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Liebe Leserinnen und Leser,

der Coronavirus ist ... weg. Jedenfalls
geflhlt. An den Bérsenkursen kann man
ablesen, wie weit sich Wirtschaft und
Kapitalmarkte zuweilen voneinander zu
entkoppeln vermégen.

Da wére zundchst der herbste Crash aller
Zeiten im Marz, ca. 40% innerhalb von
zwei Wochen. Dagegen nahmen sich
Schwarzer Montag und Schwarzer Frei-
tag ihrer jeweiligen Epoche wie Nadel-
stichchen aus.

Zwei Drittel der Verluste waren weniger
als zwei Monate spater schon wieder
wettgemacht. Das kann nur eines bedeu-
ten: Der Méarz-Crash war maBlos Uber-
trieben oder die Rekonvaleszenz der
vergangenen zwei Monate. Oder beides.

So wie es ausschaut, wirde ich auf letz-
teres tippen. Sowohl als auch. Borsen,
also wir alle, reagieren hysterisch auf
lickenhafte Informationslagen. Genau
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Uberblick
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Bondmarkt
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die hatten wir im Marz, und genau die
haben wir auch jetzt noch.

Die mittelfristigen Auswirkungen der
Pandemie werden uns erst die néchsten
Monate einholen. Anders als in der Krise
2008/09 ist aktuell aber fast jeder Wirt-
schaftszweig betroffen. Sektoren, die
bereits bei Schénwetter mit Iacherlich
geringen Margen arbeiteten, wird es am
hértesten treffen. Eine Konsolidierung in
vielen Zweigen ist nach zehn Jahren
Frihlingsfrische mehr als tiberfallig, denn
viele haben den antizyklischen Kauf von
Regenschirmen schlicht verpasst. Un-
ndtig zu erwéhnen, dass einiges zuvor
schon ziemlich im Argen lag: Oder hielt
irgendjemand die Dumpingpreise fir
Privatfllige fir wirtschaftlich nachhaltig?

11
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Von Chris Versace, Tematica Research
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Abgehoben

Pl6tzlich waren nicht genug Schirme fir
alle da. Und natdrlich stieg auch deren
Preis. Fir gemeinsam aufgespannte
XXL-Schirme werden wir alle umlage-
halber aufkommen muissen. Kurz ge-
sagt, die Rechnung wird erst noch aus-
gestellt.

Schauen wir also mal, wie sich die néchs-
ten Wochen und Monate entwickeln.
Was bleibt uns auch groB Ubrig? Corona
ist eben nicht weg, nur seit einigen Wo-
chen vermehrt zuriickgeblendet. Nur
noch Alarm Gelb sozusagen. Damit lieBe
sich immerhin einigermaBen umgehen.

Viel SpalB beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

auf facebook.com/bondguide

L

Twitter@bondguide !

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
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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

Pentracor WA ! Medizintechnik | [&uft . FVFRA 15 ! 8,5% ! - ! BankM, ! folgt ! BondGuide #11/2020,
' ' (iPP) ' ' ' ' 1 One Square Advisors (Str.) | ' S. 15

UniDevice : Unterhaltungselek- | [&uft . FVFRA 20 ! 6,5% ! - . Renell, Bondwelt | e ' BondGuide #24/2019,
1 tronik-Dienstleister 1 ' ' ' ' ' ' ' S.25

Deep Nature Project | Biohanf-und |vsl. 01.04-30.06.; FVWien | © ! 6,0% ! - . Eigenemission | folgt | BondGuide #10/2020,
' Vital-Produkte (iPP) ' ' ' ' ' ' ' S. 15

nextbike | Fahrradverleih- | lauft (iPP) . vsl. FVFRA 20 ! 6,0% ! - ! SDG Investments ! - | www.bondguide.de
| systeme ! ! ! ! ! ! ! !

publity . Immobilien ! vsl. 02.-17.06." . FVFRA 100 ! 5,5% ! = ! ICF Bank ! folgt | BondGuide #11/2020,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 13

Dornaines Kilger ' Nahrungsmittel lauft ' vsl. FVFRA 7 Lo50% L e n.n.bek. | folgtggl. | BondGuide #9/2020,
1 1 1 R GO Pk 1 1 s.17

Score Capital | Finanzdienst- | lauft . 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+ ' Eigenemission | e ! BondGuide #6/2020,
! ! ! ! ! ! (SR) ! ! ! S. 14

1) Zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 3,5%-publity-Wandelanleihe 2015/20 (WKN: A169GM) im Zeitraum von 02.-15.06.2020 (18 Uhr MESZ); Umtauschverhdltnis: 1:1 + 20 EUR in bar je Alt-TSV und
aufgelaufener Stiickzinsen.

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

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

Anleiheglaubigerversammlungen

Unternehmen Termin . Anlass/Ort . Hauptbeschlussvorschlige

08.-10.06. ‘ Abstimmg. o. Versammig./online % ‘ u.a. L2V, VNR, ZR

Blue Energy Europe

Abkiirzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u./0. Negativerpflichtung, CO = Mdglichkeit zur vorzeitigen Anleiheriickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhdhung, EAV = Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhdhung des Riickzah-
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verldngerung der Anleihelaufzeit, STHV = Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des originéren 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 Erkldrung eines Rangriickiritts,
VRZ = vorzeitige (Teil-)Rlickzahlung 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
INMARKETS & MEDIA

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

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

publity (WA), DIC Asset V, DEAG, Hertha BSC, NWI,
JDC Pool ll, F&R, SoWiTec, Accentro lll, YFE (WA) Il

Rating
Rendite aktuell . B+ oder weniger BBB +/- A- oder hgher ohne (giiltiges) Rating
o Diirr II, UBM I, IV & V, DIC Asset IV, Accentro ll,
<3% - Simmol, . W & M InGity, Katjes Il. DRAG I, Vedes II_;
DB SF Il (| &1I), SG Witten/Herdecke, paragon Il &1ll, |
UBM I, GK Software (WA), BWP I, WWP I, REA Il & IV, |
3 bis 5% Behrens Il, FCR V 7x7 EA, DRAG IIl, DRAG (WA), L&C RE Il, Schneekoppe, 1

SLEEPZ (WA), EEA I, Il & Ill, VST II, Ekosem |, Huber,

5 bis 7% NZWL I, 11, IV &V, '1{ Aves Transport, MOREH, MGI, Aves Schienenlogistik I,

Behrens lll, Diok RE 4’(, Schlote, TERRAGON, Stauder I, UniDevice, ERWE,

y l 'I j y Mutares, Real Equity, VERIANOS, AGRARIUS,

_4’ ’ ir 3 & Partner, Score Capital, nextbike,

_____________________________ I - _4} Dipaines Kilger, DNP, publity

4?]3”DT IITI ton I, E7/Timberland Il & I, gamigo I,
s

e '
e s s SO SURURRRU £ ERem & 1 SVE, PRECS WA) Vegar, Pentracor (WA) |
1 Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes, |

> 9% - ] Timeless Hideaways, Evan, MRG Finance, i

R-LOGITECH, Singulus II, Hylea

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

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

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

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

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

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

Wir achten die Natur. Von Pflanze und Mensch -
von Korper und Geist. So entwickeln wir nachhaltig
biologische, pflanzliche Produkte, die héchsten
Qualitatsstandards entsprechen.

Und Dich dabei unterstutzen, deine inneren
Potentiale zu aktivieren - im Einklang mit der Natur.


https://www.deepnatureproject.com
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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I Reguldres Tilgungsvolumen? (li.)

Vorzeitiges Tilgungsvolumen” (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

35

30

25
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15

10

"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

Volumen in Mio. EUR"

Unternehmen? (originérer Filligkeitstermin)

PCC Il (2013)

Helma | (2015)

Nabaltec (2015)

Estavis | (2014)

Amadeus Vienna (2014)
Sanders | (2014)

Constantin | (2015)

Durr | (2015)

DIC Asset | (2016)

Air Berlin Il (2014)
Uniwheels (2016)

Maritim Vertrieb | (2014)
Vedes | (2014)

HanseYachts | (2014)

Grand City Properties (2020)
Wild Bunch (Senator I) (2015)
6B47 RE Investors (2015)

PCC | (2015

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen
Regulédres Tilgungsvolumen

Vorzeitiges Tilgungsvolumen

Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2020

ATMA91

A1E8QQ
ATEWL9
A1R08V
A1HJBS
A1TNHD
A1EWSO
ATEWGX
ATKQIN
AB100C
A1KQ36
ATMLY9
A1YCR6
A1X3GL
ATHLGC
A11QJD
A1ZKC5

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

' Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin

Offiziellam 01.12.2013

Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Offiziell am 01.03.2014

Offiziell am 17.04.2014

Offiziell am 31.05.2014

Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Offiziell am 01.11.2014

Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Offiziell am 01.12.2014

Offiziellam 11.12.2014

Offiziell am 15.12.2014

Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Offiziellam 25.03.2015

Zeitraum der Platzierung

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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Wir sind Mittelstand.
Wir sind Kapitalmarkt.

