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VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

das Leben, wie wir es kannten, scheint allmahlich zurtick-
zukehren. Nachdem wir es zwischenzeitlich verliehen hatten,
ist nun die Frage: In welcher Form bekommen wir es denn
retour?

Die Uberaus gute Nachricht fir alle: Die Zahl der Neuinfek-
tionen sinkt, die Reproduktionsrate liegt weit unter 1. Mithin,
die Pandemie ebbt langsam ab. Aktuelle Interpretation.

Was die nebenstehende Grafik — Basis ist ein Original des
Robert-Koch-Instituts/RKI — indes zeigt: Der Hohepunkt der
Neuinfektionen in Deutschland wurde schon am 18. Mérz
erreicht, am dritten Tag der ,Kontaktbeschrankungen® — mit-
hin: des sogenannten Lockdowns.

Dies ist erwéhnenswert, da die Inkubationszeit des Corona-
virus nach derzeitigem Kenntnisstand bei (im Mittel) funf
Tagen liegt. Womoglich ist auch hierzu das letzte Wort nicht
gesprochen, wie bei so vielem. Insofern ist die Frage erlaubt,
welchen Effekt Gberhaupt dem Lockdown zuzuschreiben ist —
und damit, ob diese MaBnahme verhdltnismaBig war. Verhalt-
nismaBig bedeutet im Beamtendeutsch, dass keine weniger
invasive MaBnahme mit gleicher Wirkung zur Verfligung stand
— die berlihmte Alternativlosigkeit also.

Ein zweiter Punkt, auf den hinzuweisen wert scheint, ist der
Umstand, dass inzwischen weit mehr getestet wird als vor
einem Monat, d.h. die Zahl der registrierten Falle beinhaltet
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nicht zuletzt eine groBe Zahl der vorherigen Dunkelziffer. Dies
sind aber nicht notwendigerweise ,,Neuinfizierte“.

Kurz gesagt, die Pandemie scheint vor einem Monat erheblich
Uberschétzt und die Wirkung schon erfolgter GegenmaBnah-
men unterschatzt worden zu sein, was zu freihdndigen Adhoc-
Entscheidungen wie dem ,alternativiosen” Lockdown fiihrte.
Dessen Trimmer werden wir noch monatelang zusammen-
kehren. Ein simpler Cent-Artikel wie Atemschutz plus Verzicht
auf GroBveranstaltungen plus Sicherheitsabstand/Hygiene-
regeln waren m.E. — in Deutschland — die verhaltnismaBige
MaBnahme der Wahl gewesen. Wie Ubrigens u.a. in Schweden
praktiziert.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic


https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2020/04/Grafik-Neuerkrankungen-in-Deutschland.png
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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 ' vsl. @3-2020" ! vsl. FVFRA | 50 ! nnbek. | - ! n.n.bek. ! folgt | BondGuide #3/2020,
| | | | | | | | | S. 14

UniDevice ' Unterhattungselek- lauft " FVFRA 1 20 1 65% | - ' Renel, Bondwelt ' " ' BondGuide #24/2019,
1 tronik-Dienstleister 1 ' ' ' ' ' ' ' S.25

Diok RealEstate . Immobilien | unklar/fraglich | FVFRA . nnbek. | 6,0% ! - . BankM, Renell | e | BondGuide #5/2020,
: : : g (L) : : : : S0

nextbike ! Fahrradverlein- | l&uft ! vsl. FVFRA 20 ! 5,25% ! - ! SDG Investments | - ! www.bondguide.de
| Systeme 1 (PP) 1 1 1 1 1 1 1

Domaines Kilger . Nahrungsmittel | l&uft . vsl. FVFRA 7 ! 5,0% ! e ! n.n.bek. . folgtggf. | BondGuide #9/2020,
' ' ' ' (20) ' ' (KFM) ' ' ' S. 17

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

FCR Immobilien V ! Immobilien ! [&uft . FVFRA 30 ! 4,25% ! B+ . FEigenemission | o ! BondGuidle #6/2020,
! ! ! ! ! ! (SR) ! ! ! S. 14

1) Zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 3,5%-publity-Wandelanleihe 2015/20 (WKN: A169GM); Umtauschverhaltnis: 1:1 + 10 bis 20 EUR in bar je Alt-TSV und aufgelaufener Stlickzinsen.

Y Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbrse, PM DUS = Primérmarkt DUS A, B, C, PS = Prime
Standard; ? Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung I4uft;

9 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

Unternehmen q | Hauptbeschlussvorschlidge
Sanha ; vsl. 25.08. ' 2. AGV/n.n.bek. % " u.a. NV, EgAV, ERB, L2V, ZST
Golfino AG l abgesagt . Insolvenz-AGV/Amtsgericht Reinbek R | u.a. WgAV

Abkiirzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u./o0. Negativverpflichtung, CO = Mdglichkeit zur vorzeitigen Anleiherlickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhdhung, EAV = Erméchtigung des gemeinsamen An|eihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhdhung des Riickzah-
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verléngerung der Anleihelaufzeit, 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 Erklarung eines Rangrtickiritts,
VRZ = vorzeitige (Teil-)Riickzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV = Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN = Zinsnachzahlung, ZR = Zinskuponreduzierung, ZS = Zinsstundung, ZST = Zinsstaffelung, ZV = Zinsverzicht

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

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen « —~ ENS. aes

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

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

Durr Il, UBM IIl, IV &V, DIC Asset IV, Accentro |,
S Immo |, II, Il & IV, InCity, ABO Wind (WA), Katjes i,
_____________ 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,

7x7 EA, DRAG Ill, DRAG (WA), L&C RE I,
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 I, 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 Tl ) ( _,I ves Schienenlogistik I, Schiote, TERRAGON,
y
&4

<3%

3 bis 5% Behrens Il, FCR V

5 bis 7%

S
\;E?AyniDevice, ERWE, Mutares, Real Equity,
NOS, AGRARIUS, GroB & Partner,
L L 1 _ Score Capital, nextbike, Domaines Kilger __
, BDT I, Photon Il, E7/Timberland Il & lll, gamigo II,
. ____Ekosem |l & ll, SME, PREOS (WA), Veganz __ __
Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes,
Timeless Hideaways, Evan, MRG Finance,

R-LOGITECH, Singulus I, Hylea

7 bis 9%

> 9%

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



http://www.financial.de/
https://www.sanha.com/de/ueber-sanha/anleihe/
https://www.golfino.com/de/unternehmen/investor-relations
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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



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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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
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- m = H 5

5)
0 040 m m 38—29 0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
I Reguldres 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
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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 54 ICF 16 Conpair, DICAMA, FMS je 17 5 DICAMA 6 Norton Rose ! E?:rk\l/r:/%jtﬁhn 29
Pareto Securities 34 E Pareto Securities 13 AALTO 7 E AALTO : . !
| ! Heuking Kuhn 49 | Norton Rose 12
ICF, Quirin je26!1KB 10 Bysttchen & Partner + Evenburg, FMS, HSBC, Liier Wojtek |
) 7" je 5 Lighthouse CF, Lewis- je 2 .
Blgttchen FA, Fion ! field, Warth & Klein GSK 26 ! Clifford Chance 11
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
= o 2 - " sofern Daten vorhanden
Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen 2Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard):
seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
- ; . Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
Better Orange 37 : edicto 15 Oddo Seydler 46 : Pareto Securities 12 MSB: Makler: m:access: Emissionsexperts:
IR.on 29 ! Better Orange 14 Pareto Securiies 26 ! IKB, ICF je 10 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
; ; ; E i E i Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der
Biallas, edicto je 26! IR.on 9 Quirin 24 Quirin 9 Mastertabelle (S. 30-35) notierten Anleihen.
Anzeige
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR
Wertpapiere E 148.838 EUR
Liquiditat E 14.759 EUR
Gesamtwert E 163.596 EUR
Werténderung total E 63.596 EUR
seit Auflage August 2011 E +63,6%
seit Jahresbeginn: E -5,7%

Abgegolten
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Das Musterdepot befindet sich weiter im Erholungsmodus. Waren die vergangenen Wochen etwa nichts weiter als eine Mahr?

Méglicherweise zur rechten Zeit.

Das Minus seit Jahresbeginn ist zwar
noch nicht ganz verschwunden, aber
auf nur noch 5,7% zurlickgegangen.
Nur VST Building, FCR Immobilien so-
wie der KFM Mittelstands Fonds notie-
ren noch im Minus seit ihrer Aufnahme.

Getragen werden die Wertaufholungen
vom gesamten Markt - ja, eigentlich allen
Borsen. Auch der DAX ist Stand aktuell
praktisch zurlick bei immerhin 11.000
Zahlern. Ob die Méarkte damit schon et-
was zu viel des Guten an Erholung antizi-

BondGuide Musterdepot

pieren, genau das ist unheimlich schwer
derzeit schon abzuschétzen. Hier im
Anleihesegment bleibt die Hoffnung, dass
der Kelch ohne weitere Restrukturierun-
gen bzw. notwendigen AGVs an den
Emittenten vorlberziehen kdnnte.

