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Liebe Leserinnen und Leser,

die Emissionen fir dieses Jahr reiBen
weiterhin nicht ab. Kreise verorten
schon eine Bugwelle fiir das erste Halb-
jahr 2021.

Dass wir eine Bugwelle aus dem Frih-
jahr 2020 vorgetragen in den Herbst
haben wirden, war nun wirklich mit
Anlauf. Wie viel sich nunmehr vom
Lockdown 2.0

schiebt, kann ich aktuell noch nicht

in das nachste Jahr

genau beziffern.

Dem Vernehmen nach jedenfalls doch
einiges. Von der Deutschen Bérse héren
wir, dass offenbar die nachsten zwei
Wochen fur eine Platzierung via Direct
Place reserviert sei — Name des Emit-
tenten noch unbekannt, jedenfalls uns.

Die erste Dezember-Hélfte ist nun nicht
unbedingt die pradestinierteste Zeit fir
eine Emission. Bei institutionellen Anle-
gern sind die Blicher zu diesem Zeit-
punkt in der Regel schon geschlossen.

11 League Tables der wichtigsten Player am
Bondmarkt
12 BondGuide Musterdepot: Que sera, que sera
15 News zu aktuellen und gelisteten
Bond-Emissionen
18 Interview mit Sascha Miller, Actaqua GmbH
22 Neuemission im Fokus: Greencells mit
einer der ersten wirklich griinen Anleihen
25 Interview mit Marc Speidel,
Lewisfield Deutschland GmbH

VORWORT

Man wird es sich hoffentlich gut tUber-
legt haben. Womdglich jemand, bei
dem es pressiert?

Warum sonst sollte man Dezember
wahlen. Und wer sollte das sein, wir
haben keinen Emittenten diesbezlglich
auf dem Radar. In wenigen Tagen, auf
jeden Fall aber offenbar nach Redak-
tionsschluss, werden wir schlauer sein.

Und sollte es ein géanzlich neuer Emit-
tent sein, also niemand mit einer Refi-
nanzierung einer bestehenden Anleihe,
waére dieselbe Frage angebracht. Also
ich zumindest bin mehr als gespannt.

24

2020

28 Interview mit Martin Moll, Euroboden GmbH
und Kai Jordan, mwb Wertpapierhandelsbank

30 publity als digitaler Vorreiter forciert Emission
von PREOS-Token

31 comdirect Studie: Fintech-Wachstum
lasst etwas nach

33 Interview mit Matteo Merlin, Eurizon

36 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

41 Impressum

42 Law Corner: ESG - Umwelt, Soziales und die
Unternehmensfiihrung mit groBen Schritten

Naheliegend

Von uns noch der Ubliche Hinweis an
dieser Stelle zu dieser Jahreszeit: Beach-
ten Sie bitte, dass BondGuide #25-2020
am 11. Dezember die finale Ausgabe
dieses Jahres ist — am ersten Weih-
nachtsfeiertag findet natlrlich keiner
statt. Es geht dann im neuen Jahr weiter
in den geraden Kalenderwochen, also
am 8. Januar, was gut zu merken ist:
Stets in den geraden Kalenderwochen,
wie schon die vergangenen Jahre.
Daher 25 Ausgaben. Logisch.

Viel SpalB beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

auf facebook.com/bondguide

Twitter@bondguide !

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
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Eines der fuhrenden EPC-Unternehmen in Europa mit tiber 2,1 GWp installierter Leistung
Gesicherte EPC-Pipeline von 1,8 GWp mit aus Marktwerten erwartbarem Umsatz von uber

850 Mio. Euro

Risikoaverse Mittelverwendung in Spatphasen-Projektentwicklung
Gutachterlich bestatigter Netto-Sicherheitenwert* von 34,5 Mio. Euro
Abtretung von EPC-Erlésen mit einem Vertragswert von mind. 10 Mio. Euro

*Die Sicherheiten kénnen Uber die Laufzeit der Anleihe ersetzt werden (in dem Fall mindestens im Wert von 33,125 Mio Euro und nach Priifung
durch den Sicherheitentreuhdnder auf Basis eines Marktwertgutachtens eines branchenanerkannten Gutachters).

* Emissionsvolumen: bis zu 25 Mio. Euro Wertpapierprospekt erhaltlich unter:
* Kupon: 6,5 % p.a. (halbjahrliche Zahlung) www.greencells.com/ir
« ISIN/WKN: DEO00A289YQ5/A289YQ ' [in


http://www.greencells.com/ir
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Aktuelle Emissionen

Rating Banken
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen in (Rating- (sonst. Corporate Bond Guide-

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

FBW Immobilien vsl. H1/2021 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - n.n.bek. folgt BondGuide #20/2020,
S.17

Ramfort Immobilien vsl. Q4/Q1 FV FRA 20 n.n.bek. - u.a. Capital Lounge folgt ggf. BondGuide #20/2020,
S. 16

BENO Holding Immobilien vsl. am 27.11. FV MUC 30 5,3% - Portfolio Control, e BondGuide #23/2020,
beendet* GCl, Baader Bank S. 16

publity Immobilien vsl. 24.11.20— Ethereum- 463 PREOS-Token - Eigenemission folgt ggf. BondGuide #24/2020,
22.11.21 Blockchain™ S. 30

Henri Broen Holding Immobilien verldngert bis 30.11. FV FRA 25 7,5% - Steubing ) BondGuide #22/2020,
(iPPmMaNA) S. 22

Actaqua [T-Dienstleister lauft FV FRA 20 7,0% - BankM, DICAMA (FA) folgt BondGuide #24/2020,
(iPPmaNA) S. 18

reconcept Erneuerbare lauft FV FRA 10 6,75% = Eigenemission, ) BondGuide #14/2020,
Energien Lewisfield (FA) S. 21

Greencells Erneuerbare vsl. 16.11.-07.12. FV FRA 25 6,5% - ICF Bank, e BondGuide #24/2020,
Energien DICAMA (FA) S. 22

indesto GC Wind Erneuerbare lauft FV MUC 14 6,0% - Eigenemission folgt ggf. BondGuide #22/2020,
Energien (iPPmaNA) S. 16

GECCI Il Baudienstleister lauft FV FRA 8 6,0% - Eigenemission ) BondGuide #21/2020,
S. 31

Deep Nature Project Biohanf- und lauft FV Wien 5 6,0% = Eigenemission = BondGuide #10/2020,
Vital-Produkte S. 15

GECCI | Baudienstleister lauft FV FRA 8 5,75% - Eigenemission ) BondGuide #21/2020,
S. 31

SUNfarming Erneuerbare lauft** FV FRA 10 5,5% - Eigenemission, ) BondGuide #21/2020,
Energien Lewisfield (FA) S. 28

Aves One Logistik-Assets lauft vsl. FV FRA 50 5,25% - Eigenemission e BondGuide #21/2020,
S. 16

Silberlake Immobilien l&uft vsl. inland. FV 2 5,0% = Eigenemission e BondGuide #13/2020,
S. 18

FCR Immobilien V Immobilien lauft FV FRA 30 4,25% - Eigenemission o BondGuide #6/2020,
S. 14

ABO Wind Erneuerbare vsl. Q1-2021 vsl. FV FRA 30-50 3,5% - GLS Bank folgt ggf. BondGuide #23/2020,
Energien S. 14

CP 1 Funding PLC Geldmarktzer- lauft FV FRA var. EURIBOR - Bedford Row Capital o BondGuide #19/2020,
tifikat IMMC +1,25% S. 23

*) Zzgl. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 5,0%-BENO-Wandelanleihe 2014/2021 (WKN A11QP9) vom 09. bis 20.11. im Verhéltnis 1:1 plus einer Barkomponente von 175 EUR je Alt-Wandel-TSV

**) Die Verwahrung der PREOS-Token erfolgt in einem Ethereum-Blockchain kompatiblen Wallet (,virtuelle Geldborse/Depot”); anféngl. Uiber Kryptoverwahrer Upvest GmbH

***) Die Zeichnung ist auBerdem bis zum 12.01.2021 iber die Crowdinvesting-Plattform Econeers sowie bis zum 09.09.2021 bzw. bis zur Vollplatzierung (iber ausgesuchte Finanzintermedidre maglich

Y 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; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung lauft;

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

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen « ENS.aes

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

Anleiheglaubigerversammlungen

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlidge
ETERNA Mode 17.12.2020 2. AGV/Passau % u.a. Lzv
Timeless Homes 17.12.2020 2. AGV/Minchen % u.a. Lzv, ZzS

Abkiirzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u./o0. Negativverpflichtung, CO = Méglichkeit zur vorzeitigen Anleiheriickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhdhung, EAV = Erméchtigung des gemeinsamen An|eihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhdhung des Riickzah-
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verl&ngerung der Anleihelaufzeit, STHV = Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des origindren Anleiheschuldners durch
neuen Schuldner (ggf. inkl. Ubergang samtl. Rechte und Pflichten auf neuen Emittenten), VKDG = Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR = Vereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen oder Erkldrung eines Rangrtickiritts,
VRZ = vorzeitige (Teil-)Riickzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV = Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZN = Zinsnachzahlung, ZR = Zinskuponreduzierung, ZS = Zinsstundung, ZST = Zinsstaffelung, ZV = Zinsverzicht

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


https://www.econeers.de/investmentchancen/sunfarminganleihe
https://unternehmen.eterna.de/fileadmin/Media/anleihe/pressemitteilungen/201119_Einberufung_GV_2_neu.pdf
http://timeless2020.de
http://www.financial.de

/\
BENO

Immobilien

Attraktive Rendite und Diversifizierungs-

moglichkeit fur Ihr Depot - 39% ., Festzins
(h,a\b]éhrhche Zahlung)

« Spezialisierter Inmobilienbestandshalter in der Eckdaten der BENO-Anleihe
attraktiven Nische ,,Light Industrial®
Emittentin: BENO Holding AG
« Diversifiziertes Objektportfolio ,,betriebs- WKN / ISIN: A3H2XT / DEO00A3H2XT?2
notwendiger Immobilien® Art der Anleihe: Inhaberschuldverschreibung
Emissionsvolumen:  Bis zu 30 Mio. EUR
« Hoher Spread zwischen Objektrendite und Zins- Kupon: 5,3 % p.a.
kosten Laufzeit: 7 Jahre (Kiindigungs-
moglichkeit fiir Anleger
o Gut planbare Mieteinnahmen nach 5 Jahren)
Zinszahlung: halbjédhrlich (23. Mai und
o Miet- und Wertsteigerungspotenziale in den 23. November)
kommenden Jahren Stiickelung: 1.000 EUR
Zeichnungsfrist: 16. November bis
« Nutzung der Mieteinnahmen zur stetigen Verbes- 27. November 2020
serung wichtiger Kennzahlen wie NAV und LTV Borse: Miinchen
Emissionskurs: 100%

o Attraktive Wachstumschancen durch wenig
Wettbewerb im Vergleich zu anderen Immobilien- Zei chnen vom 1 6-1 1 .

segmenten

bis 27.11 2020

an der Borse Munchen

WICHTIGER HINWEIS
Dies stellt kein Angebot von Wertpapieren dar. Eine Entscheidung, in Schuldverschreibungen
der BENO Holding AG zu investieren, sollte lediglich auf Basis des von der Bundesanstalt fiir

Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gebilligten Wertpapierprospekts, der auf der Webseite We I 't e re I n fo r m at I O n e n a Uf
der Emittentin unter www.beno-holding.de/beno-anleihe veroffentlicht ist, getroffen werden.

Diese Mitteilung und die darin enthaltenen Informationen sind nicht zur Verbreitung, direkt b d - d

oder indirekt, in oder innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien e n 0 = h 0 I I n g " e

oder Japan bestimmt.


https://www.beno-holding.de
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Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

Rendite aktuell A- oder hoher

<3%

B+ oder weniger ohne (giiltiges) Rating

Durr Il, UBM ll, DIC Asset IV, Accentro II, S Immo I, Il, Il & IV, |
InCity, Katjes ll, Biofrontera WA, IMMC 1

| DB SF Il (| & II), PROKON, SG Witten/Herdecke, paragon Il &I, }
1 UBM IV &V, GK Software (WA), REA IV, 7x7 EA, DRAG (WA), |
.L&C RE II, DIC Asset V, NWI, F&R, YFE (WA) Il, Domaines Kilger, |
! | Score Capital, Vedes ll, FCR V, Noratis, Rochade, ABO Wind : !

: Energiekontor Il, Stern Immobilien Il, Insofinance, DEWB II, SCP,
SRV, AGT, EEA|, Il &ll, Aves Transport, GroB & Partner, WWP |,
NZWL I 1l & VI 1 DBAG Il &lIII,. SoWiTec, JDC PooIlII, MOREH, MG,

Bam a><><’ Vil & VIYII | Aves Schienenlogistik |, TERRAGON, UniDevice, ERWE, Mutares,
I yReal Equity, FCRII, lll & IV, AGRARIUS, publity, nextbike, DNP,

&e reconoept UBM I, Silberlake, momox, DE-VAU-GE,

Nfarmlng, indesto, BENO, Greencells
Y/Tmberland I &I, gamigo II, Ekosem IIl,

EOS(VV Veganz, Huber, PORR (HY) |, Ekosem I,
VST II, Hertha BSC, HBH, Actaqua

3 bis 5%

5 bis 7%

7 bis 9%

> 9%

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

Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hoohste Bonitat, sefr starke Zins- und Tigungsfahigkett, geringstes Ausfallisko | Investment Grade
AA Sehrqute Bonitt, starke Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit
A Gute Bonitat, angemessene Zins- und Tigungsféhigkelt, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit
BBB  Stark befriedigende Bonitat, noch angemessene Zins- nd Tigungsféhigkeft leicht erhohte Ausfallwahrscheinichket
BB Befriedigende Bonitat, sehr méBige Zins- und Tigungsfahigkeit, zunehmende Ausfaliwahrscheinlichkeit ~~ Non-Investment Grade
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkett, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit
'CCC,0C, G Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungentgende Bonitat, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstdndig eingestellt, Insolvenztatbestdnde vorhanden Default (Ausfall)

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

: Bondm : Prime » m:access : ! Primarmarkt : Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB® ' Standard FWB ' Miinchen ' DUS ' Borse HH-H
Zielvolumen” 1 15-200 Mio. EUR  ab 20 Mio. EUR " ab 100 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR =
1 1 1 1 1 1
Stiickelung 11,000 EUR ! bis 1,000 EUR 11,000 EUR ! bis 1,000 EUR ! bis 1,000 EUR -
Rating E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend E nicht verpflichtend E optional
Begleitung durch ... E Bondm-Coag:. E Capital Market Partner E Listing Partner E Emissionsexperten E Kapitalmarktpartner E optional
Besonderheiten 1 keine Finanzue! 1 gebilligter Prospekt; \ kein Branchenaus- \ kein Branchenaus- \ keine reinen Privatanle- | kein Branchenaus-
E E keine Nachranganleihen; E schluss E schluss; E gerplatzierungen; DFVA- E schluss; Prospekt-
d ! best. Finanzkenn- d ! Unternehmen 1 Standards ! zusammenfassung
' 1 zahlen-Relationen; ' 1 >3 Jahre ' \
, i Unternehmen > 2 Jahre 1 , , ,
bisher notiert 12 16 i i '3 i
Jahresabschluss E bis +G-Mon. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon
Zwischenbericht ! bis 13 Mon. ! bis +4 Mon. ! bis +3 Mon. - ! bis +3 Mon. -
Ad-hoc-Pflicht ' quas’ ' quas ' quas ' quas ' quas ' quas

" Teilweise nicht verbindlich, nur ZielgroBe; 2

Borsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; @

4 Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard fiir Unternehmensanleinen und Aktien der Deutschen Borse AG
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewéhr und Anspruch auf Vollstandigkeit

Die Anleihe betreffende News;



GECCI Anleihe
Jetzt an der Borse

Frankfurt kaufen.