Interessenverband Kapitalmarkt KMU.
Wann werden Sie Mitglied?

Kontakt:

Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V.

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

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

GBCAG

Imvesimcnl Riscarch

Luther.

muwb
Wertpapierhandelsbank
QUIRIN

FRIVATEAHE

ELEXTROMIK
AG

www.kapitalmarkt-kmu.de
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt
seit 2009 und 2016

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung” TOP 3 Advisory/Corporate Finance TOP 3 Kanzleien
Bank, Platzierer/Anzahl der Emissionen Advisor/Anzahl der Emissionen Kanzlei/Anzahl der Emissionen
seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016
Oddo Seydler 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. 26-31) notierten Anleihen.
Anzeige
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Wir sind Bondmarkt!
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Ubersicht — BondGuide Musterdepot ‘ i ¢+° | f BO N D G U I D E

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

| ( /
Wertpapiere ! 154123 EUR ) d& M U STE R D E POT
Liquiditat E 15.553 EUR ‘? 4 3
Gesamtwert E 169.676 EUR j
Werténderung total E 69.676 EUR
seit Auflage August 2011 E +69,7% f
seit Jahresbeginn: E -2,2% i ¢

Delikat

Die Kurse erholen sich auch im aktuellen Berichtszeitraum weiter — eine positive 2020er Performance scheint plétzlich wieder
mdglich. Ist der Spuk von Mitte Mérz schon vorbei?

Ich bin nach wie vor etwas skep- da im Marz niemand wirklich sicher — streben in Richtung ihrer vorherigen
tisch. Falls dem so ist, ware der Marz  inklusive mir selbst nicht. Stande. Der marktbreite GBC Max
der beste Monat flr einen Einstieg in derweil liegt allerdings noch 10% unter

den KMU-Anleihenmarkt seit Ende Die Volatilitdten sind weiterhin zurlick-  seinem Hdchstkurs Ende Februar. Inso-
2016 gewesen. Nun, natlrlich war sich  gegangen, praktisch sdmtliche Kurse fern haben wir beim Musterdepot, so

BondGuide Musterdepot

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 einschat-
bis dato* seit Kauf zung**

Neue ZWL II ! Automotive ! 4050} 5000! 0807.16 | 81,00 ! 7,50% . 1.428! 9560, 4780 | 2,8% ! +53,3% | 198 | A-
(2021) i A13 SAD 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Volkswagen Finance | Automobile , 8.288,10.000, 01/und | 82,38 , 3,50% , 1.420, 97,60, 9.760 , 58% , +35,7% , 211 H A-
(2030/49) . A1ZYTK . . . 05/2016 . . . . . . . . .
4 finance # | Finanz-Dienstlstgn; 31.174 | 30.000 }10/2016,01/,04/} 103,91 | 11,25% | 10.177) 9550 ! 28.650 | 16,9% | +246% . 184 | B
(2018/21) | A18 1ZP i i 109/2017,10/2018: i i i i i i i i
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik | 10.650 | 10.000! 03/und | 106,50 | 7,75% | 2.444! 99,00 9.900 | 58% ! +159% | 164 | A-
(2018/20) I A16 1Y5 h h | 04/2017 h , , , , . . .
Photon Energy Il ! Solarstrom ! 5113} 5000! 21.09.18 | 10225 | 7,75% ! 641 103,75 5188 | 3,1% | +140% ! 8 | A
(2022) i A19 MFH , , , , , , , , i i i i
Homann II | Holzwerkstoffe | 10.074 | 10.000 |} 06/2017 und | 100,74 | 525% | 1.525, 98,00,  9.800 | 58% | +124% , 151 | A-
(2020/22) 1 A2E 4NW , , 1 07/2018 , , , , , , | |
Katjes Ill ! Beteiligungen ! 9.47510.000 ! 04/2019und | 94,75 | 4,25% ! 274 103,00} 10.300 | 6,1% | +11,6% | 57 | A
(2022/24) i A2T ST9 , , i 03/2020 , , , , , , , ,
Eyemaxx RE V # ! Immobilien ' 10.144 1 10.000 !08/2016,03/und! 101,44 | 7,00% ' 1.514'! 98,00, 9.800 ! 58% ! +#11,5% | 194 ! A-
(2019/21) 1 A2A AKQ . . 104/2017,10/2018: . . . . . . . .
Underberg VI ! Spirituosen ! 14.063 | 15.000 ! 11/2019und | 93,75 | 4,00% ! 213 100,00 | 15000 | 8,8% | +82% ! 26 | A
(2023/25) . A2Y PAJ . . . 03/2020 . . . . . . . . .
Ekosem Agrar |ll ! Landwirtschaft | 10.000 }10.000! 07/2019 ! 100,00 | 7,50% ! 606, 97,00 9700 ! 57% +31%, 42 | B
(2021/24) 1 A2Y NRO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Euroboden Il # | Immobilien ! 19.347 120.000 ! 09/2019und | 96,73 | 5,50% ! 542 96,50 ! 19.300 | 11,4% | +2,6% | 34 | B+
(2022/24) 1 A2Y NXQ i i i\ 03/2020 i i i i i i i i

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Dt. Mittelstands- ! KMU-Fonds V7722 1500 06/und ! 51,31 ! 0,00% ! 990, 44,97 6746 | 4,0% | +0,2% | 150 | A
anleihen Fonds I ATW 5T2 . . \ o 07/2017 . . . . . . . .
VST Building Il ! Baustoffe ! 10.055 }10.000! 10/2019 | 100,55 | 7,00% ! 406, 9500, 9500 i 56% 15% ! 32 | B
(2024) i A2R 1SR , , , , , , , , i i i i

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
FCR Immobilien IV ! Immobilien ! 5013} 5.000! 04/2019 ! 100,25 | 5,25% ! 278 93,00 4650 | 2,7% | 1,7% ! 5 . B
(2024) 1 A2T SB1 . . . . . . . . . . . .
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung ; 3.263 ; 5.000; 28.08.12 | 65,25 , 0,00%, 1.008, 21,00 ; 1.050 ; 0,6% -36,9% ;, 321 \ -
017) Pakoks 1 A I !
% in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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denke ich, einmal mehr einen ganz

assablen Job gemacht. 9
P 9 15% 13,8%
Das Minus seit Jahresbeginn hat sich
von letzter auf diese Ausgabe noch ein-
mal halbiert. Bei gleichbleibenden Kur-
sen bis Jahresende ware jetzt durch die 7.3%

10%

6,3%

Zinszahlungen wieder ein kleines Plus 5,8%

die neueste Hochrechnung. 5%

3,3%
Katjes liegt bereits 12% im griinen
Bereich. Das ist fur eine Anleihe, die 13
Monate im Depot ist, aber nur einen o
Kupon von 4,25% tragt, kein schlechtes
Ergebnis. Underberg kommt auf 8%,

nach einem halben Jahr allerdings. -5%

H2/2011 2012 2013 2014 2015

Beide Titel hatten wir im Zuge der Méarz-
Krise aufgestockt. Die dritte Aufstockung,
Euroboden, zeigt nunmehr ebenfalls
schon wieder ein grines Vorzeichen.

Quelle: BondGuide

Nattrlich hatte man da noch weit mehr

Depotanteile BG Musterdepot und weit deutlicher verbilligen kénnen —

20% das wissen wir aber erst jetzt. Mit dem

glimpflichen Ausgang bis dato sind wir
mehr als zufrieden: Minus 17% Ende
Marz im bis dahin laufenden Jahr waren
ein Schock.

Wir raten weiterhin zu einem behutsa-
men Vorgehen und tdtigen ebenfalls
nichts Neues. Immerhin startet jetzt wie-
der die Emissionstétigkeit — publity be-
ginnt schon am Dienstag mit Umtausch-
und Neuangebot. Jetzt zeigt sich, dass

Foto: © Jenny Sturm - stock.adobe.com

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

14,0%

9,0%

1,9%

-2,2%
-3,5%

2016 2017 2018 2019 2020

der Wandler 2015/20 doch die ganze
Zeit Uber eine sichere Bank war. Cha-
peau an alle, die auch Uber die Durst-
strecken hinweg tapfer durchhielten.

Kommen doch keine groBen Bérsenwack-
ler mehr dazwischen, dirften wir noch
einige Neuemissionen in diesem Jahr
sehen. Ich war und bin relativ lber-
zeugt, dass fir Q2 geplante Anleihen
nur verschoben, aber nicht ganzlich be-
graben worden waren. Inzwischen drf-
ten so einige ihre Schublade wieder auf-
gemacht und ihre Plane hervorgekramt
haben. Auch publity zahlt ja dazu.