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon Zins-  Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- #Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert*  nale* ertrage aktuell Wert* anteil verénderung im Depot einschét-
bis dato* seit Kauf zung**
Neue ZWL Il ! Automotive i\ 4.050, 5.000, 0807.16 | 81,00 | 7,50% . 1.399, 93,00, 4.650 | 2,8% , +494% , 194 | B+
(2021) i A13 SAD , , , , , , , , i i i i
Volkswagen Finance ' Automobile ' 8.238 510.0005 01/ und ' 82,38 ' 3,50% ' 1.3935 95,00 ' 9.500 ' 5,8% ' +32,2% ' 207 ' B+
(2030/49) I A1Z YTK . . . 05/2016 . . . . . . . .
4 finance Finanz—DienstIstgnE 31.174 530.000 510/2016, 01/, 04/5 103,91 11,25% 9.9185 86,00 25.800 15,8% +14,6% 180 B-
(2018/21) # | A18 1ZP i i 109/2017, 10/2018: , , , , , , , ,
Homann II ' Holzwerkstoffe ' 10.074 510.0005 06/2017 und ' 100,74 ' 5,25% ' 1.4845 99,00 ' 9.900 ' 6,1% ' +13,0% ' 147 ' B+
(2020/22) I A2E ANW 1 1 . 07/2018 1 1 1 1 1 1 1 1
BeA Joh. Fr. Behrens I E Befestigungstechnik E 10.650 E 10.000E 03/ und E 106,50 E 7,75% E 2.8855 95,00 E 9.500 E 5,8% E +11,6% E 160 E B
(2018/20) 1 A16 1Y5 i i | 04/2017 i i i i i 5 5 5
Photon Energy Il Solarstrom 5113 5.0005 21.09.18 102,25 7,75% 611 101,00 5.050 3,1% +10,7% 82 A-
(2022)  A19 MFH 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE V Immobilien 10.144 E1o.ooo 508/2016, 03/ undi 101,44 7,00% 1.4605 96,00 9.600 5,9% +9,0% 190 B
(2019/21) 1 A2A AKQ , , 104/2017,10/2018, , , , , , , , ,
Katjes Ill Beteiligungen 9.475 510.0005 04/2019 und 94,75 4,25% 241 100,50 10.050 6,1% +8,6% 53 A-
(2022/24) | A2T ST9 i . 1 03/2020 . . . . . . . .
Underberg VI E Spirituosen E 14.063 515.0005 11/2019 und E 93,75 E 4,00% E 1675 98,50 E 14.775 E 9,0% E +6,3% E 22 E A-
(2023/25) 1 A2Y PAJ , , i 03/2020 , , , , , , , ,
Euroboden Il Immobilien 19.347 Ezo.oooi 09/2019 und 96,73 5,50% 4585 95,00 19.000 11,6% +0,6% 30 B
(2022/24) 1 A2Y NXQ . . 1 03/2020 . . . . . . . .
Ekosem Agrar |ll ' Landwirtschaft ' 10.000 510.0005 07/2019 ' 100,00 ' 7,50% ' 5485 95,00 ' 9.500 ' 5,8% ' +0,5% ' 38 ' B
(2021/24) i A2Y NRO , , , , , , , , , , , ,
VST Building Il Baustoffe 10.055 510.0005 10/2019 100,55 7,00% 3525 94,00 9.400 5,7% -3,0% 28 C+
(2024) | A2R 1SR . . . . . . . . 1 1 1 1
Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds ' 7.722 ' 1505 06/ und ' 51,31 ' 0,00% ' 9905 43,25 ' 6.488 ' 4,0% ' -3,2% ' 146 ' B+
anleihen Fonds " AW 5T2 i i v 07/2017 i i i i i i i i
FCR Immobilien IV Immobilien 5.013 5.0005 04/2019 100,25 5,25% 2575 91,50 4.575 2,8% -3,6% 51 B
(2024) | A2T SB1 . . . . . . . . 1 1 1 1
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% ' 317 ' -
(2017) i ATK OK5 , , , , , , , , , , , ,
Gesamt ! 158.378 | ! 22671! ! 148.838 | 91,0%
Durchschnitt (=Median)5 E E E E E 6,3% E E E E E +8,6% E 123,0 E

*) in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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EKOSEM-AGRAR AG 2019/24 (WKN: A2YNRO)

Quelle: BondGuide

Falls die eine oder andere Anleihe-
streckung erforderlich ist — wie bei
SANHA -, dann ruft dies sicherlich nir-
gendwo eine Welle der Begeisterung her-
vor. Aber es ist auch kein Default. Nach der
erster Laufzeitverlangerung 2017 hatte
sich der Sanitérspezialist bis Anfang
dieses Jahres fast bis auf pari erholt.
Auch aus der seinerzeitigen Streckung
beider
gingen Anleger ohne Schaden hervor.

damaliger Ekosem-Anleihen

PHOTON ENERGY 2017/22 (WKN: AT9MFH)

Quelle: BondGuide
Im Musterdepot haben wir derweil nicht
weiter agiert. Die Investitionsquote bleibt

bei 91%, die Depotwerte sind lhnen

Depotanteile BG Musterdepot

=Vl

.
B
an

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

allesamt gut bekannt. Photon Energy
und Katjes notieren bereits wieder zurlick
Uber pari, Homann und Underberg nur
noch leicht darunter. Underberg wie auch
Katjes gehorten zu den drei Anleihen,
die wir im Zuge des Kursdesasters Mitte
Marz aufgestockt hatten. 4finance, die
dritte, ziert sich derweil noch etwas.

Ist der Spuk etwa schon vorlber? Sicher
wére ich mir da nicht. So oder so ist
erschreckend zu beobachten, wie Mitte
Marz alle Anlageklassen unisono und
ohne Unterschiede gemeinsam einbra-
chen: Nicht mal Edelmetalle blieben ver-
schont. Man sollte eigentlich meinen,
dass Investoren umschichten. Aber nichts
dergleichen: Umgeschichtet wurde ein-
zig und allein in Cash.

Dass sich aus solch einer Singularitat
eklatante Anlagechancen auftun missen,
liegt auf der Hand. Ganz sicher war der
Mérz die beste Einstiegsgelegenheit in
unserem KMU-Anleihesegment seit
Ende 2016 — dem Desaster-dahr flr

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

5,8%

2015

14,0%

9,0%

1,9%

-3,5%

-5,7%

2016 2017 2018 2019 2020

AFINANCE 2016/21 (WKN: A181ZP)

Quelle: BondGuide

Mittelstands-Bonds. Vorsichtige Anleger
nehmen jetzt ggf. Zwischengewinne mit,
oder reduzieren bereits stark im Gewinn
liegende Positionen moéglicherweise.

Ausblick

Beim Musterdepot ware dies eigentlich
ebenfalls angeraten, aber wir fahren hier
ja demgegeniiber bewusst eine Strate-
gie der ruhigen Hand. Natirlich muss
man dann auch Rucksetzer verkraften —
oder gar, dass samtliche Zwischen-
gewinne wieder dahinschmelzen. Bei
Anleihen - jedenfalls wenn sie nicht
ausfallen — wird man fur die Leerlaufzeit
ja vergolten. Vor diesem Hintergrund
belassen wir unser Setup einstweilen
erneut unverandert.

Falko Bozicevic



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

1RE WIRTSCHAFTSKANZLEI

-~

‘ ~ WIRAERSTEHEN .
UNSER GESCHAFT.

Wirtschaft funktioniert nicht einfach nach
Schema F. Wirtschaft lebt von Ideen — genauer,
von den Menschen, die sie haben und umsetzen.
GORG ist die Wirtschaftskanzlei, die solche
Menschen nicht nur versteht, sondern aktiv auf
ihrem Weg begleitet, berdt und unterstutzt.
Kompetent, pragmatisch, partnerschaftlich.

Unser Auftrag: lhr Erfolg

www.goerg.de

BERLIN FRANKFURT AM MAIN HAMBURG KOLN MUNCHEN
Tel. +49 30 884503-0 Tel. +49 69 170000-17 Tel. +49 40 500360-0 Tel. +49 221 33660-0 Tel. +49 89 3090667-0



https://www.goerg.de

9/20 e 30. April ® Seite 12

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Sanha ladt zur zweiten AGV

Verstopfte Rohrleitung bei den Bond-
holdern der SANHA GmbH & Co. KG?
Wie der Sanitarspezialist mitteilte, schei-
terte die Abstimmung ohne Versamm-
lung (virtuelle AGV) am gesetzlich vor-
gegebenen Mindestquorum und war
daher nicht beschlussféhig. Ein zweiter
Anlauf durfte Ende Mai erfolgen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © SANHA GmbH & Co. KG

Deutsche Lichtmiete:

2019 neue Bestmarken erzielt

Der LED-Leuchtenhersteller und Spe-
zialdienstleister verzeichnet nach 2017
und 2018 ein weiteres Rekordjahr: Um-
satz und Ergebnis legten danach zum
Teil deutlich zu.
Geschéftsjahr 2020 wird trotz schwieri-
ger Rahmenbedingungen mit weiterem
Wachstum gerechnet.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

Fir das laufende

auf bondguide.de

Foto: © Deutsche Lichtmiete AG

Trotz Rekordjahr: UBM legt Fokus
auf Liquiditat und Vorbeugung

So werde der HV aufgrund des unsiche-
ren Marktumfeldes eine stabile Dividende
von 2,20 EUR je Aktie vorgeschlagen.
Die Ausschittungsquote sinkt damit auf
31%, was laut UBM als VorsichtsmaB-
nahme im Hinblick auf die zu erwar-
tende Rezession infolge der COVID-
19-Krise zu verstehen ist.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © UBM Development AG

ETERNA knopft sich

2019er Geschaftszahlen vor

Der Hemden- und Blusenhersteller préa-

sentierte klrzlich seinen Jahresabschluss

fur 2019. Danach wuchsen die Pas-

sauer Uberproportional zum Gesamt-

markt Deutschland. Bereinigt um die

planmaBige Firmenwertabschreibung lag

das Konzernergebnis sogar im positiven

Bereich.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

. / /
- L)
| .
I "\YL
Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH

Loanboox erhélt BaFin-Zulassung
gemaB KWG

Die Fremdkapitalmarkt-Plattform hat von
der BaFin die Erlaubnis fur Finanzdienst-
leistungen gemaB § 32 Kreditwesen-
gesetz (KWG) erhalten. Als reguliertes
Finanzdienstleistungsinstitut ist Loan-
boox nun zum Erbringen der Anlagever-
mittlung qualifiziert und berechtigt.
>>Den vollsténdigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © Loanboox GmbH

4

Deutsche Wohnen: neue Bench-
mark-Anleihe untergebracht

Der Immobilienkonzern hat sich erfolg-
reich neue Investorengelder am Bond-
markt besorgt: Platziert wurde eine
nicht nachrangige und unbesicherte
Unternehmensanleihe Uber insgesamt
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1 Mrd. EUR mit einer Laufzeit von finf

und zehn Jahren sowie einer durch-

schnittlichen Verzinsung von 1,25% p.a.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Deutsche Wohnen SE

Domaines Kilger 1&dt zur
Anleihe-Verkostung
Die Domaines Kilger GmbH & Co. KGaA
zieht es trotz Corona mit einer frischen
Auslese an neuen TSV an den KMU-
Bondmarkt: Ausgereicht wird eine neue
Anleihe 2020/25 Uber bis zu 20 Mio. EUR.
Die Neuemission erfolgt in Teiltranchen
zundchst nur an kleinere Institutionelle
und Family Offices.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Domaines Kilger GmbH & CO KG

Ausgelastet: Aves One

operativ auf Gleis

Aves One Ubertrifft Umsatz- und Ergeb-

nisprognose: Das Geschaftsjahr 2019

war fUr den stark wachsenden Bestands-

halter im Bereich Logistik-Assets erneut

ein erfolgreiches Jahr — 2020 soll es

trotz Corona weiterhin so bleiben.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Sliver — stock.adobe.com

Homann Holzwerkstoffe: Konzern-
jahrestiberschuss verdreifacht

Der Anbieter von dlinnen, veredelten
Holzfaserplatten fir die Mébel-, Tlren-,
Beschichtungs- und Automobilindustrie
verbuchte im Geschéftsjahr 2019 bei
Umsatz und operativem Ertrag weiteres
Wachstum. Die Auswirkungen von Co-
rona werde man genau verfolgen.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

R e, TR, Y =L o et N

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

Mehr als 1.000 Menschen
erkranken jedes Jahr in
Deutschland an Aids.
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.

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

Deutsche
B AIDS-Hilfe

KEIN AIDS
FUR ALLE!

