktflhrer.
Veganz bietet ein abwechslungsreiches,
rein veganes Sortiment — von StiBwaren
und Snacks sowie pflanzliche Proteine,

Uber vegane Fleisch-, Fisch- und Kase-
alternativen bis hin zur Pizza. Neben
eigenen Shops an ihrem Grindungs-
standort Berlin beliefern die Fleischlos-
Pioniere so ziemlich jede Supermarkt-
oder jede Drogerie-Marke.

Wissenswertes zur Anleihe
2020/25 und Covenants
Frihestens ist die Anleihe nach drei
Jahren zu 102% und ein Jahr spéter zu
noch 101%
kindbar. Ferner ist sie mit der Ublichen
»NKD“-Klausel ausgestattet
darlber hinaus einer Ausschittungs-
beschrankung (Mindest-Eigenkapital-
quote von 20%), einer Beschrankung
von VermdgensverduBerung oder Darle-
hensgewédhrung. Dazu eine Reporting-
Verpflichtung. Insgesamt versucht der
Emittent sich den Bedingungen des
Frankfurter SCALE zu nahern, auch
wenn die Emission nach der Platzierung

durch den Emittenten

sowie

wie inzwischen gewohnt nur im Frei-
verkehr gelistet werden wird.

Zahlen und Daten

Eine Emission im Januar ist recht unge-
wohnlich — die Ganzjahreszahlen des
Vorjahres kénnen schlicht noch nicht
fertig sein. So kommt Veganz mit einem
Zwischenabschluss von Ende April
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bis Ende November. Hintergrund ist
auch die Rechtsnachfolge Veganz
Group, die aus der Veganz GmbH
hervorging — diese hatte sich bilanziell
Uberschuldet, bedingt durch die Fili-
alaufgabe und damit einhergehende
Abschreibungen. Die stillen Reserven
der Marke wurden gehoben und die
bilanzielle Uberschuldung durch Ver-
schmelzung der GmbH auf die Ve-
ganz Group beseitigt. Allerdings sucht
auch die aktuelle Veganz nach zusétz-
lichen geeigneten strategischen und
Finanzinvestoren, um das Eigenkapital
zu stéarken.

So muss fortan das Portfolio opti-
miert und um lukrative Segmente wie
Kuhl und Tiefklhl erweitert werden
(siehe auch Interview). Der grund-
legende Trend ,vegan* ist deutsch-
land-, europa- und sogar weltweit
intakt, benoétigt allerdings ein tragfa-
higes Geschafts- und Vertriebsmodell.
Nahrungsmittelriesen wie Nestlé & Co
schlafen schlieBlich auch nicht.

Bei einem Umsatz von 15,5 Mio. EUR fiel
so im erwdhnten Rumpfjahr ein Verlust
von 2,8 Mio. EUR an. Das Gesamtjahr

BondGuide Im Gesprach mit dem Management
Foto: © Veganz Group

Aktionar
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Anteil am Grundkapital

Bredack Vermdgensgesellschaft mbH
Veganz Beteiligung KG

Vegan Angels GmbH

Sonnenhut Holding GmbH & Co. KG
Greenfood GmbH (Katjes)

Bernd Drosihn

4L Vision GmbH

HMS Advisory GmbH

First Klaus von Sayn-Wittgenstein
Timo Hildebrand

Veggie Tec Food GmbH

Gesamt

34,47%
18,73%
13,91%
11,71%
9,72%
3,75%
2,65%
1,76%
1,76%
1,17%
0,39%

100,00%

Quelle: Veganz Group

2019 denkt Veganz mit ca. 27 Mio. EUR
Erlésen abgeschlossen zu haben. Fir
2020 wird eine Steigerung um etwa die
Halfte prognostiziert. Nettoprofitabel
wird Veganz nicht vor 2021 sein kén-
nen. Das (wirtschaftliche) Eigenkapital
ist sicherlich die nachste Baustelle der
Berliner.

Starken & Schwachen

+ etablierte Marke

+ hoher Kupon

+ krisenerfahrenes Management

+ bedient Megatrend mit hohem
Marktwachstum

- noch fehlende Profitabilitat

- fehlende aussagekraftige
Zahlenhistorie nach Restrukturierung

- niedriges Emissionsvolumen, damit
niedrige Handelsliquiditat

Fazit

Neuer Emittent, ganz neue Branche.
So sieht ein interessanter Jahresauf-
takt aus. Auch wenn der Autor dieser
Zeilen dem Thema vegane Erndhrung
(mindestens aber vegetarisch) zuge-
neigt ist, so ist die Akzeptanz als Invest-
mentthema hochstwahrscheinlich kein

Selbstlaufer. Die letzten Monate haben
gezeigt, dass neue Emittenten (SME/
Saxony Minerals & Exploration, Uni-
Device ...) doch gewisse Schwierig-
keiten wahrnehmen, arrivierte Denk-
schemata aufzubrechen. Den sympathi-
schen Vegan-Pionieren ware gewlinscht,
dass es gelingt. Auf der anderen Seite
wére eine vorgelagerte Eigenkapital-
starkung womaoglich eine probate Idee
gewesen, eine Anleihebegebung zu
erleichtern.

Falko Bozicevic

Bewertung - Veganz Group 2020/25

ok

Wachstumsstrategie/
Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich:

*****

Rendite-Vergleich

Kennzahlen
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Studie von IRon: positive Entwicklung des KMU-Anleihemarktes in
Deutschland und Ausblick 2020

Der deutsche Markt fliir KMU-Anleihen hat sich auch im Jahr 2019 deutlich positiv entwickelt. 2020 sollte es &hnlich weitergehen.

Insgesamt wurden 40 Emissionen von
35 Unternehmen mit einem platzierten
Volumen von 1,36 Mrd. EUR (Vorjahr: 35
Emissionen; 1,14 Mrd. EUR) durchge-
fuhrt. Dies entspricht einer Steigerung
der Transaktionszahl gegentiber dem
Jahr 2018 um 14% und des Volumens
um 19%.

Verglichen mit dem angestrebten Ziel-
volumen der Anleiheemissionen von

1,77 Mrd. EUR lag die Platzierungs-

Branche der Emittenten (35)

quote bei durchschnittlich rund 77%
(Vorjahr: 71%). Der Kupon erhdhte sich
im Durchschnitt Gber alle Transaktionen
um 46 Basispunkte auf 5,57% p.a. Das
ergibt ein von der Investor Relations-
Beratung IR.on AG durchgefiihrter
Jahresriickblick zum deutschen KMU-
Anleihemarkt.

Dominierende Branche unter den 35 KMU-
Anleiheemittenten in 2019 war erneut der
Immobiliensektor (10 Unternehmen;

Chemie Handel

Freizeit

Construction & Materials

IndustriegUter

Lebensmittel
und Getranke

Logistik

Automotive

Rohstoffe

Quelle: BondGuide

Immobilien

10

Finanzdienstleistungen

Beteiligungen

Erst- und Folgeemissionen (40)

Erstemission

Folgeemission

25

Quelle: BondGuide

29% der Emittenten). Insgesamt zeich-
net sich allerdings ein Trend hin zu gré-
Berer Branchenvielfalt ab. Die zuneh-
mende Differenzierung deutet auf eine
Sattigung einzelner Sektoren hin. Rang
zwei teilten sich die Finanzdienstleister
und Beteiligungsunternehmen (jeweils
vier Emittenten; 11%), gefolgt von den
Branchen Automotive und Rohstoffe
(jeweils drei Emittenten; 9%).

Die Halfte der Emissionen wurde voll-
platziert (20 Emissionen). Damit lag
der Anteil vollplatzierter Anleihen mit 50%
auf Vorjahresniveau (49%). Uberdurch-
schnittlich erfolgreich waren dabei Folge-
emittenten (25 Emissionen, 60% vollplat-
ziert), wahrend Debutanleihen lediglich zu
33% vollplatziert wurden.




BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Bei den Emissionsvolumina lag das
Gros der Transaktionen im Bereich
bis zu 30 Mio. EUR (24 Anleihen, 60%).
Vier Emissionen (Katjes International,
zwei Anleihen von S Immo, UBM Deve-
lopment) lagen zwischen 100 Mio. und
150 Mio. EUR (gemaB Studienkriterien
die Obergrenze des KMU-Segments).

Die Laufzeiten von KMU-Anleihen des
Jahres 2019 reichen von vier bis zehn
Jahren, wobei funfjdhrige Laufzeiten wei-
terhin am haufigsten vertreten sind (25
Anleihen, 62,5%). Die Ausfalle gingen
nochmals zurlick: Waren es 2018 noch
drei Insolvenzen (Volumen: 5,2 Mio. EUR)
gewesen, fiel 2019 lediglich der Golf-
sport-Ausriister Golfino mit einem
geringen Anleihevolumen von 4 Mio.
EUR aus.

Ausblick 2020: Weitere Stabilisie-
rung des KMU-Anleihemarktes
Zum Ausblick fur 2020 hat IR.on neun
im KMU-Segment aktive Emissions-
banken befragt. Im Durchschnitt erwar-
ten diese fur das kommende Jahr 23
Emissionen.

Frederic Hilke, Berater der IR.on AG:
,,Die Emissionshéuser sind mit ihrer Pro-
gnose optimistischer als zu Beginn des
letzten Jahres (21 Emissionen), jedoch

Ergebnisse beim IR.Score

1,0 Punkt

1,5 Punkte
2,0 Punkte

2,5 Punkte

3,0 Punkte

3,5 Punkte

4,0 Punkte

Quelle: BondGuide

zurlckhaltend im Vergleich zum tatséch-
lichen 2019er Niveau. Insgesamt sehen
die Bankenvertreter eine weitere Stabi-
lisierung und Professionalisierung des
Segments.”

Wahrend die Wahl des Boérsenseg-
ments und Credit Ratings fiir das
Gelingen der Transaktion eher unbe-
deutend sind, weist die Mehrheit der
befragten Banken auf die zunehmend
erfolgskritische Bedeutung von Trans-
parenz am Anleihemarkt hin, gerade
im Hinblick auf Finanzkennzahlen und

Im IR.score erfasste Basisstandards der Investorenkommunikation

Untersuchte Kriterien:

¢ |R-/Anleiherubrik vorhanden 0,5 Punkte
leicht auffindbar 0,5 Punkte

¢ Prospekt/Anleihebedingungen verfligbar 1 Punkt

e MaBgebliche Finanzberichte verdffentlicht 1 Punkt

¢ Relevante Finanzmitteilungen unter IR aufgeflihrt oder verlinkt 1
Punkt

e Expliziter IR-Kontakt: Telefon 0,5 Punkte
E-Mail 0,5 Punkte
Maximalscore: 5 Punkte
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5,0 Punkte

4,5 Punkte

Geschaftsmodell. Dies steht im Einklang
mit der in diesem Jahr zu beobachten-
den Tendenz hin zu 6ffentlichen An-
geboten (82,5%) und weniger Privat-
platzierungen. So erwarten die Banken
auch fir 2020, dass offentliche Ange-
bote Uberwiegen werden.

Insgesamt hat sich die Kommunikation
von Anleiheemittenten verbessert, wie
die in der Studie untersuchten Basiskri-
terien fUr die Investor Relations-Arbeit
zeigen. Frederic Hilke: ,,Wir haben auch
in diesem Jahr die IR-Webseiten der 40
Emittenten hinsichtlich grundlegender
IR-Informationen untersucht und mit
einem Transparenzindex (,IR.score”) ver-
sehen. Gegeniber dem Vorjahr hat sich
der durchschnittliche IR.score verbes-
sert. Dennoch entspricht knapp ein
Drittel der Webseiten (11 Emittenten)
mit einem Score von 3,5 oder nied-
riger nicht dem von Investoren gefor-
derten Informationsstandard. Gerade
Erstemittenten zeigen hier Defizite.”

Eine Zusammenfassung der Erhebung
ist Uber die Website der IR.on AG unter
https://ir-on.com/kmu-anleihen erhaltlich.
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Der Regulator und digitale Assets: Deutschland reguliert die

Blockchain

Zum 1. Januar 2020 wurden Geschéftsmodelle, die sich mit digitalen Vermégenswerten (Kryptowerten) wie etwa Bitcoins oder
anderen Kryptowadhrungen beschéftigen, deutschlandweit reguliert. Deutschland ist damit neben Liechtenstein und der Schweiz

einer der Vorreiter in Europa.

Kurzfristig entfaltet diese Regulatorik
erhebliche Auswirkungen auf den deut-
schen Fintech-Markt; mittelfristig mdg-
licherweise auf den gesamten Kapital-
markt, weil nunmehr Blockchain-basierte
Vermobgenswerte reguliert werden. Fir
den Innovationsprozess bedeutet dies

eine Umkehr der bisherigen StoBrich-
tung: Waren es am Anfang der groBen
Innovationswelle im Bereich der Distri-
buted Ledger Technologie (DLT) tech-
nische Restriktionen und Skalierungsfra-
gen, die Geschwindigkeit und Richtung
des Blockchain-Innovationsprozesses

Prof. Dr. Philipp Sandner (li.)

ist Leiter des Frankfurt School Blockchain Center (FSBC) an der Frankfurt School of Finance
& Management. 2018 und 2019 wurde er von der Frankfurter Allgemeinen Zeitung (FAZ) als
einer der , Top 30“ Okonomen ausgezeichnet. Dariiber hinaus gehért er zu den ,, Top 40 unter
40" - einem Ranking des deutschen Wirtschaftsmagazins Capital. Seine Expertise umfasst
insbesondere Blockchain-Technologie, Krypto-Assets, Distributed Ledger-Technologie (DLT),
Euro-on-Ledger, Security Token (STOs), Digital Transformation und Entrepreneurship.

Dr. Johannes Blassl (2.vli.)

arbeitet als Rechtsanwalt in Frankfurt am Main im Bereich Bank- und Kapitalmarktrecht. Er
berét Unternehmen und Banken u.a. beim Einsatz der Blockchain-Technologie im Finanz-
bereich und hélt regelméaBig Vortrage zu Krypto-Wertpapieremissionen. Daneben ist Blassl
Lehrbeauftragter fir internationalen Wertpapierhandel und Compliance an der EBS Law
School in Wiesbaden sowie Lehrbeauftragter fur Kapitalmarktrecht an der Fachhochschule
Mainz.

Felix Bekemeier (3.vli.)

ist Unternehmensberater im Bereich Digital Strategy & Transformation und Research Fellow
am Frankfurt School Blockchain Center (FSBC) der Frankfurt School of Finance & Manage-
ment. Sein Interesse gilt der mikro6konomischen Analyse des Agentenverhaltens in DLT-Netz-
werken und der Identifizierung von Einsatzmdglichkeiten der Blockchain-Technologie.

Jonas GroB3

ist Project Manager und wissenschaftlicher Mitarbeiter des Frankfurt School Blockchain
Center (FSBC). Im Rahmen seiner Promotion an der Universitdt Bayreuth untersucht er den
Einfluss der Blockchain-Technologie auf die Geldpolitik der Zentralbanken durch Innovationen
wie digitale Zentralbankwahrungen (CBDC).

vorgegeben haben, ist es nun auch der
Regulator, der Hand an einen hoch dyna-
mischen Prozess anlegt.