Ausblick

Beim Setup stimmt weiterhin alles, wir
beobachten nur. Auch die folgenden Neu-
emissionen in den nachsten Wochen und
Monaten naturlich. Das eine oder andere
spannende Angebot wird schon dabei
sein —und sicherlich auch der eine oder
andere schmackhafte Umtausch.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

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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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Sanha-AGV: Anleihekonzept in
trockenen Tilchern

»Rohr Frei“ fir die Anleiherestrukturie-
rung: Die Bondholder haben bei der
2ten AGV im Einvernehmen mit dem

Management und dem Gemeinsamen

Vertreter fir ein modifiziertes Anpas-

sungskonzeptderUnternehmensanleihe

2013/23 auf Basis eines Gegenantrags

gestimmt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Sanha GmbH & Co. KG

Behrens: durch Q1 noch ohne
Corona-Impact
Der Hersteller von Druckluftnaglern und
Befestigungsmitteln verzeichnete im Auf-
taktquartal 2020 ein minimales Umsatz-
wachstum von 0,1% auf 31,3 Mio. EUR
und eine insgesamt zufriedenstellende
Entwicklung. Gegenwartig wird an der
Refinanzierung von ,,Behrens [1“ 2015/20
gewerkelt.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Joh. Friedrich Behrens AG

MEDIQON: neue Anleihe
erfolgreich untergebracht

Die MEDIQON Group hat in Windeseile
frische Anleihegelder aufgenommen:
Ausgegeben wurde eine neue Schuld-
verschreibung tUber nominal 25 Mio. EUR.
Die Neuemission, die als sogenannte
Ewigkeits-Anleihe konzipiert ist, ging
via Privatplatzierung zu 65% der Nomi-
nale raus.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © fotomek - stock.adobe.com

Ekosem toppt vorlaufige

Geschéftszahlen

Die Ekosem-Agrar AG hat die vorlaufigen

Konzernzahlen vom 4. Mai bestétigt:

Danach verbuchte die Agrar-Holding im

Geschéftsjahr 2019 bei Betriebsleistung,

Umsatz und operativem Ergebnis erneut

deutliche Zuwéachse.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Ekosem-Agrar AG

Pentracor: Finanzspritze dank
Anleiheemission

Das Medizintechnik-Unternehmen zapfte
jungst den hiesigen Bondmarkt an: Ausge-
geben wurde eine neue 8,5%-Wandel-
anleihe 2020/25 Uber bis zu 15 Mio. EUR.
Die Neuemission richtete sich im Wege
einer Privatplatzierung zun&chst aus-
schlieBlich an institutionelle Investoren.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Pentracor GmbH

Blue Energy will in die
Verlangerung
Die Blue Energy Europe GmbH strebt
eine Laufzeitverlangerung und Zins-
kuponreduzierung ihrer ausstehenden
7,25%-Unternehmensanleihe 2014/20
Uber initial 20 Mio. EUR an. Aufgrund
der aktuellen wirtschaftlichen Ereig-
nisse scheint die regulére Rickzahlung
am 1. Juli derzeit nicht méglich.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Blue Energy Europe GmbH
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Stauder: vorzeitiger Schankschluss
fur Zweitanleihe

Wie Mitte Mai angekiindigt lieB die fami-
liengefiihrte Brauereigruppe zuletzt die
Kiindigungserkldrung zur vorzeitigen
Rickzahlung ihrer ausstehenden 6,5%-
Unternehmensanleihe 2015/22 Uber
initial 10 Mio. EUR folgen. Vorzeitiger
Schankschluss zu 102% je TSV ist da-
nach am 7. Juni.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Jacob Stauder GmbH & Co. KG

publity zieht aufgeschobene
Anleiheemission vor
Der auf BlUroimmobilien spezialisierte
Asset Manager und Investor plant die
Emission seiner im Méarz zundchst auf
den Herbst verschobenen Unternehmens-
anleihe bereits fir Juni 2020 — und avi-
siert jetzt 100 Mio. EUR. Die Neuemis-
sion erfolgt mittels 6ffentlichem Ange-
bot und freiwilligem Altanleihetausch.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © publity AG

Diok RealEstate schlieBt neue
Finanzierungen ab
Beide Darlehen Uber insgesamt rund
24 Mio. EUR haben eine Laufzeit von je-
weils zehn Jahren und fUhren zu einer
Reduzierung der laufenden Zinslast. Ob
damit die angepeilte Aufstockung der
ausstehenden 6,0%-Unternehmens-
anleihe 2018/23 vorerst vom Tisch ist,
blieb indes unbeantwortet.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Diok RealEstate AG

SeniVita Social: Zinszahlung

verzdgert sich

Nachste Hiobsbotschaft fiir die Inhaber

der ausstehenden Wandelanleihe 2015/

25 der SeniVita Social Estate AG: Die

urspriinglich am 12. Mai fallige gewe-

sene Zinszahlung in H6he von 2,0% des

Nominalbetrags werde sich wegen der

Auswirkungen der weltweiten Corona-

Pandemie erst noch verzdgern.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

TR z .

(s

Foto: © SeniVita Social Estate AG

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 Dr. Ahmed Sheriff, CEO, Pentracor

,Wir sind die ersten und bislang einzigen, die das geschafft haben®

Medizintechnikunternehmen Pentracor begibt eine Unternehmensanleihe mit einem
Volumen von bis zu 15 Mio. EUR. Da es sich um ein Produkt mit Wandlungsoption
handelt, kann nur der Weg einer Privatplatzierung beschritten werden — Mindest-
zeichnung 100 TEUR fir sog. qualifizierte Investoren, aber Stiickelung 1 TEUR.
BondGuide sprach dazu mit Griinder und CEO Dr. Ahmed Sheriff.

BondGuide: Dr. Sheriff, ein Medizin-
technikunternehmen offeriert eine Un-
ternehmensanleihe — das ist vergleichs-
weise ein Novum. Spiren Sie durch das
Corona-Thema Rickenwind fir eine
Transaktion im Lifesciences-Bereich?

Sheriff: Der Zeitpunkt zur Umsetzung
der Transaktion hat nichts mit dem
Corona-Thema zu tun und ist aus-
schlieBlich am Entwicklungsstand der
Pentracor GmbH orientiert. Natirlich hat-
ten wir unsere Emission gerne in einem
gliicklicheren Kapitalmarktumfeld plat-
ziert. Ganz davon abgesehen wére unsere
Medizinprodukt-Innovation PentraSorb
CRP im Corona-Fall therapeutisch ein-
setzbar und kdénnte insbesondere die
Zerstérung der Lunge aufhalten und
damit Menschenleben retten. Ich rede
aber hier von der Therapie der Krankheit
COVID-19, nicht von einem Impfstoff

Foto: © Pentracor GmbH

CRP adsorber

gegen SARS-CoV-2. Doch wie lange es
dauert, bis es einen Impfstoff gibt, ist
fraglich und Ubrigens ebenfalls, ob es
jemals einen geben wird.

BondGuide: Man sagt ja haufig, Deutsch-
land ist beim Thema Lifesciences irgend-
wie Entwicklungsland geblieben — die
Investoren finde man andernorts. Des-
halb eine Privatplatzierung, die sich an
institutionelle, womd&glich eher inter-
nationale Investoren richtet?

Sheriff: Healthcare ist schon ein speziel-
ler Bereich, die Produkte und Geschéfts-
modelle sind oft schwer verstandlich.
Als Entwicklungsland in punkto Life-
sciences wirde ich Deutschland indes
nicht bezeichnen. Pentracor wendet sich
in erster Linie mit seinem Emissions-
angebot an qualifizierte Investoren, weil
die Anleihe mit einem mdglichen Wand-

Dr. Ahmed Sheriff

ist Biochemiker und Immunologe. Er griindete
im Jahr 2010 die Pentracor GmbH, deren CEO

er heute ist.

lungsrecht ausgestattet ist, also ein Bor-
sengang oder Verkauf des Unterneh-
mens innerhalb der finfjahrigen Laufzeit
des Bonds stattfinden kdnnte, womit ein
besonderer ,,Equity Kicker” fir Kapital-
marktkenner geliefert wird. Die Mindest-
zeichnung betragt 100.000 EUR.

BondGuide: ... allerdings in einer Stu-
ckelung von 1.000 EUR. Nach Handels-
start wird jeder Interessierte Zugang
haben. Was sollte man also wissen Uber
Pentracor?

Sheriff: Die Pentracor GmbH ist eine
Ausgrindung aus dem universitéren
Bereich und ist seit dem Jahr 2010 ope-
rativ. Wir bieten mit unserer Ldsung
PentraSorb CRP eine neue therapeu-
tische, extrakorporale Behandlungs-
methode, um fortschreitende innere Ge-
webeschéden bei Patienten nach aku-
ten Ereignissen wie Herzinfarkt nach-
haltig einzuddmmen. PentraSorb CRP,
CE-zertifiziert und patentgeschiitzt, wird
von allen Krankenkassen in Deutsch-
land erstattet und bereits vertrieben.
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Foto: © Pentracor GmbH

BondGuide: Ausdrlicklich erwdhnt wird
die Wandlungsoption der Anleihe, der
sog. Equitiy Kicker, im Falle eines poten-
ziellen IPOs oder Verkaufs. Wer sind
denn die Eigner, kurz: Wem ,,gehort
derzeit Pentracor?

