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Liebe Leserinnen und Leser,

die Lage an den Kapitalmarkten ist wei-
terhin angespannt — allerdings schon
weit nicht mehr so wie vor zwei Wochen.
Es ist dringend Zeit, wieder etwas abzu-
takeln.

Zum Zeitpunkt des Editorials vor genau
zwei Wochen schien Landunter ja ab-
solut alternativlos. Tatsachlich?

Damit will ich nicht vorschnell behaup-
ten, dass wir in den kommenden Wo-
chen und Monaten nicht weitere, hef-
tige Knulppelschldge zwischen Beine
und andere Extremitdten erhalten
kénnten. Wirtschaftsdaten werden sich
weiterhin zunéchst allesamt erst noch
verschlechtern bzw. Uberhaupt erst
offenbaren.

Allerdings ist der Effekt, aktuelle Ereig-
nisse in der persénlichen Wahrnehmung
erheblich Uberzugewichten, in der Ver-
haltensforschung mehr als gut bekannt.
Andernfalls gédbe es an den Kapital-
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VORWORT

markten wohl kaum groBe Volatilitdten
und schon gar nicht die berihmten ,,Fat
Tails*®.

So spricht einiges dafiir, dass einige
Einiges auch dieses Mal abnorm hoch
gewichtet und anderes komplett ausge-
blendet haben. Wie es eben stets lauft.
Vergessen Sie aber nicht, dass jedem
Verkauf einer Anleihe wie vor zwei
Wochen zu sagen wir 70% ihres Nominal-
wertes auch irgendein Kaufer gegenlber-
steht. Nur durch unterschiedliche Mei-
nungen kommen Bdrsenkurse zustande.

Um es klar zu sagen: Das wird ein
schwieriges Jahr, in jeder Beziehung.
Andererseits ndmlich, wenn man sich
die gesamte Nachrichtenlage vor Augen
halt, dann mochte ich aktuell auch in
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Abwettern 1.0

keinem anderen Land lieber wohnen als
in Deutschland — und von mir aus noch
Osterreich und Schweiz. Am wenigsten
ganz sicher in den USA oder GroB3-
britannien. Jedes Land hat bekanntlich
denjenigen Fihrer, den es verdient (im
Sinne von ,gewahlt hat“) — leider baden
aber alle Blrger aus, was speziell diese
beiden Clowns veranstalten.

Aber lassen Sie uns erst einmal von
Quartal zu Quartal schauen. Fur nicht
einmal das scheint aktuell die Sichtwei-
te zu reichen, da die Wellen so hoch so-
wie ab und an auch erheblich tber Bord
schlagen. Die muss man abwettern.

Viel SpalB beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


https://www.bondguide.de/topnews/wie-die-pandemie-den-populismus-entlarvt/
https://www.bondguide.de/topnews/wie-die-pandemie-den-populismus-entlarvt/
https://www.bondguide.de/topnews/wie-die-pandemie-den-populismus-entlarvt/
http://www.wattsegler.de/44-gewusst-wie/mannoever/146-abwettern-.html
http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide

Ie Rendite-Chance.
FCR Immobilien AG.

FCR Immobilien AG: So konnen Sie am besten vom lukrativen
Handelsimmobilien-Markt in Deutschland profitieren.

» Nachhaltig-profitables Geschaftsmodell durch Abdeckung der gesamten Wertschépfungskette
(Buy, Manage and Sell)
» Dynamisch wachsendes Immobilienportfolio, schwerpunktmallig im Bereich Handel, mit attraktiven Renditen
und signifikanten Wertsteigerungspotenzialen
» Stabilitat und Sicherheit durch hohe wiederkehrende Mietertrage von Top-Kunden und solide Finanzierungen
» Hochsteffiziente, schlanke Konzernstruktur
» Erfahrenes Management-Team mit langjahrigem Track Record und exzellentem Netzwerk

Jetzt Anleihe zeichnen! FCR Immobilien

www.fcr-immobilien.de/anleihe Profitabel | Wachstumsstark | Innovativ



https://fcr-immobilien.de/anleihe/
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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

publity . Immobilien |ovsl Q8-2020" . vsl. FVFRA 50 . nnbek. = ! n.n.bek. ! folgt | BondGuide #3/2020,
i i i i i i i i i S. 14

UniDevice ' Unterhaltungselek- luft \ FVFRA ' 20 ' 65% | - ' Renell, Bondwelt | = ' BondGuide #24/2019,
! tronik-Dienstleister | ! ! ! ! ! ! ! S.25

Diok RealEstate ! Immobilien ! unklar/ . FVFRA ' nnbek | 6,0% ! - | BankM, Renell | e | BondGuide #5/2020,
' ' fraglich ' '+ (Tap-up) ! ' ' ' ' S. 10

nextbike | Fahrradverleih- | [&uft . vsl. FVFRA 20 L 525% - . SDG Investments | - | www.bondguide.de
' systeme ' (iPP) ' ' [ [ j j '

Score Capital | Finanzdienst- | [&uft . FVFRA 10 ! 5,0% ! = ! n.n.bek. . folgt gof. | BondGuide #5/2020,
! leister ' (iPP) ' ' (20) ' ' ' ' ' S. 10

FCR Immobilien V ! Immobilien ! lauft . FVFRA 30 L 425% B+ . Eigenemission | o 1 BondGuide #6/2020,
! ! ! ! ! ! (SR) ! ! ! S. 14

1) Zzg|. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 3,5%-publity-Wandelanleine 2015/20 (WKN: A169GM); Umtauschverhdltnis: 1:1 + 10 bis 20 EUR in bar je Alt-TSV und aufgelaufener Stiickzinsen.

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

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

Anleiheglaubigerversammlungen

Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlidge

Unternehmen '
SeniVita Social Estate AG vsl. 07.04. bzw. 04.04.-07.04. 2. AGV/Bayreuth zzgl. Abstimmg. o. Versammlg./online R u.a. L2V, Kuponerhéhung, ZS, WgAV, STHV
Golfino AG l vsl. 28.04.2020 | Insolvenz-AGV/Amtsgericht Reinbek % | u.a. WgAv

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

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

Anzeige

) ' ihe-Emissi G
» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen ¢ —~ ENS. 5 oo

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

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

Durr Il, UBM IIl, IV &V, DIC Asset IV, Accentro |,
S immo |, I, Il & IV, InCity, ABO Wind (WA), Katjes III,
_____________ DRAGI Vedes Il
DB SF Il (I &1I), SG Witten/Herdecke, paragon Il &I,
UBM I, GK Software (WA), BWP I, WWP |, REA Il & IV,
7Xx7 EA, DRAG Ill, DRAG (WA), L&C RE Il
Schneekoppe, publity (WA), DIC Asset V, DEAG,
Hertha BSC, NWI, JDC Pool Il, F&R, SoWiTec,
______________________________ Accentro Il YFE WAL __
Energiekontor II, eterna Il, PROKON, Stern Immobilien 1I,
Insofinance, DEWB II, PORR (HY) | & II, SCP, SRV, AGT,
Diok RE, SLEEPZ (WA), EEA I, Il &Il VST I, Ekosem |,
NZWL I, 11, IV &V, Y Huber, Aves Transport, MOREH, MG,
Behrens I 0 < wves Schienenlogistik |, Schlote, TERRAGON,
\;E?AyniDevice, ERWE, Mutares, Real Equity,
NOS, AGRARIUS, GroB & Partner,
_______________________________________________ Score Capital, nextbike
BDT Il, Photon II, E7/Timberland Il & Ill, gamigo Il
B N SRS SO Ekosem | & ll, SME, PREOS (WA), Veganz _ __
Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes,
Timeless Hideaways, Evan, MRG Finance,

R-LOGITECH, Singulus I, Hylea

<3%

3 bis 5% Behrens Il, FCR V

5 bis 7%

7 bis 9%

> 9%

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



https://www.senivita-social-estate.de/wandelanleihe.html
https://www.golfino.com/de/unternehmen/investor-relations
http://www.financial.de/
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AAA Hochste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkeit, geringstes Ausfallisko | Investment Grade
AA Sehrgute Bonitat, starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, sefr geringe Ausfaliwahrscheinlichkeit
A Gute Bonitét, angemessene Zins- und Tilgungsfahigket, geringe Ausfalwahrscheinichkeit
'BBB  Starkbefriedigende Bonitat, noch angemessene Zins- und Tigungsféhigket, leicht erhohte Ausfaliwahrscheinichket |
BB Befriedigende Bonitat, sehr méige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit ~~~ Non-Investment Grade
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkett, hohe Ausfalwahrscheinichkelt

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

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

: Bondm : Prime » m:access : Primdrmarkt » Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB® ' Standard FWB ' Miinchen ' DUS ' Borse HH-H
Zielvolumen" 1 15-200 Mio. EUR " ab 20 Mio. EUR " ab 100 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR =
1 1 1 1 1 1
Stiickelung 11,000 EUR ! bis 1,000 EUR 11,000 EUR ! bis 1,000 EUR ! bis 1,000 EUR -
Rating E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend E nicht verpflichtend E optional
Begleitung durch ... E Bondm-Coag:. E Capital Market Partner E Listing Partner E Emissionsexperten E Kapitalmarktpartner E optional
Besonderheiten 1 keine Finanzie! 1 gebilligter Prospekt; \ kein Branchenaus- \ kein Branchenaus- | keine reinen Privatanle- | kein Branchenaus-
] 1 keine Nachranganleihen; 1 schiuss | schluss; | gerplatzierungen; DFVA- 1 schluss; Prospekt-
d ! best. Finanzkenn- d ! Unternehmen 1 Standards ! zusammenfassung
' 1 zahlen-Relationen; ' >3 Jahre ' \
, i Unternehmen > 2 Jahre 1 , , ,
bisher notiert 12 17 17 1 '3 1
Jahresabschluss E bis +6-Mon. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
Zwischenbericht ! bis 13 Mon. ! bis +4 Mon. ! bis +3 Mon. - ! bis +3 Mon. -
Ad-hoc-Pflicht ' quast’ ' quas ' quas ' quas ' quas ' quas

" 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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https://www.unidevice.de/anleihe2019/
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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2013 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 Stlickzinsen
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: A1X3MS) 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 Offiziellam 01.12.2013

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

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

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

Constantin | (2015) ATEWSO Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Drr | (2015) ATEWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) ATKQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

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

Vedes | (2014) A1YCR6 Dez 13 8 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 I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Juni 14 10 Offiziell am 19 5015

PCC | (2015

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 129

Regulédres Tilgungsvolumen 3.680
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.839
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2020 5.519

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



KAPITALMARKT)

KMU

. o
AnleihenFinder iji f? 3 <801
e Platticrm flr Anlethen im Mittelstand Bankh heich Bank =

BONDGUIDE ~ BOND MAGAZINE . ER

DAS MAGAZIN FUR EMITTENTEN UND INVESTOREN AM ANLEIHENMARKT

"C 1R ES

E‘IS:GHDUF- 3 E-STREAM Ciragcaci

AMA = DICAMA

Corporate fnance one step shead

=

EUROBODEN
ARCHITEKTURKULTUR

2 bérse
7 minchen

INVESTOR
ceK

erlebnis akademie ag

Irnestmen| Research

FCR Immobilien @ :iﬁ FIN FORSA Geld- und Kapitalmarkt GmbH ‘.}GBC AG
LAB

GoingPublicMedia  yu ieukiNG KUHN LUER WOITEK
CORPORATE FINANCE & PERFORMANCE AKTIENGESELLSCHART

-
Kapilendo KEM r LEWISFIELD “ LIGHTHOUSE

Deutsche Mitieldand AC Deutichland GmbH g Crssnary Py (e

Markt @ ttmocr > ISR

'I.INII MII'I"I'I'I.!'I'&'H’D

SGare PT-
NEBEMWERTE onoff ,J MAGAZIN
} R 0 B U 5 Radl & Partner M STERN*

Investmentbank IMMOBILIEN AG

Wir sind Mittelstand.
Wir sind Kapitalmarkt.