Die Blockchain-Technologie erméglicht
denHandelvondigitalenVermdgenswer-
ten auf Kapitalmarkten. Bitcoins, Ether
und andere Kryptowahrungen sind da-
bei bedeutsame Beispiele fir Anwen-
dungsfalle der Blockchain-Technologie.
Neben der Anwendung als Kryptowah-
rungen ermoglicht die Blockchain-Tech-
nologie es zudem, digitale Wertpapiere
(sog. Token) zu emittieren und zu han-
deln. Auch die Bundesregierung hat die
Bedeutung der Blockchain-Technologie
erkannt und im September 2019 eine
eigene Strategie veroffentlicht, in der sie
anklndigt ,,die Weichen fir eine Token-
Okonomie* stellen zu wollen.

Nun &ndern sich also die Wettbewerbs-
bedingungen am Finanzplatz Deutsch-
land: Fur klassische Finanzdienstleister
wie Banken und Asset Manager stellt
dieser Spagat zwischen Digitalisierung
und Regulatorik eine neue Herausforde-
rung dar. Fur Fintechs und kleinere Block-
chain-Unternehmen,
Reputation und die finanzielle sowie
organisatorische Ausstattung von Ban-

ohne bisherige

ken und etablierten Finanzdienstleistern,
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sind die Herausforderungen durch die
neu eingefiihrte Regulatorik noch gréBer.
Blockchain-Start-ups missen nun auch
regulatorische Fragen adressieren, woftr
moglicherweise sowohl die finanziellen
als auch personellen Ressourcen nicht
ausreichen koénnten. Flr sie kdnnten
diese regulatorischen Leitlinien somit
sogar einen Wettbewerbsnachteil dar-
stellen.

Neues Gesetz ab 1. Januar 2020

Die Bundesregierung hat zum 1. Januar
2020 das erste Gesetz auf dem Weg
gebracht, dass sich mit der Regulierung
dieser digitalen Vermbgenswerte be-
schaftigt. Dazu hat die Bundesregie-
rung die Vorgaben der europdischen
Geldwascherichtlinie zum Anlass genom-
men, eine neue Erlaubnispflicht fir Finanz-
dienstleistungen rund um Geschéaftsmo-
delle mit Kryptowerten und Blockchain-
basierten Vermbgensgegenstanden zu
schaffen. Das Gesetz, verabschiedet
Ende 2019, geht allerdings deutlich Uber
das hinaus, was die Richtlinie auf euro-
paischer Ebene vorgesehen hatte. Diese
verlangt von den Mitgliedstaaten ledig-
lich Anbieter von elektronischen Geld-

Foto: © Siarhei — stock.adobe.com

bérsen (Wallets), die zur Verwahrung
virtueller Wahrungen genutzt werden,
geldwéscherechtlichen Priifungen zu
unterziehen.

Insgesamt sind diese neuen Regulie-
rungsvorhaben nicht zu unterschatzen,
da nun viele kleine Unternehmen aus dem
In- und Ausland, die Dienstleistungen
rund um digitale Vermdgenswerte fir
Kunden aus Deutschland anbieten kén-
nen, genauso stark reguliert werden wie
die Ubrige deutsche Finanzdienstleis-
tungsindustrie. Dadurch wurde aber
auch eine Gesetzgebung umgesetzt, die
dazu fuhrt, dass Investoren nun mit héhe-
rem Anlegerschutzniveau in Bitcoin und
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andere Kryptowerte investieren kénnen.
Die nun in ihren Grundzliigen geschaf-
fene, regulatorische Sicherheit macht den
Standort Deutschland flr Investoren und
Blockchain-Unternehmen aus der Wett-
bewerbsperspektive deutlich attraktiver.

Was andert sich im deutschen
Fintech-Markt?

Ohne injuristische Detailfragen einzustei-
gen, wird schnell klar, dass die meisten
Dienstleistungen rund um Kryptowerte,
also auch hinsichtlich Bitcoins, von dem
neuen Erlaubnistatbestand betroffen sein
kénnen. So werden insbesondere die der-
zeit schon bestehenden Krypto-Tausch-
bérsen wie etwa die Digital Exchange

B ESTANDIGKEIT Das Hausbankprinzip fiir den Kapitalmarkt.

beweisen.

BankM

Mainzer LandstraBe 61

D - 60329 Frankfurt am Main

www.bankm.de

Kontakt: Dirk Blumhoff / Ralf Hellfritsch

Anzeige

T +49 (0)69-71 91 838-10
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https://www.bankm.de/webdyn/index.php?start=true

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Foto: © successphoto - stock.adobe.com

der Borse Stuttgart (BSDEX), Bitcoin.de,
Bitstamp oder Coinbase eine BaFin-
Lizenz beantragen missen. Diese Kryp-
to-Bdrsen bieten bereits heute ihre Dienst-
leistungen den derzeit ca. 800.000 Besit-
zern von Kryptowé&hrungen in Deutsch-
land an. Jeder von ihnen muss jetzt ge-
nau prifen, ob seine Dienstleistungen
weiterhin ohne BaFin-Erlaubnis fort-
gesetzt werden durfen — ansonsten dro-
hen Geld- oder sogar Freiheitsstrafen.

Die Uberwiegende Anzahl an Geschéafts-
modellen wird voraussichtlich ab sofort
entsprechenden BaFin-Lizenz
bediirfen, da zumindest die temporare
Verwahrung von fremden Kryptowerten
in nahezu allen Blockchain-bezogenen

einer

Foto: © Wit — stock.adobe.com

Geschaftsmodellen relevant ist. Fir Un-
ternehmen, die bereits 2019 Geschéfte
betrieben haben, die nun erlaubnispflich-
tig werden, gibt es allerdings eine Uber-
gangsregelung bis Ende November 2020.
Dies mindert zunéchst etwas den Druck
auf die Unternehmen.

Mehr Anlegerschutz, aber
nationaler Alleingang

Da es sich bei der Digitalisierung des Ka-
pitalmarktes durch Blockchain-basierte
Vermbgenswerte um ein weltweites
Phanomen handelt, Uberrascht es, dass
der deutsche Gesetzgeber hier nun auf
nationaler Ebene voranschreitet. Einer-
seits ist dies sicher ein bedeutendes
Signal, dass er sich der unausweich-
lichen digitalen Transformation im Be-
reich der Kapitalmarkte stellt. Anderer-
seits birgt eine rein deutsche Regulie-
rung, die nicht européisch harmonisiert
ist, natUrlich auch die Gefahr, dass inno-
vative Blockchain-Geschaftsmodelle in
der mittleren Frist und im Zuge einer
Expansion der Geschéaftsmodelle auf
die internationale Ebene ins (noch) nicht
regulierte europaische Ausland abwan-
dern. Deutschland versucht jedenfalls als
eines der ersten Lander einen rechts-
sicheren Rahmen flr Kryptowerte zu
schaffen, und gewahrleistet durch die
neuen Regelungen auch ein weltweit
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nahezu einzigartig hohes Anlegerschutz-
niveau. Hierzu darf der Bundesregierung
gratuliert werden. Institutionelle kénnen
so noch in diesem Jahr eine entspre-
chende regulatorische Basis vorfinden,
um Investitionen in digitale Vermégens-
werte zu tdtigen. Die Kehrseite der
Medaille ist allerdings, dass die Unter-
nehmen, die Dienstleistungen rund um
diese Kryptowerte anbieten, hohe regu-
latorische Vorgaben erflllen missen.

Ausblick

Der deutsche Gesetzgeber hat damit
begonnen, die Blockchain-Technologie
im Allgemeinen und Kryptowerte im
Speziellen in die bestehende Rechts-
ordnung zu integrieren. Damit wird klar,
dass neben der Finanzwirtschaft und
einer lebhaften Szene auch der Gesetz-
geber in der Blockchain eine bedeu-
tende Zukunftstechnologie sieht. Letzt-
lich ist es nur noch eine Frage der Zeit,
bis Vermdgenswerte fast ausschlieBlich
vollsténdig digital geschaffen, verwahrt,
gehandelt und abgewickelt werden. Wie in
allen Bereichen lasst sich auch hier die
Digitalisierung nicht aufhalten. Insofern
ist das beherzte Agieren der Bundes-
regierung grundsatzlich zu begriBen,
insbesondere im Sinne des Schutzes
der Privatanleger.

