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Liebe Leserinnen und Leser,

der Gabentisch fiir Erntedank hat sich
wie prognostiziert geflllt: Drei weitere
Emittenten haben sich der Ubersicht
angeschlossen — das kann heiter wer-
den.

Seit gestern lauft bereits das Umtausch-
angebot in die neue Karlsberg-Anleihe
2020/25. Im Anschluss folgen zwei Tage
offene Orderblcher fir Neu-Interessen-
ten. In der Theorie — in der Praxis kdnnte
am Montag, 21. September allerdings
auch schon geschlossene Gesellschaft
sein: Wer sich fir das neue Braugut aus
dem saarlandischen Homburg interes-
siert, sollte sich daher sputen.

Ebenfalls ein alter Bekannter ist BENO.
Aus dem Jahr 2014 steht eine Wandel-
schuldverschreibung mit einem Kupon
von 5,0% aus, die im April ndchsten
Jahres féllig wird — auch hier durfte eine
Umtauschofferte vorgelagert werden.
Das Emissionsvolumen dirfte dhnlich
dem bei Karlsberg ungefahr die Vorgén-
gerausgabe matchen.

9 BondGuide Musterdepot: Dann Prost!
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Bond-Emissionen

15 Neuemission im Fokus: Coreo startet Anleihe-
Herbstkollektion 2020

19 Interview mit Marco Bodewein,
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20 Revolution am deutschen Kapitalmarkt: digitale

Wertpapiere; von Prof. Dr. Philipp Sandner,
FSBC und Dr. Johannes Blassl, EBS

23 Blockchain-Technologie und ihre

Anwendungsgebiete; von Robert Steininger
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25 ESG: Warum Anlegern das ,.E“ und das ,S*
besonders wichtig sind

26 Klimawandel profitiert von Corona-Trends;
von Petra Pflaum, DWS Investment

28 Der Verlierer der US-Wahl gestaltet die Wirtschafts-
politik fir dieses Jahrzehnt; von
Christopher Smart, Barings Investment Institute

31 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

36 Impressum

37 Law Corner: ARUG II: Neuregelungen zur Aktionarsi-
dentifikation und zum Informationsaustausch mit
den Aktionéren jetzt anwendbar!

Noch alles fahrtuchtig?

Weniger bekannt, da komplett neu, ist der
niedersachsische Wohnbauprojektierer
GECCI. Dem Vernehmen nach soll eine
Anleihe Uber 8 Mio. EUR lanciert werden,
womdglich sogar zwei a 8 Mio. EUR.
Damit wird eine Prospektpflicht vermie-
den, deren Gesamtkosten bei niedrigen
Emissionsvolumina prozentual nattrlich
stérker ins Gewicht fielen.

Und bei diesen Neuzugangen wird es
gewiss nicht bleiben im heiBen Herbst
2020.

Mir geféllt allerdings die Mischung, die
sich im bisherigen Jahresverlauf préasen-
tiert. Klar: Die Immobilienbranche wird
weiter dominieren. Aber auch da gibt es
Geschéftsmodelle, die neu sind — wie
GECCI. BENO ist auch nicht gerade
Geschéft von der Stange. Dazu Karls-
berg als bewahrtes Markenunternehmen,

L

auf facebook.com/bondguide

Twitter@bondguide !

mit dem Anleger bisher Uberaus erfolg-
reich unterwegs waren, und das seit
2012 mittlerweile.

2019 2020

Der Vorjahreswert an ausgefallenem
Volumen wurde allerdings kurzlich tber-
schritten — siehe Grafik. 2019/20 liegt es
kumuliert bei 0,5% des Doppeljahrs
2016/17 — immerhin fahruntiichtig.

Viel SpalB beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


https://www.bondguide.de/topnews/gecci-investment-emittiert-erste-unternehmensanleihe-ueber-8-mio-eur/
https://www.bondguide.de/topnews/gecci-investment-emittiert-erste-unternehmensanleihe-ueber-8-mio-eur/
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| | | | | . Rating | Banken | |

Unternehmen : ' Zeitraum der ‘Zielvolumen in: ' (Rating- . (sonst.Corporate ' BondGuide-

(Laufzeit) ' Branche . Platzierung  Plattform” « Mio.EUR « Kupon ' agentur)®  Finance/Sales)”  Bewertung®® Seiten

BENO Holding . Immobilien | Q4 | Fv | 30 . nnbek. | nnbek | n.n.bek. | folgt | www.bondguide.de

publity Immobilen ' vs.Q4 ' nnbek. '  1.000 'PREOS-Token' - n.n.bek. " folgt  BondGuide #17/2020,

DIC Asset Cimmobilen ' vsl.Sep/Okt ' nnbek. | 500 ' nnbek | BBBY n.n.bek. = ' BondGuide #18/2020,
: : : : : A ! ; S.12

PREOS Real Estate ! Immobilien ! vsl. Okt/Nov* | FVFRA ! 400 ! 7,5% ! - ! n.n.bek. ! folgt ' BondGuide #16/2020,

Coreo CImmobilen  'vel. 24.08.-08.09. FVFRA | 30 | 675% = © futuumbank | *"() ' BondGuide #18/2020,
| i i i i i i i ' S. 15

reconcept ; Erneuerbare lauft FV FRA 10 6,75% - Eigenemission ) BondGuide #14/2020,
| Energ|en ‘ j ! l l l 3 3 S. 21

UniDevice | Umerhallungselekt— lauft . FVFRA | 20 | 6,5% | = . Renell, Bondwelt | = | BondGuide #24/2019,
1 ronik-Dienstleister : : : : : : :

Deep Nature Project ! Biohanf-und ! lauft ' FVWien | 5 ! 6,0% ! - ! Eigenemission ! - ' BondGuide #10/2020,
' Vital-Produkte 1 1 1 1 1 1 1 S. 15

GECCI | Baudienstleister, vsl. Okt . vsl. FVFRA 8 L 575% = . Eigenemission | folgt | BondGuide #18/2020,

Aves One ' Logistk-Assets ' lauft " VsLFVFRA ' 30 | 525% - " Eigenemission '  BondGuide #13/2020,
| | ' ' ' ' ' ' ' S. 22

Euroboden IV 'Immobilien ! vsl.02-1311.% | FVFRA | vsl.60+ | vsl.50-5,5% ! B+ | mwb faitrade ! folgt ' BondGuidle #17/2020,
! ! ! ! ! L8R ! 1 1

Silberlake ! Immobilien ! lauft ! vslinldnd. | 2 ! 5,0% ! - ! Eigenemission ! ) ' BondGuide #13/2020,
' ' ' FV ' ' ' ' ' '

Karlsberg IlI ' Brauere 'vsl. 21.-23.09.* 1 FVFRA 40 | 425-475% ' BB- ' Eigenemission | folgt © www.bondguide.de
: : : : : P : :

FCR Immobilien V | Immobilien ! l&uft . FVFRA 30 L 425% B+ . Eigenemission ! o | BondGuide #6/2020,
' ' ' ' ' ' (SR) ' ' '

*) Zzg|. eines freiwilligen Umtauschangebots flir die Inhaber der 7,5%-PREOS-Wandelanleihe 2019/24 (WKN A254NA) im Verhaltnis 1:1 plus einer Barkomponente von voraussichtlich 75 EUR je Altwandel-TSV und anteiliger Stlickzinsen;
**) Zuvor zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 6,0%-Euroboden-II-Anleihe 2017/22 (WKN A2GSL6) vom 12. bis 28.10.2020 im Verhdltnis 1:1 plus einer Barkomponente von 20 EUR je Alt-TSV; ***) Zuvor zzgl.
eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 5,25%-Karlsberg-Il-Anleihe 2016/21 (WKN A2AATX) vom 03. bis 17.09.2020 im Verhaltnis 1:1 plus einer Barkomponente von 10 EUR je Alt-TSV und aufgelaufener Stiickzinsen

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

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

Anleiheglaubigerversammlungen

Anlass/Ort
| 2. AGV/n.n.bek. %

Unternehmen Termin Hauptbeschlussvorschlige

u.a. Lzv

Timeless Homes n.n.bek.

Abkiirzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u./o0. Negativverpflichtung, CO = Méglichkeit zur vorzeitigen Anleiheriickzahlung nach Wah! des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhohung, EAV = Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhdhung des Riickzah-
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verlangerung 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-)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 Gewéahr und Anspruch auf Vollstandigkeit

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating
A- oder hoher

Rendite aktuell
<3%

B+ oder weniger ohne (giiltiges) Rating

Dirr Il, UBM Il, DIC Asset IV, Accentro Il, S Immo I, Il, Il & IV, |
InCity, Katjes Ill, Biofrontera WA

1 DBSFII (1 &1), SG Witter/Herdecke, paragon Il & Ill, UBM II, IV &V,
GK Software (WA), REA IV, 7x7 EA, DRAG (WA), L&C RE Il
DIC Asset V, NWI, F&R, YFE (WA) Il, Domaines Kilger,
Score Capital, publity (WA), Vedes Il

Energiekontor I, eterna Il, PROKON, Stern Immobilien I,
Insofinance, DEWB II, SCP, SRV, AGT, EEA |, Il &1l
Aves Transport, GroB3 & Partner, WWP |, DRAG Il &Il
Hertha BSC, SoWiTec, JDC Pool I, MOREH, MG,

3 bis 5%

NZWL I, 11,
Euroboden IV,
Eyemaxx VIII & VIII

5 bis 7%

'
'
'
'
'
'

+
'
'
'
'
'
'
'
'
'
|

7 bis 9%

Aves Schienenlogistik I, TERRAGON, UniDevice, ERWE,
ares, Real Equity, AGRARIUS, publity, nextbike, DNP,
i reconcept Silberlake, momox, DE-VAU-GE,

Coreo, GECCI

% /Timberland Il &I, gamigo Il, Ekosem Il

] ,ﬁ EOS (WA) & PREOS II, Veganz, Huber, PORR (HY) I,
i Ekosem |, VST II

\ Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Hideaways, Evan,

i MRG Finance, R-LOGITECH, Singulus Il, Hylea, MEDIQON,

.Pentracor (WA), DEAG, REA lll, SLEEPZ (WA), Schlote, BWP I,

i 1 Schneekoppe, Accentro Ill, Ekosem II, VERIANOS, PORR (HY) Il '

> 9%

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


http://timeless2020.de/

WERBUNG

KARLSBERG

ECHT. BEGEISTERT. GEBRAUT.

Das Karlsberg Wertpapier Il

Anleihe 2020/2025

ECHTE WERTE zahlen sich aus

Zinsspanne: 4,25 % - 4,75 % p.a.

Laufzeit: 5 Jahre

Anleiheumtausch 2016/2021 und Mehrerwerbsoption % {ﬂ

3. - 17. Sept. 2020

Neuzeichnung (ab 1.000 EUR iiber lhre Hausbank)

21. - 23. Sept. 2020

Wichtige Hinweise:

D BIIg ng des Prospekts durch die Commission de Surveillan: dSt r Fin (CSSF)t icht als Befiirwortung der angebotenen Wertpapiere
lh . Potentiellen Alg nWIdempth d P pkl u les bvrs e Anlageentscheidung treffen umd e potentiellen R kn
dCh n der Ents hd ng, in die Wertpapiere zu investiel II d rstehen R chtlich maBgeblicher thp rprospekt abrufbar

http s://kal Ib erg.de/investoren/


https://karlsberg.de/investoren/
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten

A Hochsto Bonitt, sefv starke Zne- und Tigungskhigkel, gerngsies Aiafisko | InvesimentGrade.
MA Sohvouto Boniét starke Zno. ind TigungsiEhighet, s gernge Ausiahwahvscheimionket |
A Cuo Boniat, angomessene Zns.und Tigungsiéhigket, gernge Ausaverechericrket |
B85 Stk bafidigende Boria, nochangemessene Zns- i Tioungeihigkt,icht enshte Ausfavarvecherieriat |
B5  Gefiedigende Bori, sehv mafige Zine-und Tigunosihigke, znehmends Ausalvahvechericrket  Nonvesiment Grade
s usoichendo Borita, gofédeto Zins- und Tioungstihighet, hone Ausaatrsharicriat

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.