®is 2020!
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Fritz Homann, Geschaftsfiihrer, Homann Holzwerkstoffe Gruppe

,Eigenkapital auf hdchstem Stand seit unserer Investitionsphase*

BondGuide im Gesprdch mit Fritz Homann, Mitglied der Griinderfamilie und Geschéfts-
fuhrer der Homann Holzwerkstoffe Gruppe, die am Mittwoch ihre 2019er Zahlen
vorlegte. Corona ist auch fir den Holzplattenspezialisten mit Werken in Deutschland
und Polen ein Thema, um das man derzeit nicht herumkommt.

BondGuide: Herr Homann, die Geschafts-
zahlen 2019 sehen sehr ansehnlich
aus - vielleicht kurz in eigenen Worten
Ihre Highlights?

Homann: Beachten muss man, dass wir
uns im vergangenen Jahr von der defizi-
téren Sparte Homanit Building Materials
getrennt hatten, um uns noch stérker auf
unser Kerngeschaft zu konzentrieren:
Das sind dinne, veredelte Holzfaser-
platten. Hier haben wir in einem heraus-
fordernden Markt- und Wettbewerbsum-
feld unsere filhrende Position gefestigt.
Insgesamt sind wir die letzten Jahre gut
vorangekommen.

BondGuide: Was bedeutet der Zusatz
sbereinigt* an mehreren Stellen im Zu-
sammenhang mit den 2019er Zahlen?
Homann: Die Bereinigung beinhaltet
im Wesentlichen die erwahnte Heraus-
rechnung der Dammestoffsparte, um die
2019er Geschéftszahlen mit dem Vor-
jahr vergleichbar zu machen.

| .

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

BondGuide: Die Eigenkapitalquote stieg
auf 18,3% per Ende 2019 - den héchs-
ten Wert seit ...?

Homann: Die Eigenkapitalquote ist nicht
der wichtigste MaBstab, an dem ich die
Performance der Firma messe. In der
Tat sind die 18,3% aber der hochste
Wert seit Beginn unserer intensiven
Investitionsphase der letzten Jahre.

In Bezug auf

Vorlieferanten sind

wir kaum betroffen.

Sehr wohl trifft unsere

Absatzmarkte aber
,, der Lockdown.

BondGuide: Natirlich sind die 2019er
Geschéftszahlen ein Blick in den Rlck-
spiegel: Aktuell unterscheidet man ja in
Pra- und Post-Corona. Wie und wo sind
Sie dabei betroffen, welche Lieferketten
sind beeintrachtigt?

Homann: In Bezug auf Vorlieferanten
sind wir kaum betroffen — jedenfalls nach
derzeitigem Stand. Mit unseren wesent-
lichen Lieferanten, in den Bereichen
Holz, Leim Oberflachenbeschichtungs-
materialen, hatten wir uns bereits in der
Frihphase der Krise sehr eng abge-
stimmt. Sehr wohl trifft unsere Absatz-

Fritz Homann

ist Geschéaftsfuhrer der Homann Holzwerk-

stoffe Gruppe.

markte aber der Lockdown, der schlicht
verhindert, dass Menschen im Md&bel-
geschéft einkaufen gehen. Das spulren
wir selbstverstandlich.

BondGuide: M&bel kann man doch sehr
gut auch nicht-stationar kaufen — tber
das Internet.

Homann: Das ist richtig — macht aber in
Europa weniger als 20% des Volumens
aus. Somit ist der weitaus groBere Teil
des Vertriebs von Mébeln an den End-
verbraucher stark beeintrachtigt. In den
vergangenen Jahren haben wir uns ein
weiteres Standbein mit der Fertigung von
Spezialprodukten fir die Tlrenindustrie
aufgebaut. Da auch zu Corona-Zeiten
der baunahe Bereich, zudem auch die
TUrenindustrie zéhlt, stabil lauft, tragt die-
ser wesentlich zu unseren Umsétzen bei.

BondGuide: Und wie schatzen Sie den
derzeitigen Stand im Verlauf der Corona-
Krise ein, vornehmlich in Bezug auf lhre
Absatzmarkte?
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Homann: Aus meiner Sicht spricht eini-
ges dafir, dass der April der schlimmste
Monat der Krise und ihrer Auswirkungen
gewesen sein sollte — der hoffentlich
nicht noch einmal getoppt werden wird.
Zugleich hat man mit den Osterfeiertagen
im Einzelhandel eh regelmaBig einige
Geschéaftstage weniger im entsprechen-
den Monat. Ich denke, dass sich die
Mérkte und damit auch unser Absatz im
Mai schon wieder deutlich stabilisieren
und erholen sollten.

BondGuide: Wie lassen sich die Kosten
reduzieren — Investitionen aufschieben
oder dergleichen?

Homann: In Deutschland verfigen wir
Uber das Instrument der Kurzarbeit. Die-
ses Vehikel nutzen auch wir, um unsere
Fachkrafte durch diese herausfordernde
Periode hindurch zu halten und nicht
entlassen zu mussen. Auf der anderen
Seite benétigen wir momentan nattrlich

Alle wesentlichen
beschlossenen In-
vestitionen in den
Bestandswerken
,, werden umgesetzt.

weniger Ausgangsrohstoffe als im Voll-
betrieb. Bei den Investitionen unterschei-
den wir in Investitionen in den Bestands-
werken und Investitionen fir neue Vor-
haben. Alle wesentlichen beschlossenen
Investitionen in den Bestandswerken wer-
den umgesetzt. Auch unser Neubauvor-
haben in Litauen verfolgen wir mit Augen-
maB weiter.

BondGuide: Und die Werke in Polen?

Homann: In Polen halten wir es so, dass
immer ein Werk lauft, wéhrend das an-
dere aussetzt und aktuell gewartet wird.
Somit ist stets die Lieferfahigkeit gesi-
chert. Im Sommer haben wir jedes Jahr

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

einen langeren planmaBigen Stillstand,
in dem gréBere Reparaturen und Instand-
haltungsmaBnahmen umgesetzt werden.
Diese haben wir vorgezogen. Ferner gibt
es auch in Polen die Mdglichkeit, Kurz-
arbeit in Anspruch zu nehmen. Davon
haben wir Gebrauch gemacht. All diese
eingeleiteten MaBnahmen fiihren zu einer
Optimierung der Kostenstruktur.

BondGuide: Anlasslich der Anleihe-
emission 2017 war der Stand beim Rating
ein B+ und stabil von Creditreform. Wie
sieht es aktuell aus — und nattrlich
schon im Hinblick auf die Zukunft ,,Post-
Corona“?

Homann: Derzeit liegt unser Rating bei
BB-. Insofern haben wir unser Rating in
der Zwischenzeit gegenuiber der dama-

Foto: © Homann Holzwerkstoffe GmbH

ligen Anleiheemission klar verbessert.
Krisenbedingt stehen viele Emittenten
bei den Rating-Agenturen auf ,Watch* -
das ist nachvollziehbar in der augenblick-
lichen GroBwetterlage.

BondGuide: Perspektivisch interessant
ware zweifellos ein Investmentgrade. Was
sagt die Rating-Agentur, was Homann
Holzwerkstoffe dafiir bewerkstelligen
misste?

Homann: Mit einem Investmentgrade
stehen einem Emittenten zusétzliche Fi-
nanzinstrumente zur Verfiigung, daher
wére es sicherlich willkommen. Aller-
dings stellt die Rating-Agentur stark auf
die Eigenkapitalquote ab: Mindestens
25% waéren da gern gesehen. Mit den
Ubrigen Faktoren, wie beispielsweise
unserer Ertragsquote und der Liquiditat
sind sie zufrieden. Ungeachtet des
Ratings ist es fUr uns eine Selbstver-
standlichkeit, dass wir Tag fur Tag daran
arbeiten, uns zu verbessern.

BondGuide: Herr Homann, dann also
einen Schritt nach dem anderen — ganz
herzlichen Dank fir lhre Zeit und lhre
Erlauterungen.

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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Die ,5,0%-Domaines Kilger-Anleine*

KFM-MITTELSTANDSANLEIHEN-BAROMETER

In ihrem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer zu der 5,0%-Anleihe der Domaines Kilger GmbH & Co. KGaA
mit Laufzeit bis 2025 (WKN A254R0) kommt die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die Anleihe als ,attraktiv*
(4 von 5 méglichen Sternen) zu bewerten.

Die vom Eigentimer Hans Kilger ge-
fuhrte Domaines Kilger GmbH & Co.
KGaA mit Sitz in Mlnchen ist tatig in der
Herstellung von Wein, Fleischproduk-
ten und anderen kulinarischen Nah-
rungsmitteln sowie in der Gastrono-
mie und Verwaltung von Weingiitern
und Spezialimmobilien in Deutschland
und Osterreich. Zum Portfolio gehdren
Gasthauser (Deutschland/Osterreich),
Hotels (Osterreich) sowie Logistik- und
Kuhllager (Osterreich). Die Gesellschaft
verfligt Uber 200 ha Grundbesitz, davon
80 ha Weinflachen in Osterreich sowie
Uber 2.700 ha landwirtschaftliche Fla-
chen in Rumanien.

Neben den eigenen Weingutern beste-
hen zwei 50%-Beteiligungen an zwei
renommierten Weinproduzenten. Die
Schiefer & Domaines Kilger GmbH & Co.
KG, GroBpetersdorf, mit dem Ausnahme-
winzer und Sommelier Uwe Schiefer, der
als Geschéftsfiihrer 25 ha Weinanbau-
flachen bewirtschaftet, darunter der be-
kannte Eisenberg, der Kénigsberg und
die Lutzmannsburg (,Lutz“). Zudem ist
die Emittentin an der Steirerwein Pro-
duktion und Handel OG, Graz, beteiligt,
dem gréBten Produzenten von ,Schil-
cher® in der Weststeiermark (60 ha Reb-
flachen), gefiihrt von Christian Reiterer,
dem Pionier bei der Veredelung der

Foto: © Domaines Kilger GmbH & Co. KGaA

»Blauen Wildbacher“-Traube, die beste
Traube flir Rose-Wein der Spitzenklasse.
Durch die eigenen Logistik- und Kuhl-
hallen kann Domaines Kilger die Weine
bis zur besten Trinkreife lagern (bei diesen
Weinen zwischen fliinf und zehn Jahren)
und damit deutliche hdhere Preise erzie-
len. Die Weine wurden teilweise mit
Goldmedaillen bei der Weltmeister-

schaft ausgezeichnet.

Neben Wein produziert Domaines Kilger
eine ganze Reihe an weiteren Nahrungs-
genussmitteln, darunter auch Bisonfleisch
aus eigener Landwirtschaft (Rumanien),
die in den Gastronomiebetrieben der
Gruppe in der Steiermark (u.a. Jaglhof),
Wien (Bar Krawall am Wiener Nasch-
markt) und Minchen (,Weinhdusl“) einem
qualitdtsbewussten Publikum angebo-
ten werden.