Kleinere Unternehmen und Startups
haben durch die neue Einstufung als ein
BaFin-reguliertes Finanzdienstleistungs-
institut allerdings mit einem relativ hohen
Kosten- und Verwaltungsaufwand zu
rechnen. Dies kann kritisch sein, da es
im Ausland kaum eine vergleichbare
Regulatorik flr derartige Geschafts-
modelle gibt. Andererseits mag die
Beaufsichtigung durch die BaFin auch
dazu beitragen, dass kleinere Unterneh-
men aufgrund des einhergehenden
Reputationsgewinns als BaFin-regu-
liertes Unternehmen besser an Inves-
titionsmittel und Kunden gelangen.
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KFM zum dubiosen Ankaufangebot von Moritz Muller betreffend
Metalcorp und R-Logitech

Vor sieben Tagen wurde von einem Moritz Mller ein Angebot zu den Anleihen der Metalcorp Group (A19 MDV) und von
R-Logitech (A19 WVN) im Bundesanzeiger verdffentlicht. Auch BondGuide erreichten diverse Leserbriefe und besorgte Anrufe.

Mdaller hat den Inhabern der beiden
Anleihen das Angebot unterbreitet,
Anleihen im Umfang von jeweils bis zu
10 Mio. EUR zu einem Preis von 80%
ihres Nennwertes anzukaufen.

Die Analysten der KFM Deutsche Mittel-
stand AG nahmen dies zum Anlass, die
Qualitat dieser Offerte auf Herz und Nie-
ren zu prifen.

Signifikante Auswirkungen auf
Umsatz und Kurse der Anleihen
Mit Veroffentlichung des Kaufangebotes
am 10.01. konnten in beiden Anleihen
signifikante Kursverluste erkannt wer-
den. So ist der Kurs der 7%-Metalcorp
Anleihe von 91 auf 86% gefallen; der
Kurs der 8,5%-R-Logitech-Anleihe von
Uber 91 auf 88%.

Bei beiden Anleihen wurde eine deut-
liche Ausweitung der Wertpapierumsétze
an allen Boérsenplatzen festgestellt. Mit
den Kursen vom 15.01. um 16:00 Uhr
liegen die Kurse der beiden Wertpapiere
noch deutlich Gber dem Kaufangebot in
Hohe von 80%.

Das Kaufangebot von Mduller werfe
(14 Eaton Place, SW1X 8AE London)
diverse Fragen auf.

Die Recherche zur Geschéaftsadresse
von Moritz Miller habe ergeben, dass er
an der genannten Adresse 14 Eaton
Place in London nicht auffindbar ist.
KFM stellte auBerdem fest, dass von
Moritz Muller solche Angebote auch in
der Vergangenheit im Bundesanzeiger
veroffentlicht wurden.

Weiter dazu am besten direkt auf der
KFM-Seite.

Fazit von KFM dazu

Die Methode, den Kurs einer Anleihe
durch ein 6ffentliches Kaufangebot im
Bundesanzeiger nach unten zu driicken,
ist relativ jung. Es kann natirlich
niemandem verboten werden, viel zu
niedrige Kurse anzubieten. Aber wenn
jemand in engen und wenig liquiden
Markten wiederholt 6ffentliche Kauf-
angebote zu unrealistisch niedrigen

R-LOGITECH 2018/23 (WKN: AT9WVN)

Quelle: BondGuide

METALCORP GRP 2017/22 (WKN: A19

."ll:-.'

”'Ill. P

Quelle: BondGuide

Preisen abgibt und mit diesem Angebot
die begriindete Erwartung verbunden ist,
dass der Kurs des betreffenden Wert-
papiers absackt und schlieBlich noch
auffallige Umséatze zu den niedrigen
Kursen erfolgen, dann ist nach unserer
Meinung die BaFin gefordert, zu priifen,
ob womdglich ein Fall von Marktmani-
pulation vorliegt.

Fazit von BondGuide

Naturlich sollte man diese Kokolores-
Angebote am besten einfach ignorieren
wollen. Leider haben sie aber doch
reale Auswirkungen auf Kurse. UNAB-
HANGIG vom jiingsten Spektakel ist
BondGuide weiterhin der Ansicht,
dass die Charts von Metalcorp als
auch R-Logitech grausam aussehen
und schon im Vorfeld zum Handeln
bewogen haben sollten.
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating
(Laufzeit) WKN Platzierung Volumen in; platziert (Rating-
Mio. EUR agentur)®
innogy Finance ' Energiedienstleister ‘Feb 09 ' Prime Standard :© 1.000 ja : 6,50% : BBB?
(2021) | AOT6L6 ; ; : : : | (S&P)
Schneekoppe Erndhrung Sep 10 Fv DUS 1 ja 3,50%
(2020) | ATEWHX ; ; ! ! ! !
Solar8 Energy Erneuerbare Energien Mrz/Apr 11 FV DUS 10 ja 3,00% BB-Y
(2021) | ATH3F8 ; ; : : : | CR)
HPI WA ' Industriedienstleister | Dez 11/0kt 18 | FV FRA ; 6 ja | 350%:
(2024/unbegr.) | ATMA90 ] | ! ! ! !
Ekosem | 3 Agrarunternehmen 3 Mrz 12 3 Bondm 3 37 3 ja 3 8,75% 3 cce?
(2021) | ATMLSJ ; ; : : : | CR)
Energiekontor Il 3 Erneuerbare Energien 3 Jul 12 3 FV FRA 3 10 3 ja 3 6,00% 3
(2018/22) | ATMLWO ; ; ! ! ! !
Deutsche Bérse |  Bérsenbetreiber Okt 12 | Prime Standard © 600 ja  2,38% ' AA
(2022) | AIRETW ; ; : : : | (S&P)
Ekosem |l 3 Agrarunternehmen 3 Nov 12/Okt 13 3 Bondm 3 78 3 ja 3 8,50% 3 Ccc?
(2022) | ATRORZ ; ; ! ! ! | (CR)
Sanha ' Heizung & Sanitér ‘Mai 18/Jan 14 FV FRA ; 37 ja i 7,75%:B-°
(2029) | ATTNA7 ; ; : : : | CR)
Timeless Homes ' Immobilien ‘Jun 13 ' PMDUS ; 9 nbek. : 9,00%
(2020) | ATRO9H ; ; ! ! ! !
Peine  Modehéndler un/dul 18 VS ; 41 nein i 2,00%: C?
(2023) | ATTNFX ; ; : : : | (CR)
Drr I  Automobilzulieferer ‘Mz 14 | FVFRA L8000 ja i 2,88%:
(2021) | ATYC44 ; ; ! ! ! !
SeniVita Soz. GS ' Pflegeeinrichtungen “Mai 14 ' FVFRA ; 22 nein | 8,00%: B-¥
(2019/unbegr) | ATXFUZ ; ; : : : | (EH)
Eyemaxx IV  Immobilien ‘Sep 14 | FVFRA ; 181 nein @ 8,00% : BB?
(2020) | A12T37 ; ; ! ! ! | (CR)
Herbawi * Modehénder 'Okt 14 | FVFRA 10 nein | 6,00% B+
(2021) | A12T6J ; ; : : : ! (Feri)
SG Witten/Herdecke ' Studiendarlehen Nov 14 | PM DUS ; 8! ja ! 360%:
(2024) | A12UD9 : : : : ! !
Neue ZWL Zahnradwerk I  Automotive (Feb 16 | FVFRA ; 220 ja i 7,50% B
(2021) | A13SAD ; ; : : : | (CR)
Senivita Social WA + Pflegeeinrichtungen “Mai 15 | FVFRA 44 nein | 6,50% : B-"
(2020) | A13SHL ; ; ! ! ; | (EH)
Stauder Il ' Bierbrauerei ‘Jun 15 | FVFRA ; 10! ja ! 650% B+
(2022) | AT61L0 ; ; : : : | CR)
Deutsche Borse |l Borsenbetreiber Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% AA
(2041) | A161W6 ; ; ! ! ! | (S8P)
Deutsche Bérse IV  Bérsenbetreiber Okt 15  Prime Standard 500 ja @ 1,68%:
(2025) | A1684V ; ; : : : | (S&P)
BeA Behrens i 3 Befestigungstechnik 3 Nov 15 3 Scale™ 3 13 3 nein 3 7,75% 3 B+%
(2020) | A161Y5 ; ; ! ! ! | (EH)
publity WA ' Immobilien {Nov/Dez 15&  FVFRA ; 46 ja | 350%:
(2020) | A169GM [ Mai 17 ; ; ; ; ;
REA ll (vorm. Maritim Vertrieb) Immobilien ‘Dez 15 | FV HH ; 50 ja | 3,75%:
(2020) | A1683U ; ; ! ! ! !
UBM Development I 3 Immobilien 3 Dez 15 3 Scale™ & 3 50 3 ja 3 4,25% 3
(2020) | At8UQM ; | FV Wien ; ; ; ;
Eyemanx V Immobilien ‘Mz 16 | FVFRA ; 30 ja | 7,00% BBB-
(2021) | A2AAKQ ; ; ; ; ; | (CR)
Karlsberg Brauerei Il ' Bierbrauerei ‘Apr16 ' Scale' 40 ja | 525%: BB~
(2021) | A2AATX 1 1 i i i 1 (CR)