Sheriff: Zum einen sind die Kollegen
des Management Teams, bestehend
aus Wissenschaftlern und Entrepreneu-
ren, Miteigentimer der Gesellschaft.
Zum anderen haben wir diverse renom-
mierte Branchenkenner als Investoren
seit unserer Griindung im Jahr 2010 ge-
winnen kdnnen. Wir sind also bislang
ausschlieBlich per Eigenkapital finanziert.

BondGuide: Wie kommt es, dass es in
Ihrem Produktfeld bisher so wenig Kon-
kurrenz auf den Plan getreten ist? Herz-
infarkt und Schlaganfall als Anwendungs-
gebiete sind ja schon ,Volkskrankheiten®,
mit entsprechendem Marktpotenzial.
Sheriff: Es gibt seit Jahrzehnten Bestre-
bungen, die Folgeschaden von akuten
Vorfallen therapeutisch zu bekdmpfen,
aber ohne Erfolg. Wir sind die ersten
und bislang einzigen, die es geschafft
haben, das in diesen Féllen schadliche
sogenannte C-Reaktive Protein in kurzer
Frist aus dem Blutplasma zu filtern und
Organschaden einzuddmmen. Etablierte
Player in der Branche haben die Arbei-
ten an der Entwicklung einer medika-
mentdsen Losung aufgegeben.

BondGuide: Der Business-Case sieht
vor, 2022 schon profitabel zu sein. Auf
welchen Annahmen beruht dies?

Sheriff: Wir haben ein bereits im Vertrieb
befindliches Produkt. Mitdem Emissions-
erlés werden wir einen groBflachigen
Roll-out in die Wege leiten. Es gibt kein

anderes Medizinprodukt und kein Medi-
kament, das die Leistung von Pentra-
Sorb CRP zu erbringen vermag. Und
unsere hochgradig skalierbare Innova-
tion wird von allen Krankenkassen er-
stattet. Unsere Planungen sind also
eher konservativ.

BondGuide: Abgesehen von allen all-
gemeinen Risiken, die im Zuge einer
Kapitalmarkttransaktion Ublicherweise
beschrieben und deklariert werden:
Was wirden Sie als das groBte einzelne
Risiko fur Ihren Business-Plan nennen?
Sheriff: Wir forschen seit 2003, das
Unternehmen ist seit 2010 im Markt. Wir
haben alle Hausaufgaben gemacht, sind
mit PentraSorb CRP marktreif und kon-
kurrenzlos. Wir werden nun den Emis-
sionserldés nutzen, um groBflachig in
den Markt zu starten, der fir uns alleine
in Deutschland ein Volumen von 350 bis
400 Mio. EUR bereit hélt. Ich sehe kein
spezifisches, singuléres Risiko.

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.

Auf rbb lief vor wenigen Wochen eine Kurzreportage zu Pentracor.

BONDGUIDE

Die Plattform fiir Unternef

Anzeige

Schon die Bond Guide Jahresausgabe

,areen & Sustainable Finance*“

heruntergeladen oder bestellt?
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SPECIAL

Foto: © momius — stock.adobe.com

Beschleunigt Corona die ESG-Agenda?

Hat die Corona-Pandemie die Dynamik fiir nachhaltige Anlagen in der Finanzbranche verlangsamt? Nach Ansicht der Experten
von J.P. Morgan Asset Management dlrfte die Krise letztlich die ESG-Agenda beschleunigen.

Die Marktstrdme zeigen dies bereits: In
den USA beispielsweise verzeichnete
Morningstar im ersten Quartal 2020 Zu-
flisse in nachhaltige offene Investment-
fonds und bdrsengehandelte Fonds in
Hohe von fast 10 Mrd. USD, was bereits
mehr als die Hélfte der Gesamtzufliisse
fir das gesamte Jahr 2019 ausmacht.

Jennifer Wu, Global Head of Sustainable
Investing, und Vincent Juvyns, Global
Market Strategist bei J.P. Morgan Asset
Management, analysieren in einer ak-
tuellen ,Market Insights“-Ausgabe das
Thema ESG.

lhr Fazit:

Die COVID-19-Krise macht einmal mehr
deutlich, dass Umwelt-, Sozial- und Go-
vernance-Faktoren erhebliche Auswir-
kungen auf Wirtschaft und Gesellschaft

Foto: © metamorworks - stock.adobe.com

haben kénnen. Wir miissen deshalb die
ESG-Agenda weltweit beschleunigen.
Die Krise verdeutlicht zudem, dass die
Beachtung von ESG-Faktoren kein vages
Fernziel ist, sondern etwas, das die Wi-
derstandsfahigkeit unserer Gesellschaf-
ten und Unternehmen unmittelbar starkt.

Wir missen jedoch erkennen, dass diese
Krise wahrscheinlich viele politische
Initiativen auf diesem Gebiet verzégern
wird, da die Prioritat der Staaten jetzt ein-
deutig darin besteht, sich mit den ge-
sundheitlichen und wirtschaftlichen Fol-
gen der Pandemie auseinanderzusetzen.

Dennoch haben Anleger keine Zeit
zu verlieren. In einer Zeit, in der die
Staaten ihren Schwerpunkt und ihre
finanziellen Anstrengungen auf das Kri-
senmanagement ausrichten missen, liegt
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es an privaten Anlegern, einzuspringen
und die Licke zu fillen, um sicherzu-
stellen, dass ihre langfristigen Erspar-
nisse dazu beitragen, unsere lang-
fristigen Ziele zu unterstiitzen.

Strengere Regulierungen werden sie noch
mehr dazu ermutigen, diesen Weg zu
gehen. Da die Staaten nach der COVID-
19-Krise bei den Bemiihungen, ihre
Nachhaltigkeitsziele zu erreichen,
mit gréBeren finanziellen Einschran-
kungen konfrontiert sind, kbnnten sie
sich in der Tat auf die aufsichtsrechtli-
chen Rahmenbedingungen konzentrie-
ren, um private Anleger zur Finanzie-
rung von ESG-Initiativen zu ermutigen.



https://www.bondguide.de/?s=esg
https://am.jpmorgan.com/de/de/asset-management/per/?gclid=CjwKCAjw8J32BRBCEiwApQEKgauvZzccNl5N4sM3fVgEFaKxoE5q3oJclYS8SXKKvtjdg51amcJKjhoCM-AQAvD_BwE&gclsrc=aw.ds

QUIRIN

Damid Sce

PRIVATBANK

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
Kontakt fur Ihre Finanzierung

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

wir stehen lhnen gerne zur Seite:
Thomas Kaufmann

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

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

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

tlug Beraten.
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Quant.Capital Management: Inflation in Lauerstellung

Mit viel Geld gehen die meisten Staaten gegen die Folgen der Pandemie vor. Rund 8.000 Mrd. USD sind bereits zugesagt,
weitere Programme werden aufgelegt. Eigentlich ein optimaler Nahrboden fiir Inflation. ,, Trotzdem sehen wir noch keine
erhéhte Inflationsgefahr — sie wartet und lauert auf ihre Gelegenheit”, sagt Ivan Mlinaric, Geschéftsfliihrer der Quant.Capital

Management GmbH.

Es sind vor allem institutionelle Anleger,
die die Inflation bereits jetzt wieder in
ihre Anlageentscheidungen aufnehmen.
»ES gibt ja auch nicht wenige Marktstra-
tegen, die wegen der Geldflut fir die
kommenden Jahre eine stark steigende
Inflation sehen®, sagt Mlinaric. ,lrgend-
jemand wird all
dieses Geld ja
schlieBlich in den
Umlauf bringen.”
Dasistrichtig, aller-
dings ist aktuell

noch kein In-

flationsdruck er-

Ivan Mlinaric, Quant.Capital

kennbar.

,Derzeit dominieren die Effekte, die gegen
eine Inflation sprechen®, sagt Mlinaric.
Die globale Multi-Krise flhrt zu einer his-
torisch niedrigen Kapazitdtsauslastung.
Die letzten Daten aus den USA liegen
tiefer als selbst zur Kernzeit der Finanz-
krise 2008/2009. Die Erwartungen fiir
die Eurozone im zweiten Quartal deu-
ten auf dhnliche Tiefststande hin. Dazu
kommt, dass die Industrieproduktion in
Rekordtempo im Ruckwartsgang fahrt,
der Druck auf einen Investitionsschub ist
extrem gering. ,,AuBer im mittlerweile
unwahrscheinlichen Szenario einer welt-

weiten V-férmigen Erholung dirfte sich
dieser Unterdruck auf absehbare Zeit
kaum auflésen®, sagt Mlinaric.

Auf der Nachfrageseite dominieren Kurz-
arbeit, Arbeitslosigkeit und Solvenz-
angste. Die Einzelhandelsumséatze in den
USA (ohne Automobile) sind im April um
17,2% gegenuber Marz eingebrochen.
In der Eurozone betrug der Rickgang
der Einzelhandelsumsétze im Méarz gegen-
Uber Februar -11,2%. Die schlimmsten
monatlichen Verédnderungen in der Fi-
nanzkrise betrugen lediglich -4,0% in den
USA und -1,8% in der Eurozone. Auch
ist hier eine Erholung nicht tGber Nacht

Foto: © Brian Jackson — stock.adobe.com

zu erwarten. ,Daten aus China deuten
darauf hin, dass nach der Offnung zwar
die Arbeitsplatze wieder aktiviert wurden,
die Menschen aber ihr Konsumver-
halten immer noch im Krisenmodus
belassen”, so Mlinaric.