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emission - ENS. aen
HANMARKETS & MEDIA

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Bondm Prime m:access Primarmarkt Mittelstands-
' Stuttgart Scale FWB* ' Standard FWB ' Miinchen 1 DUS ' Borse HH-H
Zielvolumen" 15-200 Mio. EUR ab 20 Mio. EUR E ab 100 Mio. EUR E ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR E =
Stlickelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR E 1.000 EUR E bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR E -
Rating verpflichtend? verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend nicht verpflichtend E optional
I I I
Begleitung durch ... Bondm-Coach Capital Market Partner E Listing Partner E Emissionsexperten Kapitalmarktpartner E optional

1
h
H
,
H
|
I
\
,
|
|
\
\
|
I
|
1
|
|
\
\
!
|
1 keine Nachranganleihen; | schluss 1 schluss;
|
I
|
|
|
|
|
1
|
|
\
\
|
I
|
1
|
|
\
1
|
|
I

| |
| |
| |
I I
' '
| |
| |
| |
1 1
: :
| |
Besonderheiten ! keine Finanztiie’ gebilligter Prospekt; ! kein Branchenaus- ! kein Branchenaus- ! keine reinen Privatanle- ! kein Branchenaus-
' 1 gerplatzierungen; DFVA- | schluss; Prospekt-
i best. Finanzkenn- i 1 Unternehmen | Standards | zusammenfassung
E zahlen-Relationen; E E > 3 Jahre E E
0 Unternehmen > 2 Jahre ! 0 0 0
1 1 1 1 1
bisher notiert 12 7 17 " '3 "
| | | | |
Jahresabschluss E bis +8. Ivion. bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
1 1 1 1 1
Zwischenbericht ! biggMon. bis -+4 Mon. ! bis +3 Mon. - ! bis +3 Mon. -
1 1 1 1 1
Ad-hoc-Pflicht E quasi® quasi® E quasi® E quasi® E quasi® E quasi®

" Teilweise nicht verbindlich, nur ZielgroBe; ? Borsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; ® Die Anleihe betreffende News;
4 Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard fir Unternehmensanleihen und Aktien der Deutschen Bérse AG
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
29
1800 28 30
1500 25
1200 20
900 1 15
600 10
- m = H 5
39%
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) A1R0O8V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJIBS Apr 13 14 Offiziellam 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) ATKQIN Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin lll (2014) AB100C Okt 11/0Okt 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 19.06.2015

PCC | (2015

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 131

Regulédres Tilgungsvolumen 3.685
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.849
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2020 5.535

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

18

2012 2013

885 842

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

SIAG

Solarwatt

bkn biostrom
SiC Processing
Solen (vorm. Payom)
Alpine

Windreich
Centrosolar

FFK Environment
getgoods.de
hkw

S.AG.

Zamek

Ausgefallenes Anleihe-Volumen
Insolvente Emittenten
Ausgefallene KMU-Anleihen

Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
12 ‘ Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
25 ‘ Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
25 ‘ Insolvenzantrag am 13.06.2012
80 ‘ Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
28 ‘ Insolvenzantrag am 16.04.2013
100 ‘ Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
125 ‘ Insolvenzantrag am 06.09.2013
50 | Insolvenzantrag in EV.am 17.10.2013
16 Insolvenzantrag am 24.10.2013
60 Insolvenzantrag am 15.11.2013
10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

42 Inso

nzantrag in EV am 13.12.2013

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

2.810
47
61

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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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 5 ICF 20 Conpair, DICAMA, FMS je 17 5 DICAMA Norton Rose 59! E?:rk\l/r:/%j;ihn ou
Pareto Securities 34 E Pareto Securities 13 AALTO 7 E Lewisfield . . ]
' ' Heuking Kuhn 51! Norton Rose 13
Quirin, ICF je 29 ' Quirin 12 Blédttchen & Partner, 5 AALTO, e 3 Liier Wojtek E
Bléttchen FA, Fion : Lighthouse CF GSK 26! Cliford Chance 11
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission:? V'sofern Daten vorhanden
- — - — ? Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard):
Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016 Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
E . | . MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte;
Better Orange 39 edicto v Oddo Seydler 46, giﬁ:‘no Seourities, je 12 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
el R E Efsiiler ST 18 Quirin o7 E ICF. IKB ie 11 Hinweis: Berlicksichtigt sind ausschlieBlich die in der
edicto o8 ! IR.on 10 ' ! J Mastertabelle (S. 31-36) notierten Anleihen.
: Pareto Securities 26 1 BankM 9
Anzeige

Bank

IHRE WIRTSCHAFTSKANZLEI

mwb

Nertpapierhandelsbank
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soNoGuipe  Jahrespartner 2020

—_

- Deutscher S
Mittelstandsanleihen &~ GCROUP

Fonds
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR
Wertpapiere E 156.904 EUR
Liquiditat E 18.124 EUR
Gesamtwert E 175.028 EUR
Werténderung total E 75.028 EUR
seit Auflage August 2011 E +75,0%
seit Jahresbeginn: E +0,9%

Dann Prost!
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,{ BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Das BondGuide Musterdepot liegt nach zwei Dritteln des Jahres endlich solide zurtick im Plus. Die ,,ruhige Hand“ hat’s einmal

mehr gebracht.

Zugegeben, der Begriff steht flir Merkel.
Muss man nicht mégen, aber auslandi-
sche Regierungen wiirden seit Jahren
einen hohen Faustpfand fir unsere
deutsche Raute hinblattern, hitten sie
doch selbst jemanden ihres Formats.

Die Liste erstreckt sich von London tber
Washington bis Moskau. Kein Anspruch
auf Vollsténdigkeit.

Die ruhige Hand hat’s bewerkstelligt:
Ohne etwas zu verandern liegt das

BondGuide Musterdepot

Musterdepot nach zwei Dritteln des
Jahres wieder im griinen Bereich.

Wie seit Wochen angedroht haben wir
in den nachsten Wochen die Qual der
Wahl: Karlsberg erneuert seine Anleihe,

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon  Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- # Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert* nale* ertrage aktuell Wert* anteil verdnderung im Depot einschat-
bis dato* seit Kauf Zung**
Neue ZWL II ! Automotive ! 4050 5000! 0807.16 | 81,00 ! 7,50% . 1514 97,00, 4.850 | 2,8% ! +57,1% | 210 | A
(2021) i A13 SAD 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Volkswagen Finance E Automobile E 8.238 E 10.0005 01/ und E 82,38 E 3,50% E 1.501 E 99,15 E 9.915 E 57% E +38,6% E 223 E A-
(2030/49) . A1ZYTK . . . 05/2016 . . . . . . . . .
4 finance # | Finanz-Dienstlstgn} 31.174 | 30.000 }10/2016,01/,04/} 103,91 | 11,25% | 11.031) 9575! 28725 | 16,4% | +27,5% | 196 | A-
(2018/21) \ A18 1ZP i i 109/2017,10/20181 i i i i i i i i
Homann II Holzwerkstoffe 10.074 510.0005 06/2017 und 100,74 5,25% 1.6465 100,75 10.075 5,8% +16,3% 163 A-
(2020/22) I A2E 4NW , , 1 07/2018 , , , , , , | |
BeA Joh. Fr. Behrens I E Befestigungstechnik E 10.650 510.0005 03/ und E 106,50 E 7,75% E 2.6285 97,00 E 9.700 E 5,5% E +15,7% E 176 E A-
(2018/20) | A161Y5 , , | 04/2017 , , , i i i i i
Photon Energy Il ' Solarstrom ' 5113 ' 5.oooi 21.09.18 ' 102,25 ' 7,75% ' 7305 102,40 ' 5.120 ' 2,9% ' +14,4% ' 98 ' A-
(2022) i A19 MFH . . . . . . . . . . . .
Katjes Ill Beteiligungen 9.475 10.0005 04/2019 und 94,75 4,25% 3725 104,00 10.400 5,9% +13,7% 69 A
(2022/24) . A2T ST9 . . . 03/2020 . . . . . . . . .
Underberg VI ! Spirituosen ! 14.063 }15.000 ! 11/2019und | 93,75 | 4,00% ! 351} 101,50 | 15225 | 8,7% | +108% ! 38 | A
(2023/25) 1 A2Y PAJ . . 1 08/2020 . . . . . . . . .
Euroboden Il # Immobilien 19.347 Ezo.oooi 09/2019 und 96,73 5,50% 7965 100,25 20.050 11,5% +7,8% 46 A-
(2022/24) A2Y NXQ 03/2020
Ekosem Agrar Il i Landwirtschaft | 10.000 ; 10.000; 07/2019 | 100,00 , 7,50% , 779, 99,10, 9.910 , 57% . +6,9% , 54 A
(2021/24) 1 A2Y NRO h h h h , , , , . . . .
FCR Immobilien IV Immobilien 5013 5.0005 04/2019 100,25 5,25% 3385 99,00 4.950 2,8% +5,5% 67 A-
(024) st L B o | |
VST Building Il | Baustoffe 1 10.055 ;10.000, 10/2019 | 100,55 | 7,00% | 567 ) 100,00} 10.000 | 5,7% . +51% , 44 | B+
(2024) I A2R 1SR h h h h , , , , . . . .
Dt. Mittelstands- KMU-Fonds 7.722 1505 06/ und 51,31 0,00% 9905 46,89 7.034 4,0% +3,9% 162 A-
anleihen Fonds A1W 5T2 07/2017
Eyemaxx RE VIl 1 Immobilien 1 10.000 ;10.000; 07/2020 |} 100,00 | 5,50% | 42, 99,00, 9900 | 57% . -0,6% | 4 B
(2023/25) | A28 9PZ h h h h , , , , . . . .
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% 333 -
(2017) i A1K OK5 , , , , , , , , i i i i
Gesamt : '158.234 | : : : ! 24.200! ! 156.904 | 89,6%5 5 5
Durchschnitt (= Median)s E E E E E 5,5% E E E E E +10,8% E 125,5 E

* in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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die 2021 ablauft. Auch wenn wir das
Gesprach mit dem Management sowie
die Analyse noch nicht im Kasten haben,
so scheint doch klar, dass Karlsberg Il
2020-25 ein Selbstlaufer a la Underberg
oder Katjes zu werden scheint.

Grob geschétzt wiirde ich vorab sagen,
Kursgewinne bis 103% wéren zu erwar-
ten. Interview und Analyse zur Neue-
mission folgen in den néchsten Tagen.
Problem: In den nachsten Wochen
kommt wirklich extrem viel. Diesem Jahr
fehlt schlicht das zweite Quartal, das
traditionell normalerweise ja auch das
erste Hauptquartal fir Emissionen ge-
wesen ware. Die Auswahl wird also

mehr als Uppig und mehr als schwierig.

18/20 ¢ 4. September o Seite 10

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Foto: © Daniel Berkmann — stock.adobe.com

Eines ist aber klar: Das Gute ist Feind
des Unwéagbaren. Eigentlich lautet die
Borsenweisheit ,,Das Bessere ist Feind
des Guten*, aber wir improvisieren an

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide

dieser Stelle ein weiteres Mal. Das Setup
des BondGuide Musterdepots stimmt
weiterhin — da muss erst einmal jemand
kommen, der vollends Uberzeugt und
damit Gutes durch noch Besseres zu
verdrangen vermag.

Karlsberg wirde in Frage kommen,
zweifellos. Wir warten das Gesprach mit
dem Management kommende Woche
ab und entscheiden uns dann bis zur
nachsten Ausgabe, wenn ja Uberhaupt
erst die Zeichnungsfrist beginnt, da das
Umtauschangebot vorgelagert ist.