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Oddo Seydler Bank
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Suddeutsche Aktienbank
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*

Deutsche Bank (AS), BNP, Citi

'
'
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'
'
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'
'
'
'
'
'
'
) ok
'

'

'

'

'

*x

+ Pareto Securities
Schnigge *

Quirin Privatbank

*

*

Deutsche Bank, HSBC

ICF, Blattchen FA

ok

CF

'
'
'
'
'
'
'
'
'
*
'
'
'
'

*xk

AALTO Capital

*kk

Steubing (AS), DICAMA (LP)

*

o}
Q

Ak

ICF

wkk
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 Deutsche Bank (AS),
1 Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS;

" Quirin Privatbank ol

Quirin Privatbank

Eigenemission

3 Quirin Privatbank

Small & Mid Cap 1B

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP)
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4finance  Finanzdienstleister Mai 16 | Prime Standard 150 ja ! 11,25% | B+?
(2021) | A181ZP ; ; ! ! ! | (S8P)
Dt. Bildung SF Il ' Studiendarlehen ‘Jun 16 ' PMDUS ; 10! ja : 4,00%:
(2026) | A2AAVM 1 1 1 1 1 1
FC Schalke 04 Il  FuBballverein ‘Jun 16 | Scale'™ ; 34 ja | 500% BB~
(2023) | A2AAO4 ; ; ; ; ; | (CR)
FC Schalke 04  FuBballverein “Jun 16 ' FVFRA 161 ja ' 425% BB-Y
(2021) | A2AAO3 ; ; : : : | CR)
Singulus I * Maschinenbau Jul 16 | FVFRA ; 120 ja 1 800%:
(2021) | A2AASH 1 1 | | | |
Prokon  Ermeuerbare Energien  + Jul 16 ' FVHH 500 ja ! 350% BBB-
(2030) | A2AASM 1 1 | | | L(EH)
Deutsche Rohstoff Il 3 Rohstoffbeteiligungen 3 Jul 16 3 Scale™ 3 17 3 nein 3 5,63% 3 BB?
(2021) | A2AAO5 ; ; ! ! ! | CR)
FCR Immobilien Il ' Immobilien ‘Okt 16 ' FVFRA ; 151 ja @ 7,10% ' BB-Y
(2021) | A2BPUC ; ; : : : | (SR)
ETL Freund & Partner I  Finanzdienstleistung ' Dez 16 FVMUC ; 25 ja | 6,00%  BBB-Y
(2024) | A2BPGH ; ; ; ; ; | (EH)
PORR Hybr.  Baudienstleister (Feb 17 | FV Wien ¢ 1250 ja i 550%:
(2022/unbegr) | A19CTJ : : : : : :
eterna Mode |l * Modehénder ‘Mrz 17 | FVFRA ; 250 ja i 7,75% B+?
(2022) | AEAXE ; ; ! ! ! | CR)
Metalcorp  Metallhéndler “Jun 17 | FVFRA ; 700 ja | 7,00%: BB
(2022) | AT9JEV ; ; : : : | CR)
paragon Il * Automotive “Jun 17 | Scale' 50 ja ! 4,50%: BB+’
(2022) | A2GSBS ; ; ; ! ! | (CR)
Homann || 3 Holzwerkstoffe 3 Jun & Sep 17 3 Scale™ 3 60 3 ja 3 5,25% 3 BB-?
(2022) | A2EANW ; ; : : : | CR)
BDT Automation Il  Technologie Hdul17 | FVFRA ; 3! nein | 8,00% : COC?
(2024) | A2E4AQ ; ; ! ! ! | CR)
E7-Timberland Il ' Batterietechnik Hdul 17  FVFRA & MUC 20 i n.bek.  6,95% !
(2022) | TS5C5B : : : : : :
E7-Timberland II ' Batterietechnik Hdul17  FVFRA&MUC 20 ' nbek. | 6,85%:
(2021) | TS5C4B : : : : : !
E7-Timberland | ' Batterietechnik SJul17 ' FVFRA&MUC 20 i n.bek. | 6,75% !
(2020) | TS5C3B : : : : : :
Evan Group Immobilien Hdul 17 | FVFRA © 1250 a1 6,00%:
(2022) | A19L42 ; ; ! ! ! !
DIC Asset IV  Immobilien (Jul 17 & Mrz 18 | FV FRA ¢ 1800 ja i B8,25%:
(2022) | A2GSCV : : : : : :
Dt. Bildung SF II (I ' Studiendarlehen {Jul 17 & Jun 18 | FV FRA ; 100 ja 1 4,00%:
(2027) | A2E4PH ; ; ! ! : :
Timeless Hideaways  Immobilien ‘Aug 17 | FvDUS ; 10 n.bek. : 7,00%
(2024) | A2DALY : : : : : :
Insofinance  Immobilien Okt 17 FVMUC 8! nein | 7,00%:
(2024) | A2GSD3 ; ; ! ! ! !
UBM Development Il  Immobilien Okt 17 FVWien&FRA 150 ja | 3,25%:
(2022) | ATONSP : : : : : :
Euroboden I ' Immobilien Okt 17 | FVFRA ; 251 ja | 6,00%:BB%
(2022) | A2GSL6 ; ; ! ! ! | (SR)
GK Software WA : Firmensoftware Okt 17 | FVFRA ; 151 ja  8,00%:
(2022) | A2GSM7 ; ; : : : :
Metalcorp Il  Metallhandler {OKt 17, Apr 18 & FV FRA 1201 ja | 7,00%:BBY
(2022) | ATOMDV | Mai 19 ; ! ! ! | CR)
Photon Energy Il  Erneuerbare Energien Okt 17 & Aug 19/ FV FRA ; 38 ja ! 7,75% BB~
(2022) | ATOMFH ; ; : : : | CR)

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Wallich & Matthes, Dero Bank'"

wxk

Small & Mid Cap 1B
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*kk
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Oddo Seydler Bank
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M.M. Warburg
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ICF
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hkk
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*

Arctic Securities

ok
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'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'

*
'

' Quirin Privatbank

Eigenemission

*

Eigenemission

*

' . . .
+ Eigenemission
i

.