Verkehrswert der Domaines Kilger
GmbH & Co. KGaA betrégt

ca. 93 Mio. EUR

Der Gesamtunternehmenswert der Do-
maines Kilger GmbH & Co. KGaA be-
tragt laut Wertgutachten ca. 93 Mio. EUR.
Dieser setzt sich zusammen aus dem
Ertragswert in H6he von 48 Mio. EUR
zuziglich des nicht betriebsnotwendigen
Vermdgens der Liegenschaften Jaglhof,
Genusshof in Kitzeck, Loarmoar in Gam-
litz, Kirchenwirt in Eibiswald, Feisternitz,
Leutschach an der WeinstraBe, Eichberg
u.a. in Héhe von 6,4 Mio. EUR. Die Logis-
tikhalle in Aichegg, die Beteiligungen an
den beiden Weinerzeugern und der
100%-Beteiligung an der BT Farming &
Agriculture SRL (Rumanien) werden zu-
sammen mit 45 Mio. EUR veranschlagt.
Die Tochtergesellschaft in Siebenbtirgen be-
schaéftigt sich mit Tierzucht in Ruménien


https://www.kfmag.de/kfm-barometer/details/kfm-mittelstandsanleihen-barometer-die-500-domaines-kilger-anleihe/
https://www.domaines-kilger.com
https://www.domaines-kilger.com
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mit ca. 1.500 Tieren (davon ca. 750 ame-
rikanische Bisons und ca. 200 asiatische
WasserbUffel sowie 600 Stlick Rotwild)
auf einer Weideflache von ca. 15 gkm.

Die letzten fiinf Jahre waren aufgrund
guter Kaufgelegenheiten von einer
starken Expansion geprégt. Alle Liegen-
schaften (Hotels mit Spa, Gasthéfe und
Weinberge) befinden sich konzentriert in
der stdlichen Steiermark. Die weiteste
Entfernung zueinander betragt ca. 20
Autominuten. Die Gasthofe sind gréBten-
teils verpachtet. Das langfristig ange-
pachtete Schloss Gamlitz, zu deren
Eigentimern beste freundschaftliche
Kontakte bestehen, hat Kapazitaten fr
bis zu 250 Personen und ist somit die
einzige ,Location” dieser GréBenordnung
fir Hochzeiten weit und breit. Die Ge-
schéftszahlen aller Liegenschaften
weisen derzeit positive Ergebnisse auf.
Auch die uns vorliegenden Planzahlen
weisen Uberschiisse aus. Es werden
nach Mdglichkeit die eigenen Produkte
wie Wein und Edelbréande, hochwertige
Fleisch-, Schinken und Wurstprodukte
(eigene Metzgerei) und sonstige tradi-
tionelle kulinarische Speisen angeboten
und verkauft. Vor Kurzem hat man tber

eine Internetplattform einen flachen-
deckenden Lieferservice eingerichtet,
sogar mit Einzugsbereich der Stadt Graz.

Foto: © Domaines Kilger GmbH & Co. KGaA

Die eigene Datenbank verfugt tiber eine
sehr umfangreiche Adressdatei, die Uber
Jahre mittels der Erfassung der Hotel-
gaste und Besucher entstand, sodass
auch direkt an den Endkunden geliefert
werden kann.

Die Gesellschaft plant mit den Anleihe-
mitteln einen Arrondierungskauf einer
Hotel- und Weinliegenschaft in Ehren-
hausen (Hotelgruppe Loisium) sowie
weitere Weinanbauflachen in der Um-
gebung. Ein kleinerer Teil der Emission
soll in die Tier- und Rinderzucht in Ruméa-
nien investiert werden. Hier ist geplant,
die Bisonherde auf 1.500 Tiere zu ver-
doppeln mit entsprechenden zusétzlich
groBen Weideflachen (ca. 2 ha fiir ein Bi-
son), die die Gesellschaft erwerben will.

Die Bilanz der Emittentin Domaines Kilger
GmbH & Co. KGaA ist typischerweise
fur eine Holdinggesellschaft unspekta-
kuldr. Das Eigenkapital belauft sich
zum 31.12.2019 auf 6,3 Mio. EUR (Vj:
5,6 Mio. EUR). Bei einer Bilanzsumme
von 29,5 Mio. EUR (Vj: 20,4 Mio. EUR)
ergibt sich eine Eigenkapital-Quote
von 21,4% (Vj: 27,4%).

Die Gewinn- und Verlustrechnung schlief3t
fir 2019 mit einem Gewinn von 0,72
Mio. EUR nach Steuern (Vj: 1,1 Mio.
EUR). Der Free Cash Flow betragt zum
abgeschlossenen Geschéftsjahr ca. 1 Mio.
EUR. Bei derzeitigen Schulden der
Gruppe in Relation zum aktuellen Ver-
kehrswert der Liegenschaften ergibt
sich ein Net Loan To Value Ratio (Net
LTV) von ca. 55-60% zum 31.12.2019.

5,0%-Domaines Kilger-Anleihe
mit Laufzeit bis 2025 und
umfangreicher Besicherung

Die aktuell emittierte besicherte und
nicht nachrangige Unternehmensanleihe
der Domaines Kilger GmbH & Co. KGaA
mit Laufzeit vom 14.04.2020 bis

13.04.2025 ist mit einem Zinskupon in
Hohe 5,0% p.a. (Zinstermin jahrlich am
14.04.) ausgestattet. Im Rahmen der Emis-
sion werden bis zu 20 Mio. EUR mit einer
Stiickelung von 1.000 EUR platziert.

Die Emission erfolgt in Teiltranchen
nach Investitionsbedarf der Domaines
Kilger GmbH & Co. KGaA. In einem
ersten Schritt sollen bis zu 7 Mio. EUR
platziert werden.

In den Anleihebedingungen sind vor-
zeitige Kiindigungsmoglichkeiten der
Emittentin ab 14.04.2022 zu 101,50%,
ab 14.04.2023 zu 101,00% und ab
14.04.2024 zu 100,50% des Nennwerts
vorgesehen.

Die Anleiheglaubiger sind durch Hinter-
legung von einverleibungsfahigen
Pfandurkunden (EPUs) bei einem Treu-
hander abgesichert. Die Anleiheschuld-
nerin hat gemaB dem Treuhandvertrag
anfanglich Sicherheiten bestellt, die ein
maximales Volumen der Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen von 7 Mio. EUR
absichern. Eine weitere Tranche der An-
leihe kann nur dann begeben werden,
wenn im Vorfeld die entsprechenden
weiteren Sicherheiten beim Treuhander
hinterlegt sind.

Fazit: Attraktive Bewertung

Das Geschéftsmodell besticht durch die
duale Nutzung von o6rtlicher Gastro-
nomie und Vertrieb der eigenen sehr
hochwertigen und beliebten Produkte.
Die Konzentration fast aller Standorte in
einem Uberschaubaren Einzugsradius in
der Sidsteiermark gewahrleistet kurze
Wege und damit 6konomisch gute
Synergieeffekte. In Verbindung mit der
Rendite von 5,0% p.a. (auf Basis des
Emissionskurses von 100% bis zum Ende
der Laufzeit) wird die 5,0%-Domaines
Kilger-Anleihe als ,,attraktiv“ (4 von 5
moglichen Sternen) bewertet.


https://www.bondguide.de/topnews/domaines-kilger-laedt-zur-verkostung-einer-neuen-anleihe-ein/
https://www.bondguide.de/topnews/domaines-kilger-laedt-zur-verkostung-einer-neuen-anleihe-ein/
https://www.bondguide.de/topnews/domaines-kilger-laedt-zur-verkostung-einer-neuen-anleihe-ein/
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Betonkopfe bringen Corona gegen den Klimaschutz in Stellung

Die Betonkopf-Fraktion der deutschen Verschmutzungsindustrie will die Coronakrise instrumentalisieren, um auch in Zukunft

Dreck schleudern zu dlrfen. Damit diirfen sie nicht durchkommen.

Die Wirtschaft weltweit ist wegen der
Pandemie von einem beispiellosen Ein-
bruch betroffen, aus einem erhofften
Wiederanfahren kdnnte die Notwendig-
keit eines Wiederaufbaus werden. Das
stimmt. Die Wirtschaft wieder zum
Laufen zu bringen, ist entscheidend,
um unsere Gesellschaften zu erhalten.

Auch das ist richtig. Dass das aber nur
geht, wenn jetzt mit groBer Eile jeder
Fortschritt, den auch die Wirtschaft in
den vergangenen Jahren erzielt hat, riick-
gangig gemacht wird — das stimmt nicht.

Wenn jetzt also die Auto- und andere
Industrien fordern, dass MaBnahmen
zur CO2-Reduzierung aufgeschoben
werden, weil sie den Wiederaufbau der
Industrie behindern, arbeiten sie am
Thema vorbei, verkennen die Realitat
und zeigen sich als selbstsiichtige
und profitversessene Dinosaurier. Eine

Markus W. Voigt
ist CEO der aream group.

Foto: © vegefox.com — stock.adobe.com

Pandemie, wie wir sie gerade erleben,
stellt uns als Menschheit vor groBBe He-
rausforderungen. Der Klimawandel wird
uns leider vor noch gréBere Schwie-
rigkeiten stellen.

Die Pandemie zeigt, dass die Mensch-
heit nicht so unverletzlich ist, wie wir
dachten und hofften. Auch in Zukunft
werden wir uns auf Uberraschende
Herausforderungen einstellen missen:
Viren, Naturkatastrophen und was auch
immer wir noch nicht kennen.

Der Klimawandel indes ist schon eine
bekannte Herausforderung, die die Men-
schen bereits angenommen haben: die
EU mit ihrem Green Deal, viele Unter-
nehmen mit selbst gesteckten Zielen,
viele Menschen im eigenen Umfeld. Dies
alles moéchten die Verschmutzungs-
finken jetzt zuriickdrehen.

Dabei lieBen sich die niedrigen Energie-
preise gerade jetzt nutzen, um CO2
teurer zu machen, um also beim Kampf
gegen den Klimaschutz voranzukommen,
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ohne dass die Menschen mehr zahlen
mussen. Die von der Automobilindus-
trie ins Spiel gebrachte neuerliche
Abwrackpramie konnte endlich einen
Impuls in Richtung E-Mobilitat geben.
So wirden notwendige Verdnderungen
angestoBen, wenn ohnehin Lieferketten
neu aufgestellt werden mussen. Es ist
jetzt die richtige Zeit, mehr in den
Klimaschutz zu stecken und nicht
weniger. Innovationen voranbringen,
statt die Dinge zuriickzudrehen.