—
—

Ebenen Sie mit uns
Menschen den Weg
ins Eigenheim.

Wir realisieren bezahlbaren Wohnraum und
bauen ein cashflow-starkes
Immobilienportfolio auf.

Gecci verbindet tber 20 Jahre Bauerfahrung
mit einem einzigartigen Modell zur

. . . . Emissionsvolumen: bis zu 8 Mio. Euro
Eigenheimfinanzierung. ISIN / WKN: DEOOOA3E46CS / ASE46EC
Kaufmaglichkeiten: Borse Frankfurt & aulerborslich auf
Die Mietubereignung ermoglicht Gecci www.hinkel-anlagenvermittiung.de
Mieteinnahmen fiir 23 bis 32 Jahre und wpon i 20%5)
. aufzeit: ahre (bis 31. Juli
Kunden den Elgentumserwerb' ohne Wertpapierart: Inhaber-Teilschuldverschreibung

Elgenlfapltal, o!‘me Kredit, mit fester (nicht nachrangig)
Kaltmiete und insolvenzfest. Wertpapier-Informationsblatt (WIB): gecci-investment.de

<>

L.
GECCI

Potentiellen Anlegern wird empfohlen, das Wertpapier-Informationsblatt und die Anleihebedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potentiellen Risiken
und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Das &ffentliche Angebot in Deutschland erfolgt ausschlieBlich auf Grundlage eines Wertpapier-
Informationsblattes (WIB) nach § 4 Wertpapierprospektgesetz welches auf der Webseite der Emittentin unter gecci-investment.de zum Download zur Verfiigung.


https://www.gecci-investment.de
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
29
1800 28 30
1500 25
1200 20
900 1 15
600 10
300 400 33 608
0 1040 m 73 | 0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
I Reguldres Tilgungsvolumen? (li.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen” (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

"in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleinen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kiindigungstermin aufgelaufener Stlickzinsen
2 Ohne Berticksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)

9 Vorzeitige halftige Kiindigung Deutsche Rohstoff | 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR

4 Vorzeitige Kiindigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: A1X3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 Mio. EUR).

9 Vorzeitige hélftige Kiindigung Deutsche Rohstoff Il 2016/21 (WKN: A2AAQ5), ausstehendes Restvolumen ca. 16,7 Mio. EUR

Ausgelaufene KMU-Anleinen im Uberblick

Unternehmen? (originérer Filligkeitstermin) ! ' Zeitraum der Platzierung ' Volumen in Mio. EUR" ' Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCC Il (2013) ATMA91 Jan 12 10 Offiziellam 01.12.2013

Helma | (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ATEWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis | (2014) 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 134

Regulédres Tilgungsvolumen 3.715
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.870
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2020 5.585

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit




Globalisierung, Digitalisierung, volatile Markte,
Haftungsanspriiche und auch die Auswirkungen der
Finanzkrise verandern den Anspruch an Aufsichtsrate
und Beirate. Mehr und mehr andert sich der Ansatz der
Gremien vom retrospektiven Kontrollorgan zum aktiven
Sparringspartner, den Geschaftsleitung und Vorstand
auch als solchen ansehen. Dies hat auch wesentlichen
Einfluss auf die Besetzung der Gremienpositionen und
auch auf die Wege wie Personlichkeiten in
Kontrollgremien gelangen.

Der Newsletter BOARDInsights_Supervisory ist ein
Informationsdienst, der genau diese Geschehnisse
abbildet und aktuelle Personalien, Hintergrinde und
Adressdaten spezifisch nach der Funktion Aufsichtsrat
aufbereitet und regelmaRig tber aktuelle Vacancies
und Opportunities berichtet. Hinweise zu relevanten
Fachthemen und Veranstaltungen runden den
Informationsdienst BOARDInsights_Supervisory ab.

_Bedeutende Personalwechsel
_Vacancies & Opportunities
_Specials

_Hinweise zu Informationsdiensten
& Veranstaltungen

_Rankings & Portraits
_Vergiitungsthemen

_Zielgruppe: Aufsichtsrate, Beirate
und solche, die es werden wollen

_Erscheinungsweise: zweiwdchentlich
Preis: EUR 200,-/Monat, zzgl. MwSt.
jederzeit zum Monatsende kiindbar

Dr. Giinther Wiirtele Information GmbH BOARD| ﬂSig mS_SU 0E VIS0 [y
Redaktion BoardReport

Marienbader Platz 1, 61348 Bad Homburg v. d. Hohe : :
Telefon: +49 (0)6172 4903 12 Newsletter jetzt abonnieren

Telefax: +49 (0)6172 490313 : . »
wwwhoardreport de Basma Dibs - Verlagsleiterin / Head of Digital Platforms


http://www.boardreport.de
https://t6eeb3863.emailsys1a.net/79/2773/ead5af8bc5/subscribe/form.html?_g=1599636180
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (i.) I Anleihe-Defaults (li.) el Ausgefallenes Anleihevolumen? in Mio. EUR (re.)

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

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

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

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

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013
SAG. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

Zamek

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

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.849
Insolvente Emittenten ! 48
Ausgefallene KMU-Anleihen 63

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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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 fUr unsere Mandanten auszahlt.
kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Frankfurt Miinchen

Chemnitz Hamburg Stuttgart

www.heuking.de Diisseldorf Koln Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt
seit 2009 und 2016

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung” TOP 3 Advisory/Corporate Finance TOP 3 Kanzleien
Bank, Platzierer/Anzahl der Emissionen Advisor/Anzahl der Emissionen Kanzlei/Anzahl der Emissionen
seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016 seit 2009 seit 2016
Oddo Seydler 54 : ICF 22 DICAMA 18 : DICAMA 7 Norton Rose : E?:rk\l/r:/%j;ihn o5
Pareto Securities 34, Parlelto Securities, e13 Conpair, FMS je 17 | Lewisfield g Heuking Kiihn :
+ Quirin : < 52 | Norton Rose 14
: AALTO 7 ! Lighthouse CF 4 LUer Wojtek i
ICF 311 1KB 12 9 ) ;
GSK 26 ! Clifford 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 42 : Better Orange 19 Oddo Seydler 46 : ICF, Quirin e 13 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
el . | Pareto Securities, .
IR.on 81 0 edicto 18 Quirin 281 B je12 Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der
edicto 29 ' IR.on 11 c Mastertabelle (S. 36-41) notierten Anleihen.
i Pareto Securities 26 BankM 9
Anzeige

soNoGuipe  Jahrespartner 2020

—

-
Deutscher
B a n k Mittelstandsanleihen EqS' GROUP

Fonds

I3 HEUKING KUHN LUER WOJTEK » LEWISFIELD

IHRE WIRTSCHAFTSKANZLEI Deutschiand GmbH
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Wir sind Bondmarkt!
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Laufzeit
bis 2022

Ausfall
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR
Wertpapiere E 1562.751 EUR
Liquiditat E 16.067 EUR
Gesamtwert E 167.818 EUR
Werténderung total E 67.818 EUR
seit Auflage August 2011 E +67,8%
seit Jahresbeginn: E -3,3%

Que sera, que sera
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,{ BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

In den vergangenen zwei Wochen seit dem letzten BondGuide (#23-2020) hat sich nicht sonderlich viel getan: Einzelne

Geschéftszahlen prégten das Bild.

Die jeweiligen Nachrichten haben Sie
sicherlich auf bondguide.de verfolgt
bzw. finden auch noch einmal eine Aus-
wahl unter den News im Anschluss an
diese Rubrik hier.

Wir haben gerade bemerkt, dass die
4finance-Anleihe noch Laufzeit bis 2021
stehen hatte in unserer Ubersicht. Rich-
tig ist jedoch, dass sie kurzlich erfolg-
reich bis 2022 verlangert wurde. Wir

BondGuide Musterdepot

hatten uns zwar den ausgelobten Vier-
telpunkt Zinsbonus gutgeschrieben,
aber den eigentlichen Kern der Ge-
schichte einzutragen versaumt. Daher
unser Hinweis links in der Spalte.

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon  Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- # Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert* nale* ertrage aktuell Wert* anteil verénderung im Depot einschit-
bis dato* seit Kauf zung**
Neue ZWL Il ! Automotive i\ 4.050, 5.000, 08.07.16 | 81,00 | 7,50% , 1.615, 99,35,  4.968 | 3,0% | +62,5% , 224 | A-
(2021) i A13 SAD , , , , , , , , i i i i
Volkswagen Finance E Automobile E 8.238 510.0005 01/ und E 82,38 E 3,50% E 1.5955 104,50 E 10.450 E 6,2% E +46,2% E 237 E A
(2030/49) I A1Z YTK . . . 05/2016 . . . . . . . .
4 finance #E Finanz—DienstIstgnE 31.174 Eso.ooo 510/2016, 01/, 04/5 103,91 11,25% 11.9405 95,50 28.650 17,1% +30,2% 210 B+
(2018/22) | A18 1ZP i , 109/2017, 10/2018: , , , , , , , ,
Homann II ' Holzwerkstoffe ' 10.074 510.0005 06/2017 und ' 100,74 ' 5,25% ' 1.7875 103,50 ' 10.350 ' 6,2% ' +20,5% ' 177 ' A-
(2020/22) 1 A2E 4NW . . 1 07/2018 . . . . . . . .
Photon Energy Il Solarstrom 5.113 5.0005 21.09.18 102,25 7,75% 8355 102,50 5.125 3,1% +16,6% 112 A-
(2022) i A19 MFH i i i i i i i i , , , ,
Katjes Ill ' Beteiligungen ' 9.475 510.0005 04/2019 und ' 94,75 ' 4,25% ' 4865 104,25 ' 10.425 ' 6,2% ' +15,2% ' 83 ' A
(2022/24) \ A2T ST9 1 1 1 08/2020 1 1 1 1 1 1 1 1
Euroboden |ll #E Immobilien 19.347 Ezo.oooi 09/2019 und 96,73 5,50% 1.0925 101,25 20.250 12,1% +10,3% 60 A-
(2022/24) 1 A2Y NXQ , , I 03/2020 , , , , , , , ,
Underberg VI ' Spirituosen ' 14.063 515.0005 11/2019 und ' 93,75 ' 4,00% ' 5135 100,00 ' 15.000 ' 8,9% ' +10,3% ' 52 ' A-
(2023/25) 1 A2Y PAJ 1 1 . 08/2020 1 1 1 1 1 1 1 1
Ekosem Agrar Il Landwirtschaft 10.000 10.0005 07/2019 100,00 7,50% 981 99,00 9.900 5,9% +8,8% 68 A-
(2021/24) i A2Y NRO , , , , , , , , , , , ,
VST Building Il ' Baustoffe ' 10.055 510.0005 10/2019 ' 100,55 ' 7,00% ' 7565 99,00 ' 9.900 ' 5,9% ' +6,0% ' 58 ' B+
(2024)  A2R 1SR 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
FCR Immobilien IV Immobilien 5.013 5.0005 04/2019 100,25 5,25% 4095 97,50 4.875 2,9% +5,4% 81 B+
(2024) | A2T SB1 , , , , , , , , , , , ,
Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds ' 7.722 ' 1505 06/ und ' 51,31 ' 0,00% ' 9905 46,72 ' 7.008 ' 4,2% ' +3,6% ' 176 ' A-
anleihen Fonds | ATW 5T2 . . 1 07/2017 . . . . . . . .
GECCI Eigenheimbau 5.000 5.0005 10/2020 100,00 5,75% 85 100,00 5.000 3,0% +0,2% 6 A-
(2020729 g0 L B o | |
Eyemaxx RE VIII ! Immobilien ! 10.000 }10.000! 07/2020 ! 100,00 ! 5,50% ! 190, 98,00, 9.800 | 58% | -0,1% | 18 | B+
(2023/25) | A28 9PZ . . . . . . . . . . . .
S.A.G. Solarstrom I #E Energiedienstleistung E 3.263 E 5.0005 23.03.12 E 65,25 E 0,00% E 1.0085 21,00 E 1.050 E 0,6% E -36,9% E 347 E =
(2017) i ATK OK5 i i i , , , , , , , , ,
BeA Joh. Fr. Behrens |l E Befestigungstechnik E 10.650 E 10.0005 03/ und E 106,50 E 7,75% E 20275 0,00 E 0 E 0,0% E -81,0% E 190 E -
(2018/20) I A161Y5 . . | 04/2017 . . . . . 1 1 1
Gesamt 163.234 | ! 26233 ! 152751 91,0%5
Durchschnitt (= Med\an)s E E E E E 5,5% E E E E E +9,6% E 131,2 E

* in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt


https://www.bondguide.de/topnews/4finance-prozess-zur-anleiheverlaengerung-beendet/
https://www.bondguide.de/topnews/4finance-prozess-zur-anleiheverlaengerung-beendet/
https://www.bondguide.de
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Die Anleihe 2015/20 von Behrens war
bekanntlich Mitte November fallig, das
Industrieunternehmen aus dem nordi-
schen Ahrensburg ging jedoch in die
Insolvenz in Eigenverwaltung. Das ope-
rative Geschaft lauft weiter. Nun gibt es
zwei Fragen: Ist bei der Anleihe 2015/20
noch etwas zu erwarten und wie steht
es um die im letzten Jahr begebene
Anleihe 2019/24?

Selbstversténdlich ist da noch etwas zu
erwarten und die Anleihe von 2019 wird
sicherlich frlher oder spéater restruktu-
riert — Laufzeitverlangerung und Ver-
zichte. Wir fuhren die ausgefallene An-
leihe mit Wert Null, rechnen aber mit
Zahlungen aus der Restrukturierung
von ca. 30%. Das ist realistisch. Das
wurde allerdings auch bedeuten, dass
die 2019er aktuell zu niedrig notiert.