FinTech Group, Swiss Merchant,
ankM

'B
Bankhaus Lampe, Citigroup o

*kk

Pareto Securities

*

FinTech Group

ok

Baader Bank

Kk

Raiffeisen B, Quirin Privatbank

*xk

mwb fairtrade

ok

CF

*

Kk

Dero Bank'", Bankhaus Scheich
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SCP EisenzahnstraBe
(2021)

Vedes I
(2022)

Africa GreenTec
(2027)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2023)

Euges WohnWertPapier |
(2024)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Hylea
(2022)

EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

7X7 Energieanleine
(2027)

Your Family Entertainment WA
(2020)

Accentro |l
(2021)

REA IV
(2025)

S Immo 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 II
(2023)

Underberg V
(2024)

Mogo Finance
(2022)

Lang & Cie RE Il
(2023)

3 Immobilien
| A2E4FQ

Spiele & Freizeit
| A2GSTP

 Ermeuerbare Energien
| A2GSGF

3 Automotive
| A2GSNF
3 Immobilien
| A19S03
 Immobilien
1 A19S02

3 Nahrungsmittel
| A19S80

LED—BeIeuchtungstechnikf Jan 18
| A2G9JL ]

' Ermeuerbare Energien Jan 18
' A2GSF9 ;

' Medien & Unterhaltung ~ + Jan 18
' A2GSN8 |

“ Immobilien ‘Jan 18
' A2GSTE ;

' Immobilien Jan 18
| A2G9G8 ]
 Immobilien {Feb 18
' AT9WS ;

3 Immobilien 3 Feb 18
' ATOWT |

3 Immobilien 3 Feb 18
' A2G9G6 ;
 Borsenbetreiber ‘Mrz 18
' A2LQU7 ;

3 Baudienstleister 3 Mrz 18
' A19YAQ ;

' Logistik ‘Mrz 18
" AT9WVN |

' Rohstoffbeteiligungen | Mrz 18
' A2LQF2 ;
 Immobilien ‘Apr18
' A2GSSP |
 Erneuerbare Energien Mai 18
' A2G8UZ ;
Erneuerbare Energien Mai 18
' A2LQ3M :
 Immobilien ‘Mai 18
' A2GBWJ ;

3 Finanzdienstleister 3 Mai 18
' A2LQLF ;
Industriebeteiligungen Jul 18
' A2LQLY ;

' Spirituosen Jul 18
' A2LQQ4 ;

3 Finanzdienstleister 3 Jul, Nov 18 &
CAT91NY “Nov 19
' Immobilien ‘Aug 18
' A2NBSU |

FV Wien & MUC

Prime Standard

Prime Standard

nein
25 ja
10 n.bek.
15 ja
25 n.bek.
15 n.bek
25 ja
10 ja
10 nein
4 ja
100 ja
75 nein
50 ja
100 ja
25 ja
600 ja
75 ja
125 ja
10 nein
44 ja
12 ; nein
50 ja
9 nein
100 ja
1 nein
25 ja
100 ja
18 ja

5,50%

5,00%

6,50%

7,25%

4,25%

5,50%

7,25%

5,75%

4,50%

3,00%

3,75%

3,75%

2,88%

1,75%

6,00%

1,13%

4,88%

8,50%

3,63%

5,50%

3,00%

4,00%

6,25%

5,18%

4,00%

4,00%

9,50%

5,38%

agentur)®

Eigenemission

Quirin Privatbank

*kk

+ Eigenemission e
3 B% 3 Quirin Privatbank 3 o
| (CR) i i
3 3 Eigenemission 3 *
+ Eigenemission P
3 3 Eigenemission 3 **
Eigenemission =
+ Eigenemission e
; * Small & Mid Cap B e
+ Oddo BHF
Eigenemission o
+ Erste Group Bank e
3 3 Erste Group Bank 3 =
' BB-Y " mwb fairtrade
| (SR) ' '
CAA  Deutsche Bank (AS), DZ Bank, ~ +*
| (S&P) | Commerzbank g
3 3 OP Corporate Bank, Swedbank 3 *
; ' BankM P
1BB” VICF b
1 CR) ' '
' BBY - mwb fairtrade, Pareto Securities 1 =
| (CR) i i
3 3 Eigenemission 3 -
' BBY * M.M. Warburg, IKB e
| (CR) i i
1B+  Bankhaus Scheich e
| (SR) ' '
' BBB-? ' Pareto Securities e
| (CR) i i
Bankhaus Scheich
' BB-Y ' IKB e
1 CR) i i
1B " KNG, Bankhaus Scheich,
! (Fitch) ' RP Martin ;

' ICF e

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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SLEEPZ WA ' Bettenzubehdr ‘Sep 18 | FVFRA ; 21 nein | 6,00%:

(2021) | A2LQSV : : : : ! !

DIC Asset V  Immobilien (Ot 18 ' FVFRA ¢ 1500 ja ! B3,50%:

(2029) | A2NBZG ; ; ; : : :

physible Enterprise | ' Beteiligungen 'Okt 18 | m:access 30 ja : 800%: BBB”

(2023) | A2LQST ; ; ; ; ; | (EH)

MRG Finance  Rohstoffe 'Okt 18 ' FVFRA ; 50 ' nbek. | 8,75%:

(2029) | A2RTQH : : : : : :

Gamigo I : Gaming {OKkt 18, Mrz& | FVFRA ; 50 ja ! 7.75%:

(2022) | A2NBH?2 [ Jun 19 ; ! ! | +3ME |

DEAG ' Entertainment {Okt 18 & Jun 19 FV FRA ; 251 ja | 6,00%:

(2023) | A2NBF2 ; ; : : : :

Diok RealEstate * Immobilien {Okt 18 & Jul 19 | FV FRA 45 nein | 6,00% '

(2029) | A2NBY2 : : : : : !

SoWiTec Erneuerbare Energien Nov 18 FV FRA 15 ja 6,75%

(2029) | A2NBZ2 ; ; ; : : :

Hertha BSC  FuBballverein ‘Nov 18 | FVFRA ; 400 ja 1 650%:

(2023) | A2NBK3 : : 1 1 | 1

UBM Development IV  Immobilien “Nov 18 FVWien&FRA © 120 ja ' 8,18%:

(2029) | A2RS14 ; ; ; : : :

Neue ZWL Zahnradwerk IV * Automotive {Nov 18 & Mrz 19 FV FRA ; 181 ja 1 650% B

(2024) | A2NBR8 ; ; ! ! ! | CR)

EnergieEffizienzAnieihe  LED-Beleuchtungstechnik  Dez 18 | FVFRA ; 30 ja | 575%:

(2023) | A2NB9IP 1 1 1 1 1 1

InCity Immobilien Immobilien ' Dez 18 | FVFRA ; 201 nein | 3,00%:

(2023) | A2NBF8 ; ; ! ! ! !

Katjes Il ' Beteiligungen ‘Apr19 ' FVFRA 1101 ja | 425%:

(2024) | A2TST9 : : : : : :

Huber Automotive Automobilzulieferer Apr 19 FV FRA 15 nein 6,00%

(2024) | A2TRA3 : : : : : !

Nordwest Industrie ' Beteiigungen ‘Apr 19 | FVFRA ; 15 nein  4,50% : BBB-

(2025) | A2TSDK ; ; : : : | (EH)

Ferratum V 3 Finanzdienstleister 3 Apr 19 3 FV FRA 3 80 3 nein 3 5,5% 3 BB-?