Es ist an uns, die Dinosaurier in die
Schranken zu weisen. lhnen klarzu-
machen, dass sich durch die Pandemie
nicht alles geéndert hat, dass als rich-
tig erkannte L6sungen auch weiter-

hin richtig sind. Es mag sein, dass alles

auf den Prifstand gestellt wird. Es mag
auch sein, dass manches Thema viel-
leicht zurlickgestellt wird. Den Kampf
gegen den Klimawandel aber zurick-
zustellen, ist schlichtweg fahrl&ssig.
Gerade Industrien, die sich auf Kos-

ten der Steuerzahler sanieren lassen,
sollten auch die Erwartungen der Steuer-
zahler erfillen. Und sich nicht nur die
eigenen Taschen flllen.

Weitere Informationen: www.aream.de.

Uber aream

Die aream group ist ein voll integrierter Investment- und Asset-Manager fur
institutionelle Investoren mit dem Fokus auf Erneuerbare Energien. Mit einem
Transaktionsvolumen von rund 1,5 Mrd. EUR und einem verwalteten Investi-
tionsvolumen von rund 1 Mrd. EUR bildet aream seit 15 Jahren das gesamte
Spektrum an Asset-Management-Leistungen ab und sorgt dadurch fir die kaufman-
nische und technische Optimierung der Assets. Umfassende Dienstleistungen
ermdglichen die Umsetzung der Investments von der Planungs- und Bauphase
bis zum Betrieb entsprechend den Vorgaben der Investoren. Als Unterzeichner
der UN Principles for Responsible Investment (UN PRI) bezieht aream ESG-
Themen aktiv in die Investmentanalyse mit ein.
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Green Bonds: ,Wir brauchen mehr grune Finanzmittel!"

Green Bonds sind relativ ungeschoren durch die Corona-Krise gekommen, weil von Anlegern ein verhéltnisméBig geringer
Verkaufsdruck ausgelibt wurde, wie Caterina Ottavi und Matteo Merlin betonen. Sie managen den Eurizon Fund - Abso-
lute Green Bonds, der nur in solche Anleihen investiert, die nach intensiver Priifung einen ausreichenden ,,Green Score*
erreichen. Dem sogenannten Greenwashing soll damit ein Riegel vorgeschoben werden.

BondGuide: lhr Eurizon Fund — Absolute
Green Bonds ist bereits 1,3 Mrd. EUR
schwer. Worauf fiihren Sie das groBe
Interesse der Anleger zurlick?

Matteo Merlin: Fragen im Zusammenhang
mit dem Klimawandel werden heute fast
Uberall als entscheidend angesehen.
Umweltrisiken werden immer mehr zu
einem Thema, und die Offentlichkeit,

Foto: © asnidamarwani — stock.adobe.com

einschlielich des Managements und
der Aktionére, ist sich der Bedeutung
konkreter MaBnahmen bewusst. Zum
ersten Mal seit 15 Jahren reiht der
Global Risk Report 2020 des Weltwirt-
schaftsforums Umweltfragen in Bezug
auf das wahrgenommene Risiko fiir die
nachsten zehn Jahre unter den ersten
funf Platzen ein.

BondGuide: Wie sieht Ihre Anlagestra-
tegie aus?

Merlin: Eurizon ist der erste italienische
Vermogensverwalter, der einen Fonds
fir grine Anleihen aufgelegt hat. Zu-
gleich hat das Unternehmen den Fonds
mit einer umfassenden Transparenz aus-
gestattet, indem es einen halbjéhrlichen
Impact Report erstellt, der die Klima- und
Umweltauswirkungen der vom Fonds
unterstutzten Projekte qualitativ und
quantitativ beschreibt. Wir glauben, dass
ein solcher Report ein sehr nitzliches
Instrument flir Investoren ist, die daran
interessiert sind, den tatséchlichen Im-
pact ihrer Finanzanlagen zu kennen.
Darliber hinaus verfolgt der Fonds einen
Absolute-Return-Ansatz, was in einem
erschwerten Ertragsumfeld ein zuséatz-
liches Plus sein kann.

BondGuide: Wie hat der Fonds im ver-
gangenen Jahr abgeschnitten?
Caterina Ottavi: Im Jahr 2019 hat die
Institutionelle Anlageklasse um 7,38%
und die Retail-Variante um 6,3% zuge-
legt.

BondGuide: Welche Arten von griinen
Anleihen kommen flr das Portfolio in
Frage?


https://www.eurizoncapital.it/pages/eurizon-en.aspx
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Ottavi: Wir wéhlen Bonds aus, die sich
durch einen hohen Grad an griinen
Ansétzen auszeichnen. Dabei bevor-
zugen wir Sektoren mit der héchsten
relativen Umweltbelastung, wo wir also
maBgebliche Verbesserungen erreichen
kénnen.

BondGuide: Welche Anleihen schlieBen
Sie demgegeniber aus?

Ottavi: Unsere Due-Diligence-Analyse
konzentriert sich auf das Projektmanage-
ment, die Organisationsstruktur des
Emittenten und den 6kologischen FuB-
abdruck, wobei wir der Transparenz und
der Qualitat der Berichterstattung gebiih-
rende Aufmerksamkeit widmen. Die
Offenlegung im Sinne einer adaquaten

quantitativen Darstellung relevanter

Daten und der Nachweis, dass der
Emittent sich fur die Bek&mpfung des
Klimawandels engagiert, sind wichtige
Elemente flir unseren Green Score.
Unternehmen mit einem unzureichenden
Green Score werden aus dem Anlage-
universum ausgeschlossen.

BondGuide: Welche grinen Projekte
unterstitzt der Fonds bevorzugt durch
seine Investments?

Ottavi: Der Fonds unterstiitzt Projekte
im Zusammenhang mit der Entwicklung
erneuerbarer Energiequellen, kohlen-
stoffarmem Verkehr und griinem Bauen,
um nur einige zu nennen.

BondGuide: Und welche Wirkung haben
Sie bisher mit dem Fonds erzielt?

Merlin: Die vom Fonds geforderten
Anlagen flr erneuerbare Energien pro-
duzierten im Zwoélfmonatszeitraum bis
September 2019 138.683 Megawatt-
stunden griinen Strom. Investitionen in
eine nachhaltige Infrastruktur brachten
Energieeinsparungen von 12.458.332
Kilowattstunden, und die CO2-Emissio-
nen wurden im gleichen Zeitraum um
94.025 Tonnen reduziert — diese Menge
wird dquivalent von etwa 448 Quadrat-
kilometer Wald absorbiert.

BondGuide: Es gibt wiederholt Berichte
Uber Trittbrettfahrer, die vermeintliche
Green Bonds emittieren. Wie l&sst sich
solches Greenwashing entlarven?

Merlin: Wir wenden betréchtliche Energie
auf, um Greenwashing zu erkennen. Wir

Schon die Bond Guide Jahresausgabe

,areen & Sustainable Finance*

BONDGUIDE !‘

ﬁ

Die Plattform flir Unternehmensanleihen

powered by

4> BayernlB

Vontobel

UmweltBank

Anzeige

heruntergeladen oder bestellt?

Hier geht’s zum E-Paper



https://www.bondguide.de/wp-content/epaper/2019-epaper-BondGuide-Green-Finance/#0

9/20  30. April ® Seite 24

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Foto: © jozsitoeroe - stock.adobe.com

achten auf die Unternehmensdaten,
den Inhalt der Nachhaltigkeitsberichte
und fiihren auch direkte Gesprache mit
den Emittenten.

BondGuide: Welchen Schaden verursacht
Greenwashing Ihrer Meinung nach?
Merlin: Greenwashing ist eindeutig ein
Beispiel fur betriigerisches Verhalten und
schadet letztlich den Emittenten selbst.
Das mit Greenwashing verbundene Repu-
tationsrisiko ist erheblich und kénnte im
schlimmsten Fall die Integritét des Markts
flir griine Anleihen untergraben.

BondGuide: Wie wirde sich eine Ein-
dammung des Greenwashing auf den
Markt fir griine Anleihen und letztlich
auf Ihre Performance auswirken?

Merlin: Eine Einddmmung von Green-
washing dirfte sich positiv auf die Markt-
stabilitdt auswirken, insbesondere in Zei-
ten schwécherer Nachfrage und allgemei-
ner Turbulenzen an den Anleihemérkten.

BondGuide: Die aktuelle Corona-Krise
kénnte als Nagelprobe fir griine An-
leihen angesehen werden. Wie haben
sich Ihre Investments in letzter Zeit ent-
wickelt?
Ottavi:

Situation nicht als einen Hartetest fur
die Anlageklasse. Wahrend der Corona-
Krise unterlagen Green Bonds der glei-
chen Dynamik wie konventionelle An-
leihen, sowohl in Bezug auf das Kredit-
als auch das Marktrisiko, mit Renditen,
die dem breiten High-Grade-Segment
entsprechen — grtine Anleihen sind nicht
risikoreicher als traditionelle Unterneh-
mensanleihen. Allerdings haben sie ei-
nen Vorteil gezeigt, der sich wéhrend

Wir betrachten die aktuelle

der Krise als unterstltzend fir die An-
lageklasse erwies, da wir von Mittel-
abflissen und damit verbundenen
Zwangsverkaufen, wie sie traditionelle
Fonds bei einem Ausverkauf typischer-
weise erleben, weitgehend verschont
blieben.

BondGuide: Gibt es bereits Anzeichen
daflr, wie sich Corona auf Neuemissio-
nen von Green Bonds auswirkt?
Merlin: Wahrend der Ausbreitung des
Coronavirus und des daraus resultie-
renden Marktausverkaufs funktionierte
die primare Marktaktivitat nicht mehr
reibungslos. Ende Mérz — und nach den
massiven Reaktionen der Zentralbanken
und der Regierung — kamen aber schon
wieder Neuemissionen auf den Markt
und erreichten Niveaus, die denjenigen
in den ersten beiden Monaten des
Jahres entsprachen.

BondGuide: Welche griinen Emittenten
sind derzeit sehr gefragt und welche
nicht?

Ottavi: Die wichtigsten Umweltsektoren
am Markt fir griine Anleihen sind die
Energieerzeugung aus erneuerbaren
Quellen sowie das Bau- und Verkehrs-
wesen mit geringer Umweltbelastung.
Wir beobachten fir all diese Sektoren
ebenso wie fir die beiden anderen Be-
standteile unseres Anlageuniversums —
Versorgungsunternehmen und Finanz-
werte — eine hohe Nachfrage seitens der
Anleger. Angesichts der Situation, die
wir mit dem Coronavirus erleben, hoffen
wir, dass mehr Anleihen aus den Berei-
chen Land- und Wassernutzung aufge-
legt werden, die zurzeit noch wenig vor-
handen sind. Der Einfluss des Menschen
auf die natiirlichen Okosysteme hat 75%
der terrestrischen und etwa 66 % der ma-
rinen Umwelt erheblich verédndert. Pha-
nomene wie die Entwaldung verringern
den naturlichen Lebensraum von Tierarten
und fiihren zu mehr Kontakt von Wild-
tieren mit landwirtschaftlichen Nutztieren
und Menschen. Was wir brauchen sind
daher mehr und nicht weniger griine
Finanzmittel!