Und weitere solche Entscheidungen
werden anstehen. Ich persénlich rechne
mit einer Rekord-Emissionstatigkeit im
Herbst, die dem Jahr 2019 in nichts

nachstehen dirfte. BondGuide hat da-
riber hinaus weitere absolut Uberle-
genswerte Emissionen aufgetan, die Sie
wahrscheinlich nur an dieser Stelle vor-
gestellt finden werden. Mehr dazu in
den kommenden Ausgaben.

Ausblick

Wie zu erwarten: keine Anderung an der
aktuellen Aufstellung. Die ndchsten Wo-
chen werden sicherlich etwas Wind hi-
nein bringen. Als Investor wird man die
Qual der Wahl haben.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

Jetzt zeichnen!

reconcept =
GreenBondI =

Griine EnergleprOJekte Weltwelt

6,75 % p. a. fiir 5 Jahre

WNK: A289R8

NaChhaltlg inVEStieren, Setzen Sie auf mehr als 20 Jahre Erfahrung und

auf den globalen Wachstumsmarkt Erneuerbare Energien.
Zukunft mitgestalten Investieren Sie mittelbar in solide, zukunftsweisende Energieprojekte
von reconcept. Die Projekte Uberzeugen mit langer Betriebsdauer, lang-
fristig laufenden Cashflows und kalkulierbaren Verkaufswerten. Unter
dem Druck des globalen Klimawandels geben Regierungen zudem
unverandert Investitionsanreize. Dies alles bietet interessante Chancen
fur Investoren. Mehr erfahren auf: www.reconcept.de/ir

Wertpapierprospekt erhiltlich unter www.reconcept.de/ir GREEN GLOBAL INVESTMENTS


https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

DIC Asset: neue
Unternehmensanleihe am Start?
Den Immobilienkonzern zieht es neuer-
lich an den Bondmarkt: Geplant ist die
Ausgabe einer neuen unbesicherten
und festverzinslichen Benchmark-An-
leihe Uber bis zu 500 Mio. EUR. Hierfur
sei bereits ein Bankenkonsortium be-
auftragt worden, das (institutionelle)
Investoreninteresse auszuloten.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

-

Foto: © Andy limberger — stock.adobe.com

HORMANN muss Corona-lmpact
verkraften

Die HORMANN Industries GmbH be-
kam die Beschrénkungen durch das
Coronavirus in H1 deutlich zu spuren:
Laut Konzernzwischenbericht rutschten
Umsatz und Ergebnis im Berichtshalb-
jahr splrbar ab. Unterm Strich fuhr die
Industriegruppe sogar einen Konzern-
verlust von 4,5 Mio. EUR ein.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © HORMANN Industries GmbH

Nordex: errichtet erste Turbine flr
Mega-Windpark

Der Turbinenhersteller hat nach Ab-
schluss der erforderlichen Infrastruktur-
arbeiten die erste von 114 Turbinen fir
das Projekt ,,Nysater” in Schweden er-
richtet. Die Turbinenerrichtung an den
zwei Standorten Hastkullen und Bjérn-
landhgjden ist das zurzeit groBte Projekt
von Nordex in Europa.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © Nordex SE

ADLER Real Estate will Schulden
in Eigenkapital wandeln
Der Wohnimmobilienkonzern will beste-

hende Schulden abbauen und beab-
sichtigt hierfir, Teile der Verbindlichkei-
ten gegentiber der Muttergesellschaft
ADO Properties via Debt-to-Equity-
Swap durch Eigenkapital abzul®sen.
Die Durchflhrung soll erst nach Erhalt
eines Bewertungsgutachtens erfolgen.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto © Sergey Nivens — stock.adobe.com
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4finance mit Halbjahreszahlen
und Ausblick
Nach dem Corona-bedingten Durch-
hénger in den Monaten Marz und April
zieht das Geschéft seit Mai wieder an in
Richtung Normalzustand. Das Geschéfts-
umfeld bleibt jedoch weiterhin schwierig
mit unsicheren Aussichten, berichtet der
Mikrokreditgeber aus dem Baltikum.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © 4finance Holding S.A.

Mutares: Anderung der
Anleihebedingungen
Die Anleihegldubiger des Turnaround-
Investors votierten jingst fur die vorge-
schlagene Anderung der Anleihebedingun-
gen. Damit ist auch die unlangst bekannt-
gegebene Aufstockung des im Februar
2020 begebenen Floaters 2020/24 um
ein Volumen von 20 Mio. EUR endgliltig
eingetutet.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Mutares SE & Co. KGaA
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publity-Anleihe auf 75 Mio. EUR
aufgestockt
Der auf Blroimmobilien in Deutschland
spezialisierte Asset Manager und In-
vestor hat eine weitere Tranche seiner
5,5%-Unternehmensanleihe 2020/25 plat-
ziert. Die TSV Uber 25 Mio. EUR wurden
ausschlieBlich von der TO-Holding ge-
zeichnet, die von publity-CEO Thomas
Olek kontrolliert wird.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © publity AG

VW werkelt an erster
Green-Bond-Emission

Die Volkswagen AG kdnnte schon in
Kirze Uber ihre Refinanzierungstochter
mit einem ersten Green Bond vorfahren.
Der Autokonzern peilt wohl noch im
September die Emission einer entspre-
chenden Unternehmensanleihe im Volu-
men von Uber 1 Mrd. EUR an, so Finanz-
vorstand Frank Witter.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © asnidamarwani — stock.adobe.com

MGl forciert Ubernahme von
freenet digital

Die Media and Games Invest plc (MGl)
landet ihren nachsten Ubernahme-Coup:
Der Investor mit Fokus auf Unterneh-
men aus den Bereichen digitale Medien
und Games hat eine Einigung Uber den
Erwerb der freenet digital GmbH als Teil
einer strategischen Partnerschaft mit
der freenet AG erzielt.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © fotomek - stock.adobe.com

DEAG: nach Corona spielt die
Musik im zweiten Halbjahr
Die DEAG kampfte sich im ersten Halb-
jahr mit satten EinbuBen bei Umsatz
und Ergebnis durch den Lockdown. An-
gesichts eines reibungslosen Schadens-
ausgleichs, einer robusten Finanzaus-
stattung sowie einer hohen Veranstal-
tungsdichte wird auf Gesamtjahres-
basis eine weitere Erholung angepeilt.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © DEAG Deutsche Entertainment AG

reconcept: 50%-Platzierungsquote
Uberschritten

Erfreulicher Platzierungsstart fir den
reconcept Green Bond I: Zum Valuta-
tag am 24. August wurden TSV Uber
5,25 Mio. EUR im Rahmen des 6ffent-
lichen Angebots am KMU-Bondmarkt
untergebracht. Jetzt geht’s in die Nach-
platzierung, bis das angepeilte Zielvolu-
men von bis zu 10 Mio. EUR erreicht ist.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © reconcept GmbH

GECCI Investment:
Debit am KMU-Bondmarkt
Der niedersachsische Baudienstleister

plant die Ausgabe seiner Erstanleihe
2020/25 Uber bis zu 8 Mio. EUR. Die
Verzinsung, der mit einem Kupon von
5,75% p.a. ausgestatteten Neuemis-
sion, begann bereits am 1. August.
Zeichnungsauftrage kénnen laut GECCI
ab Oktober abgegeben werden.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © fotomek — stock.adobe.com
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NEUER CORPORATE BOND - WKN:A289R7

AVES ONE 06/2020 - 05/2025

Starke Performance: Aves-Schieneninvestment festigt Portfoliodiversifikation

Die Aves One AG ist ein stark wachsender Bestandshalter von langlebigen und werthaltigen Logistik-
Assets. Der Fokus liegt auf modernen Gilter- und Kesselwagen fir die Schiene. Mit einem jungen,
ertragsstarken Rail-Portfolio gehort der Aves-Konzern zu den fiihrenden privaten Bestandshaltern
im europaischen Schienengliterverkehr. Wechselbriicken und Container gehdren ebenfalls zum
Asset-Portfolio. Die borsennotierte Aves One AG verfolgt eine langfristige Wachstumsstrategie fur
den Ausbau und die kontinuierliche Optimierung ihres Logistik-Portfolios. Neue Investitionen werden
primar im europaischen Eisenbahn-Markt getatigt.

Die Highlights des Investmentangebots

= 5,25% Zinsen p.a. = Langfristiges Wachstum im Waren-

» Halbjahrliche Auszahlung L (e L

« Mittelfristige Laufzeit bis 2025 = Emissionspreis: 100% des Nennbetrags

. zzgl. Stiickzinsen
= Unternehmensschwerpunkt im um- (229 )

weltfreundlichen Eisenbahn-Markt = Borsennotierung: im Freiverkehr an

- Mindestinvestition: EUR 1.000 R =

WARNHINWEIS: Die Informationen in dieser Werbung haben ausschlieRlich werblichen Charakter. Sie enthalten weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Verkauf
oder Kauf von Wertpapieren der Aves One AG und stellen keine Finanz- oder Anlageberatung dar. Die Inhalte der Werbung konnen eine auf die individuellen Verhaltnisse des
Anlegers abgestellte anleger- und anlagegerechte Beratung nicht ersetzen. Zur Beurteilung der Anleihe sind ausschlieBlich die Angaben im Wertpapierprospekt der
Emittentin vom 28. Mai 2020 maRgeblich, der unter www.avesone.com/anleihe zum Download bereit steht und dort kostenlos heruntergeladen werden kann.


https://www.avesone.com/anleihe/
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Foto: © Coreo AG

Coreo startet Anleihe-Herbstkollektion 2020

= NEUEMISSION IM FOKUS

Ein neuer Name am Anleihemarkt, aber kein unbekannter: Das Frankfurter Immobilienunternehmen ist bereits aktiennotiert.
Der Kupon von 6,75% ist (iberdurchschnittlich im Bereich Real Estate.

Angebot

Die Zeichnungsfrist fiir die flnfjahrige Un-
ternehmensanleihe (DEOO0 A289D7 0)
lauft seit Montag und voraussichtlich bis
zum 8. September. Der Kupon von 6,75%
p.a. wird halbjahrlich gezahlt. Vorzeitige
Kiindigungsmaéglichkeiten nach Wahl
des Emittenten sind in den Anleihebedin-
gungen nicht vorgesehen. Die Schuld-
verschreibungen werden im Freiverkehr
der Bérse Frankfurt notiert. Begleitet wird
das offentliche Angebot von der futurum
bank.

Neben den gewohnten Covenants
(-NKD*) verfuigt die Coreo-Anleihe tber
eine Ausschittungsbeschrénkung auf
die Halfte des Bilanzgewinns. Die GroB-
aktionare der Gesellschaft haben be-
kannt gegeben, selbst rund ein Viertel
des angestrebten Zielvolumens von
30 Mio. EUR selbst zu (ibernehmen, na-
mentlich zu 8 Mio. EUR. Korrekt zitiert
ist sogar von ,mindestens 4 Mio. EUR*
der beiden Ankeraktiondre der Coreo
die Rede.

Coreo AG - Zahlen & Prognosen

Foto: © Coreo AG

Zu weiteren Details verweisen wir auf das
Interview mit Vorstand Marin Marinov,
erschienen in BondGuide #17-2020

Bestandsimmobilienentwickler

Die Frankfurter definieren sich als Mi-
schung zwischen Bestandshalter und
Entwickler, insofern ,,Bestandsimmo-
bilienentwickler”. Im Rahmen der Stra-
tegie wird in aussichtsreiche Immobilien

2019

Umsatz 7,4

EBITDA ! 2,5 !