Interessenverband Kapitalmarkt KMU.

Wann werden Sie Mitglied?

Kontakt:

Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V.

Herr Rechtsanwalt Ingo Wegerich (Prasident des Interessenverbandes)
Telefon: +49 69 27229 24875

E-Mail: ingo.wegerich@kapitalmarkt-kmu.de

Luther.

muwb
Wertpapierhandelsbank
QUIRIN

FRIvATEAM G

EEEMEMM
MG

www.kapitalmarkt-kmu.de
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (i.) I Anleihe-Defaults (li.) el Ausgefallenes Anleihevolumen? in Mio. EUR (re.)

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

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

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

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

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

SAG. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

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 Volistandigkeit
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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 53 5 ICF 16 Conpair, DICAMA, FMS je 17 5 DICAMA 6 Norton Rose ! E?:rk\l/r:/%jtﬁhn 1
Pareto Securities 34 E Pareto Securities 13 AALTO 7 E AALTO : . !

| ! ; Heuking Kuhn 48 | Norton Rose 12
ICF, Quirin je26!1KB 10 Butichen & Partner | Evenburg, FMS, Light- Liier Wojtek ;

Blitichen FA, Fion 10 O ; Nouse CF, Lewisfield, —je2 26 Clfford Chance 11

1 Warth & Klein

TOP 3 Kommunikationsagenturen

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen

seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016
Better Orange 37! E;S‘:c: Orange, e 14 Oddo Seydler 46 . Pareto Securities
: Pareto Securities 26 ! IKB, ICF je 10
IR.on 29'IR.on 9 !
1 Quirin 241 Quirin
Biallas 26 ! cometis 5

" sofern Daten vorhanden

2Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard):
Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte;
FV: Antragsteller (sofern bekannt)

Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der
Mastertabelle (S. 27-32) notierten Anleihen.
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Wir sind Bondmarkt!
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR
Wertpapiere E 147.723 EUR
Liquiditat E 4.489 EUR
Gesamtwert E 152.212 EUR
Werténderung total E 52.212 EUR
seit Auflage August 2011 E +52,2%
seit Jahresbeginn: E -12,3%

Diagnose
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Immerhin: Binnen zwei Wochen hat sich der Jahresverlust schnell halbiert. Zu Schleuderpreisen inmitten eines Crashs zu
verkaufen, war ohnehin noch nie eine brauchbare Idee.

Die drei in der vergangenen Ausgabe
angekiindigten Nachkaufe/Verbilligungen
haben sich dann wie folgt dargestellt:
Underberg zu 80,0%, Katjes zu 89,0%
und Euroboden zu 82,5%. Jeweils 5.000

Nominale und jeweils mit einem Viertel-
punkt Kursaufschlag als Kaufgebuhren.

Die Tabelle finden Sie nunmehr aktuali-
siert mit angepassten Einstandskursen

BondGuide Musterdepot

etc. Auch zu beachten: Beim KFM Deut-
schen Mittelstandsfonds gab es in der
letzten Woche die jahrliche Ausschiit-
tung, dieses Mal 2,15 EUR. Auch dies ist
in der Spalte Zinszahlungen angepasst.

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon  Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- # Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert* nale* ertrage aktuell Wert* anteil verdnderung im Depot einschat-
bis dato* seit Kauf Zung**
Neue ZWL II ! Automotive ! 4050} 5000! 0807.16 | 81,00 ! 7,50% ! 1.370! 90,00 4500 | 3,0% ! +449% ! 190 ! B
o21) N A . | |
Volkswagen Finance  ; Automobile , 8.238,10.000, 01/und | 82,38 , 3,50% , 1.366, 84,40 , 8.440 |, 55% , +19,0% ; 203 H B+
(2030/49) . A1Z YTK . . . 05/2016 . . . . . . . . .
Eyemaxx RE V # | Immobilien ! 20.288 | 20.000 |08/2016,03/und! 101,44 | 7,00% ! 3.910! 9500 19.000 | 12,5% ! +12,9% | 186 | B-
(2019/21) A2A AKQ 504/2017, 10/20185
4 finance # ! Finanz-Dienstistgn! 31.174 ! 30.000 }10/2016,01/,04/: 103,91 ! 11,25% ! 9.658! 81,00! 24.300 ! 16,0% ! +89% ! 176 ! C+
(2018/21) A18 1ZP 509/2017, 10/20185
Homann Il | Holzwerkstoffe | 10.074 | 10.000 ; 06/2017 und | 100,74 | 525% | 1.444, 9350, 9.350 | 6,1% | +7,1% ) 143 | B
(2020/22) i A2E 4NW , , i 07/2018 , , , , , , , ,
Photon Energy Il ' Solarstrom ' 5113 ' 5.oooi 21.09.18 ' 102,25 ' 7,75% ' 581 ' 97,50 ' 4.875 ' 3,2% ' +6,7% ' 78 ' A-
o22) AOMEH A A R T . | |
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik ; 10.650 , 10.000; 08/und , 106,50 ; 7,75% , 2.325, 89,00 ; 8.900 , 5,8% , +5,4% ; 156 ' B
(2018/20) . A16 1Y5 . . . 04/2017 . . . . . . . . .
Katjes Il ! Beteiligungen ! 9.475110.000 ! 04/2019und | 94,75 | 4,25% ! 208, 97,00 9700 ! 6,4% | +4,6% ) 49 | A-
(2022/24) A2T ST9 03/2020
Underberg VI | Spirituosen \ 14.063 }15.000 |} 11/2019und | 93,75 | 4,00% | 121, 94,40, 14160 | 9,3% | +1,6% | 18 | B+
(2023/25) . A2Y PAJ . . . 03/2020 . . . . . . . . .
Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds V7722 1500 06/und ! 51,31 ! 0,00% ! 990, 40,65! 6.098 | 4,0% | -8,2% | 142 | B+
anleihen Fonds ATW 5T2 07/2017
Ekosem Agrar Il \ Landwirtschaft |} 10.000 , 10.000, 07/2019 , 100,00 ;, 7,50% , 490, 86,00 ,; 8.600 , 57% , -9,1% , 34 . C+
poz1r24 o0 R o | |
Euroboden Il # | Immobilien ! 19.347 1 20.000 ! 09/2019und ! 96,73 | 5,50% ! 373, 86,00 17.200 ! 11,3% | -92% ! 26 . B
(2022/24) A2Y NXQ 03/2020
FCR Immobilien IV 1 Immobilien i\ 5.013) 5000, 04/2019 | 100,25 | 5,25% | 237, 86,00, 4300 i\ 2,8% -95% , 47 , B-
2024 ersst b B S o | |
VST Building Il ! Baustoffe ! 10.055 }10.000! 10/2019 ! 100,55 | 7,00% ! 208, 7250 7.250 | 4,8% | -249% ) 24 | C
02) T R R TR R S . | |
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung ; 3.263 ; 5.000; 28.08.12 | 65,25 , 0,00%, 1.008, 21,00 ; 1.050 ; 0,7% -36,9% ;, 313 \ -
o) Ao A L | |
Gesamt ; 1168.521 | ; ; ; | 24.380 | 147.723 | 97,1% | ; ;
Durchschnitt (=Median) . . . . T 6,3% . . . . +4,6% 1 119,0 .

* in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Noch ein Hinweis zu unserer Spalte
ganz rechts: Beachten Sie bitte die Fu3-
note. Die Spalte ist nicht eine Risiko-
einschatzung des Emittenten, sondern
eine Bewertung der aktuellen und damit
kinftigen Volatilitdt des Kurses. Emit-
tenten, die wir fUr ausfallgeféhrdet hielten,
waéren ja wohl kaum im Musterdepot.
Natdrlich kann man sich wie 2016 auch
zuweilen arg tauschen.

Da wir nunmehr durch die drei Auf-
stockungen praktisch vollinvestiert sind,
namentlich zu 97%, mdchten wir im
Gegenzug eine der groBeren Positionen
reduzieren. Hier kommen 4finance und
Eyemaxx in Frage. Wir haben uns fur
eine Halbierung der Eyemaxx-Position
entschieden. Wie bei der letzten Aus-
gabe zum ersten Bérsenkurs mit ent-
sprechendem Volumen nach Erschei-
nen dieser Ausgabe am Freitag. Wir
wollen noch etwas Pulver trockenlegen,
falls an anderer Stelle eine glinstige
Opportunitat auftauchen sollte.

Ferner wies uns ein Leser darauf hin, dass
Privatanleger die Anleihe von 4finance
nach wie vor nicht handeln kénnten —
offenbar sind die Basisinformationen
zur Zielgruppe immer noch nicht hinter-
legt/angepasst. Dies ist seit Februar
2019 so. Bei vielen institutionell plat-
zierten Anleihen, wozu 4finance gehort,

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide
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war dies auf einen Schlag Anfang letzten
Jahres der Fall — bei vielen Emittenten
wurde dies in Ordnung gebracht. Nun
ist die Frage, wie wir mit der Position
verfahren (unverkauflich?). Vielleicht war-
ten wir aber auf eine Bestdtigung anderer
Leser, um auszuschlieBen, dass es bei
dem eingangs erwahnten Leser nicht
ein anderes technisches Problem war.