BondGuide: Frau Ottavi, Herr Merlin,
vielen Dank flr die Uberaus interessan-
ten Einblicke!
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Corona und Green Deal: beschleunigen, nicht bremsen

Mit dem Green Deal hatte die EU endlich ein Konzept vorgelegt, das die Wirtschaft in Europa unabhdngiger macht und damit
auch fur Krisenzeiten besser aufstellt. ,,Die jetzt bekannt gewordenen Plédne, den Green Deal auszubremsen, sind darum Gift
fiir Konjunktur, Klima und zukunftssichere Jobs*, erkldrt Dr. Katharina Reuter, Geschéftsfiihrerin von Unternehmens-
Griin, dem Verband der nachhaltigen Wirtschaft.

,Die Corona-Krise flir den Rollback nut-
zen — das ist die Agenda der Ublichen
Klimaschutzndrgler aus dem Lager der
Bremser und Blockierer®, sagt Reuter
mit Blick auf die jingst publik gewor-
denen Forderungen, die klimapolitischen
Vorgaben ,,zu strecken” (Wirtschaftsrat
der CDU) oder die nationale CO2-Be-
preisung fur kleinere Industriebetriebe
um zwei Jahre nach hinten zu verschie-
ben (DIHK).

Auch Teile der EU-Kommission pla-
nen jetzt laut einem internen Papier,
Teile des Green Deals auszusetzen.

Dazu gehéren ausgerechnet Programme
zu Aufforstung und Anpassung an
den Klimawandel. ,Das sind MaBnah-
men, die kurzfristig Arbeit schaffen. Da-
rum sollten sie gerade nach der Corona-
Krise vorangetrieben werden“, so Reuter.

Auch die Strategie zum Ausbau der
Offshore-Windenergie in Europa z&hlt zu
den Projekten, die nach dem geleakten
Papier zurlickgestellt werden kénnten.
,Das ist angesichts der kommenden
deutschen EU-Ratsprasidentschaft und
der Flaute, mit der sich Offshore- und
Onshore-Windenergie ohnehin schon
konfrontiert sehen, ein verheerendes

Foto: © wetzkaz - stock.adobe.com

Signal“, so Reuter. Die Windkraft in
Deutschland hat in den vergangenen 12
Monaten mehrere 10.000 Arbeitsplatze
verloren. ,Europa muss sehr aufpassen,
dass sie die Windbranche nicht genau
wie Solarenergie an die Konkurrenz aus
China abschenkt”, warnt Reuter.

Dauerhafte Arbeitsplatze und
Wettbewerbsvorteile

Zu den Projekten auf der Streichliste der
EU gehdren unter anderem auch die
Mobilitatsstrategie, Konsumentenrechte
klimagerechte Treibstoffe flr den Luft-
und Schiffsverkehr.

»otatt hier zu bremsen, miissen wir
gerade jetzt die Investitionsbremse
bei der Nachhaltigkeit 16sen, fordert
Klaus Stahle, Vorstand von Unterneh-
mensGrin. ,Abwrackpramie war ges-
tern. Investitionen in die Zukunft sind
gefragt”, so Stahle. Klimaschutz, Bio-
diversitat und Kreislaufwirtschaft miss-
ten besondere politische Prioritat behal-
ten. UnternehmensGriin fordert, Kon-
junkturprogramme zwingend mit dem
1,5 Grad Ziel und dem Europaischen
Green Deal zu verbinden und schilagt
die Einflhrung eines Transformations-
fonds vor.


https://www.unternehmensgruen.org
https://www.unternehmensgruen.org
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Aus der Wirtschaft formiert sich Wider-
stand gegen die Rollback-Forderungen
und Aufschubplane von Klimaschutz und
Green Deal: Der Aufruf ,,Unternehmen
zusammen fiir Nachhaltigkeit - wir
bleiben dran!“ wurde auf www.nach-
haltig-zusammen.de bereits von mehr als
hundert Unternehmen gezeichnet, darun-
ter gréBere Mittelstdndler wie Werner &
Mertz mit 1.000 Mitarbeitenden.

UnternehmensGrin fordert einen Trans-
formationsfonds, der besonders auf
arbeitsmarktwirksame Sektoren zielt.
Dazu z&hlen die energetische Geb&ude-
sanierung, Recycling, Investitionen in
Schienen- und Netzinfrastruktur und
Sonderabschreibungsmaglichkeiten fir
Klimaschutz-, Energieeffizienz- und Di-
gitalisierungsmaBnahmen. Gerade die
Dekarbonisierung der Energiewirtschaft

sollte vorangetrieben werden — Streichen
des Solardeckels, Abbau der Hiirden fiir
den Ausbau der Windkraft an Land.

Die Aufschubpliane der EU-Kommis-
sion fiir elementare Instrumentarien des
urspriinglich als ,europédische Wachs-
tumsstrategie” deklarierten Green Deals
seien ein ,,gravierender Fehler®, ist auch
UnternehmensGriin-Vorstand Mathias

Foto: © kieferpix — stock.adobe.com

Kollmann (Geschéftsfiihrer Bohlsener
Muhle) Gberzeugt. Und weiter: ,,Die Fokus-
sierung auf die zligige Umsetzung der
geplanten MaBnahmen des Green Deal
ist die logische Konsequenz aus der
Krise — auch und gerade bei der Farm-
to-ForkStrategie. Versorgungsengpésse
entstehen vor allem, da regionale Roh-
stoffbeschaffung und Verarbeitung ver-
nachlassigt wurden.*”

www.unternehmensgruen.de

Die Vorschlage der EU finden Sie bei der Pressemitteilung auf

Anzeige

GEMEINSAM
GEGEN
CORONA

Jetzt Leben retten und
Menschen schiitzen. Weltweit. <
Mit Ihrer Spende: www.care.de €. Ca re

IBAN: DE 93 3705 0198 0000 0440 40 Die mit dem CARE-Paket


https://nachhaltig-zusammen.de
https://nachhaltig-zusammen.de
https://www.unternehmensgruen.org
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Interview mit

kraken.com

BONDGUIDE INTERVIEW

Maximilian Marenbach,
Leiter Banking EMEA-Payment Bereich,

,Es deutet alles darauf hin, dass das Tief von Bitcoin erreicht wurde”

Maximilian Marenbach leitet das Banking und den EMEA-Payment Bereich fir einen der gréBten Bitcoin Exchanges (ber-

haupt: Kraken. In einem exklusiven Interview mit Kryptoszene.de spricht er Uber ein starkes Interesse von Krypto-Einsteiger‘innen

seit dem Corona-Ausbruch und die Chancen fir Bitcoin, langfristig aus der Krise zu wachsen.

Herr Marenbach, Kraken CEO Jesse
Powell sagte vor Kurzem, dass sich die
Dinge in Zeiten von Corona ,aufhei-
zen“ wiirden. So beobachte Kraken
trotz der aktuellen Krisensituation
wjeden Tag mehr Anmeldungen, mehr
Verifizierungsanfragen, mehr Leute,
die ihre Konten finanzieren“. Kannst
du die Griinde dafiir kurz erlautern?
Nun, wir stehen immer noch relativam
Anfang dieser schrecklichen Pandemie
und niemand weiB wirklich, was als
Nachstes passieren wird. Eine Erklarung
fur Jesses Aussage ist, dass sich in einer
Zeit der Krise mehr Menschen die Zeit
nehmen, das immense und disruptive
Potenzial der Krypto-Welt zu verstehen
und zu erkunden. Griinde, warum immer
mehr Menschen sich dazu entscheiden
in die Krypto-Welt einzusteigen, zum
ersten Mal traden und investieren.

Also wird die Krypto-Industrie Corona
liberleben?

Ich hoffe, dass unser Okosystem nach
der Krise starker sein wird. Rettungs-
pakete, Konjunkturprogramme, Notfall-
checks, verzbgerte Zahlungen, kinst-
lich herabgesetzte Zinssétze, libermaBig
fremdfinanzierte Banken, Marktcrashs,
Rezessionen - das sind genau die
Grinde, warum Krypto heute existiert.

Wir hoffen, der Anbieter der Wahl fiir alle
bestehenden und neuen Kund*innen zu
sein, die sich momentan Uber Kryptos
informieren oder sich an sie wenden.

Die Krise fithrt zu einem rasanten
Verlust an Arbeitsplatzen. Ist der
Krypto- und Blockchain-Bereich dar-
auf vorbereitet? Hat sich Kraken seit
den wirtschaftlichen Einbriichen auch
verkleinert?

Wir stellen weltweit aktiv in mehreren
Teams ein. Kraken wéchst stetig, und
das sogar wéhrend der aktuellen Pan-
demie. Die meisten von uns arbeiteten
sowieso von Anfang nicht ortsgebunden.

Foto: © peterschreiber.media — stock.adobe.com

Ehrlich gesagt, wird das vermutlich auch
das Arbeitsmodell der Zukunft in vielen
Branchen. Wie gesagt, wir sehen ein
starkeres Interesse von Kunden, insbe-
sondere denjenigen, die sich zum ersten
Mal registrieren und Konten verifizieren
lassen. Wir sehen auch einen Anstieg
der Handelsaktivitaten. Weitere Informa-
tionen findet ihr in unserem Volatilitats-
bericht vom Mérz, der vor zwei Wochen
veroffentlicht wurde.

Wie steht die Lage um Bitcoin im
Moment, auch hinsichtlich seiner
Verbindung zu den traditionellen
Markten?



https://kryptoszene.de/bitcoin-konto-eroeffnen/
https://kryptoszene.de/bitcoin-konto-eroeffnen/
https://kryptoszene.de/kryptowaehrungen-investieren/
https://www.kraken.com
https://kryptoszene.de/kraken-interview-es-deutet-alles-darauf-hin-dass-das-tief-von-bitcoin-erreicht-wurde./
https://kryptoszene.de/kraken-interview-es-deutet-alles-darauf-hin-dass-das-tief-von-bitcoin-erreicht-wurde./
https://blog.kraken.com/post/4621/keep-your-eyes-peeled-kraken-releases-march-2020-bitcoin-volatility-report/
https://blog.kraken.com/post/4621/keep-your-eyes-peeled-kraken-releases-march-2020-bitcoin-volatility-report/
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Es ist offensichtlich, dass diese Krise
wahrhaftig eine globale Pandemie ist.
Sie betrifft jede™n, alles und Uberall.
Wenn du mich fragst, ist Krypto zwar
eine groBartige Investition zur Risiko-
minderung auf geopolitischer Ebene,
aber diese globale Krise wirkt sich auf
jeden Bereich aus — auch auf Krypto. Da
bestehen viele Parallelen zwischen
Krypto- und traditionellen Méarkten. Aber
bereits vor dem Meltdown hat Bitcoin
schon starker mit traditionellen Mérkten
korreliert, als viele anerkennen wollten.
Wir treten nun langsam in die Phase ein,
in der sich Bitcoin weitgehend stabilisiert.
Er erholt sich langsam von dem 30-40%
Verkauf von Anfang Méarz und blieb seit
dem relativ stabil. Alles deutet darauf
hin, dass das Tief erreicht wurde. Wenn
Menschen héren, wie Zentralbanken von
sunendlichen Geldmitteln“ sprechen und
alles tun, was nétig ist, um ihre Volkswirt-
schaften zu retten, werden genau diese
Menschen sehen, wie sich ihr Bargeld
buchstablich in Luft auflést. Umgekehrt
ist Bitcoin dafiir mit 21 Millionen Stlick
hart umkéampft. Es wird niemals mehr
geben. Die limitierte Menge ist hier aus-
schlaggebend. Wir treten sehr wahr-
scheinlich in eine globale Rezession ein,
daher wollen viele Anleger*innen ihr
Portfolio ein wenig diversifizieren. Und
dabei vor allem in etwas investieren,
das nur begrenzt verfligbar ist.