EBIT 2,5
I I

Jahresiiberschuss E -0,86 E

2020e 2021e 2022e

11,2 18,9 25,6
55 ; 10,9 ; 15,0
55 10,9 15,0

. .
24 59 89

Quelle: GBC AG, Angaben in Mio. EUR & gerundet

sowohl im Gewerbe- als auch Wohnbe-
reich investiert, die Uber entsprechen-
des Wertsteigerungspotenzial verfiigen
(,Value-add®). Im Fokus stehen soge-
nannte Mittelzentren, also weder Ber-
lin noch Hamburg oder Miinchen. In der
Regel liegen die Investitionssummen
zwischen wenigen Millionen bis hoch zu
20 Mio. EUR. Immobilien mit soliden
oder guten Mieteinnahmen bleiben auch
mal im Eigenbestand.

Emissionserlos

Der angestrebte Erlds soll zweigleisig
Verwendung finden. Zunachst gilt es,
die teure Optionsanleihe, die noch bis
2022 1auft (DEO0O A2LQES 4), moglichst
vorzeitig und vollstéandig zurtickzuzahlen.


https://www.bondguide.de/?s=futurum
https://www.bondguide.de/?s=futurum
https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2020/08/bondguide-17-2020.pdf#page=17
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Diese stammt aus dem Jahr 2018 und
hat ein Volumen von noch ca. 15 Mio. EUR.
Eine vorzeitige Riickfiihrung wiirde das
Finanzergebnis deutlich verbessern.
Zum zweiten soll nattirlich das Portfolio
an Gewerbe- und Wohnimmobilien aus-
gebaut werden und in einigen wenigen
Jahren 400 bis 500 Mio. EUR erreichen
(siehe auch Interview).

Zahlen

Im vergangenen Jahr vermochte Coreo
das Volumen der Immobilienkaufe zum
wiederholten Male auf jetzt 33,7 Mio. EUR
zu steigern. Bei den Bestandsimmobilien
kam es gleichwohl zu einem Riickgang
von rund 4% auf 38,5 Mio. EUR - das
Ende 2019 erworbene NRW-Portfolio
zahlte hierbei allerdings nicht mit. Uber-
haupt ist dieser Wert aufgrund mehrerer
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Wir machen Chancen zu Werten.

FUr

Foto: © Coreo AG

Umgliederungen gehaltener Vermo-
genstitel nicht sonderlich zu Vergleichs-
zwecken geeignet.

Indes legten die Vermietungserlése um
rund ein Drittel auf 2,9 Mio. EUR zu. Das
ware es auch bei VerauBerungserlosen,

Anzeige

Silberlake Anleihe:

Der smarte Weg,
vom Immobilienboom
zu profitieren

Highlights der
Unternehmensanleihe

« 5% Zinsen p.a.
« 3 Jahre Laufzeit

« Grundbuchbesichert
« Zeichnung schon ab EUR 1.000
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jedoch wurden weder das Goéttinger
Teilportfolio noch das relativ bekannte
Hydra-Objekt (Viersen) schon 2019 um-
satz- und ergebniswirksam.

Peergroup & Vergleich

Wohl jedes Immobilienunternehmen wird
monieren (so unsere Erfahrung), dass ein
Vergleich mit XY aus diesem oder jenem
Hintergrund hinke. Das ist sicherlich
richtig, zumal die Frankfurter selbst in
einer Schnittmenge aus Bestandshal-
tung und Weiterentwicklung situiert sind.
Wir wirden Coreo in eine Vergleichs-
gruppe mit z.B. Euroboden oder auch
Eyemaxx einordnen, um nur die bekann-
testen Namen zu nennen. Euroboden bot
zuletzt 5,5% Kupon, Eyemaxx ebenfalls
(2018, 2019 und 2020) — obwohl hoher
Projektanteil. Der Coreo-Kupon von
6,75% ist klar Gberdurchschnittlich und
zum Teil zweifellos der kiirzeren Kapital-
markthistorie geschuldet.

Starken & Schwachen/

Chancen & Risiken

+ Emittent ist auch aktiennotiert/weif,
wie der Kapitalmarkt funktioniert und
welche Transparenzanforderungen ge-
fragt sind

+im Vergleich ordentliche Zahlen mit
Eigenkapitalquote tber 40% und so-
lider Zinsdeckung

+ Kupon von 6,75% ist Uberdurchschnitt-
lich

+ tragféhige Real-Estate-Nische, die den
Frankfurtern aktuell weiter in die Kar-
ten spielt

+ erfahrener Vorstand mit groBem Netz-
werk

- gewisses Schllsselpersonenrisiko

- bei nur Teilplatzierung bleiben ggf. die
hohen Kosten der teuren Optionsan-
leihe bestehen

- unerklarlicherweise keine vorzeitige
Ablésemdglichkeit der Anleihe in den
Bedingungen festgeschrieben

Foto: © Coreo AG

Fazit

Mit Coreo bereichert ein solider wei-
terer Immobilientitel den Kurszettel des
KMU-Anleiheuniversums. Zwei Sachen
fallen auf: Zum einen ist der Kupon von
6,75% uUberdurchschnittlich — gut fur
Anleger, aber muss man sich ja auch
stets um den Kredithehmer Gedanken
machen. Zum zweiten haben die Frank-
furter keine vorzeitige Kiindigungsmég-
lichkeit in den Anleihe-Bedingungen vor-
gesehen, z.B. nach drei oder vier Jahren
zu 102 bzw. 101% — das ist relativ unge-
wohnlich. Auch dies natirlich nicht zum
Nachteil von Investoren. Aufgrund der
Marktlage sowie der relativen Unbe-
kanntheit der Marke am Kapitalmarkt
gehen wir davon aus, dass auch nach
Ende der initialen Zeichnungsfrist nach-

platziert werden wird. Sollte dies so sein,
diirfte es den Kurs bis zum Abschluss
gedeckelt halten.

Bewertung — Coreo 2020/25

Wachstumsstrategie/ | **(*)
Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich: | ***()
Rendite-Vergleich e
Kennzahlen (Zins- (s

deckung, Gearing 0.A): |

IR/Bond-IR: [
Covenants: ;
Liquiditat im Handel (e): :

Fazit by BondGuide 1 (%) mehrheitlich attraktiv —
E fir Buy & Hold geeignet

Die () geben ,halbe Sterne“ an, die je nach Platzierung zu
einem vollen oder keinen Stern werden kénnen und Stand
heute daher nur optional veranschlagt werden kénnen.

Nach Redaktionsschluss kam gerade das KFM-Barometer herein, dessen Bewer-
tung wir als Schatten-Rating interpretieren, sofern der Emittent kein offizielles hat.
Die Spezialisten aus Dusseldorf kamen auf 3,5 ihrer 5 Sterne, was Ubersetzt
yattraktiv® bedeutet und unsere eigene Einschétzung exakt matcht.
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Sie wollen hoch hinaus =  wirbieten ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das sich
Wir Sorgen fur eine SiChere BaSiS. auf Kapitalmarkttransaktionen wie Bérsengénge.,' Secondary
Placements, Platzierung von Anleihen, offentliche Ubernahmen
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-
schlieBlich der Betreuung von Hauptversammlungen borsen-
notierter Gesellschaften spezialisiert hat. Eine Expertise, die sich
schon seit Uber zehn Jahren fir unsere Mandanten auszahlt.
kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Frankfurt Miinchen

Chemnitz Hamburg Stuttgart

www.heuking.de Diisseldorf Koln Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER
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Interview mit

»

Marco Bodewein,
Vorstand und Executive Director,
Bitcoin Group/futurum bank

BONDGUIDE INTERVIEW
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,Volliwertigens Kryptobanking Made in Germany*

Die Bitcoin Group SE (ISIN DEO00 A1TNV9 1) hat die Verschmelzung ihrer beiden 100%igen Beteiligungen Bitcoin Deutsch-
land AG und futurum bank AG bekannt gegeben. Es entstehe die erste ,,Kryptobank Deutschlands®. BondGuide sprach mit
Marco Bodewein, Vorstand und Executive Director

Foto: © pixelkorn — stock.adobe.com

BondGuide: Herr Bodewein, war diese
Verschmelzung eine aufsichtsnotwen-
dige Vorgabe oder eine simple organi-
satorische Vereinfachung?

Bodewein: Nein, es war keine Vorgabe
der Aufsicht. Bei dem Merger ging es
rein um Kosten und Effizienz. Darlber
hinaus stérkt es unser Auftreten in der
AuBenwirkung. Es war schon immer das
Ziel, die erste ,Kryptobank® Deutsch-
lands zu werden. Diesem Ziel sind wir
nun ein gutes Stiick ndhergekommen.

BondGuide: Wo sehen Sie die Synergie-
effekte und damit Kosteneinsparungen?
Bodewein: Im Hinblick auf unndtige
Zusatzkosten, welche mit zwei parallel
agierenden, lizenzrechtlichen Einheiten
einher gegangen waren, sparen wir na-
tdrlich Kosten. Der Hintergrund ist hier
unter anderem die seit 1. Januar 2020
notwendige Kryptoverwahrlizenz, welche

auf bitcoin.de ndtig geworden ist. Darl-
ber hinaus ist es aufsichtsrechtlich nicht
maoglich, einen Geschéaftsbereich unter
einer eigenen Lizenz zu betreiben und
eine zweite Business Unit unter einem
Haftungsdach, das aktuell noch die Fidor
Bank fir den Marktplatz bitcoin.de be-
reitstellt.

BondGuide: Sind damit mehr/andere
Produkte aus einer Hand mdoglich?

Bodewein: Hinsichtlich der zukilnfti-
gen Weiterentwicklung des Marktplatzes
bitcoin.de ergibt sich aus der Verschmel-
zung von Retail getriebenem Geschaft
und dem institutionellen Geschéft der
futurum bank natdrlich zusétzliches Po-
tenzial. Entsprechend werden wir auch
sukzessive unser Angebotsportfolio im
Hinblick auf das Kryptogeschaft, sowohl
fur die aktuellen Retailkunden auf bit-

Foto: © elektronik-zeit — stock.adobe.com

coin.de wie auch fir die institutionellen
Kunden der futurum bank ausweiten.

BondGuide: Kénnen Sie da schon etwas
beim Namen nennen?

Bodewein: Neben dem klassischen Tra-
ding von Kryptowahrungen fir institutio-
nelle Kunden sowie der Verwahrung der
Kryptoassets kommt auch das Thema
STO hinzu. Die futurum bank ist nun-
mehr auch in der Lage als Full-Service
Provider die Strukturierung, technische
Umsetzung, Verwahrung, Notierung und
das Market Making fir Security Token
anzubieten — also vollwertigens Krypto-
banking Made in Germany.

BondGuide: Herr Bodewein, ganz herz-
lichen Dank.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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SPECIAL

von

Prof. Dr. Philipp Sandner, Leiter, Frankfurt School Blockchain Center,
und Dr. Johannes Blassl, Lehrbeauftragter,
EBS - Universitat fir Wirtschaft und Recht, Wiesbaden

. Foto: © fotomek - stock.adobe.com

Revolution am deutschen Kapitalmarkt: digitale Wertpapiere

Der Gesetzgeber hat einen Vorschlag fir digitale Wertpapiere erarbeitet, der eine Revolution am deutschen Kapitalmarkt aus-

I6sen kénnte.

Die folgenden vier Aspekte sprechen
dafir: Erstens wird das Wertpapier in
Deutschland in systematischer Weise
von der papierbasierten Urkunde ge-
I6st, damit entmaterialisiert und somit
die Basis flir den digitalen Kapitalmarkt
der Zukunft geschaffen. Zweitens be-
steht in Zukunft die Mdéglichkeit, dass
es neben dem Zentralverwahrer Clear-
stream, welcher zur Deutschen Boérse
gehort, auch andere Register geben
wird, die dieselbe Funktion erbringen.
Damit ist Wettbewerb vorprogrammiert.

Drittens ermdglicht es der Gesetzgeber
zudem, dass Emittenten selbst, also
moglicherweise sogar Industriekon-
zerne, das Register fiir die eigenen
Wertpapiere fiihren konnen. Viertens
schafft der Gesetzgeber damit die Vor-

Prof. Dr. Philipp Sandner (li.)

ist Leiter des Frankfurt School Blockchain
Center (FSBC).