Ausblick

Ruhe und kiihlen Kopf bewahren scheint
derzeit nicht nur privat, sondern einmal
mehr auch an der Bérse oberste Blrger-
pflicht. Es gibt Emittenten, deren Anlei-

hen sicherlich aus berechtigtem Anlass
derzeit deutlich unter pari notieren — die
wirtschaftlichen Aussichten sind aktuell
zu schwierig einzuschatzen. Andere
wurden einfach nur mit abverkauft. Alle
Positionen missen deshalb auf eine
Beeintrachtigung durch die Corona-
Infopandemie hin im Auge behalten und
fortlaufend Uberprift werden, ob erste-
rer oder zweiter Fall vorliegt.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



https://www.bondguide.de/musterdepot/

QUIRIN

Damid Sce

PRIVATBANK

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
Kontakt fur Ihre Finanzierung

Quirin Privatbank Ist es Innen wichtig, eine erfolgreiche Finanzierungsform im Kapital-
Kapitalmarktgeschaft marktdschungel zu finden? Wollen Sie Outperformance durch ehrlichen
www.quirinprivatbank.de Dialog erzielen? Oder die beste Anlage als Erster entdecken?
kapitalmarktgeschaeft@
quirinprivatbank.de Fur alle Unternehmen und Investoren, die noch etwas vorhaben —

wir stehen lhnen gerne zur Seite:
Thomas Kaufmann

stv. Leiter Kapitalmarktgeschaft ¢ Erfahrung aus Uber 250 erfolgreichen Transaktionen
+49 (0)69 247 50 49-30 mit mehr als 6,5 Mrd. Euro Platzierungsvolumen
thomas.kaufmann@quirinprivatbank.de ¢ Privatbank-Prinzip: fur uns zahlt das erfolgreich finanzierte

Unternehmen und die Menschen dahinter
¢ Zugang zu mehr als 300 Investoren in den
europaischen Finanzmetropolen

Schlote
SOWITEC
Aufstockung
Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe
EUR 15 Mio. EUR 17,5 Mio. EUR 25 Mio.
November 2018 April 2019 November 2019
e e

tlug Beraten.


https://www.quirinprivatbank.de
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

NZWL will schnellstmdglich
operativ wieder Gas geben

Der international tatige Getriebespe-
zialist bereitet sich auf den Produktions-
neustart an seinen europaischen Stand-
orten vor. In China ist die Produktion
bereits angelaufen und soll voraussicht-
lich im April wieder die Gewinnschwelle
erreichen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Coronavirus: paragon kappt
Umsatz- und Ertragsprognose
Danach werden die 2020er Geschéfts-
ziele wohl nicht mehr erreicht. Gerin-
gere Kundenabrufe und Logistikpro-
bleme bei Voltabox sowie Signale der
Automobilkunden zum Fahrzeugabsatz
deuten auf langere WerkschlieBungen
und einen langsameren Wiederanlauf
der Produktion hin.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © paragon GmbH & Co. KGaA

SLM: Finanzierungsabkommen
unter Dach und Fach
Die SLM Solutions Group schlieBt eine
Finanzierungsvereinbarung ab und plant
danach ab Mitte Juni die Ausgabe einer
neuen 2,0%-Wandelanleihe 2020/26
Uber bis zu 60 Mio. EUR mit Bezugs-
rechten fUr bestehende Aktiondre und
Inhaber der ausstehenden Wandelan-
leihe 2017/22.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © SLM Solutions Group AG

Coronavirus II: Singulus reduziert
Geschaftsaktivitaten

Wegen der Ausbreitung des SARS-
COV-2-Erregers und einhergehender
Einschrankungen waren die Arbeits-
ablaufe an den deutschen Standorten
zuletzt nicht mehr in vollem Umfang
wirtschaftlich sinnvoll. An den Standor-
ten wurde daher fir weite Teile der
Belegschaft Kurzarbeit angemeldet.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

— -
p—

Foto: © SINGULUS TECHNOLOGIES AG

Zur Rose Group: neuer Wandler
platziert
Europas gréBte E-Commerce-Apotheke
hat in der Vorwoche Uber ihre Refi-
nanzierungstochter, Zur Rose Finance
B.V., eine vorrangige, unbesicherte
2,75%-Wandelanleihe 2020/25 im auf-
gestockten Volumen von 175 Mio. CHF
erfolgreich am Bondmarkt unterge-
bracht.
>>Den vollstéandigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Roman Weyeneth

Golfino-AGV: Terminverlegung
wegen Corona

Wie die Insolvenzverwaltung des Golf-
und Freizeitmodenausstatters unlédngst
mitteilte, habe das Amtsgericht Rein-
bek die zuvor auf den 24. Marz ange-
setzte Insolvenzgldubigerversammlung
vor dem Hintergrund der aktuellen
Coronavirus-Pandemie nunmehr auf
den 28. April verschoben.

>>Den vollsténdigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Golfino AG
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Media and Games:

neue TSV ausgespielt

Die Investmentholding mit Fokus auf
Online Games und digitale Medien hat
kdrzlich im Rahmen einer weiteren

selektiven Nachplatzierung ihre im

Oktober 2019 ausgereichte 7,0%-Unter-

nehmensanleihe 2019/24 erfolgreich

um weitere 3 auf jetzt insgesamt 20 Mio.

EUR erhoht.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Media and Games Invest plc

Sanochemia: Insolvenzrechtliche
Sanierung vor dem Aus

Wegen der sich verschérfenden Coro-
navirus-Krise kam und kommt es zu
weiteren UmsatzeinbuBen. Dies habe
eine Investorengruppe dazu bewogen,
die bereits beschlossene Kapitalerh6-
hungsmaBnahme nicht zu zeichnen.
Zuletzt wurde damit begonnen, die
Verwertung der Vermdgenswerte vor-
zubereiten.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Sanochemia Pharmazeutika AG

Daimler begibt mit LBBW erstmals
vollstandig digitalen Schuldschein

Das vollstandig digitale Schuldschein-
darlehen Uber 25 Mio. EUR und zwei-
jahriger Laufzeit wurde Mitte Marz
Uber die digitale Finanzierungsplatt-
form Debtvision vermarktet und mit
Hilfe der Distributed Ledger Technolo-
gie (DLT) und elektronischer Signatur
durchgangig digital von der LBBW
abgewickelt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © alswart — stock.adobe.com

Kapilendo und KSC forcieren
digitale Aktienausgabe
Die Banking-Plattform fur den Mittel-
stand flhrt hierfir gemeinsam mit dem
FuBball-Zweitligisten die erste digitale
Aktienzeichnung durch: Mittels 6ffentli-
cher Platzierung soll Anfang April ein
Gesamtvolumen von bis zu 20 Mio. EUR
abseits des Spielfeldes eingesammelt
werden.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © KSC Mihlburg-Phénix GmbH & Co. KGaA

Schalke 04: Gelbe Karte nach
sattem Jahresverlust
Der Bundesligist hat 2019 einen Umsatz
von 275 Mio. EUR erspielt. Das markiert
trotz Rickgang zwar den zweithéchs-
ten Umsatz der Vereinsgeschichte,
unterm Strich verbuchten die Kénigs-
blauen aber einen satten Jahresfehl-
betrag. Und fir die laufende Saison
sieht es gerade alles andere als lukrativ
aus.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © GIROMIN Studio - stock.adobe.com

SeniVita Social Estate

verschiebt 2te AGV

Aufgrund des bayernweit ausgerufe-
nen Katastrophenfalls und des damit
verbundenen Versammlungsverbots
infolge der Coronavirus-Krise sah sich
SeniVita Social Estate gezwungen, Ort
und Zeit fur die am 31. Mérz geplante
zweite AGV fir die Wandelanleihe
2015/20 zu verschieben.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © SeniVita Social Estate AG
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CORPORATE WEALTH

ZAHLEN SIE MINUS-ZINSEN AUF GEPARKTE LIQUIDITAT?

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

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

youmex Wealth Management AG

Taunusanlage 19 - 60325 Frankfurt am Main
] , youmex @


https://www.youmex.de/de/index.php
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Interview mit
Rolf Elgeti

BONDGUIDE INTERVIEW

Griinder und CEO
Deutsche Konsum REIT-AG

,Uberhaupt gar keine Sorgen*

BondGuide im Gesprédch mit Rolf Elgeti, Deutsche Konsum REIT. Real Estate Investment Trusts (REITs) sind und bleiben ein
seltenes Exemplar im hiesigen Anlageuniversum — gleichwohl eines, das man sich anschauen sollte.

BondGuide: Herr Elgeti, vielleicht zum
Auftakt einige eigene Worte zur Deut-
schen Konsum REIT — was kann man sich
darunter vorstellen, was macht die so?
Elgeti: Die Deutsche Konsum ist ein
REIT, also eine reine Immobiliengesell-
schaft. Wir investieren nachhaltig in
Einzelhandelsimmobilien und besitzen
Fachmarktzentren, Supermarkte, Hyper-
markte sowie alle moglichen Selbstver-
sorgerangebote quer Uber Deutschland
verteilt. Dazu ein breit diversifiziertes
Portfolio, das im Prinzip folgende Krite-
rien hat: sehr gute Mikrolagen, die wir
uns handverlesen anschauen, wéhrend
uns die Makro-Lage egal ist. Das heiBt,
wir achten weniger darauf, in welcher
Stadt wir sind, sondern wir méchten
dort, wo wir sind, unser Produkt an der
richtigen Stelle haben. Zusatzlich haben
wir in groBer Masse erstklassige Mieter
mit erstklassigen Bonitéten: In erster Linie
Einzelhandler wie Aldi, Lidl, Edeka, REWE
und so weiter.

BondGuide: Also Nomen est Omen:
Konsum, vorzugsweise Lebensmittel.

Elgeti: In der Tat finden sich unter unse-
ren derzeit 166 Einzelhandelsimmobilien
fast nur Markte, die einen sogenannten

Lebensmittelanker haben und somit die
Sicherheit des Kundenverkehrs auf eine
nicht-zyklische Art darstellen. Was wir
am Ende machen, ist im Ankauf etwas
kirzere Mietlaufzeiten zu akzeptieren
als andere dies tun, damit sind Ankaufe
mit Mietlaufzeiten von fiinf bis sechs Jah-
ren gemeint. Daflir bekommen wir auch
Objekte auf den Tisch, die Anfangsver-
zinsungen von 9-11% haben. Viele
trauen sich hier das Mietverlangerungs-
risiko nicht zu, aber wir kbnnen das und
tun dies auch bereits seit Jahren. Wir
haben praktisch noch keinen Ball fallen

Foto: © Deutsche Konsum REIT-AG

lassen und bewéltigen das mit hunder-
ten von Mietvertragen: Insofern kann
man aus jetziger Sicht sagen: Das funk-
tioniert! So generieren wir im Prinzip fir
ein sehr geringes Risiko eine eigentlich
viel zu hohe Cash-Flow-Verzinsung.

BondGuide: Das vermeintliche Risiko
bezlglich der Laufzeiten von Mietver-
tragen ist doch zugleich eine Chance,
da die Preise in den letzten Jahren fast
ausschlieBlich gestiegen sind.

Elgeti: Richtig. Das kommt sozusagen als
»Gratis-Potenzial“ nochmals obendrauf.
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BondGuide: Sind Sie vermehrt in Ost-
deutschland aktiv, wie lIhre ,Landkarte”
ausweist — woran liegt dieser regionale
Schwerpunkt?