Ein Investitionsschub ist nicht abseh-
bar und die Nachfrageseite weist eben-
falls nicht auf eine Inflation hin. Die
volkswirtschaftliche Aktivitét 1&sst insge-
samt nach. In normalen Zeiten mag das
Drucken von frischem Geld das Infla-
tionsrisiko erh6hen. Im Moment aber
sitzt die Inflation noch lauernd auf der
Bank und wartet auf normale Zeiten.



https://www.quantcapital.de/de/
https://www.quantcapital.de/de/
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Von
Chris Versace,
ClO,

KOMMENTAR

Tematica Research

Der Lockdown bringt Versaumnisse in der Cybersicherheit zu Tage

Wie die britische Billigfluglinie Easy Jet gestern bekannt gab, fiel das Unternehmen einer weitreichenden Cyberattacke
zum Opfer. Persénliche Daten, E-Mails und Reisedaten von Millionen EasyJet Kunden wurden abgegriffen. Darliber hinaus
erbeuteten die Tater Kreditkartendaten von rund zwei Tausend EasyJet-Kunden. Chris Versace, CIO des US-amerikanischen
Analysehauses Tematica Research und Partner des ETF-Anbieters Rize ETF kommentiert.

Der Cyber-Angriff auf EasydJet ist eine
deutliche Mahnung, die sich vor allem
an Unternehmen richtet, die bislang
zu wenig in Cybersicherheit investiert
haben. Sie sind jetzt aufgerufen, bislang
gewohnte Praktiken zu Uberdenken.
Cyber-Angriffe, die insbesondere Ver-
letzungen des Datenschutzes mit sich
bringen, stellen heutzutage ein unkalku-
lierbares Risiko dar und kdnnen zwei-
fellos zu einer schweren Vertrauenskrise
bis hin zur Zerstérung des Kunden-
vertrauens flhren. Hinzu kommen hohe
Geldstrafen, mit denen Unternehmen
von den Behérden rechnen mussen.

Der aktuelle Angriff auf EasyJet erinnert
uns an die Attacke auf British Airways,
die noch immer unter den Nachwirkun-
gen der unbezahlten BuBgelder infolge
eines schweren Cyberangriffs im Jahr
2018 leidet. Neben den Forderungen
muss die Fluglinie nun eine noch nie
dagewesene Pandemie uberstehen,
bei der Flughafen weitgehend geschlos-
sen wurden und Reisen nicht mehr an-
getreten werden kénnen.

Cyberkriminelle sind sténdig auf der
Suche nach kritischen Situationen und
geféhrdeten Unternehmen. Wir sollten
uns damit auseinandersetzen, denn so

sient ihr Geschéftsmodell aus. Das
Gegengewicht dazu ist der Aufbau von
Cybersicherheit.
haben dies nun erkannt und investieren
massiv in Produkte und Dienstleistun-
gen der Cybersicherheit. Sie haben
begriffen, dass Sicherheitstechnologie
nicht nur eine wichtige, sondern eine not-
wendige Investition ist, um das eigene

Uberleben zu sichern.

Die Unternehmen

Dem Research- und Beratungshaus Gart-
ner zufolge belaufen sich die Unterneh-
mensausgaben fir Cybersicherheitspro-
dukte und -dienstleistungen derzeit auf
rund 184 Mrd. USD. Gartner prognos-
tiziert, dass diese bis 2023 auf 250 Mrd.
USD anwachsen werden. Es ist erwah-
nenswert, dass diese Zahlen vor dem
Ausbruch des Coronavirus verdffentlicht
wurden. Wir gehen davon aus, dass
diese Angaben angesichts der stark

Foto: © Jurgen Falchle — stock.adobe.com

Foto: © Nmedia — stock.adobe.com

zunehmenden Cyberkriminalitdt noch
konservativ sind.

Die Cybersicherheit kdnnte einer der
Sektoren sein, die stark von der anhal-
tenden Krise profitieren.

Der mit der Pandemie verbundene Lock-
down hat neue Risiken und Schwach-
stellen in unseren technologischen Un-
terstrukturen aufgedeckt. Unternehmen
im Bereich der Cloud-Security wie Okta,
Crowdstrike und Cloudflare sind klare
Gewinner, das zeigt ein Blick auf ihre
gemeldeten Gewinne im ersten Quartal
dieses Jahres. Wahrend sich der Arbeits-
platz in die Cloud verlagert, nutzen
Unternehmen die aktuelle Situation, um
ihre Geschaftsmodelle zu festigen und
in die Zukunft zu blicken. Denn viele der
gewohnten Dinge, werden nach dem
Ende der Krise nicht mehr da sein.



https://www.tematicaresearch.com

CORPORATE WEALTH

ZAHLEN SIE MINUS-ZINSEN AUF GEPARKTE LIQUIDITAT?

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

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

youmex Wealth Management AG

Taunusanlage 19 - 60325 Frankfurt am Main
] , youmex @


https://www.youmex.de/de/index.php
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ESG kann fur Unternehmen zur Lebensversicherung werden

Die Ara des Shareholder Value ist voriiber. An seine Stelle werden kiinftig Nachhaltigkeitsfaktoren treten. Warum die Krise
eine Zasur ist und warum ESG-Kriterien das neue Mantra der Wirtschaft werden, erldutert die Legg-Mason-Boutique
Western Asset Management in einem aktuellen Marktkommentar.

Uber Jahrzehnte galt fiir bérsennotierte
Unternehmen in erster Linie die Devise:
Die Zahlen missen stimmen. In jedem
Quartal. Obwohl die Diskussion um ver-
antwortungsvolle Geldanlagen seit einigen
Jahren an Fahrt gewinnt und bei vielen
Unternehmen bereits Spuren hinterlassen
hat, liefen ESG-Faktoren bis zur Pan-
demie-Krise fiir viele Unternehmen
eher in der Kategorie ,nice to have*.
Doch die Krise hat einiges verdndert:
Einerseits schob sich die Bedeutung von
Unternehmen flir das Gemeinwohl in den
Vordergrund. Wenn Unternehmen wie
BASF oder LVMH Desinfektionsmittel
herstellen oder ihren guten Draht nach
China dazu nutzen, um Atemschutzmas-
ken zu organisieren, dann geht es um
mehr als nur die nachsten Quartals-
zahlen. Die vergangenen Monate haben
gezeigt, dass Unternehmen eine ge-
sellschaftliche Verantwortung haben
und dieser gerecht werden sollten.

Auch hat die Pandemie-Krise bislang
eindrucksvoll demonstriert, dass ESG-
Kriterien alles andere als weiche Fak-
toren sind, die es im Geschéftsbericht
auf den hinteren Seiten in blumigen Wor-
ten zu beschreiben gilt. Ganz im Gegen-
teil: ESG kann fiir Unternehmen zur

Lebensversicherung werden. Die Krise
hat gezeigt, dass vor allem diejenigen
Gesellschaften gut durch die turbulente
Marktphase kommen, die ESG-Kriterien
bereits umsetzen. In den USA halfen
beispielsweise Lohnfortzahlung im Krank-
heitsfall sowie Krankenversicherungs-
leistungen dabei, dass sich das Virus an
Arbeitsplatzen weniger schnell ausbrei-
ten konnte. Auch haben Unternehmen
profitiert, die ihren Arbeitnehmern be-
reits seit langerer Zeit anbieten, im Home-
office zu arbeiten. Diese waren auf den
Lockdown schlichtweg besser vorberei-
tet und hatten bereits eingespielte Pro-
zesse rund um die Remotearbeit.

Dass dieser Eindruck durch Fakten
untermauert werden kann, zeigt auch
ein kirzlich veroffentlichter Bericht der
Harvard Business School, den Professor
George Serafeim gemeinsam mit Kolle-
gen erarbeitet hat. Demnach entwickel-
ten sich die Aktien von Unternehmen,
die ESG-Faktoren bei Mitarbeitern und
Zulieferern umsetzen, zwischen dem
12. Februar und dem 24. Marz 2020
besser. In eine dhnliche Kerbe schlagen
Untersuchungen von Bloomberg oder
Morningstar, die wahrend der Krise
ESG-Fonds untersucht haben.

Viele Kritiker werden nun glauben, dass
dies nur ein kurzfristiger Effekt war und
die Méarkte spatestens dann, wenn ein
Impfstoff gefunden ist, wieder in den
alten Trott zuriickfinden. Gleich mehrere
Griinde sprechen dagegen: Zum einen
hat die Krise dafiir gesorgt, dass viele
Unternehmen Verbesserungen rund
um ESG eingeleitet haben. Diese Ent-
wicklung dirfte sich spéatestens wéh-
rend der ndchsten Krise als gute Inves-
tition erweisen. Experten erwarten, dass
das Risiko von Krisen angesichts von
Klimawandel und wachsender Welt-
bevdélkerung tendenziell eher noch zu-
nehmen wird.