Dr. Johannes Blassl

ist Lehrbeauftragter an der EBS - Universitat
fiir Wirtschaft und Recht in Wiesbaden.

Foto: © tofu_khai1980 — stock.adobe.com

aussetzung, dass Wertpapiere nach
deutschem Recht kiinftig etwa auch
auf dezentralen Blockchain-Systemen
wie méglicherweise Ethereum, der zweit-
groBten Kryptowahrung nach Bitcoin,
emittiert werden kdnnen.

Derzeit erfordern Wertpapiere in Deutsch-
land die Existenz einer papierhaften Ur-
kunde, letztlich also einer ausgedruck-
ten und handisch unterschriebenen Text-
datei. Diese werden bei einem sogenann-
ten Zentralverwahrer im Safe eingela-
gert. Das Verwahren von Papierstlicken
in einem Safe mutet im Jahre 2020 doch
etwas anachronistisch an; ein System, das
in Deutschland Gber hundert Jahre alt ist.

Natdurlich kann ein Investor heutzutage
Wertpapiere mittels Online-Brokerage
in Sekunden kaufen und verkaufen. Dies

T e ]
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passiert augenscheinlich ,digital“ und
funktioniert reibungslos, aber im Hinter-
grund existiert dennoch eine papier-
hafte Urkunde in einem Tresor. Dies und
die Beteiligung von uber 40 Personen
an einer Wertpapiertransaktion fiihrt zu
Ineffizienzen und damit zu Kosten. Auch
digitale Innovationen werden durch
ein physisches Papiererfordernis aus-
gebremst.

Nun wagt der deutsche Gesetzgeber
den Bruch mit diesem existierenden
System. Lange wurde auf den Referen-
tenentwurf zur Einfiihrung elektroni-
scher Wertpapiere gewartet. Nun zirku-
liert der Referentenentwurf des Bun-
desministeriums der Finanzen und des
Bundesministeriums der Justiz und fir
Verbraucherschutz und deutet eine
Gezeitenwende an.
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Gleich in mehrerer Hinsicht kann der
Referentenentwurf als revolutiondr an-
gesehen werden. Das zwingende Erfor-
dernis einer papierhaften Urkunden wird
aufgegeben. Auch der alleinige Zentral-
verwabhrer, in Deutschland Clearstream,
ein Tochterunternehmen der Deutsche
Borse, kénnte Konkurrenz von Unter-
nehmen, die kiinftig dieselbe Funktion
erflllen, bekommen. Wertpapiere wir-
den dann nicht nur von Clearstream
gelagert und verwaltet werden, sondern
kénnten auch von Bérsen, Banken oder
sogar den Emittenten selbst verwal-
tet werden.

Die Offnung des Wertpapierhandels hin
zur elektronischen Wertpapieremissio-
nen fuBt insbesondere auf der Block-
chain-Technologie, die eine sehr prak-

tikable Technologie zum digitalen Wert-
papierhandel darstellt.

Ein weiterer Grund fiir den Gesetzes-
vorschlag ist der Erhalt der Attraktivi-
tat des deutschen Finanzstandorts,
da Wertpapiergeschéafte international
bereits unter einer fortschrittlichen, soll
heiBen transaktionsfreundlichen, Gesetz-
gebung durchgefihrt werden kdénnen.
Noch handelt es sich zwar erst um einen
Gesetzesentwurf, aber das in Zukunft
zu erlassende Gesetz wird den Kapital-
markt in Deutschland und die dort agie-
renden Akteure signifikant verdndern.
Die Digitalisierung wird nun den ge-
samten Kapitalmarkt erfassen.

Es ist nicht vermessen zu sagen, dass
in finf Jahren niemand mehr Papier-
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stiicke in den Tresor legen wird, wenn
eine hinreichende Datensicherheit in
der Blockchain gewahrleistet werden
kann. Der Gesetzesvorschlag schafft
hierfir das Fundament.

Primér regelt der Referentenentwurf,
die Wertpapierkategorie der Schuld-
verschreibungen von dem papier-
haften Urkundenerfordernis zu l6sen
und so digitale Wertpapiere zu er-
maoglichen. Dabei wird die Moéglichkeit
zur traditionellen Begebung von Wert-
papieren mittels Urkunden nicht abge-
schafft, aber es wird mit der Begebung
von elektronischen Wertpapieren eine
neue weitere Moglichkeit erdffnet. Tech-
nisch kann dies mittels der Blockchain-
Technologie geschehen, allerdings ver-
hélt sich der Gesetzgeber hier bewusst
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technologieneutral und wirde auch an-
dere Technologien zulassen.

Emittenten von Wertpapieren haben kinf-
tig ein Wahlrecht. Sie kdnnen weiterhin
auf die Papierform und die darauf ge-
druckte Urkunde vertrauen oder Wert-
papiere ,entmaterialisiert” in digitaler
Weise begeben. Letzteres wiirde durch
ein zu schaffendes elektronisches Wert-
papierregister méglich, was mutmabslich
durch Clearstream bereitgestellt wird
bzw. dort bereits ohnehin schon wei-
testgehend vorhanden ist. Zu erwarten
ist, dass Emittenten aufgrund der Vor-
teile hinsichtlich Kosten und schnel-
lerer Handelbarkeit von Jahr zu Jahr
eher die neue, digitale Variante wah-
len. Zusétzlich eréffnet der Gesetzgeber
die Mdglichkeit zur Umwandlung von
»,analogen“ zu digitalen Wertpapieren.
Damit schafft er die Basis zur Migration
alter Wertpapierbestande in die neue,
digitale Welt.

Spannend ist ebenfalls, dass der Ge-
setzgeber neben dem Zentralverwahrer
Clearstream auch weitere Unternehmen
zulassen moéchte, die dieselbe Dienst-
leistung erbringen kdnnten. Diese wer-
den vom Gesetzgeber als Kryptowert-
papierregister bezeichnet und kénnen
in einer Vielzahl von Varianten auftreten.
So kénnten andere existierende Ban-
ken und Finanzdienstleister die Emis-

sion digitaler Wertpapiere ebenso an-
bieten wie der Zentralverwahrer. Vor-
stellbar ist dies auch fiir kleinere Unter-
nehmen wie Fintech-Startups. Und der
Gesetzgeber geht noch weiter: Auch
die Emittenten selbst kénnen fiir ihre
eigenen Wertpapiere das Register
fiihren. Grundsétzlich wére es dadurch
sogar moglich, dass ein Industriekonzern
das Register flir seine eigenen Wertpa-
piere fihrt.

In jedem Falle schafft der Gesetzgeber
durch diese neuen Varianten den Spa-
gat zwischen notwendigem Erhalt exis-
tierender Strukturen und der Férderung
neuer aufkommender dezentraler Struk-
turen, die fir groBe Finanzinstitute wie
auch Startups gleichermaBen attraktiv
sein kénnen.

Der Gesetzgeber wird dadurch die exis-
tierende Intermedidrsstruktur signifikant
verandern, etwa weil er die direkte Ein-
tragung des Investors in das Register
grundsétzlich ermdglicht.

Und es wird nochmal spannend: Der
Gesetzgeber deutet an, dass die Emis-
sion von digitalen Wertpapieren nicht
zwangsweise auf einem eigenen pri-
vat betriebenen Blockchain-System
erfolgen muss. Stattdessen wére es auch
mdglich, dass dies auf offentlichen
Blockchain-Systemen (sog. Public Block-
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chains) geschehen kann. Damit wiirde
der Gesetzgeber die Méglichkeit schaf-
fen, dass Wertpapiere nach deutschem
Recht sogar méglicherweise auf Ethe-
reum-Basis — derzeit die nach Bitcoin
zweitwichtigste Kryptow&hrung — bege-
ben werden kénnten.

Der vorliegende Entwurf beschrankt
sich explizit auf Schuldverschreibun-
gen, also Instrumente zur Fremdkapital-
finanzierung, wie etwa Anleihen. Aller-
dings ist der Gesetzesvorschlag ab-
sichtlich generisch formuliert, so dass
die Regelungen spater, wenn Sie ihre
Tauglichkeit bewiesen haben, auf Aktien
oder Investmentfonds (ibertragen
werden kénnten. Eine Ubertragung auf
Aktien und Investmentfondsanteile ist
laut der Entwurfsbegriindung ausdrtick-

lich geplant.

Das Warten hat sich gelohnt. Die Syste-
matik und Detailtiefe im Entwurf und in
dessen Begrindung Uberzeugen. Der
Gesetzgeber treibt damit visionar die
Digitalisierung des Kapitalmarkts vo-
ran. Eine europédische Harmonisierung
des Wertpapierhandels, die zwar seit
Langerem geplant ist, thematisiert der
Entwurf kurz, wird aber nicht abgewar-
tet. Weiterhin enthalt der Referenten-
entwurf in Teilen eine Art IT-Pflichten-
heft, welches die Anforderungen an die
[T-technische Umsetzung digitaler Wert-
papierprozesse prazisiert.

Hier zeigt sich auch tiefer Sachverstand,
der in den involvierten Ministerien inzwi-
schen vorhanden ist. Trotz aller Begeis-
terung hilft nun nur Warten, bis der Re-
ferentenentwurf, hoffentlich méglichst
unbeschadet, den Gesetzgebungspro-
zess durchlaufen hat. Aber dies wird die
Zukunft sein, der ,alte“ Wertpapier-
handel wird in wenigen Jahren még-
licherweise vollstdndig abgeldst sein.




BondGuide — Der Newsletter fUr Unternenmensanleihen

SPECIAL

von

Robert Steininger*
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Blockchain-Technologie und inre Anwendungsgebiete

Die dezentrale Datenverteilung der Blockchain schitzt vor Manipulationen: Mit diesen Eigenschaften qualifiziert sich die Krypto-
technik sogar als digitale Basis fir intelligente Vertrdge. *

Obwohl die Entwicklungen an vielen
Privatleuten derzeit noch vortibergehen,
hat die Blockchain-Technologie hinter
den Kulissen langst den Startblock ver-
lassen. Sie liegt auf vielen Anwendungs-
gebieten gut im Rennen und veréndert
zahlreiche Geschéaftsmodelle auf nach-
haltige Weise. GroBe Datenmengen
lassen sich damit in kiirzester Zeit
und auf sicherem Weg transportieren.
Zudem punktet die Blockchain mit einer
hohen Transparenz; einer nachtraglichen
Analyse steht nichts im Wege. Die dezen-

*) Robert Steininger ist Spezialist flr u.a. Anlagestrategien
und publiziert regelméBig zu Fachthemen wie Online-
Strategien, Investment-Strategien und Verhaltensanalyse.

trale Datenverteilung schiitzt zudem vor
Manipulationen: Mit diesen Eigenschaf-
ten qualifiziert sich die Kryptotechnik so-
gar als digitale Basis fiir intelligente
Vertrage.

Smart Contracts heiBen sie, die auf
Computerprogrammen basierenden
Vertrage, die auf der Blockchain-
Technologie aufgebaut sind. Eigent-
lich handelt es sich um ganz normale
Vertréage, wie sie im Alltagsleben immer
wieder vorkommen: Sie regeln den Kauf
eines Autos oder den Beginn eines Ar-
beitsverhéltnisses. In ihnen sind jedoch
die Wenn-dann-Bestimmungen fest ver-

ankert, sodass, wenn eine Bedingung
erflllt ist, darauf automatisch die Konse-
quenz folgt.

Die Vertragspartner erhalten in Echtzeit
Informationen Uiber aktuelle Statusénde-
rungen. Vertragsabschliisse und die
daraus resultierenden Ablaufe wer-
den auf diese Weise deutlich effizien-
ter und sicherer. Sie sind gefeit gegen
menschliche Fehler und Manipulationen.
Ethereum gehért zu den bekanntesten
Blockchain-Plattformen, die Smart Con-
tracts anbieten. Auch Uber Ripple lassen
sich intelligente Vertrdge schlieBen,
ebenso wie mit Mastercoin Smart

Contracts.