Nun wollen wir aber niemanden in diese
Anleihe labern — was bei einer Restruk-
turierung herauskommt, nachdem sich
alle Dienstleister bedient haben, ist ge-
genwaértig noch voéllig unklar. Aktueller
Kurs 14 zu 16% scheint aber doch etwas
arg pessimistisch.

Handlungsbedarf wird sich indes bei
der NZWL ergeben — die im BondGuide
Musterdepot enthaltene Anleihe l1&auft im
Februar ab und wird zurtickgezahlt. Mit

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide
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Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Foto: © albert schleich - stock.adobe.com

einem Plus von dann ca. 70% flr 4 2
Jahre Haltefrist verlieren wir unseren Top-
Performer. Volkswagen und 4finance
werden aber dankbar die Speerspitze
Ubernehmen, beide ebenfalls seit mehr
als vier Jahren Bestandteil bei uns.

Kurzfristig stehen ansonsten keine Ter-
mine an, das Musterdepot betreffend.
Homann und auch Photon werden sich
sicherlich néchstes Jahr bereits an die
inrigen Plane zur Refinanzierung fir
2022 setzen. Das aktuelle Jahr hat ge-
zeigt, dass man eigentlich nie zu friih dran
sein kann. Behrens war zu spét dran.

5,8%

2015

14,0%

9,0%

1,9%

- 0,
3.5% 3,3%

2016 2017 2018 2019 2020

Ausblick

Derzeitig kein Handlungsbedarf. Der
Behrens-Ausfall ist nach wie vor schwer
zu verkraften und zu verstehen: Statt
3% Plus im Gesamtjahr werden es 3%
Minus — da haben wir uns einen Moment
zu sehr in Sicherheit gewogen. Anfanger-
fehler. Die Headline geht Ubrigens zu-
rick auf den Titelsong von Der Mann,
der zu viel wusste. In unserem Fall wére
das bekannteste Kinski-Zitat angebracht.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



https://www.bondguide.de/topnews/behrens-operatives-geschaeft-laeuft-uneingeschraenkt-weiter/
https://de.wikipedia.org/wiki/Der_Mann,_der_zuviel_wusste_(1956)
https://de.wikipedia.org/wiki/Der_Mann,_der_zuviel_wusste_(1956)
https://www.bondguide.de/musterdepot/

WERBUNG
FARMING

Anleihe 2020/2025
Kupon: 5,5% p.a.

ISIN: DEOOOA254UP9
WKN: A254UP

www.sunfarming.de/ir


https://sunfarming.de/unternehmen/ir
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

indesto gibt Erstanleihe aus

Mit einem GroBprojekt fur den Erneuer-
bare-Energien-Markt bringt die indesto
GC Wind GmbH ihre erste Anleihe auf
den Markt. Untergebracht wird ein
neuer 6,0%-Kurzldufer 2020/23 Uber
bis zu 14 Mio. EUR, der zunéchst klei-
nere Institutionelle und Family Offices
adressiert.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © indesto GmbH

Mifa-Nachfolger stellt
Insolvenzantrag
Zum dritten Mal in sechs Jahren ist der
Hersteller der Fahrrad-Traditionsmarke
Mifa pleite. Das (Nachfolge-)Unterneh-
men Sachsenring Bike Manufaktur GmbH
mit Sitz in Sangerhausen meldete un-
langst Insolvenz beim zustandigen Amts-
gericht in Halle (Saale) an.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Sachsenring Bike Manufaktur GmbH

SUNfarming: bisher knapp

drei Flnftel platziert

Die SUNfarming GmbH meldete kirz-
lich einen ersten Zwischenstand zum
Platzierungsergebnis
neuen Unternehmensanleihe: So konnten
in der ersten Angebotsphase neue TSV
Uber nominal 5,75 Mio. EUR von urspriing-
lich angepeilten bis zu 10 Mio. EUR
platziert werden.

aktuellen der

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © SUNfarming GmbH

Eterna: 2. Anleiheglaubiger-
versammlung erforderlich
Die Anleiheglaubiger der Eterna Mode
Holding GmbH ,,verweigerten® in der ers-
ten (virtuellen) AGV erwartungsgeman
ihre Abstimmungsbereitschaft. Folglich
ladt der Hemden- und Blusenhersteller
zu einer zweiten (Prasenz-)Veranstal-
tung mit zugleich niedrigeren Beschluss-
fahigkeitserfordernissen.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH

publity-Wandler fristgerecht
zurtickgezahlt
Die publity AG beendet das Thema
Wandelanleihe fristgerecht: Hierfur hat
der auf Buroimmobilien in Deutschland
spezialisierte Asset Manager und Inves-
tor seine am 17. November endféllige
Wandelschuldverschreibung 2015/20
vollsténdig an die Anleiheglaubiger zu-
riickgezanhlt.
>>Den vollsténdigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

—

7\
bl

Foto: © publity AG

va-Q-tec: neuer Bond ausplatziert
Die va-Q-tec AG hat frische Anleihe-
gelder abgegriffen: Ausgegeben wurde
eine neue Anleihe 2020/25 im aufge-
stockten Volumen von 25 Mio. CHF. Die
Platzierung der ausschlieBlich in der
Schweiz 6ffentlich angebotenen 3,75%-
Neuemission wurde aufgrund des gro-
Ben Interesses gar frihzeitig beendet.

>>Den vollstéandigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

2
A

I

Foto: © va-Q-tec AG
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https://www.bondguide.de/topnews/sunfarming-bisher-knapp-drei-fuenftel-platziert/
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https://www.bondguide.de/restrukturierung/eterna-laedt-zur-2-anleiheglaeubigerversammlung/
https://www.bondguide.de/restrukturierung/eterna-laedt-zur-2-anleiheglaeubigerversammlung/
https://www.bondguide.de/restrukturierung/eterna-laedt-zur-2-anleiheglaeubigerversammlung/
https://www.bondguide.de/topnews/publity-2015-20er-wandler-fristgerecht-zurueckgezahlt/
https://www.bondguide.de/topnews/publity-2015-20er-wandler-fristgerecht-zurueckgezahlt/
https://www.bondguide.de/topnews/publity-2015-20er-wandler-fristgerecht-zurueckgezahlt/
https://www.bondguide.de/topnews/va-q-tec-neue-unternehmensanleihe-ausplatziert/
https://www.bondguide.de/topnews/va-q-tec-neue-unternehmensanleihe-ausplatziert/
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»GECCI II*: ab sofort
bérsengehandelt

Auch die Folgeanleine der GECCI Gruppe
startete jingst in den Bérsenhandel: Die
neue 6,0%-Emission 2020/27 mit einem
Volumen von bis zu 8 Mio. EUR und
einer Laufzeit von sieben Jahren bis
zum 30. September 2027 kann ab so-
fort an der Bérse Frankfurt geordert und
gehandelt werden.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © GECCI Investment KG

~NZWL VI*: an Bérse Ubergesetzt
Die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig
GmbH verkiindet das Platzierungs-
ergebnis ihrer aktuellen Anleiheemis-

sion 2020/22: Danach sammelte der

Getriebespezialist innerhalb der Um-

tausch- und Zeichnungsphase (neue)

Anleihegelder Uber rund 6 Mio. EUR von

alten und neuen Investoren ein.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

PREOS verschiebt geplante
Bondemission

Die PREOS Global Office Real Estate &
Technology AG legt die aktuellen Anleihe-
plane u.a. Corona-bedingt vorerst auf
Eis: Die ursprunglich fir Q4 avisierte

Emission einer neuen Unternehmens-

anleihe — PREOS-II-Anleihe 2020/25 —
werde damit auf voraussichtlich das

zweite Halbjahr 2021 verschoben.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © PREOS Global Office Real Estate & Technology AG

Media and Games Invest:
neue Anleihe ausgespielt
Beinahe gerduschlos spielte sich die
MG kirzlich mit einer neuen Schuldver-
schreibung 2020/24 an den Bondmarkt:
Nach einem Bookbuilding-Verfahren
ging die vorrangig besicherte Neuemis-
sion Uber 80 Mio. EUR an qualifizierte
Investoren in den skandinavischen Lan-
dern und Kontinentaleuropa.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Media and Games Invest plc

Euroboden gibt
Platzierungsergebnis bekannt
Auch die Euroboden GmbH hat das Or-
derbuch fur die neue Anleihe 2020/25
(DEOOO A289EM 6) planmaBig am 13. No-
vember geschlossen. Immerhin 25 Mio.
EUR vermochten die Mlnchner einzu-
sammeln. Gehandelt wird die Schuld-
verschreibung im Open Market der
Deutsche Boérse AG.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Euroboden GmbH

Greencells emittiert besicherten
Green Bond

Die Greencells GmbH zieht es an den
Bondmarkt: Das Solarunternehmen gibt
einen besicherten und von der Nachhal-

tigkeits-Ratingagentur imug zertifizierten

Green Bond (ISIN: DEO0O A289YQ 5)

Uber bis zu 25 Mio. EUR aus, der Uber

eine Laufzeit von flinf Jahren einen Kupon

von 6,5% p.a. bezahlt.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Greencells GmbH

Anzeige

Tee trinken fiir die Umwelt.
Unser Mate-Tee-Projekt in
Paraguay sichert Existenzen
und schiitzt den Urwald.

.
__ Ubernehmen Sie
“ eine Patenschaft.

Global www.globalnature.org
Nature info@globalnature.org

Fund  Tel. 07732-9995-85
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Sascha Mdller, Actaqua GmbH
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,Gang an den Kapitalmarkt ist logische Folge*

Der ,,digitale Hausmeister” Actaqua hat gerade die institutionelle Platzierung seiner
Debdlitanleihe Gber die Biihne gebracht, Zielvolumen 20 Mio. EUR und Kupon 7,0%.
Der Bond startet die ndchsten Tage in den Bbrsenhandel.

BondGuide: Herr Miller, zum Einstieg:
Wer oder was ist die Actaqua?

Miiller: Actaqua ist im Bereich Smart
Building tatig. Konkret unterstitzen wir
Immobilienbetreiber bei der Digitalisie-
rung von Gebaudetechnik und tragen
dazu bei, Energieverbrauch und CO2-
AusstoB zu senken — deshalb auch die
Klassifizierung als Green Bond oder
Grine Anleihe. Dabei zeichnet uns
besonders die Verbindung aus einem
erprobten Verfahren, modernen Techno-
logien wie Cloudcomputing, Big Data
und kinstlicher Intelligenz sowie einem
innovativen Produkt- und Serviceange-
bot aus. Mit dem intelligenten Regel-
system PAUL haben wir eine Plattform
entwickelt, die Gebdudetechnik wie die
Heiz- oder Trinkwasseranlage digitalisiert
und dabei Kosten spart u.a. durch einen
reduzierten Energieverbrauch. Aktuell be-
treut ACTAQUA Uber 80 Unternehmen
der Immobilienwirtschaft mit insgesamt
mehr als 60.000 Wohneinheiten. Unser
Schwerpunkt liegt dabei auf wasserfiih-
renden Systemen.

BondGuide: Was sind denn die Pro-
bleme beim hauslichen Trinkwasser?

Miiller: Vorrangig Rost und Kalk. Ablage-
rungen fihren mehr und mehr zu FlieB-
behinderungen, und genau dort finden
Mikroorganismen wie v.a. Legionellen
ihren Nahrboden. Fast die Halfte der
Heizungs- und Trinkwasseranlagen in
deutschen Wohnungen haben mehr als

zwei Jahrzehnte auf dem Buckel. Wo
FlieBbehinderungen und damit zu nied-
rige Warmwassertemperaturen zusam-
menkommen, werden Legionellen zu
einem Problem, das gewisse Ahnlich-
keiten mit dem Coronavirus aufweist.
So vermehren sich Legionellen innerhalb
bestimmter Temperaturen exponentiell,
werden durch Aerosole Gbertragen, die
sich z.B. unter der Dusche bilden und
die menschliche Lunge wird oft schwer-
wiegend und nachhaltig beschédigt.
Gerade bei schon vorgeschwéachten
Personen ein Riesenproblem.

BondGuide: Ist das Thema nicht sogar
ganz akut, wo doch viele Blros und Ho-
tels in Folge der Lockdowns auf Mini-
malbetrieb heruntergefahren sind oder
leer stehen?

Miiller: Das ist in der Tat ein Problem,
auch das Robert Koch-Institut warnt vor

Sascha Miiller
ist Mitgrinder und bei der Actaqua zustandig

u.a. flr die Bereiche Finanzen sowie Forschung

& Entwicklung.

vermehrten Legionellen-Infektionen, wenn
die Trinkwasseranlagen in den betroffenen
Gebauden nicht sachgemaB gewartet
werden. Ich sehe eine richtige Bugwelle
an gesundheitlichen Folgeproblemen auf
uns zurollen, wenn es irgendwann an
die Wiederinbetriebnahmen geht. War-
mes Wasser, das zu kalt ist, und zwar
unter 55 Grad, oder kaltes Wasser, das
sich Uber 25 Grad erwarmte, fihrt zu
einer exponentiellen Zunahme der Be-
gunstigung an gefahrlichen Legionellen.

4 : z -
i Stoffliche Migration
KHE Kalk
Kolen oW asc
et Kaltwasser Warmwasser
E it
Temperatur-
optimum fir
Legiamellen
. Legicnallenvermehrung
_wirmelbertragung ™

Quelle: Actaqua GmbH
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BondGuide: Deswegen wohl die Dau-
menregel
Warmwasser ...

mindestens 70 Grad flr

Miiller: Ja, aber das ist weder sonder-
lich nachhaltig noch I8st es alle Proble-
me. Sie kennen das vielleicht von Ihrem
Wasserkocher: Je warmer das Wasser,
desto mehr Kalk wird ausgefallt. Zwar
werden die Legionellen abgetétet, aber
die Gefahr der Neubildung erhoéht sich.
Zudem sinkt die Lebensdauer der Anla-
ge und CO2-AusstoB und Energiekosten
nehmen zu. Die zweite Losungskompo-
nente ist also, flr eine gleichbleibend
hohe Durchflussgeschwindigkeit zu sor-
gen. Daflir setzen wir Smart-Ventile ein,
die Temperatur, Durchfluss und Diffe-
renzdruck Gberwachen und regeln. Bio-
film, Rost und Kalk wird auf diese Weise
ihr N&hrboden entzogen.

BondGuide: Wer steht hinter dem Un-
ternehmen Actaqua bzw. wem gehort es?
Miiller: Die Actaqua gehort im Wesent-
lichen vier Personen, namentlich drei
Privatpersonen sowie einem Family Of-
fice, das 51% halt. Hinter dem Family
Office stehe ich selbst. Hervorheben
mochte ich, dass wir im Management
aus ganz verschiedenen Bereichen kom-
men, die sich komplementéar ergénzen.

Sanitar-Experten und Digital-Natives
arbeiten bei uns Hand in Hand.