Hinzu kommt, dass es trotz der Fort-
schritte rund um ESG noch viele Berei-
che gibt, in denen sich Unternehmen
besser aufstellen kénnen: Faire Bezah-
lung, die Forderung von ldeenvielfalt
oder mehr integrative MaBnahmen zur
Gewinnung von Mitarbeitern sind nur
einigedavon.NebendemQuartalsergeb-
nis werden derartige Nachhaltigkeits-
faktoren in Zukunft zu einem wichtigen
Wettbewerbsfaktor. Investoren tun gut
daran, ESG-Kriterien schon heute in
ihre Entscheidungen einflieBen zu
lassen.


https://www.leggmason.com/de-de.html
https://www.bondguide.de/?s=ESG
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MARKTKOMMENTAR

Historisch extrem gunstige Bewertung von Unternehmensanleinen

Der Marktkommentar von Stuart Rumble, Investmentdirektor Multi Asset bei Fidelity International. Hier eine Zusammen-

fassung der Eckpunkte — Unternehmensanleihen seien derzeit historisch glinstig, so Rumble.

Kurzfristige Volatilitat

Die Erholung der Kapitalmarkte geht mit
einigen Unwéagbarkeiten einher. Die sich
global abzeichnende Rezession und
maogliche Enttduschungen bei Unterneh-
mensgewinnen kdnnen in den nachsten
Monaten durchaus fir Schwankungen
sorgen.

Langfristig glinstige Bewertungen
Investoren mit einem lédngeren Anlage-
horizont sollten ihr Augenmerk auf die
Bewertungen legen. Diese liegen in den
meisten Regionen nach wie vor unter
dem langfristigen Durchschnitt. Einen
Blick wert sind vor allem Titel, die eine
Sicherheitsmarge bieten und so ein
gewisses MaB an Ertragsvolatilitat zu-
lassen.

Historisch extrem glinstige Bewer-
tung von Unternehmensanleihen

Die Verwerfungen der letzten Monate
haben nicht alle Anlageklassen glei-
chermaBen getroffen. Interessant ist,
dass sowohl
mit Investment-Grade-Rating als auch
High-Yield-Papiere unter dem 20. Per-

Unternenmensanleihen

zentil ihrer historischen Bandbreite no-
tieren. Sie bieten Chancen flr Anleger,
die die relative Sicherheit der Ertrage zu
erhéhen moéchten, ohne maBgeblich auf
Rendite zu verzichten.

Valuations of many major asset classes still look cheap on a selected historical basis

nonths ogo

Quelle: Fidelity International

Stuart Rumble dazu im Original:
After recent rebounds in stocks and
bonds, we take a quick look at valuations
and how they stack up against history.

Leading equity indices have recorded a
remarkable recovery, especially given
the huge uncertainty that still surrounds
earnings estimates.lIt’s unlikely to be a
comfortable ride in the coming months
as most of the world will be in recession
this year. But for longer term investors,
history is on your side. This week’s Chart
Room shows that valuations across
most regions remain below long-term
average levels. Buying assets with a
healthy margin of safety, one that allows
for some earnings volatility, is often a

Current

key factor for generating positive returns
in the long-term.

But it’s also worth noting how the
upheaval over the past six months has
been uneven across different asset
classes. For example, contrast the
relative moves in equities and sovereign
debt with corporate credit. The chart
shows that current credit spreads
across corporate investment grade and
high yield bonds remain below the
20th percentile of their historical range.
This may be particularly appealing to
income-seeking investors looking for
options to increase the relative security
of their income without giving up too
much yield.


https://www.fidelityinstitutional.com/en/authors/stuart-rumble/
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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 2,00% « CCC-% ICF *
(2025) 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 Il Immobilien Dez 15 Scale' & FV 50 ja 4,25% Quirin Privatbank x
(2020) A18UQM 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.
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. (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)
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Unternehmen
(Laufzeit)

Euges WohnWertPapier |
(2024)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Hylea
(2022)

EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

7x7 Energieanleine
(2027)

Accentro |l
(2021)

REA IV
(2025)

S Immo |l
(2030)

S Immo |
(2024)

FCR Immobilien Il
(2023)

Deutsche Borse V
(2028)

SRV Group
(2022)
R-Logitech
(2023)

Deutsche Rohstoff WA
(2023)

Eyemaxx VI
(2023)

PNE Il
(2023)

Stern Immobilien I
(2023)

Ferratum IV
(2022)

DEWB Il
(2023)

Underberg V
(2024)

Mogo Finance
(2022)

Lang & Cie RE Il
(2023)

SLEEPZ WA
(2021)

DIC Asset V
(2023)

physible Enterprise |
(2023)

MRG Finance
(2023)

Gamigo Il
(2022)

DEAG
(2023)

Diok RealEstate
(2023)

SoWiTec
(2023)

Zeitraumder :  Plattform” : (Ziel) : Voll- : Kupon : Rating Technische Chance/
Platzierung | :Volumen in| platziert | . (Rating- | Begleitung Risiko?®
i i Mio. EUR | i . agentun® | durch ...”
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. = 4,25% Eigenemission *
A19S03
Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 15 n.bek. 1 5,50% Eigenemission *
A19802
Nahrungsmittel Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 35 ja 7,25% Eigenemission *
A19880 & Mrz 20
LED-Beleuchtungstechnik Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission o
A2G9JL
Erneuerbare Energien Jan 18 FV FRA 10+ nein 4,50% Eigenemission e
A2GSF9
Immobilien Jan 18 FV FRA 10 ja 3,75% Oddo BHF -
A2G87E
Immobilien Jan 18 FV HH 75 nein 3,75% Eigenemission o
A2G9G8
Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank o
A19WW8
Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank *
A19W7
Immobilien Feb 18 FV FRA 25 ja 6,00% ' BB-? mwb fairtrade o
A2G9G6 (SR)
Borsenbetreiber Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% ' AA Deutsche Bank (AS), DZ Bank, *
A2LQJ7 (S&P) Commerzbank
Baudienstleister Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank *
A19YAQ
Logistik Mrz 18 FV FRA 125+ ja 8,50% BankM e
AT9WVN
Rohstoffbeteiligungen Mrz 18 FV FRA 10+ nein 3,63% ' BB? ICF o
A2LQF2 (CR)
Immobilien Apr 18 FV FRA 55 ja 5,50% ' BB® mwb fairtrade, Pareto Securities o
A2GSSP (CR)
Erneuerbare Energien Mai 18 FV FRA 50 ja 4,00% ' BB® M.M. Warburg, IKB i
A2LQ3M (CR)
Immobilien Mai 18 FV FRA 9 nein 6,25% ' B+? Bankhaus Scheich o
A2G8WJ (SR)
Finanzdienstleister Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% ' BB® Pareto Securities o
A2LQLF (CR)
Industriebeteiligungen Jul 18 FV FRA 11 nein 4,00% Bankhaus Scheich e
A2LQL9
Spirituosen Jul 18 FV FRA 25 ja 4,00% ' BB-? KB -
A2LQQ4 CR)
Finanzdienstleister Jul, Nov 18 & FV FRA 100 ja 9,50% ' B-? KNG, Bankhaus Scheich, RP Mar- + **
A191NY Nov 19 (Fitch) tin
Immobilien Aug 18 FV FRA 18 ja 5,38% ICF o
A2NB8U
Bettenzubehor Sep 18 FV FRA 2 nein 6,00% FinTech Group *
A2LQSV
Immobilien Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% Bankhaus Lampe, Citigroup o
A2NBZG
Beteiligungen Okt 18 m:access 30 ja 3,00% ' BBB* Eigenemission i
A2LQST (EH)
Rohstoffe Okt 18 FV FRA 50 ' n.bek. = 8,75% Cantor Fitzgerald *
A2RTQH
Gaming Okt 18, Mrz & FV FRA 50 ja 7,75% Pareto Securities i
A2NBH2 Jun 19 + 3ME
Entertainment Okt 18 & Jun 19 FV FRA 25 ja 6,00% IKB =
A2NBF2
Immobilien Okt 18 & Jul 19 ' FV FRA 45 nein 6,00% ' B BankM, Renell Wertpapierhandels- + ****
A2NBY2 (S&P) bank
Erneuerbare Energien Nov 18 FV FRA 15 ja 6,75% Quirin Privatbank o

A2NBZ2
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Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

. (Ziel)  Voll-
Volumen in| platziert |

' Branche

+ Mio. EUR

Hertha BSC FuBballverein Nov 18 FV FRA 40 ja 6,50% Pareto Securities e
(2023) A2NBK3

UBM Development IV Immobilien Nov 18 FV Wien & FRA 120 ja 3,13% Raiffeisen Bl, Erste Group Bank, o
(2023) A2RS14 M.M. Warbug (Aufstock.)