Spielbanken untermauern ihre
Seriositét per Blockchain

Eine weitere Anwendungsmoglichkeit
bietet zweifellos die Casinoindustrie und
tatséchlich laufen hier bereits intensive
Forschungen zur Verwendung der Block-
chain. Digitale Spielbanken kénnen
einen Teil des Spielalgorithmus auf
die virtuellen Blécke iibertragen und
so eine vollstandige Durchsichtigkeit
der Ergebnisse von Slots gewahrleis-
ten. Damit wird die durchschnittliche
Auszahlung an Spielautomaten oder
dem Mischverhéltnis von Blackjack voll-
kommen transparent und fir den Nutzer
einsehbar. Betrug und Manipulationen



https://blockchainwelt.de/smart-contracts-vertrag-blockchain/
https://blockchainwelt.de/smart-contracts-vertrag-blockchain/
https://blockchainwelt.de/smart-contracts-vertrag-blockchain/
https://eur.pokerstarscasino.eu/de/games/slots/
https://eur.pokerstarscasino.eu/de/games/slots/
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wirden sofort erkannt und lassen sich

deshalb auf diese Weise endlich voll-
sténdig ausschlieBen.

Naturlich lieBen sich auch die Ein- und
Auszahlungen per Krypto-Technik regeln,
das erspart den sperrigen Weg Uber ein
Bankkonto und verhindert, dass Dritte
fiir ihren Service Geblhren nehmen. Es
scheint somit kaum verwunderlich, dass
seriose Spieleplattformen groBes Inte-
resse an der Blockchain hegen und diese
teilweise bereits integriert haben. Die-
selbe Entwicklung findet sich im Sport-
wetten-Sektor, wo ahnliche Bedin-
gungen herrschen und viele Anbieter
sich gern als zuverlassige Geschafts-
und Spielpartner etablieren moéchten.

Finanzielle Transaktionen als

bekannte Einsatzmdglichkeit

An dieser Stelle méchten wir nattrlich
auch den bekanntesten Einsatz der
Blockchain erwahnen: die privaten und
gewerblichen Finanztransaktionen.
Kryptowdhrungen wie der beriihmte
Bitcoin sind langst in aller Munde, ob-
wohl viele Menschen die Funktions-
weisen noch gar nicht recht begriffen
haben. Wahrscheinlich resultiert daraus
auch die Zuriickhaltung, die der Durch-
schnittsblrger noch immer zeigt, wenn
es darum geht, mit Bitcoin und Co. zu

bezahlen. Trotzdem gibt es langst zahl-
reiche Unternehmen, ob im virtuellen
Raum oder mit lokalem Geschaft, die
Kryptogeld entgegennehmen. Daflir be-
notigt der Anwender eine sogenannte
Wallet, also eine digitale Geldborse, in
der er sein Guthaben speichern kann.

Eine Verschlisselung sorgt dafiir, dass die
Daten abgesichert sind, sie erfolgt
mittels einer Hash-Funktion. Finan-
zielle Transaktionen zwischen Firmen
finden schon haufiger per Blockchain
statt, vor allem auf dem internationalen
Parkett. Das lastige Umrechnen ver-
schiedener Wahrungen nach Tageskurs
entféllt in diesem Fall ebenso wie die
umstandlichen und teilweise teuren Um-
wege Uber Kreditinstitute und andere
Zahlungsdienstleister.

Die Blockchain spart Zeit und
Gebuhren auf allen Ebenen

Zeit ist Geld, so lautet ein altes Motto,
das sich auchin der heutigen Geschéfts-
welt immer wieder bewahrheitet. Die
Blockchain bietet extrem kurze Wege,
egal, ob es nun darum geht, eine Versi-
cherung abzuschlieBen, einen Vertrag
zu erflillen oder Zahlungen zu leisten.
Damit spart sie enorm viel Zeit (und
Geld): Vorgange, die vor Kurzem noch
mehrere Tage in Anspruch nahmen,
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sind in Sekundenschnelle erledigt.
AuBerdem sind alle Transaktionspartner
direkt miteinander verbunden, Uber eine
einzige Plattform. Niemand Drittes schal-
tet sich mit seinem Service dazwischen,
zwackt Geblhren ab und profitiert so
von den Aktivitaten.

Im Privatkundengeschéft werden zeit-
und ressourcenraubende papierbasierte
Ablaufe obsolet, die Interaktionszei-
ten verkiirzen sich enorm. Das funk-
tioniert beispielsweise auch im Bereich
der Hypotheken und Darlehen, so kénnen
auch Banken ihren (teuren) Verwaltungs-
aufwand signifikant senken. Allein schon
deshalb befindet sich die Blockchain
weiterhin im Aufwind und wird es auch
noch in den nachsten Jahren bleiben.

Unser Fazit zur Zukunft der
Blockchain

Im Grunde |asst sich die Blockchain auf
beinahe jedem Geschiftsfeld einsetzen,
die Mdglichkeiten sind unzahlbar. Die
Dezentralitat und Transparenz sorgen
fiir eine hohe Sicherheit, die wir von
Finanzgeschaften bisher nicht kann-
ten. Viele Unternehmen auf der ganzen
Welt entwickeln derzeit neue, indivi-
duelle Geschaftsmodelle, die auf die-
ser Technologie basieren, es wird also
noch einige Uberraschungen geben.
Experten auf diesem Gebiet betonen
immer wieder das groBe Zukunftspo-
tenzial der virtuellen Blécke und sie wei-
sen darauf hin, dass wir erst am Anfang
einer langen Entwicklungskette stehen.

Mit hoher Wahrscheinlichkeit ist langst
schon ein groBer Teil der Internetnutzer
auf eine Blockchain-Funktion im Netz
gestoBen, ohne es Uberhaupt zu bemer-
ken. Demnéachst werden es 100% der
Menschen sein, die sich im WWW
bewegen, und viele von ihnen werden
die Krypto-Technik dann auch schon
ganz bewusst fur sich nutzen.



https://www.bondguide.de/topnews/erstmals-dax-aktie-auf-blockchain/
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ESG: Warum Anlegern das ,E“ und das ,S" besonders wichtig sind

Trotz 6konomischer Herausforderungen ist der Trend hin zu ESG-Investments ungebrochen. David Sheasby, Head of
Stewardship and ESG beim Aktienspezialist Martin Currie, erklért, welche Bereiche bei Anlegern besonders gefragt sind
und woran Anleger erkennen kénnen, ob ESG tatséchlich wirkt.

In der ersten Jahreshilfte flossen in
den USA 21 Mrd. USD in ESG-Fonds.
Fir David Sheasby, Head of Steward-
ship and ESG bei Martin Currie, haben
zuletzt vor allem soziale Aspekte und
Umweltfragen eine tragende Rolle
gespielt. ,Die ersten Monate der Krise
haben bei Anlegern ein noch starkeres
Bewusstsein daflir geschaffen, wie Un-
ternehmen ihre Mitarbeiter behandeln.
Dieser Bereich ist durch das ,S‘ der
ESG-Kriterien abgedeckt und bietet
Investoren dahingehend Orientierung®,
so Sheasby.

Auch der Umweltaspekt habe zuletzt
wieder an Bedeutung gewonnen. Ob-
wohl es den Anschein haben kdnnte,
Fragen des Klimaschutzes seien im
Zuge der akuten 6konomischen Krise in
den Hintergrund geraten, sieht der
ESG-Experte auch in diesem Bereich
ein gesteigertes Interesse des Marktes:
sinsbesondere der Green Deal der
Europaischen Union hat das Bewusst-
sein dafir geschérft, dass nachhaltige
Investments ein unabhangig von der
aktuellen Krise bestehender Trend sind”,
so Sheasby und verweist darauf, dass
auch die europiischen Corona-Hilfen

Foto: © thithawat — stock.adobe.com

teilweise in nachhaltige Projekte flieBen
sollen.

Um zu Uberprifen, ob ESG-Invest-
ments neben attraktiven Renditen auch
den gewlinschten positiven Einfluss ge-
maB der formulierten Kriterien haben,
empfiehlt Sheasby Anlegern, sich an den
Zielen fiir nachhaltige Entwicklung
der Vereinten Nationen zu orientie-
ren. Diese umfassen die Bereiche Frie-
den, Nahrungsmittelsicherung, Energie,
Bildung, Armutsbekédmpfung, Gesund-

heit, Klimawandel, das Management
natlrlicher Ressourcen und Fortschritte
im Bereich der Beschéftigung und sollen
bis 2030 vor allem von sich entwickeln-
den Volkswirtschaften erreicht werden.

»Die UN-Ziele fiir nachhaltige Ent-
wicklung sind ein wichtiger Grad-
messer dafiir, ob ESG-Investments
ihren Zweck erfiillen. Wir Uberpriifen
daher im Interesse unserer Kunden, ob
Investments im Einklang mit diesen Zie-
len stehen®, sagt Sheasby.


https://www.leggmason.com/de-at/einzelanleger/ueber-uns/tochtergesellschaften/martin-currie.html
https://www.bondguide.de/?s=ESG
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Klimawandel profitiert von Corona-Trends
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So diirfte der Klimawandel in allen Sektoren der Weltwirtschaft auch Anlagechancen eréffnen.

Der Klimawandel stellt Anleger vor groBBe
Herausforderungen — angefangen von
finanziellen Verlusten durch Extrem-
wetterereignisse bis hin zu rechtli-
chen Mitteln als neues Instrument zur
Durchsetzung und Beschleunigung von
MaBnahmen zum Klimaschutz.

Die DWS hat ein eigenes Rating fiir das
Klimarisiko entwickelt und erprobt, um
Risiken und Chancen wahrend der Uber-
gangszeit in eine emissionsarme Volks-
wirtschaft herauszuarbeiten (mehr De-
tails dazu finden Sie in unserem CIO
View Quarterly ESG-Artikel vom Sep-
tember 2019). Mit diesem Ratingsystem
von A bis F, in das die neuesten Klima-
risikokennzahlen von MSCI, ISS-ESG
und Morningstar Sustainalytics einflieBen,
lassen sich Vorreiter wie Nachziigler
bestimmen.

Unter Zuhilfenahme unseres eigenen Ra-
tings fir das Klimarisiko (climate transi-
tion risk, CTR) haben wir uns die Un-
ternehmen angeschaut, flr welche der
Klimawandel dem Rating nach eine
Chance darstellt (CTR-Vorreiter) und sie
mit jenen verglichen, fiir die er ein be-
sonderes Risiko darstellt (CTR-Nach-
zugler). Unser ,,Chart der Woche* zeigt
eine deutliche Divergenz zwischen
der Wertentwicklung von CTR-Vorrei-
tern und -Nachziiglern. Wahrend die

Wertentwicklung der Klimawandelvorreiter und -nachziigler im Jahresverlauf
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Quellen: MSCI Inc., DWS Investment GmbH; Stand 31.7.2020

Vorreiter den MSCI AC World Index im
Jahresverlauf (bis 31.07.2020) um 41%
schlugen, blieben die Nachzigler um
22% zurlck.

Das Klimarisiko eines Unternehmens ist
nicht zuletzt durch die Sektorzugeh6-
rigkeit bedingt. Dementsprechend ver-
wundert es nicht, dass die Sektor-
gewichtungen der beiden Gruppen sehr
unterschiedlich sind. CTR-Vorreiter kom-
men hauptséchlich aus den Sektoren der
zyklischen Konsumgiiter (29%), Industrie-
werte (25%) und IT (38%). Hersteller von
Elektroautos (zyklische Konsumwerte),
Elektrogeraten und Baumaterialien (In-
dustriewerte) sowie IT-Produkte leisten

einen wichtigen Beitrag zur Milderung
des Klimawandels. CTR-Nachzigler fin-
den sich hauptséchlich in den Sektoren
Energie (45%), Grundstoffe (22%) und
Versorger (22%). Dabei werden bei-
spielsweise die Erdélgewinnung, der
Kohlebergbau und die Metallgewin-
nung haufig mit Umweltrisiken asso-
ziiert.