BondGuide: Wie sieht denn generell Ihr
Markt aus?

Miiller: Eine Techem-Studie besagt, dass
bis zu 30% deutscher Wohnimmobilien
schon heute mit Legionellen oberhalb der
gesetzlichen Grenzwerte kontaminiert
sind. Und besser wird es nicht von allein.
Lassen Sie mich an der Stelle aber klar-
stellen, dass wir Kunden, in der Regel
Vermietern groBer Wohngebaude, kein
Produkt verkaufen — wir versorgen sie
mit einer Dienstleistung, die als dauer-
hafte Wartung anerkannt ist. Unser Trink-
wasserhygienesystem PAUL adressiert
die beschriebenen Probleme, verbessert
die Energieeffizienz und schafft Trans-
parenz. Der Vermieter kann mit unseren
Daten den sachgerechten Betrieb nach-
weisen und sieht mit einem Blick ganz
genau, in welchem Zustand die Trink-
wasseranlage ist. Notwendige Sanie-
rungen kdnnen dadurch deutlich geziel-
ter und kostengunstiger erfolgen und
alte Rohre durch intelligente Regelung
in vielen Fallen sogar revitalisiert wer-
den. Natirlich geht das auch préventiv.
Das Marktpotenzial allein in Deutsch-
land liegt im Milliardenbereich. Und da

Legionellenbefall und GebdaudegroéBe

Mit der GebaudegraBe steigt das Risiko eines erhthten Legionellenbefalls*
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sprechen wir nur Uber gréBere Wohn-
gebdude und noch nicht Uber Biros,
Hotels oder medizinische und &ffent-
liche Einrichtungen.

BondGuide: Mit wem stehen Sie dabei
so im Wettbewerb?

Miuiller: Es gibt Unternehmen, die durch-
aus in der Offentlichkeit bekannt sein
koénnten: viega oder oventrop, auch Kem-
per. Das Problem bei diesen Anbietern
ist aber, dass sie mehr produkt- als ser-
viceorientiert sind, den Endkunden nicht
direkt, sondern Uber GroBhandel und
Sanitarbetriebe adressieren und alle nur
ihre eigene App férdern. Mit PAUL bie-
ten wir Immobilienbetreuern mehr als
das, ndmlich eine Plattform, auf der alle
Anbieter willkommen sind. Unser System
kann universal integriert werden und ist
nicht auf einen spezielle Trinkwasser-
anlage zugeschnitten oder angewiesen.

BondGuide: Wozu dient in diesem
Zusammenhang der Erlés aus der An-
leiheplatzierung konkret?

Miuiller: Wie gesagt verkaufen wir unse-
ren Kunden kein Produkt, sondern eine
Dienstleistung — namlich den sachge-
rechten Betrieb der Trinkwasseranlage
durch einen fortlaufenden hydraulischen
Abgleich inklusive Monitoring, Dokumen-
tation und Cloud-Anbindung.
Regel schlieBen wir Wartungsvertrage

In der

Uber zehn Jahre mit monatlichen Zah-
lungen pro Wohneinheit. Die Kosten fir
Material, Montage, Inbetriebnahme und
Datenvolumen fallen jedoch alle inner-
halb der ersten drei Monate eines
Projekts an. Danach Ubernimmt die
kinstliche Intelligenz und erbringt alle
vertraglich vereinbarten Leistungen voll-
automatisch, so dass wir sehr schnell
einen Break Even erreichen. Dennoch
muss stets vorfinanziert werden. Unsere
Innenfinanzierungsfahigkeit hat irgend-
wo natirliche Grenzen und Banken tun
sich schwer, dieses Geschaftsmodell in
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Quelle: Actaqua GmbH

inren Ratingsystemen abzubilden. Der
Gang an den Kapitalmarkt ist deshalb
die logische Folge.

BondGuide: Sie wéhlten eine institutio-
nelle Privatplatzierung, und die Anleihe
wird in Kiirze auch in den Handel an der
Borse starten. Pressierte die Kapital-
aufnahme denn?

Miiller: Nicht in dem Sinne, in dem Sie
mich gerade fragen. Wir mdchten aber
natlrlich schleunigst weiter vorankom-
men — unsere Projektpipeline ist voll,
Angebote Uber insgesamt rund 45 Mio.
EUR werden derzeit verhandelt. Sobald
unsere Debltanleihe Anfang Dezember
notiert sein wird, kann angesichts einer
Stlickelung von 1.000 EUR auch jeder
interessierte Privatanleger zum Zug
kommen. Die institutionelle Platzierung
hatte lediglich Praktikabilitatsgrinde.

BondGuide: Und das Treuhandkonzept?
Miiller: Als noch recht junges Unter-
nehmen und Boérsenneuling mdchten wir
den Investoren gréBtmdgliche Sicher-
heit bieten. Grundprinzip unseres Treu-
handkonzepts ist, dass hinter jedem
Euro Anleihevolumen immer auch ein

Euro Vertragswert stehen muss. Unsere
Auftragsbestédnde und damit planbare
Cashflows fir die nachsten Jahre treten
wir per Globalzession zur Besicherung
der Anleihe ab. Dies war wichtig, da wir
als Anleihedebuitant etwas mehr liefern
mussen als ein Emittent bei seiner
Folgeanleihe — daher der leicht héhere
Kupon, die Treuhand und auch die vor-
gelagerte institutionelle Platzierung. Fur
Privatinvestoren, die dann erst ab An-
fang Dezember mit unserem Wertpapier
in Kontakt kommen, ist wiederum wich-
tig, dass Medien wie das Ihre diese Sach-
verhalte verstandlich erlautern, da wir ja
keinen Wertpapierprospekt haben.

BondGuide:
wéren ja alle moglichen Risiken auf-
geflihrt, in der Regel ungewichtet und

Im  Wertpapierprospekt

damit nicht sonderlich wertvoll. Was
wirden Sie als Ihre gréBte Sorge be-
zeichnen, womdglich ein externer Fak-
tor wie Corona, auf den man keinen Ein-
fluss hat?

Miiller: Tats&chlich ist unser Geschéfts-
modell sehr ausgewogen. Natirlich stort
Corona z.B. aufgrund der Kontaktbe-
schrankungen, aber das ist unter dem

Strich zu handhaben. Die Themen, die
mich aktuell beschéftigen, sind eher
genereller Natur. Da wére zum einen die
massive Kapitalflutung durch die Regie-
rung. Friher oder spéater bekommen alle
Birger dafir eine Rechnung. Mich be-
sorgt auch die Handlungsunfahigkeit
vieler Banken, die nicht in der Lage oder
willens sind, trotz KfW-Sicherheiten
unserem Mittelstand beizustehen. Und
schlielich beschleicht mich auch die
Sorge, dass wir damit ein Stlick weit um
unsere deutsche Ingenieurskunst ge-
bracht werden, die zunehmend abwan-
dert. Wir wollen mit unserer innovativen
Technologie durchaus einen Gegenpol
dazu setzen und etwas bewegen.
Nachstes Jahr bekommen CO2-Emissi-
onen einen Preis, der auch die Woh-
nungswirtschaft immens treffen wird.
Und alles, das hilft, diesen Preis zu sen-
ken, ist hilfreich und willkommen. Und
genau daran arbeiten wir.

BondGuide: Herr Mller, besten Dank
flr Ihre Zeit und Ihre mehr als spannen-

den Einblicke!

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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NEUEMISSION IM FOKUS

Foto: © Greencells GmbH
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Greencells mit einer der ersten wirklich grunen Anleihen

Wer wie ESG-Kriterien erfiillt, dartber ldsst sich bekanntlich diskutieren. Emittenten aus dem Bereich erneuerbarer Energien
sind sicherlich etwas préddestinierter fir das Green Bond Label als andere. Trotzdem sollte man stets genau hinsehen. Bei der

Deblitanleihe der Greencells gibt es jedoch keine zwei Meinungen.

Das Unternehmen emittiert eine Anleihe
(DEOOO A289YQ 5) mit einem Volumen
von bis zu 25 Mio. EUR, flnf Jahren Lauf-
zeit und einem Kupon von 6,5% p.a. Die
auf Nachhaltigkeitskriterien spezialisierte
Ratingagentur imug hat den Bond als im
Einklang mit den Green Bond Principles
(GBP) stehend qualifiziert und daher als
Green Bond deklariert.

Interessierte Anleger kdnnen den Green-
cells Green Bond 2020/25 mittels &f-
fentlichem Angebots noch bis voraus-
sichtlich 7. Dezember (12 Uhr MEZ)
Uber das Zeichnungstool DirectPlace
der Frankfurter Wertpapierbérse ordern.

Gleichzeitig erfolgt durch die ICF Bank
als Bookrunner eine Privatplatzie-

Anleiheiibersicht — Greencells Green Bond 2020-25

rung an qualifizierte Anleger in Deutsch-
land und ausgewahlten anderen europé-
ischen L&ndern, Financial Advisor ist
DICAMA.

Emittent

Greencells hat sich als EPC-Unterneh-
men (Engineering, Procurement und Con-
struction) seit 2009 einen weltweiten
Track-Rekord im Solarmarkt von 2,1
GWpb installierter Leistung aufgebaut.

Seit dem Einstieg eines internationalen
Eigenkapitalgebers und der Griindung
der Schwestergesellschaft Greencells
Group Holdings 2018 fir die Projektent-
wicklung kann die Gruppe die gesam-
te Wertschoépfungskette von der Ent-
wicklung iiber die Finanzierung und

Emittent: E Greencells GmbH
ISIN/WKN: : DE 000 A289YQ 5
Zielvolumen: ; bis zu 25 Mio. EUR
Kupon: ; 6,5% p.a. (hlbj. Zahlung)
Stiickelung: f 1.000 EUR

Laufzeit: ; 2020-25

Zeichnungsfrist:

Borse: 1 Freiverkehr Frankfurt
(Anleihe)-Rating:

Banken/Zeichn.:

1
¢ ICF Bank, DICAMA (FA)

1 vsl. 16.11.-07.12. (sffentliches Angebot)

1 ,Green Bond“ klassifiziert geméaB imug/SPO

Realisierung bis zur Betriebsfiihrung
von Solarkraftwerken aus einer Hand
abbilden.

2019 hat Greencells einen Umsatz von
85,5 Mio. EUR erzielt und dabei ein
EBITDA von 5,5 Mio. EUR erwirtschaf-
tet. 2020 wird das Unternehmen voraus-
sichtlich mit einem Umsatz in &hnlicher
GroBenordnung abschlieBen kénnen. Fir
die Folgejahre plant Greencells mit jahr-
lichen Wachstumsraten von rund 30%.
Far 2021 stehen bereits gesicherte
Projekte mit einem nach Marktwerten
erwartbaren Umsatz von 113 Mio. EUR
in den Blchern.

»Wir verfligen bereits heute mit einer
gesicherten EPC-Pipeline von 1,8 GWp
Uber eine ausgezeichnete Basis fir
unser weiteres dynamisches Wachstum.
Auf Grundlage aktueller Marktwerte
kénnen wir daraus einen Umsatz von
tiber 850 Mio. EUR bis 2024 erwarten.
Unser erfolgreiches Wachstum wollen
wir durch die Mittel aus dem besicher-
ten Green Bond nochmals beschleuni-

“

gen®, erlautert Greencells-CEO und

Griinder Andreas Hoffmann.

Greencells konzentriert sich sowohl in
der Projektentwicklung als auch im EPC-
Geschéaft auf OECD-L&nder mit Invest-
ment-Grade-Rating. Mehr als 75% der
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Projekte befinden sich in diesen Lan-
dern, mehr als 50% der eigenen Ent-
wicklungspipeline liegt in der EU. Zur Um-
setzung dient der angestrebte Emis-
sionserl6s aus der laufenden Anleihe-
platzierung.

Diese Fokussierung spiegelt sich auch
im Sicherheiten-Basket flir die aktuelle
Anleihe wider. Darin sind Projekte aus
Deutschland, Italien, Frankreich, Spanien
und den Niederlanden an einen Treuhan-
der verpfandet.

Laut Gutachten der Apricum GmbH auf
Basis aktueller Marktdaten betragt der
Netto-Sicherheitenwert 34,5 Mio. EUR.
Er steht damit einem Anleihevolumen von
bis zu 25 Mio. EUR bzw. einem Gesamt-
volumen fiir Zins und Tilgung von ins-
gesamt 33,125 Mio. EUR gegenlber.

Zusétzlich erfolgt eine Sicherungsab-
tretung von Forderungen aus EPC-Ver-
trdgen des Emittenten fir Solarprojekte
in H6he von mindestens 10 Mio. EUR.
Neben den Sicherheiten besteht eine
Kreditlinie der Schwestergesellschaft
zugunsten des Emittenten iiber bis zu
33,125 Mio. EUR bis zum 31. Dezem-
ber 2025.

Greencells Szenarien jahrlicher Zubau

Jahrliche Neuinstallationen
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SWAP-Einschéatzung

+ etablierter Marktplayer mit erfahrenem
Management

+ umfangreiche Transparenz- und Folge-
pflichten bei der Anleihe-Emission

+ gut diversifiziert und international tétig,
was Risiken mitigiert

+ allenfalls mittleres Schllisselpersonen-
risiko

+ Branche derzeit wieder mit Rucken-

nach der Abwahl

wind, speziell

Donald Trumps

— Kupon fiir einen Erstemittenten leicht
unterdurchschnittlich

EPC-Pipeline nach Regionen (in MWp)

2.387

546

300

125 88

Europa Asien

Quelle: Greencells GmbH

Sudamerika

Nordamerika Afrika

Niedriges Szenario

Hohes Szenario Mittleres Szenario

- mittlere branchentypische Abhangig-
keiten von externen Faktoren wie
Regulierung oder Subventionen

- gewisse Verzdgerungen bei Projek-
ten durch Corona-bedingte Einschréan-
kungen

- Zinsdeckung kurzfristig etwas unter-
durchschnittlich (ca. 2x fir 2021e)

Fazit

Der Track Record stimmt und die Ge-
schéftsentwicklung lauft seit Jahren in
die richtige Richtung (Ausnahme: 2018).
Auch wenn es kaum jemand so deutlich
ausdrickt: Die Abwahl von Klimafeind
Donald Trump diirfte ein Segen fiir
die Branche sein. Sehr gut méglich ist
nunmehr, dass sich erfahrene deutsche
und européische Spezialisten klnftig
im Land der kinftig hoffentlich wieder
unbeschrankten Mdéglichkeiten betati-
gen kénnen. Doch auch in Europa gibt
es in dieser Beziehung noch eine Bug-
welle an Nachholbedarf aus den letzten
Jahren. Wir rechnen mit weiteren
Emissionen aus diesem Sektor in
nachster Zeit. Greencells ist zwar nicht
die erste (Photon, SUNfarming etc.),
aber sicher auch nicht die letzte. Daftir
eine der solidesten.