Elgeti: Das hat drei Griinde. Erstens
sitzen wir in Potsdam und haben
dementsprechend hier angefangen zu
wachsen, wodurch ein lokaler Impetus
hervorging. Zweitens ist der Osten bei An-
legern noch immer unpopulérer als der
Westen. Da wir diese emotionale Be-
schrankung jedoch nicht haben, sehen
wir hier eine héhere Erfolgschance, um
an gunstige Deals zu bekommen — aller-
dings haben wir zuletzt auch verstarkt
in Bayern und Nordrhein-Westfalen zuge-
kauft. Also weicht das ganze aktuell ein
wenig auf. Drittens kaufen wir die meis-
ten Méarkte dann, wenn diese bereits die
erste Mietvertragsverlangerung oder
Projektentwicklung hinter sich haben.
Da im Osten besonders in den spéten
90ern und frilhen 2000ern viel gebaut
wurde, bekommen wir statistisch gese-
hen sehr viele Produkte auf den Tisch,
was besonders von den Mikro-Kriterien
unserem ,Jagdschema® entspricht.
Unsere Ostlastigkeit wird sich allerdings
mit der Zeit reduzieren.

BondGuide: Wie erklaren Sie sich, dass sich
das REIT-Modell in Deutschland bisher
praktisch nicht durchgesetzt hat? Immer-
hin arbeiten wir seit 14 Jahren daran!

Elgeti: Der Gesetzgeber hat Wohnimmo-
bilien ausgenommen und das REIT-
Gesetz 2007 erlassen. Die erste Welle der
Immobiliengesellschaften waren aller-
dings nun mal Wohnungsgesellschaften
und die waren hierbei wie erwahnt
gerade ausgenommen, was auch schon
das erste Problem birgt. Das zweite liegt
darin, dass eine REIT-Gesellschaft keine
Anteile an Kapitalunternehmen halten

darf, sondern die Assets direkt kaufen
muss — so wie wir das machen — oder
man konnte sie theoretisch auch in Per-
sonengesellschaften kaufen. Das ist
wunderbar, solange man anféangt und
sich sein Portfolio Immobilie fir Immo-
bilie zusammenkauft. Das ist transparent,
einfach und glnstig.

BondGuide: Und wie ist das mit der
Konzernstruktur? REITs haben ja angeb-
lich keine!

Elgeti: ,,Keine Konzernstruktur” ist super,
solange ich einen gewachsenen Kon-
zern habe, der hunderte Tochtergesell-
schaften hat, um Grunderwerbsteuern
von Eink&ufen vor 30 Jahren zu sparen —

andernfalls hat man hohe Transaktions-
kosten, was flr viele eben eine Hemm-
schwelle darstellt. Dazu kommt die
,Hauptattraktion“ des REITs: die Steuer-
freiheit, die fir die deutsche Immobi-
lienwirtschaft lange kein Problem dar-
stellte. Und zwar, da die Branche, wenn
man es etwas zynisch formuliert, so un-
profitabel war, dass sie ohnehin lber-
haupt keine Steuern zu zahlen hatte.
Die groBen Nicht-REITs haben erst seit
wenigen Jahren eine echte Cash-Steuer-
last. Dazu kommen die verbesserte
Rentabilitat plus das niedrige Zinsum-
feld und die Tatsache, dass viele Kon-
zerne heute auch mit geringeren Fremd-
kapitalanteilen arbeiten als vor 10 bis 20
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Jahren. Das fiihrt dazu, dass die HGB-
Rentabilitét in der Immobilienwirtschaft
gestiegen ist, wodurch die Steuerfreiheit
erst jetzt Uberhaupt einen Unterschied
ausmacht.

BondGuide: Sehen sie da eine Chance
auf eine Anderung des REIT-Gesetzes
und wenn ja, welcher Punkt wiirde ihnen
am Herzen liegen bzw. was wirde lhnen
helfen?

Elgeti: Wir sind da sehr entspannt. Wir
haben mit der Deutschen Konsum REIT-
AG und der Schwestergesellschaft
Deutsche Industrie REIT-AG zwei REITs
gegrundet und kénnen mit dem REIT-
Gesetz gut leben. Es hat allerdings viele
kleine handwerkliche Unschénheiten,
die nicht richtig durchdacht sind. Das ist
keine juristische Meisterleistung, in der
Praxis allerdings unbedeutend. Wir
kdnnen uns nicht beklagen, finden die
Idee des REITs gut und werden durch
das Gesetz nur wenig eingeschrankt.
Generell erwarten wir auch keine baldi-
gen Anderungen.

BondGuide: Marktanteilig befindet sich
die Deutsche Konsum REIT im 0,4%-Be-
reich und das, obwohl sie bereits mehrere
hundert Objekte haben. Wie muss man
sich die ,,Deutsche Konsum-Landschaft®
eigentlich vorstellen?

Elgeti: Wir haben einen rigiden Markt,
von dem niemand exakt sagen kann,
wie groB er eigentlich ist, da es auf-
grund von Abgrenzungsschwierigkeiten
keine genauen Statistiken gibt. AuBer-
dem ist der Markt sehr intransparent
und stark fragmentiert: Es gibt Privatan-
leger, die einen Supermarkt besitzen,
manche Family Offices haben finf und
andere sind in irgendwelchen Spezial-
fonds mit an Bord usw. So entsteht

Rent contribution by tenant classification (Mio EUR)

Other ncyclical
uses

DiY-stor

Other non-cyclical
uses

Helth sector

Non-food
discounters

Quelle: Deutsche Konsum REIT-AG

dann der zersplitterte, heterogene Markt
in Deutschland, den wir sehen. Fir uns
hat das Ganze einen gewissen Charme,
da wir als reinrassiger Spezialist mit
einer anderen Effizienz und unter-
nehmenseigenem Wissen arbeiten
kénnen.

BondGuide: Das bedeutet aber auch,
Sie missen sich um jedes einzelne
Objekt kiimmern und bekommen keine
Blockangebote?

Elgeti: Richtig, im Block kaufen wir in
der Regel nicht, da alles, was zu einem
gréBeren Portfolio gehort, weit Gber un-
serer Zahlungsbereitschaft verkauft wird
—dies ist mitunter miihsam, gibt uns aber
auch Strukturierungsmaoglichkeiten.

BondGuide: Darf ein REIT zur Finanzierung
eigentlich auch Unternehmensanleihen

Food retail

begeben? Sonst ja eigentlich nur Kapi-
talerhéhungen - richtig?

Elgeti: Aber ja, ein REIT darf auch eine
Anleihe ausgeben — wir selbst haben
auch bereits bdrsennotierte Anleihen
emittiert.

BondGuide: Welchen Einfluss sehen Sie
durch die aktuelle Corona Pan-Infode-
mie konkret fir lhr Business?

Elgeti: Wir bemerken Einschrankungen,
bisher allerdings in sehr geringem MaBe.
Die Lebensmittelméarkte sind nattrlich
durch Hamsterkaufe etc. sogar auf eine
positive Weise betroffen. Wir haben aller-
dings auch ein Kino, ein Bekleidungsge-
schéft, zwei Fitnessstudios etc., die ins-
gesamt auf 0,4% der Mieteinnahmen
kommen, und bei denen wir mit erhdhten
Risiken rechnen. Wir sind aber Gberzeugt,
dass wir einvernehmlich Lésungen bzw.


https://www.bondguide.de/topnews/deutsche-konsum-reit-emittiert-besicherten-immo-bond/
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Development of Online Sales in Germany (bill. EUR)
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Kompromisse finden werden, indem wir
beispielsweise die Miete fir ein paar
Monate herabsetzen oder sogar ausset-
zen, daflir den Vertrag aber vorzeitig
verlangern. Wir mdéchten mit Augen-
maB, verniinftig und nachhaltig agieren
und sind bilanziell sehr gut aufgestellt,
sodass wir uns Uberhaupt keine Sorgen
machen missen. Sollten sich aktuell
Gelegenheiten am Markt bieten, befinden
wir uns sogar in der Position, ohne groBe-
re KapitalmaBnahmen zuzuschlagen.

BondGuide: Nun heiBt es, die Deutsche
Konsum REIT plane ein weiteres Listing
in Stidafrika. Wieso Stidafrika und nicht
etwa Bangladesch(?)

Elgeti: Ich war persénlich noch nie in
Bangladesch, aber die Griinde pro
Sudafrika sind wie folgt: Slidafrika besitzt
ein hoch entwickeltes Finanzsystem
mit groBen Kapitalsammelstellen, ar-
beitet sehr professionell und wird
nach westlichen Standards reguliert.
Wir finden in Sudafrika eine extrem

= (Charge compared to prevoius year in %

immobilienaffine Investorenlandschaft
und diese ist historisch sehr professi-
onell in diese Richtung gewachsen.
Zweitens wird der REIT in Deutsch-
land, wie wir Ubereinkamen, weiterhin
etwas stiefmUtterlich behandelt, wah-
rend es im Ausland viele Spezialis-
tenfonds gibt, die nur in REITs inves-
tieren.

BondGuide: Also eine Verbreiterung der
Investorenbasis, auf die es dabei hinaus-
lauft.

Elgeti: Wir haben in der Tat das Ziel,
unsere Investorenbasis zu verbreitern
und da ist Stidafrika ein Markt von vielen,
der interessant ist. Der Zusatzeffekt
liegt darin, dass die meisten stdafrika-
nischen Anleger Restriktionen auf aus-
l&andisches Investitionsvolumen haben.
Durch die Notierung an der Johannes-
burger Boérse ist man de jure ein stidaf-
rikanisches Unternehmen und bietet
Anlegern damit die Md&glichkeit, unbe-
schrankt ,lokal” in ein internationales

Unternehmen zu investieren. Damit wir-
den wir die erste deutsche Immobilien-
gesellschaft in Stidafrika. Dieser Schritt
ist mit einem gewissen Risiko verbun-
den, wir haben aber auf der Roadshow
ein sehr positives Bild bekommen und
sind zu diesem Schritt bereit.

BondGuide: Wére das dann ein Zweit-
listing, ein Dual Listing oder was genau?
Elgeti: Es ist sozusagen ein Zweit-
Primar-Listing. Wir wiirden keine neue
Aktienklasse schaffen, sondern die
genau gleichen Aktien zwischen
Johannesburg und Europa handeln.

BondGuide: Das war also keine Forde-
rung der Investoren, sondern ist eine
Initiative des Unternehmens?

Elgeti: Die Idee fur diese Unternehmung
stammt ausschlieBlich aus eigener
Feder. Insofern Gibernehme ich auch die
Verantwortung dafir...

BondGuide: Standard-Abschlussfrage:
Gibt es ein Einzelrisiko, dass lhnen
Sorge bereitet, das Sie ggf. dann und
wann um den Schlaf bringt — was wére
das groBte unternehmerische Einzelrisi-
ko fur die Deutsche Konsum REIT?
Elgeti: Nein, das ist ja das Besondere
bei der Deutschen Konsum REIT. Das
ganze Modell ist auf Risikominimierung
aufgebaut: Wir sind solide finanziert
und stellen eine hohe Rendite flr ein
geringes Risiko dar. So soll das auch
bleiben.

BondGuide: Herr Elgeti, ganz herzlichen
Dank fir Ihre Zeit und das ausfiihrliche

Gesprach!