(2029) | A2TSDS ; ; ! ! | +3ME | (Fitch)

FCR Immobilien IV ' Immobilien ‘Apr19 ' FVFRA ; 30 ja ! 525% BB

(2024) | A2TSB1 ; ; : : : | (SR)

Simmo Il Immobilien Mai 19 CPWien&FVS: 150 nein ' 1,88%:

(2026) ' A2R195 ] | | | | ‘

Terragon  Immobilien Mai 19 | FVFRA ; 25 ja | 650%:

(2024) | A2GSWY ; ; ; : : :

Deutsche Kreditbank 3 Finanzdienstleister 3 Jun 19 3 FVs 3 7 3 nein 3 0,70% 3 Aaa’

(2029) | SCBOOT ; ; ! ! ! ! (Moody's)

Hérmann Industries Il  Automotive “Jun 19 ' FVFRA ; 50 ja | 4,50% BBY

(2024) | A2TSCH : : : 1 : | (EH)

BeA Behrens Il  Befestigungstechnik | Jun 19 | FVFRA ; 280 ja 1 6,25% B+

(2024) | A2TSEB ; ; ; ; ; | (EH)

VST Building Tech. Il  Bautechnologie Jun 19 ' FVFRA ; 151 ja : 7,00%:

(2024) | A2R1SR ; ; ; : : :

MOREH  Immobilien Jul 19 | FVMUC ; 12 nein ' 6,00%

(2024) | A2YNRD : : : : : !

Ekosem Il  Agrarunternehmen ‘Aug 19 FVS 410 nein © 7,50%

(2024) | A2YNRO ; ; : : : :

Eyemaxx VI “ Immobilien ‘Sep 19 | FVFRA 37 nein | 550%: BBY

(2024) | A2YPEZ ; ; ! ! ! | CR)

Euroboden Il ' Immobilien Okt 19 ' FVFRA ; 401 ja | 550%:BBY

(2024) | A2YNXQ ; ; : : : | (SR)

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

Bankhaus Lampe, Citigroup

Eigenemission

Cantor Fitzgerald

Pareto Securities

KB

BankM,
Renell Wertpapierhandelsbank

Quirin Privatbank

Pareto Securities

! Raiffeisen B, Erste Group Bank,
 M.M. Warbug (Aufstock.)

3 Quirin Privatbank
Eigenemission
" MainFirst

Bankhaus Lampe

Pareto Securities

Eigenemission

Erste Group Bank, Raiffeisen Bl

KB

Eigenemission

Pareto Securities, IKB

FORSA Geld- und Kapitalmarkt

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Bankhaus Lampe

mwb fairtrade
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Media and Games Invest ' Beteiligungen Okt 19 | FVFRA 51 nein | 7,00% ' ' ICF e
(2024) | A2RAKF ] ! | | | | | |
FRENER & REIFER ' Fassadenkonstruktionen Okt 19 | FVMUC ; 6 kA | 500%: ' Eigenemission e
(2024) | A2YNBY i ! | | | | | |
S Immo IV Immobilien {Okt 19 (CPWien&  © 100 ja @ 2,00%: ' Erste Group Bank P
(2029) ' A2R73K ; | FV FRA ! ! ! ! : :
Saxony Minerals & Exploration 3 Bergbau 3 Nov 19 3 FV FRA 3 5 3 nein 3 7,75% 3 3 BankM 3 =
(2025) | A2YNTA 1 1 : : : : : :
UBM Development V  Immobilien Nov 19 | CP Wien ©1200 a1 2,75%: ' Raiffeisen BI, M.M. Warburg
(2025) | A2RICX ] ! | | | | | |
Underberg VI ' Spirituosen Nov 19 ' FVFRA ; 60 ja | 4,00%: BB~ ' IKB o
(2025) | A2YPAJ 1 1 : : : | (CR) : :
Schlote 3 Automobilzulieferer 3 Nov 19 3 FV FRA 3 25 3 ja 3 6,75% 3 3 Quirin Privatbank 3 o
(2024) | A2YN25 1 1 1 1 1 1 1 1
ETL Freund & Partner IV ' Finanzdienstleistung ~ + Dez 19 FVMUC ; 15 ' n.bek. | 5,25% | BBB-? + Eigenemission v
(2027) | A254NE 1 1 : : : | (EH) : :
JDC Pool I ' Finanzdienstleister ‘Dez 19 | FVFRA ; 250 ja ! 550%: + BankM o
(2024) ' A2YNTM : : : : : 1 1 |
Deutsche Rohstoff I ' Rohstoffbeteiligungen  + Dez 19 ' FVFRA 87 | nein | 525%: ' ICF e
(2024) | A2YNSQ 1 1 : : : : : :
PREOS WA “ Immobilien ‘Dez 19 | FVFRA 1401 nein | 7,50% + futurum bank
(2024) | A254NA : : : : : : : :
ERWE Immobilien ' Immobilien ‘Dez 19 ' FVFRA ; 13 nein ' 7,50% ' Eigenemission e
(2023) | A255D0 : : 1 1 : : : ;
UniDevice ' Elektronik-Dienstleister Dez 19 | FVFRA 21 nein | 6,50%:  Renell Wertpapierhandelsbank, ™
(2024) ' A254PV ; ; ! ! ! ! ' BondWelt !
Neue ZWL Zahnradwerk V * Automotive ‘Dez 19 ' FVFRA 8! nein | 650% BY  Quirin Privatbank
(2025) | A255DF 1 1 : : : | (CR) : :
Golfino Il  Golfausstatter Nov 16 | FVFRA 41 ja i 800%: inInsolvenz : Quirin Privatbank, DICAMA (LP) @ *
(2023) | A2BPVE ] ! | | | | | |
DSWB | ' Studentenwohnheime ' Jun/Nov 15 FV FRA ; 771 nein | 4,68% ! in Insolvenz | IKB, Pareto Securities, P
(2020) ' A1ZwWeU ] 1 ! ! ! ! ! BankM (Co-Lead) !
DSWBI I 3 Studentenwohnheime 3 Jun 16 3 FV FRA 3 64 3 ja 3 4,50% 3 in Insolvenz 3 Pareto Securities 3 *
(2023) | A181TF 1 1 1 1 1 1 1 1
mybet Holding WA I Sportwetten & Online-Casino Dez 17 FV FRA 3 nein 6,25% in Insolvenz Lang & Schwarz *
(2020) | A2G847 i ! | | | | | |
mybet Holding WA | ' Sportwetten & Onling-Casino | Dez 16 | FVFRA } 0! ja ! 625% inlInsolvenz : Oddo Seydler Bank i
(2020) ' AIX3GJ : : 1 1 1 1 ; |
Royalbeach II Sportartikel Nov 15 FV MUC 8 nein 7,38% in Insolvenz Acon Actienbank *
(2020) | A161Ld i ! | | | | | |
Karlie Group  Heimtierbedarf “Jun 18 | FVFRA ; 101 nein : 5,00% ! in Insolvenz ! Viscardi (AS), P
(2021) I ATTNG9 ] | ! ! ! ! | Bléattchen & Partner (LP) !
Enterprise Holdings Il ' Finanzdienstleister ‘Mrz 15 ' FVFRA 30 nein | 7,00% ! in Insolvenz | Dero Bank'" P
(2020) | A1ZWPT 1 1 : : : : : :
German Pellets GS ' Brennstoffe Nov 15 VS 141 nein : 8,00% ! in Insolvenz  Quirin Privatbank P
(2021/unbegr) ' A141BE : : : : : : 1 1
DF Deutsche Forfait Exportfinanzierer Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% in Insolvenz Pareto Securities *
(2020) | A1R1CC ] { i i i i i :
MT-Energie  Biogasanlagen “Apr 12 FvDUS 141 nein 1 8,25% ! in Insolvenz ! ipontix P
(2017) | AIMLRM 1 1 1 1 1 1 1 1
MIFA ' Fahrradhersteller ‘Aug 13 ' FVFRA 25 ja ' 7,50%in Insolvenz  Pareto Securities P
(2018) | A1X25B 1 1 : : : : : :
Rena ll  Technologie “Jun/Jul 13 ' FVFRA 34 nein | 8,25% ! in Insolvenz | IKB i
(2018) | ATTNHG ] ! ' ' ' ' ' '
Rena  Technologie ‘Dez 10 FVS 43 nein | 7,00% ! in Insolvenz | Bléttchen FA P
(2015)"® | ATEBW9 1 1 : : : : : :