Falko Bozicevic
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Marc Speidel, Geschéaftsfihrer, Lewisfield Deutschland
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,2per Eine oder Andere wird einfach von der Realitat eingeholt”

Das Jahr 2020 hatte zweifellos seine Herausforderungen. Die Lewisfield Deutsch-
land ist eine der aktivsten Financial Advisors am Markt fir KMU-Anleihen und sal3
bei vielen Emissionen daher in der ersten Reihe. BondGuide sprach mit Geschéfts-

fahrer Marc Speidel.

BondGuide: Herr Speidel, zunachst ein-
mal: Wie beurteilen Sie das Jahr 2020,
hier speziell die Emissionstatigkeit, die
sicherlich unter den schwierigsten Ver-
héltnissen seit langem zu laborieren
hatte?

Speidel: Wir mlUssen uns klar dartber
sein, dass wir erst 2021 einen genaue-
ren Blick unter die Oberflaiche dessen
werfen kénnen, was Corona-bedingt
angerichtet wurde. Einige Bilanzen wer-
den bei Investoren sicherlich auf wenig
Zustimmung stoBen. Wir missen zweifel-
los zwischen einzelnen Branchen unter-
scheiden. Dass in diesem Umfeld keine
Vollplatzierungen mehr zu erreichen
waren, Uberrascht niemanden. Der eine
oder andere hat sich aber moglicher-
weise auch ein wenig viel zugetraut.

BondGuide: Wurden
Zuge dessen vorsichtig oder gar Uber-
vorsichtig?

Speidel: Ein bekanntes, wie auch nach-
vollziehbares Ph&dnomen. Institutionelle
Investoren haben in schwierigeren Bor-
senzeiten naheliegenderweise weniger
Liquiditat zur Verfiigung und halten sich
dann auch durchaus véllig branchenun-
abhangig von neuen Engagements fern.
Das werden wir auch ins Jahr 2021 mit

Investoren im

hinlbernehmen. Investoren werden die
2020er Geschéftszahlen zwar als ,,Co-
rona-Abschllsse” zur Kenntnis nehmen,

,corona-Abschltsse”

sind eben auch nicht

gerade geeignet, kurz-

fristig ,Geschmack auf
, , Mehr* zu wecken.

aber die sind eben auch nicht gerade
geeignet, kurzfristig ,,Geschmack auf
Mehr* zu wecken.

BondGuide: Wir sprachen ja zuletzt vor
rund einem halben Jahr — sehen Sie lhre
seinerzeitigen Einschatzungen eher be-
stétigt oder im Gegenteil?

Speidel: Sowohl als auch. Unsere Ein-
schétzung zum Bedeutungsgewinn von
ESG-Themen hat sich vollauf bestatigt.
Nicht gedacht hatte ich zu dem Zeitpunkt
allerdings, dass sich die konjunkturelle
Erholung und die Riickkehr von Liquidi-
tat an den Mérkten so dahinziehen, wie
wir es derzeit beobachten. Als wir seiner-
zeit im Juni sprachen, schien sich die Welt
von Corona sogar schneller als erwartet
wieder freizuschwimmen - von einem
neuerlichen Lockdown wenige Monate
spater war absolut nicht die Rede.

BondGuide: Nun haben wir ja in diesem
Jahr erneut eine bunte Mischung aus
Sektoren gesehen — wie gewohnt mit

Marc Speidel

ist Geschaftsflihrer von Lewisfield Deutsch-

land.

Schwerpunkt Real Estate —, ferner auch
einen Mix aus 6ffentlichen Angeboten
und institutionellen Privatplatzierungen.
Ist dieser Status-quo in Stein gemeiBelt
oder sehen Sie, dass sich da irgend-
etwas tut?

Speidel: Mehr oder weniger sehe ich
hier auch eine gleichbleibende Tendenz
sowohl bei den Branchen als auch bei
den Platzierungsformen. Der Sektor Real
Estate hat sich seinen Status Uber Jahre
hinweg erarbeitet. Natlrlich wird sich
der eine oder andere Emittent auf Basis
der Erfahrungen dieses Jahres Uberle-
gen, ob er mit einer KMU-Anleihe an die
Offentlichkeit geht oder eventuell auf
ein anderes Finanzierungsinstrument
zurlickgreift. Gerade im Immobilienbe-
reich hatten wir 2020 solche Beispiele.
Natirlich geht das nur bei Emittenten,
die auch wirklich realistische Alternati-
ven auf die Beine zu stellen vermbgen.

BondGuide: 2020 ist auch das Jahr, in dem
nach langerer Zeit mal wieder Uber Pro-
longationen gesprochen werden musste.



https://www.bondguide.de/wp-content/epaper/epaper-2020-BondGuide-Anleihen/#20
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Speidel: Richtig, z.B. wie bei eterna oder
mit wenig gutem Ausgang Behrens.
Und das werden wahrscheinlich nicht
die letzten bleiben. Das Thema End-
falligkeit trifft ja keinen Emittenten aus
heiterem Himmel. Ich kann also nur
dazu raten, sich sehr rechtzeitig um
auslaufende Finanzmarktinstrumente
zu kiimmern und sich nicht auf eine
Umsetzung in den letzten sechs oder
zwolf Monaten zu verlassen. Kommen ex-
terne Faktoren ins Spiel, auf die niemand
Einfluss hat — wie 2020 mit Corona —, ist
jede vorherige Planung Uber den Haufen
geworfen. Hier muss ich jedoch alle
Emissionsteilnehmer und -begleiter mit
in die Pflicht nehmen: Dem Emittenten
klarzumachen, dass das Thema End-
félligkeit rechtzeitigst adressiert wird, ist
eine der Aufgaben von uns Financial
Advisors sowie den begleitenden Wert-
papierhandelsbanken.

BondGuide: Wie etwa bei der Neuen
Zahnradwerk Leipzig, NZWL?

Speidel: Die NZWL ist ein gutes Beispiel.
Der Emittent hat mit seinen inzwischen
diversen Anleihen Félligkeiten in jedem
Jahr von 2021 an bis aktuell 2025 - keine

NEUE ZWL ZAHNRADW. 2015/21 (WKN: A13SAD)

M ,“#

Quelle: BondGuide

davon mit einem problematisch groBen
Volumen. So konnte die NZWL bereits
ansparen fir die nachste anstehende
Falligkeit Anfang 2021, ohne bei der
jungsten Emission auf einen einzigen
Euro fUr die Refinanzierung angewiesen
Zu sein.

BondGuide: ESG-Themen immerhin
haben in diesem Jahr eine zunehmende
Rolle gespielt, beginnend gleich im Ja-
nuar mit Veganz bis hin zu ganz aktuell
Greencells, die sogar mit einer Green-
Bond-Zertifizierung aufwarteten. Wie be-
urteilen Sie diese Entwicklung?

Speidel: ESG-Themen werden ganz deut-
lich zunehmend wichtiger. Investoren
stehen unter Druck, diese Faktoren
mehr und mehr zu bertcksichtigen. Und
das wird in den kommenden Jahren noch
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signifikant an Deutlichkeit und Bedeu-
tung gewinnen. Bei ESG-Themen sollte
man eben nicht nur an erneuerbare
Energien denken, sondern dies zieht
viel, viel weitere Kreise. Veganz, den
ersten Emittenten dieses Jahres, hatten
Sie selbst erwdhnt.

BondGuide:
allerdings konstatieren, dass einiges
in diesem Bereich haneblchen wirkt

... teilweise muss man

und geradezu nach Greenwashing
schreit. Sehen Sie auch die Gefahr,
dass bei Investoren eine Art Ubersen-
sibilisierungsreaktion ausgelést wer-
den koénnte, praktisch wie ein Heu-
schnupfen?

Speidel: Die ESG-Thematik wird ein-
fach noch eine ganze Weile heterogen
bleiben, das ist auch nachvollziehbar.
So sehen wir Green Bonds mit oder
auch ohne Zertifizierung als solche,
oder auch als Green Bonds zertifizierte
Emissionen, wo man schon genauer
hinsehen muss, um es zu verstehen.
Dazwischen gibt es alle erdenklichen
Abstufungen. Ich wirde das ein wenig
mit dem Bio-Siegel bei Lebensmitteln
vergleichen.

12,50 EUR * Juli 2020
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BondGuide: Es gibt also so etwas wie
einen Wettlauf um Siegel oder Zertifizie-
rungen?

Speidel: Nun, das Gegenteil wollen wir
aber auch doch alle nicht: einen Mono-
polisten, der seine Standards einfach
diktieren kbnnte. Was, wenn der nur auf
CO2-Einsparung abstellt? ESG hat meh-
rere Buchstaben, und dazu gehdren u.a.
gute und sichere Arbeitsbedingungen,
in anderen Bereichen das Tierwohl und
vieles weitere mehr.

BondGuide: Kommen wir ruhig noch
einmal zurlick auf das Emissionsjahr
2020, und zwar unabhangig von den
Herausforderungen rund um Corona.
Welche Fehler in Setups bei Emissionen
— ohne Namen zu nennen — haben Sie
beobachtet?

Speidel:
ersten Mal den Kapitalmarkt adressie-
ren, unterschétzen diesen Weg offenbar

Einige Emittenten, die zum

nach wie vor ein bisschen oder sind
schlecht und einfach noch zu friih dran
oder zu jung flr eine solche Transak-
tion. Der Eine oder Andere wird dann
von der Realitat eingeholt. Diese Beob-
achtung hat sich in diesem Jahr nicht
nur bestatigt, sondern sogar verstérkt.
Ebenfalls kritisch seheich, dass Anleihe-
investoren mit mittleren einstelligen Zins-
kupons gelockt werden, wahrend der

Kritisch sehe ich, dass
Anleiheinvestoren mit
mittleren einstelligen
Zinskupons gelockt
werden, wahrend der
Emittent irgendwelchen
Debt Fonds zweistellige
Renditen bei Besiche-

, , rung zahit.

Emittent im Hintergrund irgendwelchen
Debt Fonds zweistellige Renditen bei
Besicherung zahlt. Das kommt gar nicht
gut an. Nicht klar strukturierte und/oder
kommunizierte Transaktionen erfahren
dann auch mal Ablehnung am Kapital-
markt.

BondGuide: Seit kurzem gibt es wei-
tere drei Buchstaben am Markt: WSF.
Wie bedeutend schédtzen Sie diese
Perspektive ein? Man hort ja vielerorts,
dass Antragstellung und Genehmigungs-
verfahren alles andere als simpel seien.
Speidel: Ich kann lhnen mit einem ge-
wissen Stolz ganz aktuell mitteilen, dass
die Lewisfield Deutschland in diesen
Tagen einen ersten Antrag auf WSF-
Gelder erfolgreich Uber die Ziellinie ge-

Veranstaltungshinweis
bdp Webseminar am
09.12.2020 - Praktische
Erfahrungen mit dem Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds
(WSF) am Beispiel der
Schlote Holding GmbH
www.bdp-team.de

Wir werden am Beispiel der Schote Holding GmbH unsere praktischen Erfahrun-
gen vermitteln, die wir beim erfolgreichen Antrags- und Entscheidungsprozess
fur Mittel aus dem Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) gesammelt haben.
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bracht hat. Die Emittentin hatte dartiber
ja auch bereits berichtet. Der eine oder
andere Antrag schlummert zudem noch
in gewissen Stadien des Antragsprozes-
ses. Der WSF ist eine wichtige Ergén-
zung zu Landesbirgschaften und KfW-
Mitteln. Und es gibt einen gewichtigen
Unterschied: Beim WSF kdnnen die Gel-
der direkt vom Bund kommen, so dass
die problematische Mithaftung, u.a. eine
Kapitaliberlassung, zuséatzlicher Inter-
medidre wie beispielsweise bei KfW-
Mitteln nicht notwendig ist. Aber ich kann
nur alle Interessierten warnen: Der Be-
antragungs- und Genehmigungsprozess
ist anspruchsvoll und sollte vorab ge-
nau abgewogen werden.

BondGuide: Es gibt ja aber auch die
Moglichkeit, eine WSF besicherte An-
leihe zu begeben. Was halten Sie von
dieser Mdéglichkeit?

Speidel: Es gibt bisher leider noch keine
Erfahrungsberichte zu diesem Thema.
Naturlich sind wir erst einmal dankbar
dafur, dass der KMU-Verband, in dem
wir auch Mitglied sind, diese Finanzie-
rungsmaoglichkeit fur ,unseren“ KMU-
Kapitalmarkt durchgeboxt hat. Ich be-
firchte allerdings, dass dieser Lésungs-
weg nur flr wenige Emittenten in Frage
kommt. Zum einen bendétigen sie als
Antragssteller einen Wertpapierprospekt,
zum anderen aber auch Investoren, da
das Kapital nicht vom WSF zur Verfl-
gung gestellt wird. Die ,WSF-Anleihe”
ist zudem, nach unserer aktuellen Ein-
schatzung, in Bezug auf Laufzeiten,
Félligkeiten und Ausgestaltung/Struktur
ein recht unflexibles Instrument im Ver-
gleich zu den seitens des WSF zur Ver-
figung gestellten Alternativen.

BondGuide: Herr Speidel, ganz herzli-
chen Dank fur lhre Zeit und die Uberaus

spannenden Einschatzungen!

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Martin Moll, Geschéftsflihrer, Euroboden GmbH, und
Kai Jordan, Vorstand, mwb Wertpapierhandelsbank AG

,Darauf lasst sich aufsetzen®

Die Platzierung der jingsten Euroboden-Anleihe ist — zundchst — durch. Unterge-
bracht werden konnten inklusive vorgelagerter Umtauschphase aus Euroboden
2017/22 nur 25 Mio. EUR, ein Drittel des veranschlagten Maximalvolumens. Keine
Vollplatzierung also, aber immerhin der héchste Absolutwert seit Karlsberg im Som-
mer 2020. BondGuide sprach mit Geschéftsflihrer Martin Moll und Kai Jordan von

der begleitenden mwb fairtrade.

Foto: © Euroboden GmbH

BondGuide: Herr Jordan, Herr Moll, ich
falle gleich mal mit der Tur ins Haus: Ziel-
volumen 75 Mio. EUR, platziert 25 Mio.
EUR — Achtungserfolg oder Notldsung?
Jordan: Aus meiner Sicht auf jeden Fall
ein Achtungserfolg. Umfeldbedingt muss
und kann man doch zufrieden sein. Da
gab es in den letzten Wochen schlie3-
lich ganz andere Ausgénge.

Moll: Die Kriterien zur Messung sind
zweifellos das Zielvolumen, aber auch
die Rahmenbedingungen. Einige Emit-
tenten, die kurz vor uns oder parallel im
Markt unterwegs waren, haben entweder
ihre Emissionen abgesagt oder deutlich
weniger erlésen kénnen.