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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Deutscher Mittelstandsanleinen FONDS: Ausschuttungsrendite

von uber 4%

Anleger profitieren zum sechsten Mal in Folge von der Ertragskraft des Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS und einer

damit verbundenen attraktiven Ausschittungsrendite. Wie in den Vorjahren erhalten die Anleger des Fonds ihre Ausschittung
in H6he von 2,15 EUR je 50 EUR-Fondsanteil fiir das Geschéftsjahr 2019.

Der Deutsche Mittelstandsanleihen
FONDS konnte fir die Anleger eine
Ausschiittungsrendite von 4,29% be-
zogen auf den Anteilspreis zu Jahres-
beginn 2019 erwirtschaften.

Der Vorstand der KFM Deutsche Mit-
telstand AG hatte als Initiator des
Deutschen Mittelstandsanleihen FONDS
dem Fondsmanagement eine Ausschit-
tung von 2,15 EUR je Fondsanteil fir
das abgelaufene Wirtschaftsjahr (01.01.
2019 - 31.12.2019) und als Ausschiit-
tungsdatum den 24.03.2020 vorgeschla-
gen. Nach Priifung des Jahresergeb-
nisses wurden die vorgeschlagene Aus-
schittungshdhe und das Ausschuittungs-
datum bestétigt.

Einmal mehr wird damit die Nachhaltig-
keit von stabilen Ertragen aus einem
Portfolio von professionell selektierten
Mittelstandsanleihen mit einem attrak-
tiven Rendite-/Soliditatsprofil zum Aus-
druck gebracht.

Anleger der ersten Stunde konnten bis
heute eine Gesamtausschittung in H6-
he von 13,16 EUR vereinnahmen. Dies
entspricht einer Gesamt-Ausschittungs-
rendite in Hohe von 26,32% bezogen
auf den Erst-Ausgabepreis von 50 EUR.

Kursverlauf Deutscher Mittelstandanleinen FONDS und

GBC Mittelstandsanleihen
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Der historische Verlauf der Ausschiit-
tungen seit Fondsauflage im Jahr
2013 wird auf der Homepage des Fonds
unter  https://www.deutscher-mittel-
standsanleihen-fonds.de/entwicklung-
des-fonds/ausschuettungen/veranschau-

licht.

= Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS

' Kurs zu Jahresbeginn ! Tag der Ausschiittung : Bruttoausschiittung
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Auch fir das Geschéftsjahr 2020 wird
mit einer Ausschiittung von 2,15 EUR
je Fondsanteil geplant. Der Deutsche
Mittelstandsanleihen FONDS ist derzeit
in 83 verschiedenen Wertpapieren in-
vestiert. Mit einem durchschnittlichen
Zinskupon der Anleihen von 6,47% p.a.

Rendite™

Wirtschaftsjahr
2014 50,53 EUR 24.02.2015 2,10 EUR 4,16%
2015 1 50,57 EUR 0 24.03.2016 0 2,29 EUR i 4,53% .
2016 1 51,90 EUR . 24.,03.2017 . 2,17 EUR . 4,18% ,
2017 | 49,65 EUR i 26.03.2018 i 2,25 EUR i 4,53% )
1 1 1 1 1
2018 | 52,72 EUR \ 25.03.2019 1 2,20 EUR \ 417% \
2019 1 50,09 EUR i 24.03.2020 i 2,15 EUR 0 4,29% .
2020 1 50,68 EUR H 24.03.2021* H 2,15 EUR* H 4,24%* 1
* geplant; ** bezogen auf den Kurs am Jahresanfang; Quelle: © 2020 KFM Deutsche Mittelstand AG
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ist fur den Fonds eine solide Grundlage
fiir den weiteren Erfolg gelegt.

Alleinstellungsmerkmal KFM-Sco-
ring und einzigartige Transparenz
Den kontinuierlichen Erfolg verdankt der
Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS
insbesondere der Expertise der KFM-
Analysten. Die Experten der KFM Deut-
schen Mittelstand AG verwenden fir
die Anleihen-Selektion das eigens ent-
wickelte KFM-Scoring. Das KFM-Sco-
ring als Analysetool priift jedes ein-
zelne Unternehmen im Portfolio auf
Herz und Nieren. Dementsprechend
befinden sich nur Anleihen mittelstan-
discher Unternehmen mit einem attrak-
tiven Risiko- und Soliditatsprofil im
Portfolio des Deutschen Mittelstands-
anleihen FONDS.

Foto: © thongsee - stock.adobe.com

Alle Zeichnungen, Kaufe und Verk&ufe
oder auch aktuelle Verdanderungen zu
jedem einzelnen Unternehmen werden
anhand des KFM-Newsletters 14-tagig
an die Abonnenten kommuniziert.

So erflillt die KFM Deutsche Mittelstand
AG mit dem Deutschen Mittelstandsan-

leihen FONDS die Bedlirfnisse der An-
leger nach Sicherheit und Rendite so-
wie maximaler Transparenz. Diese ein-
zigartige Transparenz wurde im No-
vember 2019 mit der Verleihung des
»Transparenten Bullen“ von Rédl &
Partner und dem Finanzen Verlag aus-
gezeichnet.

Anzeige

GEMEINSAM
GEGEN
CORONA

Jetzt Leben retten und
Menschen schiitzen. Weltweit. <

i : .care. 2 :
Mit Ihrer Spende: www.care.de €. Ca re

IBAN: DE 93 3705 0198 0000 0440 40

Die mit dem CARE-Paket


https://www.care.de/care-hilfe/themen/einsatz-gegen-corona

7/20 3. April ® Seite 22

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternenmensanleihen

SPECIAL

von

Dr. Heinz-Werner Rapp

Wie die Pandemie den Populismus entlarvt

Politische Systeme sind entscheidend flir die Folgen der Corona-Krise. Das FERI Cognitive Finance Institute analysiert Kon-
sequenzen fir politische Landkarten: Trumps Wiederwahl ist durch Corona in Frage gestellt.

Die Dramaturgie der CoViD19-Pan-
demie wird in erheblichem Umfang da-
von gepragt, wie die Politik mit der
neuen Bedrohung umgeht. Dass sich in
Landern wie den USA, GroBbritannien
und Brasilien nun medizinische Katas-
trophen besonderen AusmaBes an-
bahnten, liege auch im jeweiligen poli-
tischen System begriindet.

Alle genannten Lander werden seit
Kurzem von Populisten regiert. Die
Grundhaltung von Populisten besteht
darin, dass externe Einflisse und kom-
plexe Probleme stets negiert, verharm-
lost oder als ,Fake News"“ diffamiert
wurden. Folglich wurden in den genann-
ten Landern Nachrichten zu CoViD19
lange Zeit unterdriickt oder als ,Panik-

mache“
Gegners verunglimpft. Wertvolle Zeit

des jeweiligen politischen

Dr. Heinz-Werner Rapp
ist Griinder und Leiter des FERI Cognitive
Finance Institute.

zur Vorbereitung gegen die Pandemie ist
so durch politische Ignoranz, Dummheit
oder Unfahigkeit schlicht verschenkt
worden.

Populistische Verhaltensmuster
fordern hohen Preis

Durch seinen Ansatz der ,,Deconstruc-
tion“ hat der amerikanische Prasident
in den ersten Jahren seiner Amtszeit
zudem gezielt wichtige Behdrden -
etwa flr Gesundheitsversorgung und
Katastrophenschutz — ausgediinnt und
Amtsleiter ohne vollwertigen Ersatz ent-
lassen. Wissenschaftliche Argumente
wurden unterdrickt oder per Dekret
verboten. Eine leistungsféhige und ratio-
nal arbeitende Administration — das Riick-
grat effizienten politischen Handelns
gerade auch in Krisenzeiten — ist so
von Trump noch kurz vor der CoViD19-
Pandemie systematisch demontiert
worden.

Diesetypisch populistischen Verhaltens-
muster werden am Ende einen sehr
hohen Preis fordern. Gleichzeitig kann
CoViD19 die politische Landkarte der
westlichen Welt massiv verandern: Ins-
besondere eine Wiederwahl von Donald
Trump, vor kurzem noch sehr wahr-
scheinlich, kdnnte durch eine mdgliche
Zuspitzung der Situation (US-Rezession
und massive medizinische Krise, ver-
stérkt durch Inkompetenz und schlechtes
Krisenmanagement des US-Prasidenten)
in Frage gestellt sein.

Ansehen erfahrener Politiker
steigt wieder

Aufgrund ihres grob fahrlassigen Um-
gangs mit CoViD19 kénnten auch Boris



https://www.bondguide.de/topnews/usa-und-china-gelingt-phase-1-des-handelsabkommens-und-was-bedeutet-das-fuer-die-aktienmaerkte/
https://www.bondguide.de/topnews/usa-und-china-gelingt-phase-1-des-handelsabkommens-und-was-bedeutet-das-fuer-die-aktienmaerkte/
https://www.bondguide.de/topnews/usa-und-china-gelingt-phase-1-des-handelsabkommens-und-was-bedeutet-das-fuer-die-aktienmaerkte/
https://www.feri-institut.de
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Johnson (GroBbritannien) und Jair Bolso-
naro (Brasilien) massiv unter Druck
kommen. Der angekiindigte BrExit wird
vor dem Hintergrund der akuten Krise in
Europa keinesfalls mehr so stattfinden,
wie von Boris Johnson vollmundig
angekindigt. Generell ist davon auszu-
gehen, dass die Wucht der CoViD19-
Pandemie die banalen Versprechungen
vieler Populisten schon bald entlarven
und flr langere Zeit massiv diskredi-
tieren wird.

Das politische Spielfeld ganzer Natio-
nen kdnnte sich durch den Druck der
Krise stark verandern. Dieser Aspekt gilt
im Wahljahr 2020 ganz besonders fir
die USA, konnte jedoch auch die Karten
im deutschen Wahlkampf 2021 neu
verteilen. Wie aktuelle Umfragen bereits

belegen, steigt hierzulande das An-
sehen erfahrener Politiker wieder, wéh-
rend Talkshow-Plauderer und andere
politische Leichtmatrosen einen schwe-
ren Stand haben diirften. Bei der Aus-
wahl Kanzlerkandidaten
dirften dann gutes Management und

glaubwirdige Kommunikation in der

moglicher

CoViD19-Krise wichtiger sein als raffi-
niertes Taktieren in politischen Hinter-
zimmern.

Bereits 2018 hat das FERI Cognitive
Finance Institute eine viel beachtete
Studie Uber die Auswirkungen des sich
verstarkenden Populismus auf Politik,
Wirtschaft und Gesellschaft veréffent-
licht. 2019 folgte die Analyse zum ,,Risiko-
faktor USA — Das Problem der Un-Uni-
ted States of America“. Beide Papiere
sind auf der Website des FERI Cogni-
tive Finance Institute zum Download
erhéltlich.

www.feri-institut.de/media-center/studien

Das FERI Cognitive Finance Institute ist strategisches Forschungszentrum und
kreative Denkfabrik der FERI Gruppe, mit klarem Fokus auf innovative Analysen
und Methodenentwicklung fir langfristige Aspekte von Wirtschafts- und Kapi-
talmarktforschung. Das Institut nutzt dazu neueste Erkenntnisse aus Bereichen
wie Verhaltensbkonomie, Komplexitatstheorie und Kognitionswissenschaft.
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von

W Michael Salden
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Der Ol-Preis wird wohl noch weiter fallen

Der Ol-Preis diirfte in ndchster Zeit weiter unter Druck geraten — als Folge kénnten sich einige Produzenten dazu gezwungen

sehen, ihre Olproduktion einzustellen.