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

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik - Dez 18 FV FRA 30 ja 5,75% Eigenemission e
(2023) A2NB9P

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

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

Huber Automotive Automobilzulieferer Apr 19 FV FRA 151 nein 6,00% BankM e
(2024) A2TR43

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

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

FCR Immobilien IV Immobilien Apr 19 FV FRA 30 ja 5,25% ' BB-? Eigenemission e
(2024) A2TSB1 (SR)

S Immo Il Immobilien Mai 19 CP Wien & FV S 150 + nein 1,88% Erste Group Bank, Raiffeisen Bl *
(2026) A2R195

Terragon Immobilien Mai 19 FV FRA 25 ja 6,50% IKB o
(2024) A2GSWY

Deutsche Kreditbank Finanzdienstleister Jun 19 FvsS 7+ nein 0,70% ' Aaa” Eigenemission *
(2029) SCBO001 (Moody's)

Hérmann Industries Il Automotive Jun 19 FV FRA 50 ja 4,50%  BB? Pareto Securities, IKB **
(2024) A2TSCH (EH)

BeA Behrens Il Befestigungstechnik Jun 19 FV FRA 23 ja 6,25% ' BY FORSA Geld- und Kapitalmarkt o
(2024) A2TSEB (EH)

VST Building Tech. Il Bautechnologie Jun 19 FV FRA 15 ja 7,00% Eigenemission o
(2024) A2R1SR

MOREH Immobilien Jul 19 FV MUC 12+ nein 6,00% Eigenemission e
(2024) A2YNRD

Ekosem Ill Agrarunternehmen Aug 19 FVS 41 nein 7,50% Eigenemission o
(2024) A2YNRO

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik Sep 19 FV FRA 50 ja 5,25% Eigenemission o
(2025) A2TSCP

AVES Schienenlogistik | Schienenlogistik Sep 19 FV HH & MUC 40 ja 5,25% Eigenemission e
(2024) A2YN2H

Eyemaxx VII Immobilien Sep 19 FV FRA 50 ja 5,50% ' BB® Bankhaus Lampe e
(2024) A2YPEZ (CR)

Euroboden IIl Immobilien Okt 19 FV FRA 40 ja 5,50% « BB? mwb fairtrade o
(2024) A2YNXQ (SR)

Media and Games Invest Beteiligungen Okt 19 FV FRA 20+ nein 7,00% ICF e
(2024) A2R4KF

FRENER & REIFER Fassadenkonstruktionen Okt 19 FV MUC 6 kA 5,00% Eigenemission e
(2024) A2YNBY

S Immo IV Immobilien Okt 19 CP Wien & 100 ja 2,00% Erste Group Bank =
(2029) A2R73K FV FRA

Saxony Minerals & Exploration Bergbau Nov 19 FV FRA 5 nein 7,75% BankM *
(2025) A2YN7A

UBM Development V Immobilien Nov 19 CP Wien 120 ja 2,75% Raiffeisen Bl, M.M. Warburg e
(2025) A2RICX

Underberg VI Spirituosen Nov 19 FV FRA 60 ja 4,00% ' BB-? IKB =
(2025) A2YPAJ (CR)

Schlote Automobilzulieferer Nov 19 FV FRA 25 ja 6,75% Quirin Privatbank e
(2024) A2YN25

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

JDC Pool Il
(2024)

Deutsche Rohstoff |l
(2024)

PREOS WA
(2024)

ERWE Immobilien
(2023)

Real Equity
(2024)

UniDevice
(2024)

Neue ZWL Zahnradwerk V
(2025)

Your Family Entertainment WA Il
(2022)

PORR Hybr.
(2025/unbegr.)

Accentro Il
(2023)

Mutares
(2024)

GroB & Partner
(2025)

Veganz
(2025)

AGRARIUS
(2026)

VERIANOS
(2025)

FCR Immobilien V
(2025)

Golfino Il
(2023)

DSWB |
(2020)

DSWB Il
(2023)

mybet Holding WA Il
(2020)

mybet Holding WA |
(2020)

Royalbeach Il
(2020)

Karlie Group
(2021)

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

DF Deutsche Forfait
(2020)

MT-Energie

(2017)

MIFA
(2018)

Rena Il
(2018)

+ Branche

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

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

Kupon

Finanzdienstleister Dez 19 FV FRA 25 ja 5,50% BankM e
A2YNTM

Rohstoffbeteiligungen Dez 19 FV FRA 87+ nein 5,25% ICF o
A2YN3Q

Immobilien Dez 19 FV FRA 140+ nein 7,50% futurum bank o
A254NA

Immobilien Dez 19 FV FRA 40 ja 7,50% Eigenemission e
A255D0

Immobilien Dez 19 FV FRA 10 ' n.bek. '+ 6,00% Eigenemission *
A2YN1S

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

Automotive Dez 19 FV FRA 8 1 nein 6,50% ' BY Quirin Privatbank x
A255DF (CR)

Medien & Unterhaltung Feb 20 FV MUC 4 ja 3,50% Small & Mid Cap 1B >
A2YPFA1

Baudienstleister Feb 20 FV Wien 150 ja 5,38% HSBC b
A28TAL

Immobilien Feb 20 FV FRA 250 ja 3,63% n.bek. o
A254YS

Beteiligungen Feb 20 FV FRA 50 ja 6,00% Pareto Securities e
A254QY

Immobilien Feb 20 FV FRA 50 ' nein 5,00% ICF o
A254N0

Lebensmittel Feb 20 FV FRA 3 nein 7,50% Eigenemission =
A254NF

Agrar Mrz 20 FV FRA 5 nein 5,00% Eigenemission e
A255D7

Immobilien Mrz 20 FV FRA 41 nein 6,00% BankM o
A254Y1

Immobilien Apr 20 FV FRA 30 ' nein 4,25%  B+Y Eigenemission o
A254TQ (SR)

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

Studentenwohnheime Jun/Nov 15 FV FRA 77+ nein 4,68% ' in Insolvenz ' IKB, Pareto Securities, *
A1ZWeU BankM (Co-Lead)
Studentenwohnheime Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% ' in Insolvenz  Pareto Securities *
A181TF

Sportwetten & Online-Casino  + Dez 17 FV FRA 3 nein 6,25% ' in Insolvenz  Lang & Schwarz *
A2G847

Sportwetten & Online-Casino  + Dez 15 FV FRA 0 ja 6,25% ' in Insolvenz « Oddo Seydler Bank *
A1X3GJ

Sportartikel Nov 15 FV MUC 3 nein 7,38% ' in Insolvenz « Acon Actienbank *
A161LJ

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

Brennstoffe Nov 15 FVS 14+ nein 8,00% ' in Insolvenz « Quirin Privatbank *
A141BE

Exportfinanzierer Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% ' in Insolvenz ' Pareto Securities *
A1R1CC

Biogasanlagen Apr 12 Fv DUS 14+ nein 8,25% ' in Insolvenz ' ipontix *
A1TMLRM

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

Technologie Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% : in Insolvenz : IKB *
A1TTNHG
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Unternehmen ' Zeitraumder :  Plattform” : (Ziel) : Voll- : Kupon : Rating Technische Chance/
(Laufzeit) . Platzierung | :Volumen in| platziert | . (Rating- | Begleitung Risiko?®
: 1 » Mio. EUR . agentun® durch ...”

Rena | Technologie Dez 10 FVS 43 1 nein 7,00% ' in Insolvenz ' Blattchen FA *
(2015)"? A1E8W9
SAG. | Energiedienstleistung Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% ' in Insolvenz « Baader Bank *
(2015)@ A1E84A
SAG. I Energiedienstleistung Jul 11 FV FRA 17+ nein 7,50% ' in Insolvenz + Schnigge (AS), youmex (LP) *
(2017) ATKOKS
SiC Processing Technologie Feb/Mrz 11 FV FRA 80 ' nein 7,13% ' in Insolvenz « FMS *
(2016)' ATH3HQ

Summe 92917, @ 5,49%

Median 25,0 5,50% , B+

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

2 Einschéatzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleinerating, ansonsten Unternehmensrating;

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

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

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

BondGuide: Herr Wegerich, der KMU-
Interessenverband war wieder fleiBig
und hat sich an einer Konsultation der
Europdischen Kommission beteiligt.
Worum ging es im Detail?

Wegerich: Fir die juristisch Kundigen —
es ging hier um eine 6ffentliche Konsul-
tation zur Uberpriifung des MIFID I/
MiFIR-Rechtsrahmens. Die MiFID ist die
europdische Finanzmarktrichtlinie, die
MiFIR ist die européische Finanzmarkt-
verordnung. Wir haben uns im Rahmen
dieser Konsultation insbesondere im
Bereich Research-Coverage fir KMUs
positioniert.

BondGuide: Wie sehen Sie die MiFID?
Vielfach wird die MiFID als regulatori-
sches Monster bezeichnet ...