BondGuide: Wird denn jetzt Euroboden
2017/22 wie - eigentlich — geplant vor-

zeitig abgeldst oder Uberlegen Sie sich
das noch einmal, da Sie die Mittel viel-
leicht nun doch lieber eher als Wachs-
tumskapital flir lhre Immobilien-Pipeline
verwenden mégen?

Moll: Aufgrund des niedrigeren Emis-
sionserldses planen wir derzeit in der
Tat nicht, die Altanleihe von 2017 vorzei-
tig zurlickzuzahlen. Tats&chlich kénnen
wir den Nettozufluss innerhalb der Euro-
boden besser verwenden als fir eine
vorzeitige Ruckfihrung eines Bonds,
der noch eine Laufzeit von ziemlich ge-
nau zwei Jahren besitzt.

Die Aussichten
Richtung Sommer
nachsten Jahres
sollten neue Erkennt-
nisse und auch die
entsprechenden
Maoglichkeiten bringen.*
Kai Jordan

BondGuide: Der Wertpapierprospekt fur
die neue 2020er Euroboden ist ja bis zu
einem Jahr guiltig, es kdnnte also jeder-

zeit eine institutionelle Tranche — oder
auch mehrere in der Frist — unterge-

24/20 ¢ 27. November o Seite 28

Martin Moll (i)

ist Geschéaftsflhrer der Euroboden GmbH.
Kai Jordan

ist Vorstand der mwb Wertpapierhandels-
bank AG.

bracht werden, wenn es das Markt-
umfeld eben etwas besser hergibt als
gerade zuletzt. Muss man da in der
Dokumentation nochmal neue Sachen
beibringen, ist das aufwendig?
Jordan: Prinzipiell ist das nicht sonder-
lich aufwendig, solange sich beim Emit-
tenten nicht grundsétzlich viel veréndert
in der Zwischenzeit. Kurzfristig ist das
Thema Nachplatzierungsméglichkeit im
Hinblick auf Weihnachtszeit und unver-
anderter Corona-Ausgangslage zunachst
vom Tisch. Die Aussichten Richtung
Sommer ndchsten Jahres sollten neue
Erkenntnisse und auch die entsprechen-
den Mdglichkeiten bringen. Wie Sie
richtig vermuten, wirde eine Nachplat-
zierung nicht Uber die Borse erfolgen,
sondern marktschonend an institutio-
nelle Adressen. Das haben wir mit der
Euroboden auch ganz klar verabredet.

BondGuide: Gibt es eigentlich eine Art
Goldstandard, wie man mit einer lau-
fenden Emission umgeht, wenn sich


https://www.euroboden.de/investor-relations
https://www.bondguide.de/wkn/A2GSL6/
https://www.bondguide.de/wkn/A2GSL6/
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beispielsweise nur ein Viertel oder ein
Drittel Platzierung abzeichnet — abgese-
hen von Projektanleihen, wo man si-
cherlich rickabwickeln sollte, wie ich
annehme — oder ist das jeweils eine
hdchst situative Entscheidungslage?
Jordan: Das kann nur individuell ent-
schieden werden. Die Ausgangsbasis,
die wir jetzt mit der Platzierung von
etwas mehr als 25 Mio. EUR geschaffen
haben, entspricht ja eigentlich schon
dem Volumen einer durchschnittlichen
KMU-Anleihe. Die Basis und der Sockel
sind damit gebaut. Darauf lasst sich
spater, das entsprechende verbesserte
Umfeld vorausgesetzt, sicherlich auf-
setzen.

BondGuide: Und wer entscheidet da-
riber, die begleitende Bank oder der
Emittent? — Gegenseitige Abstimmung
natlrlich vorausgesetzt.

Jordan: Natirlich in beiderseitigem Ein-
vernehmen. Die letzte Entscheidung
muss aber beim Emittenten liegen.
Moll: Wie wir vorgehen werden, war
natirlich genau abgesprochen. Das
gleiche wird fir eine etwaige Nachplat-
zierung gelten.

Foto: © Euroboden GmbH

Mit einer vorhan-
denen Liquiditat
von tber 50 Mio. EUR
konnen wir weiterhin
alles wie geplant
realisieren.

Martin Moll

BondGuide: Wie geht es fir die Euro-
boden konkret weiter, miissen Sie etwas
am kurzfristigen Business-Plan andern?
Moll: Unser Kapitalbedarf war aus-
gerichtet an der Laufzeit der aktuellen
Anleihe — finf Jahre also. Samtliche
Erldse kdnnen jedoch nie sofort inves-
tiert werden, insofern spart die Euro-
boden sogar Zinszahlungen durch die
Nicht-Vollplatzierung. Das ist aber nur
ein Nebenaspekt. Werden wir nun etwas
am Business-Plan dndern missen? -
Ganz klar nein. Mit einer vorhandenen
Liquiditat von tiber 50 Mio. EUR kénnen
wir weiterhin alles wie geplant realisie-
ren, zumal aus fertiggestellten Projekten
permanent Cash-Ruckflisse erfolgen.
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Kein einziges Projekt hat aktuellen
Finanzierungsbedarf, der erst noch durch
externe Mittel hatte gedeckt werden
mussen.

BondGuide: Es geht aber sicher um die
Beweglichkeit im Einkauf: Je héher die
Liquiditét, desto flexibler konnen Sie auf
Opportunitaten reagieren.

Moll: Absolut richtig. Das ist ja genau
das Motiv fur die Vorhaltung unserer
hohen Liquiditat: dass man auch mal
zwei oder drei Top-Einkaufe aus dem
Stand heraus mit Eigenmitteln stemmen
kann, ohne erst eine Finanzierung flr
die Kaufpreisfalligkeit auf die Beine
stellen zu missen. Dieser Logik folgend
ware eine noch hdhere Liquiditdt noch
besser fur die Euroboden, aber eine
Einschrankung unserer Handlungsfahig-
keit im beschriebenen Rahmen gibt es
durch die Teilplatzierung so nicht. Und
wie erwahnt, es gibt ja auch fortlaufend
Ruckflisse aus abgeschlossenen Um-
setzungen und Immobilienverkaufen.

BondGuide: Wie sehen Sie den Aus-
blick auf 20217

Jordan: Allein klimabedingt rechne ich
im Frihjahr und Richtung Sommer mit
einer Aufhellung der aktuellen Aus-
gangslage. Die Bérse nimmt Entwicklun-
gen auch gerne vorweg. Da dirfte ein
attraktiver Emittent mit einem attrak-
tiven Kupon auch wieder starker in den
Fokus der Investoren riicken, denn am
allgemeinen Zinsniveau wird sich ver-
mutlich so schnell nichts &ndern. Ich
denke daher schon, dass wir einiger-
maBen zuversichtlich Richtung 2021
blicken kénnen.

BondGuide: Meine Herren, ganz herz-
lichen Dank an Sie beide fiir lhre ,Nach-
bereitung“ der jungsten Euroboden-
Emission!

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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publity als digitaler Vorreiter forciert Emission von PREOS-Token

Die publity AG bringt PREOS-Aktien durch einen Blockchain-basierten ,digitalen Zwilling* (Token), die digital verbrieft
werden, an den Start: Das STO (,,Security Token Offering“) erfolgt im Wege eines éffentlichen Angebots auf Basis eines von
der BaFin gebilligten Wertpapierprospekts sowie einer internationalen Privatplatzierung. Es ist das weltweit gréBte Tokeni-
sierungsprojekt in der Immobilienbranche.

Angeboten werden zunéchst bis zu 50
Mio. PREOS-Token. In einem ersten
Schritt wurden hierflr von der publity AG
PREOS-Aktien im Bérsenwert von
rund 230 Mio. EUR tokenisiert, was
einer Token-Anzahl von 25 Mio. Stiick ent-
spricht. Insgesamt wird mittel- bis lang-
fristig ein Token-Volumen von 1 Mrd. EUR
angestrebt.

In den PREOS-Token kénnen Anleger
seit dem 24. November, bereits ab
einem Token ortsunabhangig und voll-
sténdig digital investieren. Der anfang-
liche Ausgabereis je PREOS-Token
betragt 9,25 EUR.

Foto: © denisismagilov — stock.adobe.com

Foto: © knssr - stock.adobe.com

Der PREOS-Token setzt auf der Ethe-
reum-Blockchain auf und verbrieft
Dabei
reprasentiert je ein PREOS-Token eine
PREOS-Aktie. Der Token-Inhaber hat
einen digital gespeicherten Sach-
wert auf der Blockchain und jeder-
zeit die Moglichkeit, seinen Token in

wesentliche Aktionarsrechte.

eine konventionelle PREOS-Aktie zu
tauschen.

Die tokenisierten Aktien, die dieselben
Dividendenrechte und dasselbe Stimm-
recht auf der PREOS-HV wie alle anderen
PREOS-Aktien vermitteln, werden bei
einem Sicherheitstreuhander verwahrt.

Gezeichnet werden kann der PREOS-To-
ken online unter www.preos-token.de.
Der flr das 6ffentliche Angebot maB-
gebliche Wertpapierprospekt ist auf
der publity-Website in der Rubrik ,In-
vestor Relations” verdéffentlicht worden.

Die fur die Transaktion bendétigten
PREOS-Aktien stammen aus der Betei-
ligung der publity AG, die aktuell rund
86% der PREOS-Aktien halt. Aus wirt-
schaftlicher Sicht gleicht der Verkauf
der mit PREOS-Aktien unterlegten
Token damit einer &ffentlichen Umplat-
zierung von PREOS-Aktien durch die
publity AG.
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https://www.publity.org/de/?gclid=EAIaIQobChMIkoS8nJGb7QIVBrp3Ch1djgKLEAAYASAAEgLgPfD_BwE
https://preos.de
https://preos-token.de/login
https://www.publity.org/wp-content/uploads/2020/11/publity_AG_Token_Wertpapierprospekt_20201123_final.pdf
https://www.bondguide.de/?s=PREOS&s=PREOS
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comdirect Studie: Fintech-Wachstum lasst etwas nach

Der deutsche Fintech-Sektor knackt mit 946 Startups erstmals die 900er-Marke. Trotz des neuen Rekordwertes erhélt das
Wachstum einen leichten Dampfer. Mit 105 Griindungen in 2019 liegt die Anzahl 17% unter dem Vergleichswert aus dem
Vorjahr (2018: 141). Zu diesen Ergebnissen kommt die comdirect Fintech-Studie, die gemeinsam mit Barkow Consulting
und dem main incubator, dem Friihphaseninvestor der Commerzbank Gruppe, erhoben wurde.

»Uber ein Jahrzehnt nach Aufkommen
der ersten deutschen Fintechs werden
aktuell immer noch mehr als zwei
neue Fintech-Startups pro Woche
gegriindet. Der Innovationsdruck auf
den Finanzsektor bleibt damit trotz des
leicht rlicklaufigen Wachstums hoch*,
sagt Matthias Hach, Bereichsvor-
stand comdirect, Marketing & Digital
Banking Solutions bei der Commerz-
bank AG.

Im laufenden Jahr gab es bislang 48
Fintech-Neugriindungen. Das sind
funf weniger als zum selben Zeitpunkt
des Vorjahres. Dies lasst vermuten, dass
die Grindungsdynamik weiter riicklau-
fig sein kdnnte. Hierbei ist allerdings zu
berlicksichtigen, dass es bei Griindun-
gen innovativer Unternehmen Ublich ist,
zundchst eine Zeit im sogenannten
Tarnkappenmodus zu verbleiben. ,,Der
Gang an die Offentlichkeit wird zum
Schutz vor Nachahmern oft erst kurz
vor der Produktreife gesucht. Da diese
Tarnkappenphase durchaus zwolf Mo-
nate oder sogar langer dauern kann,
wird man erst im Laufe des Jahres 2021
abschlieBende Aussagen zur Griin-
dungsdynamik des Jahres 2020 und
dem Einfluss von COVID-19 hierauf
treffen kdnnen“, so Michael F. Spitz,
Geschaftsfithrer des main incubators.

Top-Kategorien: Investment-Start-
ups wachsen seit Ende 2018 am
starksten

Investment-Startups wiesen 2019 das
starkste Wachstum aller Top-Fintech-
Kategorien auf. Die Anzahl (112 Start-
ups) steigerte sich gegenlber dem
Vorjahr um 29%. ,,In Zeiten niedriger Zin-
sen stellen wir einen immer stéarker
werdenden Trend zu einfachen und
mobilen Anlagemdglichkeiten fest.
Dies schlégt sich auch in der aktuellen
Griindungsdynamik des deutschen Fin-
tech-Sektors nieder”, sagt Matthias Hach.

Fintech Profil: Deutschland

e @ amra  bemarary @ G

comdirect

i main

Foto: © main incubator, comdirect

Dieser Trend setzt sich in 2020 fort.
Investment-Start-ups trugen bislang
mit zehn Neugriindungen wieder am
starksten zum Wachstum bei. Der
starkste Wachstums-Riickgang macht
sich hingegen bei Blockchain-Startups
bemerkbar, die insgesamt nur noch um
eines zulegen konnten. ,,Die Blockchain-
Technologie ist reifer geworden, wir
sehen eine starke Adaption am Markt.
Mit zeitlicher Verzégerung zeigt sich da-
mit eine merkliche Abkiihlung des
ICO-Fiebers*, ergénzt Michael F. Spitz,
Geschéftsfuhrer des main incubators.

Insgesamt stellen die Sektoren Prop-
tech (203) und Finance (189) weiter-
hin die mit Abstand wichtigsten Ka-
tegorien dar.

Fintech-Investments

2020 erstmals ricklaufig

Erstmals seit Beginn der Fintech-VC-
Erhebungen im Jahr 2012 erreichte die
Summe der Investments keinen neuen
Hoéchstwert. Bis Ende September 2020
wurden 953 Mio. EUR investiert. Das
sind 29% weniger als im Vergleichszeit-
raum des vergangenen Jahres (1,3 Mrd.
EUR). ,,Obwohl 2020 das zweitbeste
Fintech-Investmentjahr aller Zeiten
in Deutschland sein wird, macht sich
die geringere Anzahl von Megarunden



https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2020/11/20-11-23_Fintech-Studie_comdirect.pdf
https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2020/11/20-11-23_Fintech-Studie_comdirect.pdf
https://www.comdirect.de
https://www.commerzbank.de
https://www.commerzbank.de
https://main-incubator.com
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mit Giber 100 Mio. EUR Volumen im
laufenden Jahr deutlich negativ bemerk-
bar“, sagt Matthias Hach.

Auch die Anzahl der Fundingrunden
liegt mit 103 leicht unter dem Niveau
des Vergleichszeitraumes im Vorjahr
(105). Aufféllig ist, dass die ersten bei-
den Quartale des laufenden Jahres um
sechs Transaktionen Uber dem Ver-
gleichswert aus 2019 lagen, wahrend es
im dritten Quartal acht Transaktionen
weniger waren.