Die gegenwaértigen Olpreise werden
angesichts der Uberversorgung des
Marktes und der begrenzten Lager-
kapazitaten noch weiter einbrechen.
Es wird einfach keine Kaufer auf dem
Spotmarkt geben, selbst wenn Saudi-
Arabien sein Ol zu stark verglinstigten
Preisen verscherbelt.

Der Grund dafir ist, dass die globale
Lagerhaltung bald seine maximale
Kapazitat erreicht haben wird, was es
unméglich macht, Ol selbst zu stark
reduzierten Preisen zu kaufen, zu lagern
und in drei bis sechs Monaten wieder zu
verkaufen. Daher missen Saudi-Arabien
und Russland erkennen, dass das Fluten
des Markts mit Ol einfach nur Druck
auf das vordere Ende der Futures-
Kurve ausiibt, ohne dass dies fiir sie
von Vorteil wére.

Michael Salden ist Portfolio Manager bei
Vontobel Asset Management.

Foto: © Grispb- stock.adobe.com

Jetzt, da die verkauften Mengen zurlck-
gehen, wird der Druck auf die saudi-
schen und russischen Finanzhaus-
halte weiter zunehmen. Aus diesem
Grund denken wir, dass der Preiskrieg
zwischen Saudi-Arabien, Russland und
den USA in den kommenden Monaten
ein Ende finden wird.

Kurzfristig ist es nach wie vor schwierig,
den Verlust der Ol-Nachfrage zu quantifi-
zieren. Die USA, Europa und die Schwel-
lenlander sind alle weitgehend zum

Stillstand gekommen, was die Ol-
Nachfrage in noch nie dagewesenem
AusmaB zum Erliegen bringt. Derzeit
gibt es Schatzungen, die von einem
Riickgang der Olnachfrage im 2. Quartal
von 10 bis 20% ausgehen. Dies erhoht
den Druck auf die oben beschriebene
Lagersituation.

Es ist jedoch wichtig, darauf hinzu-
weisen, dass es nicht einen einzigen
Olpreis gibt. Am vorderen Ende befin-
den sich die Kurven tief in Contango,


https://am.vontobel.com/en
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Foto: © diter — stock.adobe.com

was die rasch steigenden Lagerkosten
widerspiegelt.
tuation, die negative Rollrenditen von
mehr als 10% pro Monat nach sich

Diese Contango-Si-

zieht, wirkt sich vor allem auf die Per-
formance von Anlegerrenditen aus, die
an traditionelle Benchmarks und ETFs
gebunden sind.

Short-Positionen oder Untergewich-
tungen am vorderen Ende der Futures-
Kurve kann dies jedoch verhindern.
Umgekehrt beobachten wir am langen
Ende, wie zum Beispiel bei den Kon-
trakten vom 21. oder 22. Dezember,
seit Anfang bis Mitte Marz taglich Ol-
preisgewinne.

Die langfristigen Olpreise sind weniger
betroffen, da der Preiskrieg unwirt-
schaftliche 6Iproduktionen, die hohe
Finanzierungskosten haben und nur
uber begrenzte Lagerkapazitaten in
der Nahe verfiigen, dauerhaft zunichte-
machen wird. Tatséchlich ndhern sich
Russland und Saudi-Arabien dem Punkt,
an dem Produzenten sich gezwungen
sehen werden, ihre Olproduktion einzu-
stellen.

Fir die meisten Olfelder bedeutet dies,
dass der Wiederanlauf nach der Schlie-
Bung mindestens 12 bis 24 Monate

dauern wird. Die Schieferélférderung
ist eine Ausnahme, da sie relativ schnell
wiederaufgenommen werden kann. Sie
ist jedoch bei Preisen unter 50 USD pro
Barrel unrentabel.
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Kurzfristig werden die Olpreise zwar wei-
terhin unter Druck kommen, allerdings
sollten sich Anleger dariiber im Klaren
sein, dass sich die 6I-Nachfrage Ende
dieses Jahres oder im Jahr 2021 stark
erholen wird, dass einige Produzenten
aus dem Markt gedrangt werden und die
Zentralbanken in den kommenden Jah-
ren einen Anstieg der Inflation erleben
werden.

Wie bei vielen zyklischen Korrekturen
fUhrt eine zu starke Unterbewertung auf
dem Spotmarkt zu Preiserh6hungen,
sobald sich die Wirtschaft stabilisiert
hat. Dies erklart die Dichotomie, dass
Ol auf kurze Sicht sogar noch weiter
fallen kann, wahrend es auf langere
Sicht in den Jahren 2022-25 wieder
knapper und teurer wird.

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

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

N

Griines Geld



https://www.bondguide.de/?s=Oel
https://oeko-invest.net

Unsere Formel fur

mehr Gerechtigkeit
auf der Welt: H,O.

Sauberes Wasser zu haben ist ein grundlegendes
Menschenrecht und der Schliissel zu einem

Leben in Wiirde. Es ist fiir alle da und jeder Br Ot

Mensch sollte Zugang zu dieser wichtigen - i | t
Ressource haben. fur die We

Wiirde fiir den Menschen.


https://www.brot-fuer-die-welt.de/themen/wasser/
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Plattform”  + (Ziel-) @ Voll- @ Kupon

:Volumen in| platziert |
. Mio. EUR |

© Zeitraum der
, Platzierung |

© Rating
. (Rating- |
agentur)®

innogy Finance Energiedienstleister Feb 09 Prime Standard 1.000 ja 6,50% ' BBB® Oddo Seydler Bank *
(2021) AOT6L6 (S&P)

Schneekoppe Erndhrung Sep 10 Fv DUS 1 ja 3,50% Schnigge =
(2020) ATEWHX

Solar8 Energy Erneuerbare Energien Mrz/Apr 11 Fv DUS 10 ja 3,00% ' BB-? *
(2021) A1H3F8 (CR)

HPI' WA Industriedienstleister Dez 11/0Okt 13 ' FV FRA 6 ja 3,50% Stddeutsche Aktienbank *
(2024/unbegr.) A1MA90

Ekosem | Agrarunternehmen Mrz 12 Bondm 37 ja 8,75% 1 CCCY Fion o
(2021) ATMLSJ (CR)

Energiekontor Il Erneuerbare Energien Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00% o
(2018/22) ATMLWO

Deutsche Borse | Borsenbetreiber Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% ' AA Deutsche Bank (AS), BNP, Citi *
(2022) ATREIW (S&P)

Ekosem Il Agrarunternehmen Nov 12/0Okt 18 ' Bondm 78 ja 8,50% ' CCC? Fion o
(2022) A1RORZ (CR)

Sanha Heizung & Sanitar Mai 18/Jan 14 FV FRA 37 ja 7,75% 1 B-? Pareto Securities *
(2023) A1TNA7 CR)

Timeless Homes Immobilien Jun 13 PM DUS 9 ' n.bek. + 9,00% Schnigge *
(2020) A1RO9H

Peine Modehéndler Jun/dul 13 FVS 4 nein 2,00% ' C? Quirin Privatbank *
(2023) ATTNFX (CR)

Darr Il Automobilzulieferer Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% Deutsche Bank, HSBC *
(2021) A1YC44

SeniVita Soz. GS Pflegeeinrichtungen Mai 14 FV FRA 22 1 nein 8,00% « CCC? ICF, Blattchen FA *
(2019/unbegr.) ATXFUZ (EH)

Herbawi Modehandler Okt 14 FV FRA 11 nein 6,00% « B+¥9 DICAMA *
(2021) A12T6J (Feri)

SG Witten/Herdecke Studiendarlehen Nov 14 PM DUS 8 ja 3,60% AALTO Capital o
(2024) A12UD9

Neue ZWL Zahnradwerk Il Automotive Feb 15 FV FRA 22 ja 7,50% 1 BY Steubing (AS), DICAMA (LP) e
(2021) A13SAD CR)

SeniVita Social WA Pflegeeinrichtungen Mai 15 FV FRA 45 nein 6,50% « CCC-% ICF *
(2020) A13SHL (EH)

Stauder Il Bierbrauerei Jun 15 FV FRA 10 ja 6,50% ' B+? ICF o
(2022) A161L0 (CR)

Deutsche Borse Il Borsenbetreiber Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% '+ AA Deutsche Bank (AS), BNP, o
(2041) A161W6 (S&P) Goldman Sachs, Morgan Stanley
Deutsche Borse IV Borsenbetreiber Okt 15 Prime Standard 500 ja 1,63% ' AA Deutsche Bank (AS), *
(2025) A1684V (S&P) Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS
BeA Behrens I Befestigungstechnik Nov 15 Scale™ 13 1 nein 7,75% 1 BY Quirin Privatbank *
(2020) A161Y5 (EH)

publity WA Immobilien Nov/Dez 15 & FV FRA 46 ja 3,50% Quirin Privatbank e
(2020) A169GM Mai 17

REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) Immobilien Dez 15 FV HH 50 ja 3,75% Eigenemission e
(2020) A1683U

UBM Development I Immobilien Dez 15 Scale™ & 50 ja 4,25% Quirin Privatbank o
(2020) A18UQM FV Wien

Eyemaxx V Immobilien Mrz 16 FV FRA 30 ja 7,00% + BBB-*® Small & Mid Cap 1B oo
(2021) A2AAKQ (CR)

Karlsberg Brauerei Il Bierbrauerei Apr 16 Scale™ 40 ja 5,25% 1 BB-? Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) x
(2021) A2AATX CR)

4finance Finanzdienstleister Mai 16 Prime Standard 150 ja 11,25% « B+? Wallich & Matthes, Dero Bank'" rrx
(2021) A181ZP (S&P)

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Plattform” Chance/

Risiko??