Nun ist Bitcoin ja eine volatile Ge-
schichte. Vielleicht kénnten Inhaber*-
innen daher auch einfach weniger

besorgt liber bestehende Marktein-
briiche sein?

Das hangt der Person ab. Viele Krypto-
Inhaber*innen sind bereits sehr vertraut
mit der Volatilitdt der Krypto-Markte.
Wir sehen allerdings auch, dass die
annualisierte Volatilitdt in den letzten
Jahren stetig abgenommen hat.

Welchen Rat wiirden Sie besorgten
Krypto-Inhabern geben?

Verbring nicht zu viel Zeit auf sozialen
Plattformen oder starr nicht alle zwei
Minuten auf die Kursgrafiken. Entspanne
dich und betrachte Krypto eher als ein
mittelfristiges  Investitionsinstrument.
Krypto-Assets, wie Bitcoin, sind da, um
zu bleiben und wir sind gerade erst bei
0,5%. Da kommt noch einiges auf uns
zu. Bist du trotzdem besorgt, dass du

Starre nicht alle
zwei Minuten
k) auf die Kursgrafiken.

nicht genug Kontrolle und Ubersicht auf
die Mérkte und deine Vermbgenswerte
hast, empfehle ich unser Produkt Cryp-
towatch. Es bietet wirklich einen erst-
klassigen Uberblick tber die aktuelle
Situation, die Méarkte und die Entwick-
lung der Vermdgenspreise, so dass du
so gut wie moglich vorbereitet bist!

Vielen Dank fiir das Gesprach, Herr
Marenbach!

Das Interview erschien

urspriinglich auf Kryptoszene.de

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://kryptoszene.de
https://oeko-invest.net

Hilft.

N

Hilft weiter.

Wir helfen in Landern wie Burkina Faso

beim Bau von Brunnen. Denn wer sich BrOt
selbst versorgen kann, fiihrt ein Leben et
in Wirde. fur die Welt

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 C? 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 -
(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 140 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.


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

9/20  30. April ® Seite 31

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

. (Ziel) ¢ Voll- ;
:Volumen in| platziert | !
agentur)® |

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

+ Mio. EUR

Dt. Bildung SF II Studiendarlehen Jun 16 PM DUS 10 ja 4,00% Small & Mid Cap 1B e
(2026) A2AAVM

FC Schalke 04 Il FuBballverein Jun 16 Scale™ 34 ja 5,00% ' BB-? Pareto Securities >
(2023) A2AA04 (CR)

FC Schalke 04 II FuBballverein Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% 1 BB-? Pareto Securities =
(2021) A2AA03 CR)

Singulus Il Maschinenbau Jul 16 FV FRA 12 ja 8,00% Oddo Seydler Bank *
(2021) A2AASH

Prokon Erneuerbare Energien Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% ' BBB-? M.M. Warburg e
(2030) A2AASM (EH)

Deutsche Rohstoff I Rohstoffbeteiligungen Jul 16 Scale™ 17+ nein 5,63% ' BB? ICF o
(2021) A2AA05 (CR)

FCR Immobilien I Immobilien Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% ' BB-? Eigenemission o
(2021) A2BPUC (SR)

ETL Freund & Partner || Finanzdienstleistung Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% ' BBB-? Eigenemission o
(2024) A2BPCH (EH)

PORR Hybr. Baudienstleister Feb 17 FV Wien 99 ja 5,50% HSBC o
(2022/unbegr.) A19CTJ

eterna Mode Il Modehéandler Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75%  B+% ICF =
(2022) A2E4XE (CR)

Metalcorp Il Metallhandler Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% '« BB-? Arctic Securities =
(2022) A19JEV (CR)

paragon || Automotive Jun 17 Scale™ 50 ja 4,50%  BB+? Bankhaus Lampe *
(2022) A2GSBS8 (CR)

Homann Il Holzwerkstoffe Jun & Sep 17 Scale™ 60 ja 5,25% 1 BB-? KB x
(2022) A2E4NW CR)

BDT Automation Il Technologie Jul 17 FV FRA 3 nein 8,00%  CCC? Quirin Privatbank *
(2024) A2E4A9 (CR)

E7-Timberland Il Batterietechnik Jul 17 FV FRA & MUC 20 ' n.bek. © 6,95% Eigenemission *
(2022) TS5C5B

E7-Timberland Il Batterietechnik Jul 17 FV FRA & MUC 20 ' n.bek. ' 6,85% Eigenemission *
(2021) TS5C4B

Evan Group Immobilien Jul 17 FV FRA 125 ja 6,00% FinTech Group, Swiss Merchant, e
(2022) A19L42 BankM

DIC Asset IV Immobilien Jul 17 & Mrz 18 « FV FRA 180 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup o
(2022) A2GSCV

Dt. Bildung SF 11 (ll) Studiendarlehen Jul 17 &Jun 18 ' FV FRA 10 ja 4,00% Pareto Securities e
(2027) A2E4PH

Timeless Hideaways Immobilien Aug 17 Fv DUS 10 ' n.bek. + 7,00% FinTech Group *
(2024) A2DALV

Insofinance Immobilien Okt 17 FV MUC 8 nein 7,00% Baader Bank o
(2024) A2GSD3

UBM Development Il Immobilien Okt 17 FV Wien & FRA 150 ja 3,25% Raiffeisen B, Quirin Privatbank o
(2022) AT9NSP

Euroboden I Immobilien Okt 17 FV FRA 251 ja 6,00% ' BB®® mwb fairtrade x
(2022) A2GSL6 (SR)

GK Software WA Firmensoftware Okt 17 FV FRA 15 ja 3,00% ICF o
(2022) A2GSM7

Metalcorp Il Metallhandler Okt 17, Apr 18 & FV FRA 120 ja 7,00% + BB-? BankM e
(2022) A19MDV Mai 19 (CR)

Photon Energy I Erneuerbare Energien Okt 17 & Aug 19 FV FRA 38 ja 7,75% 1 BB-? Dero Bank'”, Bankhaus Scheich + ***
(2022) A19MFH (CR)

SCP EisenzahnstraBe Immobilien Nov 17 FV FRA 10+ nein 5,50% Eigenemission e
(2021) A2E4FQ

Vedes Il Spiele & Freizeit Nov 17 & Feb 18 FV FRA 25 ja 5,00% Quirin Privatbank e
(2022) A2GSTP

Africa GreenTec Erneuerbare Energien Dez 17 FV FRA 10 ' n.bek. + 6,50% Eigenemission =
(2027) A2GSGF

Neue ZWL Zahnradwerk Il Automotive Dez 17 FV FRA 15 ja 7,25%  BY Quirin Privatbank e
(2023) A2GSNF (CR)

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Chance/
Risiko?®
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i Mio. EUR | '

Technische
Begleitung
durch ...”

Unternehmen Zeitraum der

(Laufzeit)

Kupon : Rating
. (Rating- |
agentur)®

Platzierung

Euges WohnWertPapier | Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. = 4,25% Eigenemission *
(2024) A19803

Euges BauWertPapier | Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 15 n.bek. 1 5,50% Eigenemission *
(2022) A19802

Hylea Nahrungsmittel Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 35 ja 7,25% Eigenemission *
(2022) A19880 & Mrz 20

EnergieEffizienzAnleihe 2022 LED-Beleuchtungstechnik «Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission e
(2023) A2GOJL

7X7 Energieanleine Erneuerbare Energien Jan 18 FV FRA 10+ nein 4,50% Eigenemission =
(2027) A2GSF9

Accentro |l Immobilien Jan 18 FV FRA 10 ja 3,75% Oddo BHF o
(2021) A2G87E

REA IV Immobilien Jan 18 FV HH 751 nein 3,75% Eigenemission e
(2025) A2G9G8

S Immo Il Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank o
(2030) A19W8

S Immo | Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank =
(2024) A19W7

FCR Immobilien 11l Immobilien Feb 18 FV FRA 25 ja 6,00% ' BB-% mwb fairtrade o
(2023) A2G9G6 (SR)

Deutsche Borse V Borsenbetreiber Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% ' AA Deutsche Bank (AS), DZ Bank, *
(2028) A2LQJ7 (S&P) Commerzbank

SRV Group Baudienstleister Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank =
(2022) A19YAQ

R-Logitech Logistik Mrz 18 FV FRA 125 ja 8,50% BankM -
(2023) AT9WVN

Deutsche Rohstoff WA Rohstoffbeteiligungen Mrz 18 FV FRA 10+ nein 3,63% ' BB? ICF o
(2023) A2LQF2 (CR)

Eyemaxx VI Immobilien Apr 18 FV FRA 55 ja 5,50% ' BB® mwb fairtrade, Pareto Securities o
(2023) A2GSSP (CR)

ABO Wind WA Erneuerbare Energien Mai 18 FV FRA 12+ nein 3,00% Eigenemission e
(2020) A2G8UZ

PNE I Erneuerbare Energien Mai 18 FV FRA 50 ja 4,00% '+ BB? M.M. Warburg, IKB e
(2023) A2LQ3M (CR)

Stern Immobilien I Immobilien Mai 18 FV FRA 9 nein 6,25% « B+? Bankhaus Scheich o
(2023) A2G8WJ (SR)

Ferratum IV Finanzdienstleister Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% ' BBB-? Pareto Securities e
(2022) A2LQLF CR)

DEWB I Industriebeteiligungen Jul 18 FV FRA 11 nein 4,00% Bankhaus Scheich o
(2023) A2LQL9

Underberg V Spirituosen Jul 18 FV FRA 25 ja 4,00% ' BB-? IKB **
(2024) A2LQQ4 (CR)

Mogo Finance Finanzdienstleister Jul, Nov 18 & FV FRA 100 ja 9,50% : B-? KNG, Bankhaus Scheich, *
(2022) A191NY Nov 19 (Fitch) RP Martin