Finanzaggregations-Kategorie bei
Venture Capital deutlich vorne

In Start-ups, die Produkte zur Bilinde-
lung von Finanzinformationen anbieten,
wird weiterhin fleiBig investiert. Mit 20%
des seit Anfang 2019 investierten Risiko-
kapitals liegt die Finanzaggregations-
Kategorie erneut ganz vorne, obwohl
es sich dabei nach Zahl der Start-ups
um die drittkleinste Fintech-Kategorie
handelt. Einige wenige, aber daflir sehr
groBvolumige Fundingrunden haben hier
erneut zum Spitzenrang beigetragen.
Es folgen die Kategorien Insurtech (19%)
und Finance (16%).

Fintech bleibt insgesamt trotz des aktu-
ell leicht abgeschwéachten Trends einer

Foto: © ktasimar — stock.adobe.com

Foto: © cutimage - stock.adobe.com

der treibenden Sektoren des deut-
schen Venture Capital-Marktes: Fin-
tech machte im ersten Halbjahr 2020
mit immerhin 25% ein Viertel der
Gesamtinvestments in deutsche Start-
ups aus.

Seit 2012 wurde in 897 Finanzierungs-
runden bereits 6,1 Mrd. EUR Venture
Capital in den deutschen Fintech-
Sektor investiert. Hierzu kommen noch
Investitionen durch Ubernahmen und

Fremdkapital, welche in diese Analyse
nicht eingeflossen sind.

Hintergrund zur Studie

Basis der comdirect Fintech-Studie ist
Barkow Consultings Fintech Money
Map, Deutschlands fihrende und meist-
genutzte Datenquelle fir Fintech-Start-
ups und Fintech-Venture Capital. Re-
daktionsschluss fir die Analyse war
Ende September 2020. Fintech-Venture
Capital-Investitionen werden seit An-
fang 2012 erfasst. Fintech-Startups und
Grindungen wurden seit 2007 rick-
wirkend integriert.

Die Daten der Fintech Money Map wer-
den durch kontinuierliche Analyse und
Auswertung aller relevanten Nachrich-
tenquellen und Datenbanken gewonnen.
Barkow Consulting setzt dabei auf
eine Kombination von Mensch und
Maschine. Die Fintech Money Map um-
fasst derzeit Gber 1.000 Startups. Ak-
tuell sind zudem mehr als 1.250 Risiko-
kapital-Investoren und tGber 6 Mrd. EUR
Venture Capital-Investitionen in der
Datenbank erfasst.



https://www.barkowconsulting.com/barkow-consulting-fintech-money-map/
https://www.barkowconsulting.com/barkow-consulting-fintech-money-map/
https://www.barkowconsulting.com

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Interview mit
Matteo Merlin,
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INTERVIEW

Manager des Eurizon Fund — Absolute Green Bonds,
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,areen Bonds bieten das Plus positiver externer Effekte fur die

Gemeinschaft”

Green Bonds stehen nach Ansicht von Matteo Merlin, Manager des Eurizon Fund - Absolute Green Bonds, erst ganz am

Anfang ihrer Entwicklung. Immer mehr Staaten, Organisationen und auch Unternehmen erkennen, dass mit griinen Anleihen

nicht nur eine Verzinsung des investierten Kapitals einhergeht, sondern positive externe Effekte, die einen positiven Nutzen fir

die Gemeinschaft beisteuern. Gleichzeitig warnt Matteo Merlin im Eurizon-Interview vor ,,Greenwashing*“, was der gesamten

Entwicklung schaden kénnte.

Herr Merlin, welche Rolle werden
griine Anleihen in Zukunft hinsichtlich
des weltweiten Klimawandels spielen?
Matteo Merlin: Fragen im Zusammen-
hang mit dem Klimawandel werden
heute fast Uberall als entscheidend an-
gesehen. Umweltrisiken werden immer
mehr zu einem Thema, und die Offent-
lichkeit, einschlieBlich Unternehmenslen-
kern und der Aktionare, ist sich der Be-
deutung konkreter MaBnahmen bewusst.
Zum ersten Mal seit 15 Jahren rangiert
der Global Risk Report 2020 des Welt-
wirtschaftsforums fur Umweltfragen in
Bezug auf das wahrgenommene Risiko
fur die ndchsten zehn Jahre unter den
ersten fUnf Platzen. Der Klimawandel
wird ein Faktor sein, der langfristige
wirtschaftliche Entscheidungen und
Kapitalallokationen verandern wird.
Grine Anleihen sind eines der Instru-
mente, die in Richtung einer grinen Wirt-
schaft oder eines Wirtschaftsmodells
gehen, das das Wohlergehen der Ge-
meinschaften und die soziale Gleichheit
verbessert und gleichzeitig 6kologische
und 6kologische Risiken verringert.

Bis zu welchem Niveau kdénnte der
Markt lhrer Meinung nach weltweit
wachsen?

Foto: © Monthira — stock.adobe.com

Matteo Merlin: Im September UGber-
schritten die Gesamtemissionen des
globalen Marktes fir grine Anleihen
seit der ersten Emission der Europai-
schen Investitionsbank im Jahr 2007 die
Marke von einer Billion Dollar. Trotz der
Verlangsamung aufgrund der Covid-
19-Pandemie belaufen sich die Emis-
sionen seit Anfang des Jahres auf
tiber 180 Mrd. USD, davon allein Giber
30 Mrd. im September. Das Wachstum
des Marktes hat zu einer bedeutenden
Entwicklung in der Zusammensetzung
des Sektors gefiihrt. Erwahnenswert ist,
dass viele Regierungen beschlossen ha-

ben, nach der ersten Emission Polens
im Jahr 2016 den Weg zur Emission einer
grinen Anleihe zu beschreiten — gefolgt
ein Jahr spater von Frankreich, das heute
der groBte Emittent der Welt ist. Im An-
schluss haben auch andere Lander
diesen Weg eingeschlagen, wie etwa
Irland, Belgien, Holland und Schweden.
Im September begab Deutschland seine
erste Emission einer 10-jahrigen griinen
Anleihe Uber 6,5 Mrd. EUR und kiindigte
weitere Anleiheemissionen an, um eine
grine deutsche Renditekurve aufzu-
bauen. Am 4. November kam der zweite
»,@Green Bund“ mit flnfjahriger Laufzeit



https://www.bondguide.de/?s=Corona
https://www.bondguide.de/?s=Corona
https://www.eurizoncapital.it/pages/eurizon-en.aspx
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und einem Volumen von 5 Mrd. EUR.
Die staatlichen Emittenten haben dem
GroéBenwachstum einen weiteren Schub
gegeben, und wir erwarten, dass an-
dere Lander diesem Weg ebenfalls folgen
werden. Was die Unternehmen betrifft,
so sehen wir eine Zunahme an Emitten-
ten, die wiederholt griine Anleihen be-
geben, sowie immer wieder neue Emis-
sionen aus Wirtschaftssektoren, die zu-
vor noch nicht vertreten waren, wie der
Chemie- und Automobilsektor. Insge-
samt machen grtine Anleihen jedoch nur
einen kleinen Prozentsatz des gesamten
Schuldenmarktes aus, weshalb wir glau-
ben, dass diese erst am Anfang ihrer
Entwicklung stehen.

Ist dieser Markt fiir Investoren leicht
zugénglich oder ist das noch ein wei-
ter Weg?

Matteo Merlin: Der Markt fur griine An-
leihen ist ein junger und globaler Markt,
der sich in einer Wachstums- und Ent-
wicklungsphase befindet und an dem
eine wachsende Zahl von Akteuren be-
teiligt ist. Die ersten Emissionen im Jahr
2007 und die Definition des GBP -
Green Bond Principle, die von der ICMA
im Jahr 2013 eingefiihrt und 2018 lber-
arbeitet wurde, gaben dem Markt eine
groBere Struktur, die ein anfangliches
Wachstum erméglichte. Im Jahr 2018
erkannte die Europaische Gemeinschaft
die Bedeutung des Instruments der gri-
nen Anleihen als einen der Wachstums-
motoren der nachhaltigen Finanzwirt-
schaft und legte einen Vorschlag fur ei-
ne Verordnung Uber die Schaffung eines
Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger
Investitionen vor. Der Prozess der Kon-
frontation zwischen institutionellen, kor-
porativen und internationalen Akteuren
fuhrte in diesem Jahr zur Veréffent-
lichung der Taxonomie-Verordnung,
zugleich sind Konsultationen Uber die
Einfiihrung eines EU-Green-Bond-
Standards im Gange. Die Schaffung

Foto: © thithawat — stock.adobe.com

eines europaischen Standards, der welt-
weit verwendet werden kann, zielt da-
rauf ab, sowohl ein Wachstum des
Marktes als auch die Identifizierung von
mehr und glaubwurdigeren nachhaltigen
Madglichkeiten durch die Investoren zu
ermdglichen. Diese Bemihungen, die
mit verschiedenen L&ndern auch auBer-
halb des européischen Raumes geteilt
werden, zeigen, dass es innerhalb des
Marktes eine Entwicklung gegeben hat,
von der wir bislang nur die ersten Schritte
sehen.

Welche Renditen bieten Investitionen
in grine Anleihen in einer Welt mit
Zinssatzen nahe Null? Sind sie héher
als andere Schuldenpapiere mit fast
negativen Zinssatzen?

Matteo Merlin: Meiner Meinung nach
ermdglichen die verantwortungsbewuss-
ten Finanzinstrumente eine Verzinsung
des investierten Kapitals, mit dem Plus,
dass sie positive externe Effekte schaf-
fen und somit einen Nutzen fir die Ge-
meinschaft beisteuern. Veranstaltungen
wie ,,Fridays for Future® haben die Ver-
bindung zwischen dem Umfeld und den
sozialen Aspekten und dem Wohlerge-
hen der Gemeinschaften unterstrichen.
In Bezug auf griine Themen gibt es kei-
nen wesentlichen Unterschied zwi-
schen griinen und nicht griinen Anlei-
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hen, was die Renditen betrifft. Aller-
dings gibt es einige positive Aspekte,
da die Anlageklasse auch Stréme von
institutionellen Anlegern — wie Pensions-
fonds und Versicherungen — erhélt, die
einen langfristigen Anlagehorizont und
einen Buy & Hold-Anlagestil haben.

Welches sind die Hauptrisiken bei
Investitionen in diesen Markt, die
Anleger in Betracht ziehen sollten?
Matteo Merlin: Das ,,Greenwashing* ist
unser Hauptanliegen, wobei unser Fonds,
der Eurizon Absolute Green Bonds,
auBerst sorgfaltig darauf achtet, dieses
Ph&nomen zu vermeiden. Zu diesem
Zweck fuhrt der Fonds ein Screening
des griin-gelabelten Universums durch
und wahlt Finanzinstrumente aus, die
sich durch ein hohes MaB3 an ,grin“
auszeichnen und eine Préaferenz flr
Sektoren mit den héchsten Umweltaus-
wirkungen zum Ausdruck bringen. Euri-
zon veréffentlicht zudem zweimal jéhr-
lich einen Impact-Bericht fiir den Fonds,
in dem die Umwelt- und sozialen Aus-
wirkungen von Projekten, die durch griine
Anlagen finanziert werden, beschrieben
und quantifiziert werden. Dies ist ein
nitzliches Instrument fir Investoren, die
daran interessiert sind, die durch ihre
Investitionen erzeugten positiven exter-
nen Effekte zu bewerten.



https://www.bondguide.de/?s=Taxonomie
https://www.bondguide.de/?s=Greenwashing
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Unternehmen
(Laufzeit)

Branche

Zeitraum der
Platzierung

Plattform”

i Mio. EUR |

(ziel-) + Voll-
‘Volumen in! platziert

Kupon

Rating

(Ra

agentur)®

Technische
i Begleitung
i durch ...”

ting-

Chance/
Risiko??

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

Solar8 Energy Erneuerbare Energien Mrz/Apr 11 FvDUS 10, ja 3,00% , BB-? *
(2021) ATH3F8 (CR)

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

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

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

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

Ekosem Il Agrarunternenmen Nov 12/Okt 13 | Bondm 78, ja 8,50% , CCCY Fion ox
(2022) A1RORZ (CR)

Sanha Heizung & Sanitar Mai 13/Jan 14 | FV FRA 37 ja 4,00% , CCC? Pareto Securities *
(2026) A1TNA7 (CR)

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

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

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

Herbawi Modehéandler Okt 14 FV FRA 1. nein 6,00% | B+%9 DICAMA *
(2021) A12T6J (Feri)

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

Neue ZWL Zahnradwerk I Automotive Feb 15 FV FRA 12, ja 7,50% | B-? Steubing (AS), DICAMA (LP) o
(2021) A13SAD (CR)

SeniVita Social WA Pflegeeinrichtungen Mai 15 FV FRA 45 nein 2,00% , CC*® ICF *
(2025) A13SHL (EH)

Deutsche Bérse Il Bdrsenbetreiber Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% , AA Deutsche Bank (AS), BNP, e
(2041) A161W6 (S&P) Goldman Sachs, Morgan Stanley
Deutsche Borse IV Borsenbetreiber Okt 156 Prime Standard 500, ja 1,63% . AA Deutsche Bank (AS), *
(2025) A1684V (S&P) Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS
REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) Immobilien Dez 15 FV HH 50 ja 3,75% Eigenemission e
(2020) A1683U

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

Eyemaxx V Immobilien Mrz 16 FV FRA 20, ja 7,00% , BB-%9 Small & Mid Cap 1B x
(2021) A2AAKQ (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% | B+% Pareto Securities >
(2021) A2AA03 (CR)

FC Schalke 04 Il FuBballverein Jun 16 Scale™ 34, ja 5,00% | B+Y Pareto Securities >
(2023) A2AA04 (CR)

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

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

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

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

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

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

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

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

eterna Mode |l
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

paragon Il

(2022)

Homann Il

(2022)

BDT Automation Il
(2024)
E7-Timberland Il
(2022)
E7-Timberland Il
(2021)

Evan Group

(2022)

DIC Asset IV
(2022)

Dt. Bildung SF 11 (Il)
(2027)

Timeless Hideaways
(2024)

Insofinance

(2024)

UBM Development Il
(2022)

Euroboden I
(2022)

GK Software WA
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

Photon Energy I

(2022)

SCP EisenzahnstraBe
(2021)

Vedes I

(2022)

Africa GreenTec

(2027)

Neue ZWL Zahnradwerk llI
(2023)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Euges WohnWertPapier |
(2024)

Hylea

(2022)
EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

7x7 Energieanleihe
(2027)

Accentro Il

(2021)

REA IV

(2025)

S Immo Il

(2030)

Simmo

(2024)

FCR Immobilien Il
(2023)

i Branche

Baudienstleister
A19CTJ

Modehéndler
A2E4XE

Metallhandler
A19JEV

Automotive
A2GSB8

Holzwerkstoffe
A2EANW

Technologie
A2E4A9

Batterietechnik
TS5C5B

Batterietechnik
TS5C4B

Immobilien
A19L42

Immobilien
A2GSCV
Studiendarlehen
A2E4PH

Immobilien
A2DALV

Immobilien
A2GSD3

Immobilien
A1T9NSP
Immobilien
A2GSL6

Firmensoftware
A2GSM7

Metallhandler
A19MDV

Erneuerbare Energien
A19MFH

Immobilien

A2EAFQ

Spiele & Freizeit
A2GSTP

Erneuerbare Energien
A2GSGF

Automotive
A2GSNF

Immobilien
A19802

Immobilien
A19803

Nahrungsmittel
A19S80

LED-Beleuchtungstechnik
A2GOJL

Erneuerbare Energien
A2GSF9

Immobilien

A2G87E

Immobilien
A2G9G8

Immobilien
A19VV8

Immobilien
A19W7

Immobilien
A2G9G6

Zeitraum der
Platzierung

Jun 17

Jun 17

Jun & Sep 17

Jul 17

Jul 17

Jul 17

Jul 17

Jul 17 & Mrz 18

Jul 17 & Jun 18

Aug 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17, Apr 18 &

Mai 19
Okt 17, Aug 19,

Jul 20

Nov 17

Nov 17 & Feb 18
Dez 17

Dez 17

Dez 17

Dez 17

Dez 17 & Mrz 19
& Mrz 20

Jan 18

Jan 18

Jan 18

Jan 18

Feb 18

Feb 18

Feb 18

Plattform”

FV Wien

FV FRA

FV FRA

Scale™

Scale™

FV FRA

FV FRA & MUC

FV FRA & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Fv DUS

Fv MUC

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV Wien & MUC

FV Wien & MUC

FV FRA

FV FRA & MUC

FV FRA

FV FRA

FV HH

FV Wien & FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

(Ziel-)

99

25

70

50

60

20

20

125

180

150

120

43

15

25

35

75

50

100

25

n.

n.