© (Ziel) + Voll- : Kupon :
\Volumen in; platziert | .
 Mio. EUR | 3

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung |

Unternehmen
(Laufzeit)

Rating
(Rating- |
agentur)®

Dt. Bildung SF Il
(2026)

FC Schalke 04 i
(2023)

FC Schalke 04 Il
(2021)

Singulus |l
(2021)

Prokon
(2030)

Deutsche Rohstoff Il
(2021)

FCR Immobilien Il
(2021)

ETL Freund & Partner I
(2024)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode |l
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

paragon I
(2022)

Homann I
(2022)

BDT Automation Il
(2024)

E7-Timberland Il
(2022)

E7-Timberland Il
(2021)

Evan Group
(2022)

DIC Asset IV
(2022)

Dt. Bildung SF Il (Il
(2027)

Timeless Hideaways
(2024)

Insofinance
(2024)

UBM Development Il
(2022)

Euroboden |l
(2022)

GK Software WA
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

Photon Energy I
(2022)

SCP EisenzahnstraBe
(2021)

Vedes I
(2022)

Africa GreenTec
(2027)

Neue ZWL Zahnradwerk Il

(2023)

Studiendarlehen
A2AAVM

FuBballverein
A2AA04

FuBballverein
A2AA03

Maschinenbau
A2AA5H

Erneuerbare Energien
A2AASM

Rohstoffbeteiligungen
A2AA05

Immobilien
A2BPUC

Finanzdienstleistung
A2BPCH

Baudienstleister
A19CTJ

Modehéndler
A2E4XE

Metallhandler
A19JEV

Automotive
A2GSB8

Holzwerkstoffe
A2EANW

Technologie
A2E4AA9

Batterietechnik
TS5C5B

Batterietechnik
TS5C4B

Immobilien
A19L42

Immobilien
A2GSCV

Studiendarlehen
A2E4PH

Immobilien
A2DALV

Immobilien
A2GSD3

Immobilien
A19NSP

Immobilien
A2GSL6

Firmensoftware
A2GSM7

Metallhandler
A19MDV

Erneuerbare Energien
A19MFH

Immobilien
A2EAFQ

Spiele & Freizeit
A2GSTP

Erneuerbare Energien
A2GSGF

Automotive
A2GSNF

Jun 16

Jun 16

Jul 16

Jul 16

Jul 16

Okt 16

Dez 16

Feb 17

Mrz 17

Jun 17

Jun 17

Jun & Sep 17

Jul 17

Jul 17

Jul 17

Jul 17

Jul17 & Mrz 18

Jul 17 & Jun 18

Aug 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17, Apr 18

& Mai 19

Okt 17 &
Aug 19

Nov 17
Nov 17 &
Feb 18

Dez 17

Dez 17

PM DUS

Scale™

FV FRA

FV FRA

FV HH

Scale™

FV FRA

FVMUC

FV Wien

FV FRA

FV FRA

Scale™

Scale™

FV FRA

FV FRA & MUC

FV FRA & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Fv DUS

FvVMUC

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

500

17

25

99

25

70

50

60

20

20

125

180

10

150

25

120

38

ja

nein

nein

n.bek.

n.bek.

n.bek.

nein

4,00%

5,00%

4,25%

8,00%

3,50%

5,63%

7,10%

6,00%

5,50%

7,75%

7,00%

4,560%

5,25%

8,00%

6,95%

6,85%

6,00%

3,25%

4,00%

7,00%

7,00%

3,25%

6,00%

3,00%

7,00%

7,75%

5,50%

5,00%

6,50%

7,25%

BB-Y
(CR)

BB-Y
(CR)

BBB-?
EH

BB?
(CR)
BB-?
(SR)

BBB-?
(EH)

B+
(CR)

BB-Y
(CR)
BB+
CR)
BB-
(CR)

cce?
(CR)

BB
(SR)

BB-Y
(CR)

BB-Y
(CR)

B
CR)

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

Small & Mid Cap 1B

Pareto Securities

Pareto Securities

Oddo Seydler Bank

M.M. Warburg

ICF

Eigenemission

Eigenemission

HSBC

ICF

Arctic Securities

Bankhaus Lampe

IKB

Quirin Privatbank

Eigenemission

Eigenemission

FinTech Group, Swiss Merchant,

BankM

Bankhaus Lampe, Citigroup

Pareto Securities

FinTech Group

Baader Bank

Raiffeisen B, Quirin Privatbank

mwb fairtrade

ICF

BankM

Dero Bank'", Bankhaus Scheich

Eigenemission

Quirin Privatbank

Eigenemission

Quirin Privatbank

*k

*k

*x

e

ok

*k

wkk

Kk

*x

*xk

*x

*x
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Unternehmen
(Laufzeit)

Euges WohnWertPapier |
(2024)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Hylea
(2022)

EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

7x7 Energieanleine
(2027)

Accentro |l
(2021)

REA IV
(2025)

S Immo |l
(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 II
(2023)

Stern Immobilien |1
(2023)

Ferratum IV
(2022)

DEWB Il
(2029)

Underberg V
(2024)

Mogo Finance
(2022)

Lang & Cie RE Il
(2023)

SLEEPZ WA
(2021)

DIC Asset V
(2023)

physible Enterprise |
(2023)

MRG Finance
(2023)

Gamigo I
(2022)

DEAG
(2023)

Diok RealEstate
(2023)

Zeitraumder :  Plattform” : (Ziel) : Voll- : Kupon : Rating Technische Chance/
Platzierung | :Volumen in| platziert | . (Rating- | Begleitung Risiko?®
i i Mio. EUR | i . agentun® | durch ...”
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. = 4,25% Eigenemission *
A19S03
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 15 n.bek. 1 5,50% Eigenemission *
A19802
Nahrungsmittel Dez 17 & Mrz 19 | FV FRA 35 ja 7,25% Eigenemission *
A19880 & Mrz 20
LED-Beleuchtungstechnik Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission e
A2G9JL
Erneuerbare Energien Jan 18 FV FRA 10+ nein 4,50% Eigenemission e
A2GSF9
Immobilien Jan 18 FV FRA 10 ja 3,75% Oddo BHF -
A2G87E
Immobilien Jan 18 FV HH 75 nein 3,75% Eigenemission o
A2G9G8
Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank o
A19WW8
Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank *
A19W7
Immobilien Feb 18 FV FRA 25 ja 6,00% ' BB-? mwb fairtrade o
A2G9G6 (SR)
Borsenbetreiber Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% ' AA Deutsche Bank (AS), DZ Bank, *
A2LQJ7 (S&P) Commerzbank
Baudienstleister Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank *
A19YAQ
Logistik Mrz 18 FV FRA 125+ ja 8,50% BankM e
AT9WVN
Rohstoffbeteiligungen Mrz 18 FV FRA 10+ nein 3,63% ' BB? ICF o
A2LQF2 (CR)
Immobilien Apr 18 FV FRA 55 ja 5,50% ' BB® mwb fairtrade, Pareto Securities o
A2GSSP (CR)
Erneuerbare Energien Mai 18 FV FRA 12+ nein 3,00% Eigenemission =
A2G8UZ
Erneuerbare Energien Mai 18 FV FRA 50 ja 4,00% ' BB® M.M. Warburg, IKB o
A2L.Q3M CR)
Immobilien Mai 18 FV FRA 9 nein 6,25% '« B+? Bankhaus Scheich o
A2G8WJ (SR)
Finanzdienstleister Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% « BBB-? Pareto Securities e
A2LQLF (CR)
Industriebeteiligungen Jul 18 FV FRA 11+ nein 4,00% Bankhaus Scheich o
A2LQL9
Spirituosen Jul 18 FV FRA 251 ja 4,00% ' BB-? KB o
A2LQQ4 CR)
Finanzdienstleister Jul, Nov 18 & FV FRA 100 ja 9,50% « B-¥ KNG, Bankhaus Scheich, ox
A191NY Nov 19 (Fltch) RP Martin
Immobilien Aug 18 FV FRA 18 ja 5,38% ICF e
A2NB8U
Bettenzubehdr Sep 18 FV FRA 2 nein 6,00% FinTech Group *
A2LQSV
Immobilien Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% Bankhaus Lampe, Citigroup e
A2NBZG
Beteiligungen Okt 18 m:access 30 ja 3,00% « BBB®® Eigenemission o
A2LQST (EH)
Rohstoffe Okt 18 FV FRA 50 ' n.bek. © 8,75% Cantor Fitzgerald *
A2RTQH
Gaming Okt 18, Mrz&  FVFRA 50 ja 7,75% Pareto Securities o
A2NBH2 Jun 19 + 3ME
Entertainment Okt 18 & Jun 19 FV FRA 25 ja 6,00% IKB e
A2NBF2
Immobilien Okt 18 & Jul 19 ' FV FRA 45 1 nein 6,00% BankM, o
A2NBY2 Renell Wertpapierhandelsbank

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

SoWiTec
(2023)

Hertha BSC
(2023)

UBM Development IV
(2023)

Neue ZWL Zahnradwerk IV
(2024)

EnergieEffizienzAnleihe
(2023)

InCity Immobilien
(2023)

Katjes Il
(2024)

Huber Automotive
(2024)

Nordwest Industrie
(2025)

Ferratum V
(2023)

FCR Immobilien IV
(2024)

S Immo Il
(2026)

Terragon
(2024)

Deutsche Kreditbank
(2029)

Hoérmann Industries Il
(2024)

BeA Behrens I
(2024)

VST Building Tech. Il
(2024)

MOREH
(2024)

Ekosem Ill
(2024)

EnergieEffizienzAnleihe
(2025)

AVES Schienenlogistik |
(2024)

Eyemaxx VII
(2024)

Euroboden Il
(2024)

Media and Games Invest
(2024)

FRENER & REIFER
(2024)

S Immo IV
(2029)

Saxony Minerals & Exploration
(2025)

UBM Development V
(2025)

Underberg VI
(2025)

Schlote
(2024)

' Branche

Erneuerbare Energien
A2NBZ2

FuBballverein
A2NBK3

Immobilien
A2RS14

Automotive
A2NBR8

LED-Beleuchtungstechnik
A2NBIP

Immobilien
A2NBF8

Beteiligungen
A2TST9

Automobilzulieferer
A2TR43

Beteiligungen
A2TSDK

Finanzdienstleister
A2TSDS

Immobilien
A2TSB1

Immobilien
A2R195

Immobilien
A2GSWY

Finanzdienstleister
SCBO001

Automotive
A2TSCH

Befestigungstechnik
A2TSEB

Bautechnologie
A2R1SR

Immobilien
A2YNRD

Agrarunternehmen
A2YNRO

LED-Beleuchtungstechnik
A2TSCP

Schienenlogistik
A2YN2H

Immobilien
A2YPEZ

Immobilien
A2YNXQ

Beteiligungen
A2R4AKF

Fassadenkonstruktionen
A2YNBY

Immobilien
A2R73K

Bergbau
A2YN7A

Immobilien
A2RICX

Spirituosen
A2YPAJ

Automobilzulieferer
A2YN25

Zeitraum der
Platzierung

Nov 18

Nov 18 & Mrz 19

Dez 18

Dez 18

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Mai 19

Mai 19

Jun 19

Jun 19

Jun 19

Jun 19

Jul 19

Aug 19

Sep 19

Sep 19

Sep 19

Okt 19

Okt 19

Okt 19

Okt 19

Nov 19

Nov 19

Nov 19

Nov 19

FV FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

CP Wien & FV' S

FV FRA

FVS

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FVMUC

FvsS

FV FRA

FV HH & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FvMUC

CP Wien &

FV FRA

FV FRA

CP Wien

FV FRA

FV FRA

+ Mio. EUR

120

30

20

110

80

30

150

25

50

23

50

40

20

100

120

60

25

(Ziel) + Voll-
Volumen in| platziert |

nein

nein

nein

ja

nein

nein

nein

KA.

ja

nein

ja

6,75%

6,50%

3,13%

6,50%

5,75%

3,00%

4,25%

6,00%

4,50%

5,5%

+ 3ME

5,256%

1,88%

6,50%

0,70%

4,50%

6,25%

7,00%

6,00%

7,50%

5,25%

5,25%

5,50%

5,50%

7,00%

5,00%

2,00%

7,75%

2,75%

4,00%

6,75%

BY
CR)

BBB-?
(EH)
BB-?
(Fitch)

BB-
(SR)

Aaa®
(Moody's)

BB?
(EH)
B®

(EH)

BB?
(CR)
BB?
(SR)

BB-Y
(CR)

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

Technische

Begleitung

durch ...”