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

WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

(Ziel-) Voll-
Volumen in; platziert

Platzierung

e 24 Januar ® Seite 39

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

SAG. | 3 Energiedienstleistung 3 Nov/Dez 10 3 FV FRA 3 25 3 ja 3 6,25% 3 in Insolvenz 3 Baader Bank 3 *
(2015)" | ATEB4A ] ! ' ' ' ' ' '
SAG. |l Energiedienstleistung Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *
(2017) | ATKOK5 ] ! i i i i : :
SIC Processing  Technologie (Feb/Mz 11 | FVFRA ; 80 nein | 7,18% ! in Insolvenz | FMS P
(2016)" | ATH3HQ ] ! ' ' ' ' ' '

: 1 ' Summe . 9397, @ | 555%, : :

| | Median . 250, | 5,88% | B+ 1 |

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

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

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

"Yunbeauftragte, tiberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ™ vormals VEM Aktienbank AG; ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenmaBigen Handelbarkeit tber die regulare Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit (iber die regulére Endfélligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); '¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Bérse (iber die regulére Endfélligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;
9 Als neues Borsensegment fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den Entry Standard fir Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Bérse AG

Skala von * bis **** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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LAW CORNER

von
 Ingo Wegerich, Rechtsanwalt und Partner,
und Elena Recklin, Rechtsanwaltin,
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Neues Prospektrecht schafft zahlreiche Neuerungen fur

WerbemalRnahmen

Seit dem 21. Juli 2019 ist die neue Prospektverordnung vollsténdig anwendbar. Sie ersetzt die Prospektrichtlinie sowie die alte
Prospektverordnung und auch wesentliche Teile des Wertpapierprospektgesetzes. Seitdem gelten u.a. auch neue gesetzliche
Bestimmungen im Zusammenhang mit Werbung fir éffentliche Angebote von Wertpapieren. Es lieB sich im Markt beobach-
ten, dass diese neuen gesetzlichen Bestimmungen nicht immer konsequent eingehalten wurden.

Die neuen Anforderungen gelten fir je-
de Werbung, die ab dem 21. Juli 2019
erstmalig oder neu ver6ffentlicht wird,
und zwar in Bezug auf 6ffentlich ange-
botenen Wertpapiere und in Bezug auf
Wertpapiere, flr die eine Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt
erfolgt, unabhéngig davon, ob sie auf
Basis eines Prospekts emittiert wurden,
der vor oder nach dem Stichtag gebil-
ligt wurde. Die Prospektverordnung
definiert Werbung als jede Mitteilung,
die sich auf ein spezifisches 6ffentliches
Angebot von Wertpapieren oder deren
Zulassung zum Handel an einem gere-
gelten Markt bezieht, und die darauf
abstellt, die potenzielle Zeichnung oder
den potenziellen Erwerb von Wertpapie-
ren gezielt zu férdern.

Zunachst sind fir Werbung die Anfor-

derungen nach der neuen Prospektver-

ordnung zu beachten, die u.a. wie folgt
vorsieht:

—in jeder Werbung ist darauf hinzuwei-
sen, dass ein Prospekt verdffentlicht
wurde bzw. zur Veréffentlichung an-
steht und wo Anleger ihn erhalten
kénnen,

— Werbung muss als solche klar erkenn-
bar sein; die darin enthaltenen Infor-
mationen durfen nicht unrichtig oder
irreflihrend sein und missen mit den
im Prospekt enthaltenen Informatio-
nen Ubereinstimmen.

Die Delegierte Verordnung (EU) 2019/
979 zur Prospektverordnung sieht dies-
bezlglich u.a. bei Werbung an Klein-
anleger weiter vor

— dass das Wort ,,Werbung* auf deutlich
sichtbare Weise aufzunehmen ist,

— dass, wenn die Werbung einen Ver-
weis auf einen von einer zustéandigen
Behorde gebilligten Prospekt enthalt,
eine Erklarung aufzunehmen ist, dass
die Billigung des Prospekts nicht als
Beflrwortung der angebotenen oder
zum Handel an einem geregelten
Markt zugelassenen Wertpapiere zu
verstehen ist,

— dass, wenn die Werbung einen Ver-
weis auf einen von einer zusténdigen
Behdrde gebilligten Prospekt enthalt,
eine Empfehlung aufzunehmen ist,
dass potenzielle Anleger den Pros-
pekt lesen, bevor sie eine Anlageent-
scheidung treffen, um die potenziellen

Risiken und Chancen der Entschei-
dung, in die Wertpapiere zu investie-
ren, vollends zu verstehen.

Dariiber hinaus sieht die Delegierte
Verordnung vor, dass in muindlicher
oder schriftlicher Form zu Werbe- oder
zu anderen Zwecken offengelegte Infor-
mationen Uber ein 6ffentliches Angebot
von Wertpapieren oder eine Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt
nicht die im Prospekt enthaltenen Infor-
mationen in wesentlich unausgewogener
Weise darstellen diirfen, etwa durch stér-
kere Hervorhebung positiver Aspekte
gegenlber negativen Aspekten dieser
Informationen oder durch Auslassung
oder selektive Darstellung bestimmter
Informationen. In diesen Informationen
dirfen zudem keine alternativen Leis-
tungsmessgroBen enthalten sein, es sei
denn, diese sind im Prospekt enthalten.

Das Wertpapierhandelsgesetz sieht dari-
ber hinaus vor, dass alle Informationen,
die Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men Kunden zugénglich machen, ein-
schlieBlich Marketingmitteilungen, red-
lich und eindeutig sein missen und nicht



BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

irrefUhrend sein durfen. Das BaFin-Rund-
schreiben 05/2018 (WA) — Mindestanfor-
derungen an die Compliance-Funktion
und weitere Verhaltens-, Organisations-
und Transparenzpflichten —, MaComp,
konkretisiert die Anforderungen an red-
liche, eindeutige und nicht irreflhrende
Informationen. Hier geht es u.a. um die
ausgewogene Darstellung von Vorteilen
und Risiken in den Informationen, aber
auch um die richtige Darstellung von Wert-
entwicklungen. Pflichtenadressat ist hier
das Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men - die platzierende Bank.

Problematisch sind Drittkonstellatio-
nen, die auf den ersten Blick unbedenk-
lich erscheinen mégen. Handelt es sich

bei der Drittquelle selbst nicht um ein Wert-
papierdienstleistungsunternehmen, be-
darf es zur Entscheidung, ob diese
Informationen als Kunden von dem Wert-
papierdienstleistungsunternehmen zu-
génglich gemacht gelten, einer werten-
den Betrachtung der Gesamtumstande.
Die Zurechenbarkeit héngt in solchen
Fallen — so die Auffassung der BaFin —
davon ab, ob die Information aus Sicht
des Kunden als solche des Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens erscheint
bzw. ob der Dritte selbst ein Absatz-
interesse hat und daher dem Lager des
Wertpapierdienstleistungsunterneh-
mens zuzurechnen ist. Hiervon ist regel-
maBig nicht nur bei Werbematerialien,
sondern insbesondere auch bei produkt-
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spezifischen Informationen von Emit-
tenten auszugehen.

Fazit

Emittenten sollten bei Verdffentlichung
von Informationen Uber &ffentliche Ange-
bote und Werbung sich unbedingt mit
den entsprechenden Bestimmungen der
Prospektverordnung und der Delegierten
Verordnung vertraut machen. Daneben
kann auch das Wertpapierhandelsgesetz
in Drittkonstellationen Anwendung fin-
den. Um Sanktionen durch die Bundes-
anstalt und Imageschaden zu vermei-
den, sollten Emittenten alle Publika-
tionen und WerbemaBnahmen kritisch
und mit Unterstitzung sachkundiger
Berater Uberprifen.
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