Wegerich: MiFID II/MiFIR erhéhen den
Verwaltungsaufwand fir alle Anbieter von
Wertpapierdienstleistungen dramatisch.
Die Flut der zuséatzlichen Informations-,
Dokumentations- und Berichtspflich-
ten der komplexen und umfangreichen
MiFID ll/MiFIR-Vorschriften verursacht
einen groBen zusatzlichen Verwaltungs-
aufwand und fuhrt fur die betroffenen
Marktteilnehmer zu ganz erheblichen
externen Kosten, insbesondere im Be-
reich Rechtsberatung/Compliance und
IT-Dienstleistungen. Neben 39 (!) Durch-
fihrungsverordnungen und delegierten
Verordnungen auf Level 2, veréffentlicht
die Europaische Wertpapier- und Markt-
aufsichtsbehérde (ESMA) Leitlinien und
auf einer fortlaufenden Basis aktualisierte

Ingo Wegerich,
Rechtsanwalt und Partner, Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH,
Prasident des Interessenverbandes
kapitalmarktorientierter KMU e.V.

LAW CORNER
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Q&As. Auf nationaler Ebene sind Durch-
fihrungsbestimmungen und -anordnun-
gen sowie eine Vielzahl aufsichtsbehdrd-
licher Veréffentlichungen zu berlicksichti-
gen. Schon die aktuellen Entwicklungen
zu verfolgen, ist fur kleinere Dienstleister
nahezu unmdglich, von ihrer Umsetzung
gar nicht zu sprechen. Die sehr detaillier-
ten Vorschriften und Anforderungen wer-
den darlber hinaus von Anlegern als
UbermaBige burokratische Belastung
wahrgenommen, nicht verstanden und
vielfach abgelehnt.

BondGuide: Das klingt in der Tat nach
einem Regulierungsdickicht. Schaut da
noch jemand durch — was sind die Fol-
gen?

Wegerich: Die Folge ist, dass eine Viel-
zahl an kleineren Wertpapierfirmen weg-
fallen, weil die einmaligen, aber auch
fortlaufenden Rechtsberatungs-, Com-

pliance- und [T-Kosten fiir kleinere

Anbieter von Wertpapierdienstleistungen
nicht mehr zu bewaltigen sind. Dies hat
ganz negative Folgen insbesondere fir
KMU, die die Kapitalmarktfinanzierung
als Chance begreifen und sich Uiber den
Kapitalmarkt finanzieren wollen. Diese
KMU sind aber auf diese kleinen Anbie-
ter von Wertpapierdienstleistungen an-
gewiesen, weil die groBen Anbieter den
KMU diese Leistungen nicht anbieten
oder groBBe Anbieter einfach zu teuer sind.
Das Okosystem Bérse/Kapitalmarkt ist
damit gefdhrdet und sogar in Frage
gestellt.

BondGuide: Was schlagen Sie vor?

Wegerich: Unsere Forderung ist, dass
klassische Kapitalmarktprodukte, die
der Unternehmensfinanzierung dienen
und von Unternehmen selbst emittiert
werden, insbesondere im KMU-Bereich,
von den Anlegerschutzvorschriften der
MIFID II/MiFIR vollstandig und dauerhaft



11/20 ¢ 29. Mai ® Seite 33

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

ausgeschlossen werden. Dies soll fur
KMU-Aktien, -Anleihen, -Convertibles,
-Options-Anleihen und -Stock-Options-
Programme gelten.

BondGuide: Kommen wir zum Thema
Research-Coverage fir KMU: Wie sieht
es da aus und wo liegt das Problem?
Wegerich: Vor dem Inkrafttreten von
MiFID II war es Ublich, dass Banken
Vermdégensverwaltern und Fondsgesell-
schaften Research-Dienstleistungen in
Verbindung mit dem Brokerage der ent-
sprechenden Wertpapiere bereitstellten.
Unter MiFID Il missen Vermdgensver-
walter Research-Dienstleistungen ent-
weder aus eigenen Mitteln oder aus
einem sogenannten Analysekonto, das
durch Kundengelder gespeist wird, zah-
len. Die Entgelte der Banken diirfen
dann nur noch die Kosten fiir die Ausfiih-
rung von Wertpapiertransaktionen, nicht
aber weitere Dienstleistungen umfassen.
Nach MiFID Il sind Research-Dienstleis-
tungen, die nicht aus eigenen Mitteln
oder dem Analysekonto bezahlt werden,
einem strengen Rechtsregime unterlie-
gende Zuwendungen an den Vermbgens-
verwalter.

BondGuide: Und das hat welche
Folgen?

Wegerich: Die Kapitalmarktfinanzie-
rung fir KMU wird durch die neuen

Foto: © bluedesign — stock.adobe.com

Research-Regelungen unter MIFID I
ganz erheblich erschwert und sogar in
Frage gestellt. Dies ist umso schwer-
wiegender, wenn man berlcksichtigt,
dass bereits vor dem Inkrafttreten von Mi-
FID Il die drei groBten Herausforderun-
gen aus Sicht der KMU die mangelnde
Liquiditat der Aktien, das mangelhafte
Coverage durch die Analysten und das
mangelhafte Interesse institutioneller
Investoren waren. Die Research-Rege-
lungen unter MIFID |l fihren zu einem
Rickgang der Brokerhduser — hier wer-
den insbesondere die kleinen Broker-
héuser zuriickgehen — und zu einem
Rickgang der Research-Provider und
Analysten - insbesondere im KMU-
Bereich. Im Ergebnis wird das ,,Okosys-
tem Bdrse fur KMU*® in Frage gestellt.
Weniger Research-Coverage fihrt zu we-
niger Liquiditat, die wiederum zu weni-
ger Research-Coverage. Bei weniger
Liquiditdt ziehen sich Investoren aus
dem Marktsegment zurlick. Das Ergeb-
nis ist ein negativer Kreislauf. Betroffen
sind hier insbesondere KMU, die nichtim
Fokus der Investoren liegen. Mit Blick
auf kommende Basel IV-Regelungen,
die die Bankenfinanzierung des Mittel-
standes mittelfristig deutlich erschwe-
ren durften — und auch im Hinblick auf
die Auswirkungen der Corona-Pande-
mie auf die mittelstandische Wirtschaft
ist dies zutiefst besorgniserregend.

BondGuide: Ist das belegbar?
Wegerich: Reprasentative Studien zu den
Folgen der Research-Regelungen nach
MiFID Il kommen insbesondere fir KMU
zu katastrophalen Ergebnissen: Ein GroB-
teil der Investoren berichtet, dass seit In-
krafttreten der MIFID Il weniger Research
fur KMU erstellt wird; die Teilnehmer
driicken Besorgnis Uber die Research-
Coverage fir KMU aus; nahezu 2/3 der
Investoren glaubt, dass MiIFID Il einen
negativen Einfluss auf die Liquiditat der
KMU-Aktien hat.

BondGuide: Und wie lieBe sich dieser be-
schriebene Teufelskreis durchbrechen?
Wegerich: Mit Blick auf die Coronakrise
sollten KMU in jedem Fall auf unbe-
stimmte Zeit von den gegenwértigen
MiFID-Research-Regelungen ausgenom-
men werden — um eine ggf. notwendige
Kapitalmarktfinanzierung durch IPOs, An-
leihen und Kapitalerhdhungen fur kapital-
marktorientierte KMUs zu gewéhrleisten.
Wir bezweifeln stark, dass die mittel-
sténdische Wirtschaft allein mit Staats-
hilfen nach der Coronakrise restruktu-
riert werden kann. Der Kapitalmarkt spielt
dabei eine wichtige Rolle, bendtigt aber
die richtigen Rahmenbedingungen, um
seinen Beitrag schnell und effektiv leis-
ten zu kénnen. Aus unserer Sicht sind
daneben wirklich erfolgreiche L&sungs-
ansétze zur Starkung der Kapitalmarkt-
finanzierung von KMU - aber weniger
relevant im Rahmen dieser Konsultation
— ein starkerer Einsatz von Aktien und
insbesondere KMU-Aktien im Rahmen
der Altersvorsorge sowie eine steuer-
liche Privilegierung der Aktienkultur, ins-
besondere im KMU-Segment.

BondGuide: Herr Wegerich, herzlichen
Dank fiir das interessante Gesprach:
schon, dass der kapitalmarktorientierte
Mittelstand ein Sprachrohr hat.

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.




	Vorwort
	Aktuelle Emissionen
	Anleihegläubigerversammlungen
	Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen
	Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten
die Plattformen im Vergleich
	KMU-Anleihetilgungen ab 2013
	Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
	Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes 
Volumen
	Insolvente KMU-Anleiheemittenten im 
Überblick
	League Tables der wichtigsten Player am 
Bondmarkt
	BondGuide Musterdepot: Delikat
	News zu aktuellen und gelisteten 
Bond-Emissionen
	Interview mit Dr. Ahmed Sheriff, Pentracor
	Beschleunigt Corona die ESG-Agenda?
	Quant.Capital Management: 
Inflation in Lauerstellung
	Kommentar: Der Lockdown bringt 
Versäumnisse in der Cybersicherheit zu Tage
Von Chris Versace, Tematica Research
	Marktkommentar: ESG kann für Unternehmen 
zur ­Lebensversicherung werden
	Marktkommentar: Historisch extrem günstige 
Bewertung von Unternehmensanleihen
	Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
	Impressum
	Law Corner: Interview mit Ingo Wegerich, 
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