Quirin Privatbank

Pareto Securities

Raiffeisen B, Erste Group Bank,

M.M. Warbug (Aufstock.)

Quirin Privatbank

Eigenemission

MainFirst

Bankhaus Lampe

BankM

IKB

Pareto Securities

Eigenemission

Erste Group Bank, Raiffeisen Bl

IKB

Eigenemission

Pareto Securities, IKB

FORSA Geld- und Kapitalmarkt

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Bankhaus Lampe

mwb fairtrade

ICF

Eigenemission

Erste Group Bank

BankM

Raiffeisen Bl, M.M. Warburg

IKB

Quirin Privatbank

Chance/
Risiko?®

*x

*x

.

ok

.

ek

e

-y

*x

*%

*x

ke
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Chance/
Risiko?®

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

¢ (Ziel) ¢ Voll- : Kupon Technische
\Volumen in| platziert | Begleitung
. Mio. EUR | durch ...”

+ Branche

ETL Freund & Partner IV Finanzdienstleistung Dez 19 FV MUC 15 ja 5,25%  BBB-? Eigenemission o
(2027) A254NE (EH)

JDC Pool Il Finanzdienstleister Dez 19 FV FRA 25 ja 5,50% BankM o
(2024) A2YNTM

Deutsche Rohstoff Il Rohstoffbeteiligungen Dez 19 FV FRA 87+ nein 5,25% ICF o
(2024) A2YN3Q

PREOS WA Immobilien Dez 19 FV FRA 140 '+ nein 7,50% futurum bank o
(2024) A254NA

ERWE Immobilien Immobilien Dez 19 FV FRA 40 ja 7,50% Eigenemission o
(2023) A255D0

Real Equity Immobilien Dez 19 FV FRA 10 ' n.bek. + 6,00% Eigenemission =
(2024) A2YN1S

UniDevice Elektronik-Dienstleister Dez 19 FV FRA 2 nein 6,50% Renell Wertpapierhandelsbank, =
(2024) A254PV BondWelt

Neue ZWL Zahnradwerk V Automotive Dez 19 FV FRA 8 nein 6,50% ' BY Quirin Privatbank e
(2025) A255DF (CR)

Your Family Entertainment WA Il Medien & Unterhaltung Feb 20 FV MUC 4 ja 3,50% Small & Mid Cap 1B e
(2022) A2YPF1

PORR Hybr. Baudienstleister Feb 20 FV Wien 150 ja 5,38% HSBC o
(2025/unbegr.) A28TAL

Accentro Il Immobilien Feb 20 FV FRA 250 ja 3,63% n.bek. e
(2023) A254YS

Mutares Beteiligungen Feb 20 FV FRA 50 ja 6,00% Pareto Securities o
(2024) A254QY

GroB & Partner Immobilien Feb 20 FV FRA 50+ nein 5,00% ICF o
(2025) A254N0

Veganz Lebensmittel Feb 20 FV FRA 3 nein 7,50% Eigenemission e
(2025) A254NF

AGRARIUS Agrar Mrz 20 FV FRA 5 nein 5,00% Eigenemission .
(2026) A255D7

VERIANOS Immobilien Mrz 20 FV FRA 4 nein 6,00% BankM e
(2025) A254Y1

Golfino Il Golfausstatter Nov 16 FV FRA 4 ja 8,00% ' in Insolvenz + Quirin Privatbank, DICAMA (LP) *
(2023) A2BPVE

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

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

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

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

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

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

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

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

MT-Energie Biogasanlagen Apr 12 Fv DUS 14+ nein 8,25% ' in Insolvenz ' ipontix *
(2017) A1TMLRM

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

Rena Il Technologie Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% : in Insolvenz : IKB *
(2018) A1TTNHG

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

Rena | Technologie

(2015)"@ A1E8WY

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)@ A1E84A

SAG. I Energiedienstleistung
(2017) ATKOKS

SiC Processing Technologie

(2016)' ATH3HQ

Zeitraumder Plattform” : (Ziel) : Voll- : Kupon
Platzierung | :Volumen in| platziert |
i . Mio. EUR |
Dez 10 FVS 43+ nein 7,00%
Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25%
Jul 11 FV FRA 17+ nein 7,50%
Feb/Mrz 11 FV FRA 80 ' nein 7,13%
Summe 2909, @ 5,52%
Median 25,0 5,63%

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

in Insolvenz ' Blattchen FA *

in Insolvenz ' Baader Bank *

in Insolvenz ' Schnigge (AS), youmex (LP) *

in Insolvenz + FMS *

B+

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

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

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

Yunbeauftragte, tberwiegend 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 bérsenmaBigen 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 Borse AG

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

von

Tobias Nagel, Salaried Partner,
Heuking Kiuhn Lier Wojtek

Dr. Mirko Sickinger, LL.M., Rechtsanwalt und Partner,

AnleiherUckkaufe in Zeiten der COVID-19-Pandemie

Aufgrund der COVID-19-Pandemie sind nicht nur Aktienkurse erheblich gesunken, sondern auch die Kurse notierter Anleihen,
so dass diese zum Teil deutlich unter ihrem Nennwert liegen. Dies kénnte eine giinstige Gelegenheit fir Emittenten sein, einen

Teil der Anleihe zurtick zu kaufen.

Rechtliche Vorgaben

Ein Anleihertickkauf ist nach den Anleihe-
bedingungen zumeist mdglich, da diese
Ublicherweise eine offen formulierte Klau-
sel enthalten, wonach der Rickkauf von
Schuldverschreibungen ohne Beschran-
kungen zulassig ist. Auch sind die aktien-
rechtlichen Regelungen fiir den Erwerb ei-
gener Aktien oder ein allgemeiner Gleich-
behandlungsgrundsatz hierbei nicht
anwendbar. Einschrankungen fir den
Rickkauf von notierten Anleihen ergeben
sich jedoch durch die Regelungen der
Marktmissbrauchsverordnung (MAR) zur
Marktmanipulation (Art. 12, 15 MAR) und
zum Insiderrecht (Art. 14, 17 MAR).

Denn der Rickkauf von Wertpapieren
durch den Emittenten birgt grundsétzlich
das Risiko einer Marktmanipulation, da
dadurch eine tatsachlich am Markt nicht
bestehende Nachfrage vorgetauscht und
damit der Preis unzulassig beeinflusst
werden kann. Des Weiteren ist ein geplan-
ter Anleiheriickkauf bei entsprechender
Kurserheblichkeit, die tblicherweise vor-
liegen dirfte, im Rahmen einer Ad-hoc-
Mitteilung bekannt zu geben. Ein VerstoB
gegen das Verbot von Insidergeschéf-
ten durfte fir den Emittenten allerdings
nicht in Betracht kommen, da die Um-
setzung einer zuvor gefassten Verkaufs-
absicht gemaB Art. 9 Abs. 5 MAR von
dem Verbot ausgenommen ist.

Ruckkauf nach

Safe Harbour-Regelung

Als zulassige Vorgehensweise bietet
sich an, von der Safe Harbour-Regelung

in Art. 5 MAR Gebrauch zu machen und
die Anleihen im Rahmen eines program-
mierten Rickkaufprogramms zurlck zu
erwerben. Diese fur den Erwerb eigener
Aktien geschaffene Regelung gilt zwar
weder dem Wortlaut nach noch in ent-
sprechender Anwendung fur Anleihen.
In der juristischen Fachliteratur wird
jedoch die — nach unserer Einschétzung
zutreffende — Ansicht vertreten, dass der
Erwerb eigener Schuldverschreibungen
nicht gegen die Verbotsnormen der MAR
verstoBt, wenn die Vorgaben der Safe-
Harbour-Regelung, insbesondere die da-
bei geltenden Verdéffentlichungs- und
Erwerbsbedingungen sowie Handels-
beschrankungen, die in der Delegierten
Verordnung (EU) 2016/1052 konkretisiert
werden, eingehalten werden.

Danach mussen die Einzelheiten des
Rickkaufprogramms im Rahmen einer
Ad-hoc-Mitteilung vor dessen Beginn
offengelegt werden. Des Weiteren mis-
sen die Kurs- und Volumengrenzen der
Verordnung eingehalten werden. Danach
ist der Kurs fir den Ruckkauf begrenzt
durch die H6he des letzten unabhangig
getatigten Abschlusses oder (sollte dieser
hoher sein) des derzeit hdchsten unab-
hangigen Angebots an der Borse, an wel-
cher der Kauf stattfindet. AuBerdem darf
der Emittent an einem Handelstag nicht
mehr als 25% des durchschnittlichen
taglichen Handelsvolumens erwerben.
Daruber hinaus sind die Erwerbe in wo-
chentlichen Wasserstandsmeldungen
sowohl der BaFin mitzuteilen als auch
offentlich bekannt zu geben.

Zulassige Marktpraktiken gemas Art. 13
MAR fir Ruckkaufe bestehen neben der
Safe Harbour-Regelung bislang nicht,
da die BaFin als dafir zustédndige
Behdrde solche noch nicht festgelegt
hat.

Ruckkauf auBerhalb der

Safe Harbour-Regelung

Ein zuldssiger Rickkauf von Anleihen ohne
Beachtung der Safe Harbour-Regelun-
gen erscheint denkbar, wenn dessen
Umfang so gering ist, dass er keinen be-
deutenden Teil des taglichen Handels-
volumens ausmacht und insbesondere
nicht zu einer erheblichen Kursverénde-
rung fUhrt (vgl. Anhang | der MAR). Da-
bei mUsste das téagliche Erwerbsvolu-
men vermutlich sehr erheblich unter-
halb der von der Delegierten Verord-
nung vorgesehenen 25 %-Schwelle lie-
gen, wobei uns eine zuverlassige Grenz-
ziehung hierbei nicht mdglich erscheint.
Insbesondere kann bereits eine einzige
Transaktion, die eine unzuléssige Preis-
beeinflussung verursacht, ausreichen,
um den Tatbestand der Marktmanipula-
tion zu erfillen.

Fazit

Trotz der aktuell giinstigen Gelegenheit
werden vermutlich viele Emittenten
aufgrund der mit einem Ruckkaufpro-
gramm verbundenen Strukturierungs-
und Verdffentlichungspflichten davor
zurtickschrecken, jetzt Anleihen zuriick-
zukaufen. Ein rechtlich sicherer Rick-
kauf durfte allerdings nur bei Einhaltung
dieser Pflichten gelingen.
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