Wéhrend wir die bessere Wertentwick-
lung der CTR-Vorreiter nicht allein den
ESG-Faktoren (Umwelt, Soziales, Unter-
nehmensfiihrung) zuschreiben wirden,
haben sich die Aktien mit guten CTR-
Rating in der Pandemie aggregiert deut-
lich besser entwickelt. Die ESG-Qualitat



https://www.dws.com/de/insights/cio-view/cio-view-quarterly/q3-2019/klimarisiko-und-asset-allokation/
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bleibt ein wichtiger Treiber fiir Inves-
toren und Wertentwicklung tiber Unter-
nehmen, Sektoren und Subsektoren
hinweg.

Die Integration von ESG-Informationen in
der Unternehmensanalyse erméglicht
es uns, wahre ESG-Vorreiter und -Nach-
zlgler zu identifizieren, um von Inves-
titionsmaoglichkeiten zu profitieren, aber
auch gleichzeitig das Risiko zu reduzieren.

In einem Jahr, das von auBergewohnlich
hoher Volatilitdt gepragt ist, kommt der
richtigen Balance zwischen Risiko und
Rendite eine besondere Bedeutung zu.
Wie wir gesehen haben, kann die Ana-
lyse von Unternehmen aus ESG-Pers-
pektive dazu wertvolle Anhaltspunkte
liefern. Die Corona-Pandemie kénnte

Foto: © Stockwerk-Fotodesign — stock.adobe.com

die Aufmerksamkeit der Anleger so-
gar noch verstarkt auf ESG-Themen
im Allgemeinen und den Klimawandel
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im Besonderen gelenkt haben, was
sich auch an der besseren Wertentwick-
lung der CTR-Vorreiter zeigt.
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Der Verlierer der US-Wahl gestaltet die Wirtschaftspolitik

fur dieses Jahrzehnt

Christopher Smart, Chefstratege und Leiter des Barings Investment Institute, befasst sich in seinen aktuellen Leitgedanken mit

den anstehenden Présidentschaftswahlen in den USA und der Rolle, die die kiinftige Oppositionspartei spielen wird.

Der Gewinner der Wahl in den USA wird
die Marktstimmung fir die nachsten Mo-
nate bestimmen, aber der Verlierer kdnnte
die Wirtschaftspolitik fir das Jahrzehnt
umgestalten. Wahrend die Finanzméarkte
aufgrund von Schlagzeilen Gber Zentral-
bankliquiditdt und Impfstoffe nach oben
rasen, sollte jeder, der versucht, ein Ge-
flhl fir die Zukunft der US-Wirtschaftspo-
litik zu bekommen, weniger Zeit auf den
wahrscheinlichen Sieger verwenden und
intensiv liber die Partei nachdenken,
die auf eine Niederlage zusteuert.

Der Wahlsieger wird in den nachsten vier
Jahren mit einer Partei regieren, die zu-
nehmend unruhig, unsicher und zersplit-
tert ist. Der Verlierer wird jedoch in eine

Christopher Smart

war Senior Fellow am Carnegie Endow-
ment for International Peace und am
Mossavar-Rahmani Center for Business
and Government der Harvard Kennedy
School; von 2013 bis 2015 war er als Son-
derassistent des Présidenten beim Natio-
nalen Wirtschaftsrat und beim Nationalen
Sicherheitsrat tétig, wo er als Hauptberater
fur Handel, Investitionen und eine breite
Palette von globalen Wirtschaftsfragen
fungierte. Christopher Smart war zudem
vier Jahre als stellvertretender Assistent des
Finanzministeriums tatig. In dieser Funktion
leitete er die Reaktion auf die européische
Finanzkrise und konzipierte das Engage-
ment der USA in der Finanzpolitik in
Europa, Russland und Zentralasien.

Phase der Verleugnung, des Argers,
des Feilschens, der Depression und
der Akzeptanz eintreten, die eine Neu-
gestaltung auslésen kdnnte, die weit-
aus folgenschwerer fir die langfristigen
wirtschaftlichen Aussichten Amerikas ist.

Die geschliffene Einheit der Demokra-
ten, die auf ihrem Konvent zur Schau

gestellt wurde, sprach eher fiir eine
gliihende Opposition gegen Prasident
Donald Trump als fiir eine gemeinsa-
me politische Vision. Allein in Wirt-
schaftsfragen haben sie sich Uber er-
hebliche Unterschiede in Bezug auf die
Rolle der Regierung auf den Mérkten, den
besten Ansatz fir den Klimawandel oder
die Schaffung von Arbeitsplatzen in einer
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globalisierten und datengesteuerten Wirt-
schaft geduBert. Eine Niederlage am
3. November dirfte die progressiven
Demokraten indes zu der Schlussfol-
gerung veranlassen, dass noch radi-
kalere Ideen erforderlich sind, um
entmutigte Wahler zu mobilisieren.

Andererseits kdnnte Trumps erfolgrei-
che Ubernahme der Republikanischen
Partei in den letzten vier Jahren eine
noch groBere Identitatskrise auslosen,
wenn er verliert. Schopft die Partei
mehr Energie aus ihren populistischen
Fligeln, die die Handelskonfrontation
unterstutzten, die die Unternehmen
unter Druck setzten und die explodie-
renden Defizite ignorierten? Oder kehrt
sie zu ihren Ronald-Reagan-Wurzeln
zuriick, mit einem erneuten Bekenntnis

zum Freihandel, einem erneuerten Ver-
trauen in die Méarkte und zumindest dem
Streben nach ausgeglichenen Haushal-
ten?

Die Schlisselfrage fir jeden, der einen
Blick in die Zukunft der amerikanischen
Wirtschaftspolitik wirft, wird der Ver-
such der unterlegenen Partei sein,
Moderate von der anderen Seite zu
umwerben.

Wird eine unterlegene republikanische
Partei sich mehr um gemaBigte Demo-
kraten kimmern, die noch nicht ganz
bereit sind fiir den Green New Deal
und Medicare for All, ganz zu schwei-
gen von anderen Prioritdten der De-
mokraten in rechtlichen und sozialen
Fragen?

Und werden umgekehrt, wenn die Biden-
Kampagne scheitert, die Demokraten
eine Gelegenheit sehen, einen dauer-
hafteren Griff nach der Macht zu fes-
tigen, wenn sie sich mit ihrer Politik
mehr an unzufriedene Republikaner
wenden? Vergessen wird nicht, dass
dies die Fragen sind, Uber die die Ver-
lierer entscheiden werden.
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

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

(Laufzeit) Platzierung ‘Volumen in! platziert ! ' (Rating- ! Begleitung Risiko?®
i Mio. EUR ! . agentur® | durch ...”

innogy Finance Energiedienstleister Feb 09 Prime Standard 1.000 ja 6,50% ' BBB® Oddo Seydler Bank *

(2021) AOT6L6 (S&P)

Schneekoppe Erndhrung Sep 10 FvDUS 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) AIMLSJ (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 4,00% ' CCCY Pareto Securities *

(2026) A1TNA7 (CR)

Peine Modehéandler Jun/dul 13 FVS 41 nein 2,00% : C% Quirin Privatbank *

(2023) ATTNFX (CR)

Diirr Il Automobilzulieferer Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% Deutsche Bank, HSBC *

(2021) A1YC44

SeniVita Soz. GS Pflegeeinrichtungen Mai 14 FV FRA 22+ nein 8,00%  CCC? ICF, Blattchen FA *

(2019/unbegr.) A1IXFUZ (EH)

Herbawi Modehéndler Okt 14 FV FRA 1 nein 6,00% « B+ DICAMA *

(2021) A12T6J (Feri)

SG Witten/Herdecke Studiendarlehen Nov 14 PM DUS 8 ja 3,60% AALTO Capital e

(2024) A12UD9

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

(2021) A13SAD (CR)

SeniVita Social WA Pflegeeinrichtungen Mai 15 FV FRA 45 nein 2,00% ' CCC-%® ICF *

(2025) A13SHL (EH)

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 nein 7,75% 1 B-? Quirin Privatbank *

(2020) A161Y5 (EH)

publity WA Immobilien Nov/Dez 15 & FV FRA 29 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 =

(2020) A1683U

UBM Development I Immobilien Dez 15 Scale™ & FV 50 ja 4,25% Quirin Privatbank o

(2020) A18UQM Wien

Eyemaxx V Immobilien Mrz 16 FV FRA 20 ja 7,00% « BB-% Small & Mid Cap 1B x

(2021) A2AAKQ (CR)

Karlsberg Brauerei Il Bierbrauerei Apr 16 Scale' 40 ja 5,25% 1 BB-% Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) o

(2021) A2AATX (CR)

4finance Finanzdienstleister Mai 16 Prime Standard 150 ja 11,25% + B+? Wallich & Matthes, Dero Bank'" o

(2022) A181ZP (S&P)

FC Schalke 04 I FuBballverein Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% 1 B+% Pareto Securities =

(2021) A2AA03 CR)

FC Schalke 04 lll FuBballverein Jun 16 Scale™ 34 ja 5,00% « B+% Pareto Securities >

(2023) A2AA04 (CR)
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Dt. Bildung SF II Studiendarlehen Jun 16 PM DUS 10 ja 4,00% Small & Mid Cap 1B e
(2026) A2AAVM

Singulus Il Maschinenbau Jul 16 FV FRA 12 ja 8,00% Oddo Seydler Bank *
(2021) A2AA5H

Prokon Erneuerbare Energien Jul 16 FV HH 500 ja 3,560% ' BBB-? M.M. Warburg e
(2030) A2AASM (EH)

Deutsche Rohstoff Il Rohstoffbeteiligungen Jul 16 Scale™ 17 © nein 5,63% ' BBY ICF o
(2021) A2AA05 (CR)

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

ETL Freund & Partner Il Finanzdienstleistung Dez 16 FvVMUC 25 ja 6,00% ' BBB-? Eigenemission -
(2024) A2BPCH (EH)

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

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

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

paragon Il Automotive Jun 17 Scale™ 50 ja 4,50% « BB+? Bankhaus Lampe *
(2022) A2GSB8 (CR)

Homann Il Holzwerkstoffe Jun & Sep 17 Scale' 60 ja 5,25% 1 BB-% IKB i
(2022) A2E4ANW (CR)

BDT Automation |l 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) TSC5B

E7-Timberland Il Batterietechnik Jul 17 FV FRA & MUC 20 ' n.bek. + 6,85% Eigenemission *
(2021) TSC4B

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 e
(2022) A2GSCV

Dt. Bildung SF 11 (Il) 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 e
(2024) A2GSD3

UBM Development |l Immobilien Okt 17 FV Wien & FRA 150 ja 3,25% Raiffeisen Bl, Quirin Privatbank o
(2022) A19NSP

Euroboden I Immobilien Okt 17 FV FRA 25 ja 6,00% « BB*® mwb fairtrade e
(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 *
(2022) A19MDV Mai 19 (CR)

Photon Energy Il Erneuerbare Energien Okt 17, Aug 19, ' FV FRA 431 ja 7,75%  BB-Y Dero Bank'", Bankhaus Scheich ~+ ***
(2022) A19MFH Jul 20 (CR)

SCP EisenzahnstraB3e Immobilien Nov 17 FV FRA 10+ nein 5,50% Eigenemission o
(2021) A2E4FQ

Vedes I Spiele & Freizeit Nov 17 & Feb 18 FV FRA 25 ja 5,00% Quirin Privatbank =
(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% 1 BY Quirin Privatbank o
(2023) A2GSNF (CR)