Lang & Cie RE Il Immobilien Aug 18 FV FRA 18 ja 5,38% ICF o
(2023) A2NB8U

SLEEPZ WA Bettenzubehdr Sep 18 FV FRA 2 nein 6,00% FinTech Group *
(2021) A2LQSV

DIC Asset V Immobilien Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% Bankhaus Lampe, Citigroup o
(2023) A2NBZG

physible Enterprise | Beteiligungen Okt 18 m:access 30 ja 3,00% « BBB*® Eigenemission ox
(2023) A2LQST (EH)

MRG Finance Rohstoffe Okt 18 FV FRA 50 ' n.bek 8,75% Cantor Fitzgerald *
(2023) A2RTQH

Gamigo I Gaming Okt 18, Mrz & FV FRA 50 ja 7,75% + Pareto Securities e
(2022) A2NBH2 Jun 19 3ME

DEAG Entertainment Okt 18 & Jun 19 FV FRA 25 ja 6,00% IKB >
(2023) A2NBF2

Diok RealEstate Immobilien Okt 18 & Jul 19 ' FV FRA 45 nein 6,00% BankM, e
(2023) A2NBY2 Renell Wertpapierhandelsbank

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


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

9/20 e 30. April ® Seite 33

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

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 IIl
(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
SCB001

Automotive
A2TSCH

Befestigungstechnik
A2TSEB

Bautechnologie
A2R1SR

Immobilien
A2YNRD

Agrarunternehmen
A2YNRO

LED-Beleuchtungstechnik
A2TSCP

Schienenlogistik
A2YN2H

Immobilien
A2YPEZ

Immobilien
A2YNXQ

Beteiligungen
A2R4KF

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

FvS

FV FRA

FV HH & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV MUC

CP Wien & FV

FRA

FV FRA

CP Wien

FV FRA

FV FRA

120

30

20

110

80

30

150

25

50

23

50

40

20

25

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

nein

nein

nein

ja

nein

nein

nein

ja

6,75%

6,50%

3,13%

6,50%

5,75%

3,00%

4,25%

6,00%

4,50%

5,5% +

3ME

5,25%

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-Y
(SR)

Aaa®
(Moody's)

BB
EH)
B

(EH)

BB?
(CR)

BB?
(SR)

BB-9
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

KB

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

KB

Quirin Privatbank

Chance/
Risiko?®

Hkkk

*x

e

-y

*k

e

ke

e

.

*x

*x

*x

*k
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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) A2YPFA1

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

FCR Immobilien V Immobilien Apr 20 FV FRA 30+ nein 4,25% 1 B+ Eigenemission o
(2025) A254TQ (SR)

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) A1zwWeU Lead)

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

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

mybet Holding WA | Sportwetten & Online-Casino  + Dez 15 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) ATMLRM

MIFA Fahrradhersteller Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% ' in Insolvenz 1 Pareto Securities *
(2018) A1X25B

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 Il Technologie

(2018) ATTNHG

Rena | Technologie

(2015)"2 ATE8W9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)"@ A1E84A

SAG. |l Energiedienstleistung
(2017) ATKOK5

SiC Processing Technologie

(2016)" ATH3HQ

Zeitraumder Plattform” : (Ziel) : Voll- : Kupon
Platzierung | :Volumen in| platziert |
i . Mio. EUR |
Jun/dul 13 FV FRA 34 nein 8,25%
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 9928, O 5,51%
Median 25,0 5,56%

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

in Insolvenz ' IKB *

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 = Mittelstandsbdrse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Markt;

2 Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstéarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;

4 Nachplatzierung lauft; ® Rendite p.a. bis zur Endfalligkeit 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 bérsenméBigen Handelbarkeit tiber die regulére Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; '® Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit Gber die reguldre Endfélligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Borse Uber die regulare Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;
"9 Als neues Bérsensegment fir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale® seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Borse AG

e

Skala von * bis
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ters sind private und institutionelle Anleihe-
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sich ein fiir eine kritische Auseinandersetzung

Nachste Erscheinungstermine: 15.5., 29.5.,
12.6.,26.6.,10.7.,24.7.,7.8.,21.8.,4.9., 18.9.,
2.10., 16.10., 30.10., 13.11,, 27.11., 11.12.
(14-taglich)

Nachdruck: © 2020 BondGuide Media GmbH,
Frankfurt. Alle Rechte, insbesondere das der
Ubersetzung in fremde Sprachen, vorbehalten.
Ohne schriftliche Genehmigung der BondGuide
Media GmbH ist es nicht gestattet, diesen
Newsletter oder Teile daraus auf photomecha-
nischem Wege (Photokopie, Mikrokopie) zu
vervielfaltigen. Unter dieses Verbot fallen auch
die Aufnahme in elektronische Datenbanken,
Internet und die Vervielfaltigung auf CD-ROM.

Disclaimer: Die BondGuide Media GmbH
kann trotz sorgféltiger Auswahl und standiger
Verifizierung der Daten keine Gewahr fur deren
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des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko
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Unternehmen und ladt alle Marktteilnehmer
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch
jungen Segment far Mittelstandsanleihen
negative Auswiichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-
Mezzanine zu vermeiden.

Richtigkeit Ubernehmen. Informationen zu ein-
zelnen Unternehmen bzw. Emissionen stellen
keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide genannten Unternehmen kdnnen zum
Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation von
einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion
und/oder Mitwirkenden gehalten werden, hier
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von

LAW CORNER

Dr. Lutz Pospiech, Assoziierter Partner,
GORG Partnerschaft von
Rechtsanwalten mbB, Minchen

AG Dusseldorf: gemV hat in insolvenzrechtlicher GV nur eine
Kopfstimme pro Anleihe

In seinem Beschluss vom 20.3.2020 hat sich das Amtsgericht Diisseldorf (Insolvenzgericht) — soweit ersichtlich — als erstes
Gericht mit der praxisrelevanten und sehr umstrittenen Rechtsfrage auseinanderzusetzen, ob einem gemeinsamen Vertreter
(gemV) in einer insolvenzrechtlichen Gldubigerversammiung so viele Kopfstimmen zuzubilligen sind, wie einzelne Anleihegldubi-
ger existieren, oder lediglich eine Kopfstimme pro vertretener Anleihe. Das AG Diisseldorf hat sich fir Letzteres ausgesprochen.

Beschluss des AG Dusseldorf

(Az. 502 IN 155/19)

In dem der Entscheidung zugrunde lie-
genden Sachverhalt war ein Rechtsan-
walt in funf ausgegebenen Anleihen
eines insolventen Emittenten jeweils
zum gemeinsamen Vertreter aller
Anleiheglaubiger gewahlt worden. In
einer insolvenzrechtlichen Glaubiger-
versammlung wurde dann ein Antrag
auf Wahl eines anderen Insolvenzver-
walters gestellt. Im Hinblick auf die fur
den gemeinsamen Vertreter der Anleihe-
glaubiger bei der Abstimmung zu bertick-
sichtigenden Kopfzahl konnte in der
betreffenden Versammlung keine Eini-
gung erzielt werden. Der die Versamm-
lung leitende Rechtspfleger setzte
schlieBlich das Stimmrecht fir den
gemeinsamen Vertreter auf einen Kopf
pro Anleihe fest.

Das AG Dusseldorf hat nunmehr die
durch den Rechtspfleger vorgenommene
Festsetzung flr rechtlich zutreffend er-
achtet.

Gegenansicht im Schrifttum

Das Stimmrecht des gemeinsamen Ver-
treters in der Insolvenz wird seit einiger
Zeit kontrovers diskutiert. In der Litera-
tur gibt es zahlreiche Stimmen, die einem
gemeinsamen Vertreter aller Anleihe-
glaubiger in einer insolvenzrechtlichen
Glaubigerversammlung jeweils so viele
Kopfstimmen zubilligen wollen, wie An-
leiheglaubiger vorhanden sind. Begriindet

wird dies insbesondere mit der verbleiben-
den Selbststéndigkeit der Forderungen
der Anleiheglaubiger. Zudem habe der
BGH (Az. IX ZA 9/16 und IX ZR 99/17)
im Zusammenhang mit der Prozess-
fUhrung eines gemeinsamen Vertreters
bereits klargestellt, dass dieser die An-
leiheglaubiger weder gesetzlich noch
organschaftlich, sondern rechtsge-
schéftlich vertritt.

Entscheidungsgriinde des

AG Dusseldorf

Das AG Disseldorf verkennt nicht, dass
die individuellen Forderungen der Anleihe-
gldubiger erhalten bleiben und nicht auf
den gemeinsamen Vertreter Ubertragen
werden. Allerdings zieht das Gericht aus
der rechtsgeschéftlichen Vertretung nicht
den Schluss, dem gemeinsamen Vertre-
ter flr jeden einzelnen Anleihegldubiger
eine Kopfstimme zuzugestehen. Die Stel-
lung des gemeinsamen Vertreters un-
terscheide sich erheblich von der
Stellung eines individuell durch ein-
zelne Volimacht bestellten Vertreters.
Im Gegensatz zur Vertretung aufgrund
individuell erteilter Vollmacht vertrete
der gemeinsame Vertreter alle Anleihe-
glaubiger —d.h. auch solche, die sich an
seiner Wahl nicht beteiligt oder gegen
ihn gestimmt haben. Zudem sei es den
einzelnen Anleiheglaubigern nicht mog-
lich, sich der Vertretung durch den
gemeinsamen Vertreter zu entziehen, da
es keine individuelle Mdglichkeit gebe,
ihn abzuberufen. Dariiber hinaus kénne

ein gemeinsamer Vertreter — anders
als bei der individuell erteilten rechts-
geschéftlichen Vollmacht — bei einer
Beschlussfassung nur einheitlich ab-
stimmen.

Das AG Disseldorf hilt es fiir verfehlt,
dass zusétzlich zu der ohnehin zu be-
rcksichtigenden Forderungssumme al-
ler Anleihegldubiger bei der Feststellung
der Summenmehrheit in einer insolvenz-
rechtlichen Glaubigerversammiung auch
noch eine Vielzahl von Képfen geschaf-
fen wird. Die Anleiheglaubiger seien
bereits dadurch privilegiert, dass durch
die Wahl des gemeinsamen Vertreters
summenmaBig auch Anleihegldubiger
bei Abstimmung gezahlt werden, die
sich ansonsten gar nicht am Verfahren
beteiligt hatten.

Fazit

In seiner Entscheidung verdeutlicht das
AG Ddusseldorf, dass nach der Wahl
eines gemeinsamen Vertreters die Be-
sonderheiten seiner Rechtsstellung bei
der Abstimmung im Rahmen eines Insol-
venzverfahrens Berlicksichtigung fin-
den muissen. Spannend wird sein, ob
sich weitere Gerichte der Auffassung
des AG Diisseldorf anschlieBen, oder
ob bei abweichenden Entscheidungen
letztlich der BGH aufgerufen sein wird,
die Rechtsfrage zum Stimmrecht des
gemeinsamen Vertreters in der Insol-
venz des Emittenten abschlieBend zu
klaren.
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