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

Euges WohnWertPapier | Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 i n.bek.  4,25% Eigenemission *
(2024) A19S03
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Hylea Nahrungsmittel Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 35 ja 7,25% Eigenemission *
(2022) A19S80 & Mrz 20

EnergieEffizienzAnleihe 2022 LED-Beleuchtungstechnik « Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission o
(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 e
(2021) A2G87E

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

S Immo |l Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank e
(2030) A19WW8

Simmoll Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank **
(2024) A19W7

FCR Immobilien Il 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 160 ja 8,50% BankM e
(2023) AT9WVN

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

Eyemaxx VI Immobilien Apr 18 FV FRA 551 ja 5,50% « B-¥ mwb fairtrade, Pareto Securities  + ***
(2023) A2GSSP (CR)

PNE II 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% ' BB? Pareto Securities e
(2022) A2LQLF (CR)

DEWB I Industriebeteiligungen Jul 18 FV FRA 11+ nein 4,00% Bankhaus Scheich e
(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) A191INY Nov 19 (Fitch) RP Martin

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

SLEEPZ WA Bettenzubehor 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% ' B BankM, oex
(2023) A2NBY2 (S&P) Renell Wertpapierhandelsbank

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

SoWiTec Erneuerbare Energien Nov 18 FV FRA 15+ ja 6,75% Quirin Privatbank o
(2023) A2NBZ2

UBM Development IV Immobilien Nov 18 FV Wien & FRA 120 ja 3,13% Raiffeisen Bl, Erste Group Bank, e
(2023) A2RS14 M.M. Warbug (Aufstock.)
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Neue ZWL Zahnradwerk IV Automotive Nov 18 & Mrz 19 FV FRA 18 ja 6,50% ' BY Quirin Privatbank **
(2024) A2NBR8 (CR)

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik « Dez 18 FV FRA 30 ja 5,75% Eigenemission e
(2023) A2NBOP

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

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

Huber Automotive Automobilzulieferer Apr 19 FV FRA 15+ nein 6,00% BankM **
(2024) A2TR43

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

Ferratum V Finanzdienstleister Apr 19 FV FRA 80 nein ' 55% + BB-? Pareto Securities e
(2023) A2TSDS 3ME | (Fitch)

FCR Immobilien IV Immobilien Apr 19 FV FRA 30 ja 5,25% ' BB-? Eigenemission e
(2024) A2TSBH1 (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 e
(2024) A2GSWY

Deutsche Kreditbank Finanzdienstleister Jun 19 FVS 7 nein 0,70% ' Aaa® Eigenemission *
(2029) SCB001 (Moody's)

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

BeA Behrens lll Befestigungstechnik Jun 19 FV FRA 23 ja 6,25% ' B-? FORSA Geld- und Kapitalmarkt e
(2024) A2TSEB (EH)

VST Building Tech. Il Bautechnologie Jun 19 FV FRA 5 ja 7,00% Eigenemission e
(2024) A2R1SR

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

Ekosem Il Agrarunternehmen Aug 19 RAS] 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% ' B-¥ Bankhaus Lampe o
(2024) A2YPEZ (CR)

Euroboden Il Immobilien Okt 19 FV FRA 40 ja 5,50% ' BBY 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 =
(2024) A2YNBY

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

Saxony Minerals & Exploration Bergbau Nov 19 FV FRA 51 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-? KB >
(2025) A2YPAJ (CR)

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

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

JDC Pool Il Finanzdienstleister Dez 19 FV FRA 25 ja 5,50% BankM o
(2024) A2YN1M

Deutsche Rohstoff |l Rohstoffbeteiligungen Dez 19 FV FRA 87+ nein 5,25% ICF **

(2024)

A2YN3Q

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


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

18/20 ¢ 4. September ¢ Seite 35

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der . (Ziel) ¢ Voll-
:Volumen in| platziert |
i Mio. EUR | i

Unternehmen
(Laufzeit)

Kupon Rating

(Rating-

Platzierung

agentur)®

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

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

Real Equity Immobilien Dez 19 FV FRA 10 | n.bek. | 6,00% Eigenemission e
(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 **
(2025) A255DF (CR)

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

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

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

Mutares Beteiligungen Feb 20 FV FRA 70 ja 6,00% Pareto Securities e
(2024) A254QY

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

Veganz Lebensmittel Feb 20 FV FRA 3. nein 7,50% Eigenemission .
(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 **
(2025) A254Y1

Score Capital Finanzdienstleistung Mrz 20 FV FRA 10, nein 5,00% Eigenemission >
(2025) A254SG

nextbike Fahrradverleihsysteme Mrz 20 FV FRA 6, nein 6,00% SDG Investments **
(2025) A254RZ

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

Domaines Kilger Nahrungsmittel Apr 20 FV FRA 7. nein 5,00% Eigenemission e
(2025) A254R0

MEDIQON IT-Dienstleister Mai 20 FV FRA 25 ja 0,00% Quirin Privatbank e
(2021/unbegr.) A254TL

Pentracor WA Medizintechnik Mai 20 FV FRA 15 ja 8,50% BankM, One Square (Struk.) e
(2025) A289XB

publity Immobilien Jun 20 FV FRA 75 nein 5,50% ICF e
(2025) A254RV

DE-VAU-GE Nahrungsmittel Jul 20 FV FRA 3. nein 6,50% Quirin Privatbank **
(2025) A289C5

momox Re-Commerce Jul 20 FV FRA 100, ja 6,25% IKB o
(2025) A289QC

Eyemaxx VIII Immobilien Jul 20 FV FRA 20, nein 5,50% | B-% Eigenemission o
(2025) A289PZ (CR)

Biofrontera WA Biopharmazie A3E454 | Aug 20 FV FRA 8, ja 1,00% Quirin Privatbank **
(2021)

reconcept Erneuerbare Energien | Aug 20 FV FRA 5, nein | 6,75% Eigenemission ex
(2025) A289R8

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

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

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

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

Royalbeach 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), *
(2021) A1TNG9 Blattchen & Partner (LP)

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

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

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

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


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

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche

Rena Il Technologie

(2018) A1TNHG

Rena | Technologie

(2015)2 ATEBW9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)" A1E84A

SAG. |l Energiedienstleistung
(2017) ATKOK5

SiC Processing Technologie

(2016)" ATH3HQ

Zeitraumder Plattform” ' (Ziel) : Voll- : Kupon
Platzierung | Volumen in| platziert |
Mio. EUR
Jun/Jul 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 10109, @ 5,44%
Median 25,0 5,50%

. September ¢ Seite 36
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Begleitung
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in Insolvenz | IKB *
in Insolvenz | Blattchen FA *
in Insolvenz | Baader Bank *
in Insolvenz ;| Schnigge (AS), youmex (LP) *
in Insolvenz | FMS *

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

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

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

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

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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ARUG II: Neuregelungen zur Aktionarsidentifikation und zum Infor-
mationsaustausch mit den Aktionaren jetzt anwendbar!

Wesentliche Bestandteile des am 1.1.2020 in Kraft getretenen Gesetzes zur Umsetzung der zweiten Aktionérsrechterichtlinie
(ARUG ll) sind ab dem 3.9.2020 anzuwenden und gelten erstmals fir Hauptversammlungen, die nach dem 3.9.2020 einberufen
werden. Dies gilt insbesondere fir die umfangreichen Neuregelungen flir bérsennotierte Gesellschaften zur Identifikation und
Information ihrer Aktiondre (§§ 67a ff. AktG).

Identifikation von Aktionaren
(Know your Shareholder)

Durch das ARUG Il sind Emittenten ab
dem 3.9.2020 berechtigt, Informationen
bei Intermedidren innerhalb des EWR
einzufordern. Hierzu wird der Gesell-
schaft ein Informationsanspruch gegen-
Uber Intermedidren gewahrt (§ 67d AktG).
Vergleichbare Regelungen waren dem
deutschen Recht bereits fir Namens-
aktien bekannt (vgl. § 67 | 2, IV AktG),
fir Inhaberaktien sind sie jedoch neu.
Diese gesetzliche Neuregelung macht
erstmals die Identifikation aller Aktionére
mdglich, die im EWR anséssig sind oder
ihr Depot bei einem Intermediér inner-
halb des EWR flhren. Ein Intermediar ist
dabei eine Person, die Dienstleistungen
der Verwahrung oder der Verwaltung
von Wertpapieren oder der Fiihrung von
Depotkonten fir Aktionare erbringt (z.B.
Kreditinstitute oder Zentralverwahrer).
Der Informationsanspruch gegeniiber
dem tatséchlich die Aktien verwahrenden
Letztintermedidr umfasst Angaben zur Per-
son des Aktionars (Name, Postanschrift,
elektronische Adresse) und Angaben zu
den gehaltenen Aktien (Aktienzahl, Art
und Beginn der Beteiligung).

Zudem hat die Gesellschaft gegenlber
den Ubrigen Intermediéaren einen Aus-
kunftsanspruch hinsichtlich des jeweils
nachsten Intermediars. Diese sind ver-

pflichtet, das Informationsverlangen un-
verzuglich an den jeweils nachsten In-
termediar weiterzuleiten, bis in der Inter-
medidrskette der Letztintermediar er-
reicht ist. FUr die Umsetzung der Aktio-
nérsidentifikation haben derzeit bereits
der Bundesanzeiger-Verlag und auch
der WM-Datenservice jeweils eine Platt-
form eingerichtet.

Informationsaustausch

mit den Aktionaren

§ 67b AktG verpflichtet die Letztinter-
mediare, die Informationen Uber Unter-
nehmensereignisse erlangt haben, diese
an den Aktionar weiterzuleiten. Umge-
kehrt regelt § 67c AktG die Informations-
Ubermittlung vom Aktionar zur Gesell-
schaft. So hat der Letztintermediar die
vom Aktionér erhaltenen Informationen
Uber die Auslibung seiner Rechte ent-
weder direkt an die Gesellschaft oder
den nachsten Intermediar in der Kette
zu Ubermitteln. Hierzu kann der Aktionar
auch Anweisungen erteilen. Die Pflicht
zur Ubermittlung an die Gesellschaft er-
streckt sich auch auf den Nachweis des
Anteilsbesitzes.

Zudem ist ab dem 3.9.2020 zusatzlich
zur Veroéffentlichung im Bundesanzeiger
der Versand einer Mitteilung tGber we-
sentliche gesellschaftsrechtliche MaB-
nahmen - Einberufung einer HV (§ 125 |

AktG), Bekanntgabe des Ausgabebe-
trags bei Kapitalerhéhung gegen Einlagen
(§ 186 1 2 AktG) und Aufforderung an die
Aktionare bei der Kapitalerhéhung aus
Gesellschaftsmitteln (§ 214 1 1 AktG) —
gesetzlich vorgeschrieben. Auch bezlig-
lich dieser Mitteilungen besteht die
Pflicht der Intermediare zur Weiterleitung
an die Aktionare, es sei denn, dem Inter-
mediér ist bekannt, dass der Aktionar sie
von anderer Seite erhalt.

Fazit

Die Ubergangsvorschriften zur Umset-
zung des ARUG Il waren an sich so ge-
wahlt, dass wesentliche Regelungen
erst nach Ablauf der HV-Saison 2020
anzuwenden sind, um den Gesell-
schaften einen Vorlauf zu gewéahren, die
Neuregelungen bis zur jeweiligen HV
2021 umzusetzen. Diejenigen bdrsen-
notierten Gesellschaften, die ihre dies-
jahrige HV aufgrund der COVID-19-
Pandemie verschoben haben und die
entsprechenden HV-Einladungen erst
nach dem 3.9.2020 verdffentlichen
werden, missen indes schon fir ihre
HV 2020 die umfangreichen Neure-
gelungen fir die Aktiondrsidentifikation,
die Verdéffentlichung von Unternehmens-
ereignissen und auch fur das Einbe-
rufungs- und Anmeldeprozedere fir
Hauptversammlungen vollstédndig be-
ricksichtigen.
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