: + Voll-
‘Volumen in! platziert
. Mio. EUR |

nein

.bek.

nein

ja

ja

nein

.bek.

.bek.

bek.

bek.

Kupon

5,50%

7,75%

7,00%

4,50%

5,25%

8,00%

6,95%

6,85%

6,00%

3,25%

4,00%

7,00%

7,00%

3,25%

6,00%

3,00%

7,00%

7,75%

5,50%

5,00%

6,560%

7,25%

5,50%

4,25%

7,25%

5,75%

4,50%

3,75%

3,756%

2,88%

1,75%

6,00%
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Technische Chance/
Begleitung Risiko?®
durch ...”
HSBC o
B+ ICF *
CR)
BB-? Arctic Securities *
CR)
BB+Y Bankhaus Lampe *
CR)
BB-? KB o
CR)
Cce? Quirin Privatbank *
(CR)
Eigenemission *
Eigenemission *
FinTech Group, Swiss Merchant, e
BankM
Bankhaus Lampe, Citigroup e
Pareto Securities e
FinTech Group *
Baader Bank e
Raiffeisen Bl, Quirin Privatbank e
BB®® mwb fairtrade o
(SR)
ICF x
BB-? BankM *
CR)
BB-? Dero Bank'", Bankhaus Scheich | ***
CR)
Eigenemission e
Quirin Privatbank =
Eigenemission e
B-9 Quirin Privatbank o
CR)
Eigenemission *
Eigenemission *
Eigenemission *
Eigenemission e
Eigenemission **
Oddo BHF o
Eigenemission e
Erste Group Bank *
Erste Group Bank **
BB-% mwb fairtrade e
(SR)

Die Mastertabelle finden Sie auf hondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Plattform” | (Ziel-) : Voll-

; ; Chance/
‘Volumen in! platziert !

Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der

 Branche
Platzierung |

Unternehmen
(Laufzeit)

Kupon Rating
' (Rating- !
. agentur)® |

i Mio. EUR |

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
(2023) AT9WVN

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

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

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

Stern Immobilien I Immobilien Mai 18 FV FRA 9. nein 6,25% | B+% Bankhaus Scheich e
(2023) A2G8WJ (SR)

Ferratum IV Finanzdienstleister Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% | BB® Pareto Securities o
(2022) A2LQLF (CR)

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

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

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

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

SLEEPZ WA 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 x
(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
(2022) A2NBH2 Jun 19 + 3ME

DEAG Entertainment Okt 18 & Jun 19| FV FRA 25, ja 6,00% KB *
(2023) A2NBF2

Diok RealEstate Immobilien Okt 18 & Jul 19 | FV FRA 45| nein 6,00% , B BankM, e
(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 e
(2023) A2NBZ2

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

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

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

InCity Immobilien Immobilien Dez 18 FV FRA 20, nein 3,00% MainFirst .
(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-? IKB o
(2025) A2TSDK (EH)

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

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

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

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

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

Deutsche Kreditbank
(2029)

Hérmann Industries Il
(2024)

VST Building Tech. Il
(2024)

MOREH

(2024)

Ekosem IIl

(2024)
EnergieEffizienzAnleihe
(2025)

AVES Schienenlogistik |
(2024)

Eyemaxx VII

(2024)

Euroboden Il

(2024)

Media and Games Invest
(2024)

FRENER & REIFER
(2024)

S Immo IV

(2029)

Saxony Minerals & Exploration
(2025)

UBM Development V
(2025)

Underberg VI

(2025)

Schlote

(2024)

ETL Freund & Partner IV
(2027)

JDC Pool Il

(2024)

Deutsche Rohstoff IlI
(2024)

PREOS WA

(2024)

ERWE Immobilien
(2023)

Real Equity

(2024)

UniDevice

(2024)

Neue ZWL Zahnradwerk V
(2025)

Your Family Entertainment WA Il
(2022)

PORR Hybr.
(2025/unbegr.)
Accentro lll

(2023)

Mutares

(2024)

GroB & Partner

(2025)

Veganz

(2025)

AGRARIUS

(2026)

VERIANOS
(2025)

Branche

Finanzdienstleister
SCBO001

Automotive
A2TSCH
Bautechnologie
A2R1SR

Immobilien
A2YNRD

Agrarunternehmen
A2YNRO

LED-Beleuchtungstechnik
A2TSCP
Schienenlogistik
A2YN2H

Immobilien
A2YPEZ

Immobilien
A2YNXQ
Beteiligungen
A2R4KF

Fassadenkonstruktionen
A2YNBY

Immobilien
A2R73K

Bergbau
A2YN7A

Immobilien
A2RICX

Spirituosen
A2YPAJ

Automobilzulieferer
A2YN25

Finanzdienstleistung
A254NE

Finanzdienstleister
A2YNTM

Rohstoffbeteiligungen
A2YN3Q

Immobilien

A254NA

Immobilien

A255D0

Immobilien
A2YN1S

Elektronik-Dienstleister
A254PV

Automotive
A255DF

Medien & Unterhaltung
A2YPF1

Baudienstleister
A28TAL

Immobilien
A254YS
Beteiligungen
A254QY

Immobilien
A254N0

Lebensmittel
A254NF

Agrar
A255D7

Immobilien
A254Y1

Zeitraum der
Platzierung

Jun 19

Jun 19

Jun 19

Jul 19

Aug 19

Sep 19

Sep 19

Sep 19

Okt 19

Okt 19

Okt 19

Okt 19

Nov 19

Nov 19

Nov 19

Nov 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Feb 20

Feb 20

Feb 20

Feb 20

Feb 20

Feb 20

Mrz 20

Mrz 20

Plattform”

FV FRA

FV FRA

FVMUC

FV HH & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV MUC

CP Wien &

FV FRA

FV FRA

CP Wien

FV FRA

FV FRA

Fv MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FVMUC

FV Wien

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

i Mio. EUR |

41

50

40

50

40

20

100

120

60

25

25

87

249

40

150

250

70

50

(ziel-) + Voll-
‘Volumen in' platziert

nein

nein

nein

nein

KA.

nein

nein

n.bek.

nein

nein

nein

nein

nein

nein

Kupon

0,70%

4,50%

7,00%

6,00%

7,50%

5,25%

5,25%

5,50%

5,50%

7,00%

5,00%

2,00%

7,75%

2,75%

4,00%

6,75%

5,256%

5,50%

5,25%

7,60%

7,50%

6,00%

6,50%

6,50%

3,50%

5,38%

3,63%

6,00%

5,00%

7,50%

5,00%

6,00%

Rating Technische
(Rating- ! Begleitung
agentur)® | durch ...”
Aaa® Eigenemission
(Moody's)
BBY Pareto Securities, IKB
(EH)

Eigenemission

Eigenemission
Eigenemission
Eigenemission
Eigenemission
B-9 Bankhaus Lampe
CR)
BB®® mwb fairtrade
(SR)
ICF
Eigenemission
Erste Group Bank
BankM
Raiffeisen Bl, M.M. Warburg
BB-? IKB
CR)
Quirin Privatbank
BBB-? Eigenemission
(EH)
BankM
ICF
futurum bank
Eigenemission
Eigenemission
Renell Wertpapierhandelsbank,
BondWelt
B-9 Quirin Privatbank
CR)

Small & Mid Cap 1B

HSBC

n.bek.

Pareto Securities

ICF

Eigenemission

Eigenemission

BankM

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

*x

ok

ke

ke

*x

*x

Hhk

*x

*k

*k

e

*x

*k

ok

*x

*x

*%

*x

*x
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Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

C (@el) | Voll-

‘Volumen in! platziertf
. Mio. EUR | 1

5,00%

Score Capital Finanzdienstleistung Mrz 20 FV FRA 10, nein 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+%9 Eigenemission o
(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.) o
(2025) A289XB

Aves One Logistik-Assets Jun 20 FV FRA 50, nein 5,25% Eigenemission e
(2025) A289R7

publity Immobilien Jun 20 FV FRA 100 ja 5,50% ICF o
(2025) A254RV

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

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

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

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

reconcept Erneuerbare Energien Aug 20 FV FRA 9. nein 6,75% Eigenemission o
(2025) A289R8

Karlsberg Brauerei Ill Bierbrauerei Sep 20 FV FRA 50 ja 4,25% , BB-? Bankhaus Lampe, IKB e
(2025) A254UR (CR)

GECCI I Baudienstleister Okt 20 FV FRA 8. nein | 6,00% Eigenemission o
(2027) A289QS

GECCI | Baudienstleister Okt 20 FV FRA 8. nein 5,75% Eigenemission o
(2025) A3E46C

Noratis Immobilien Nov 20 FV FRA 13 | nein 5,50% ICF roxk
(2025) A3H2TV

Rochade Immobilien Nov 20 FV FRA 121 ja 3,75% ICF rohk
(2025) A3H2X9

SUNfarming Erneuerbare Energien | Nov 20 FV FRA 6. nein | 5,50% Eigenemission ok
(2025) A254UP

NZWL VI Automotive Nov 20 FV FRA 6 . nein 6,50% | B-® Quirin Privatbank rrx
(2022) A289EX (CR)

Euroboden IV Immobilien Nov 20 FV FRA 26 , nein 5,50% , BBY mwb fairtrade Fkkk
(2025) A289EM (SR)

BeA Behrens Il Befestigungstechnik Jun 19 FV FRA 23 ja 6,25% . in Insolvenz ;| FORSA Geld- und Kapitalmarkt *
(2024) A2TSEB

BeA Behrens I Befestigungstechnik Nov 15 Scale™ 16, nein 7,75% . in Insolvenz | Quirin Privatbank *
(2020) A161Y5

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

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

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

mybet Holding WA | Sportwetten & Online-Casino | Dez 15 FV FRA 0 ja 6,25% , in Insolvenz ; Oddo Seydler Bank *
(2020) A1X3GJ

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 FVS 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

Rena ll Technologie Jun/dul 13 FV FRA 34 . nein 8,25% ., in Insolvenz , IKB *
(2018) A1TTNHG

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

(Laufzeit)

Rena | Technologie

(2015)"2 ATEBW9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)"@ A1E84A

SAG. Il Energiedienstleistung
(2017) A1KOK5

SiC Processing Technologie

(2016)" ATH3HQ

Zeitraum der Plattform”  (Ziel-) Voll- Kupon
Platzierung | ‘Volumen in! platziert !
i i Mio. EUR | i
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 10443, @ 5,45%
Median 25,0 5,50%

November e Seite 41

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

in Insolvenz | Blattchen FA *

in Insolvenz , Baader Bank *

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

in Insolvenz | FMS *

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

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

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

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

BondGuide ist der Newsletter fiir Unterneh-
mensanleihen und beleuchtet zweiwéchent-
lich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer
Unternehmen. BondGuide liefert dabei kon-
krete Bewertungen und Einschétzungen zu
anstehenden Anleihe-Emissionen — Kritisch,
unabhéngig und transparent. Daneben stehen
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u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des Newslet-
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko
oder Kapitalmarktféhigkeit mittelstédndischer
Unternehmen und ladt alle Marktteilnehmer
ein zum konstruktiven Dialog, um im noch
jungen Segment far Mittelstandsanleihen
negative Auswiichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-
Mezzanine zu vermeiden.

keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide genannten Unternehmen kdnnen zum
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einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion
und/oder Mitwirkenden gehalten werden, hier
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unter www.bondguide.de/impressum.
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Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide — Der Newsletter fiir Unternehmensanleihen — weiterempfehlen!
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ESG - Umwelt, Soziales und die Unternehmensfuhrung

mit gro3en Schritten

Im Jahre 2018’ veréffentlichte die EU-Kommission ihren Aktionsplan flr nachhaltiges Finanzwesen mit zehn Schritten. An-

schlieBend hat sie zudem das Ziel ausgerufen, dass die EU bis 2050 zum ersten klimaneutralen Wirtschaftsraum der Welt wer-

den soll. Diese Ziele erfassen Umwelt, Soziales und die Unternehmensfihrung. Nunmehr werden immer mehr Regelungen in

diesem Bereich verdffentlicht. Wesentliche Aspekte sind Transparenz, einheitliche Begriffe und Anforderungen an nachhaltige

Produkte. Im Ergebnis der Regulierung sollen Finanzstréme in nachhaltige 6konomische Aktivitdten gelenkt werden. Wesent-

liche Regelungen sind dabei die Folgenden, allerdings ohne Anspruch auf Vollstdndigkeit.

Taxonomie Verordnung ab

1. Januar 2022

Die Taxonomie-Verordnung® bildet ein
Klassifizierungssystem fur nachhaltige
o6konomische Aktivitaten. Durch einheit-
liche Begriffe und Verstandnisse soll die
Gefahr eines Green Washing reduziert
werden. Ziele nach der Taxonomie Ver-
ordnung sind Klimaschutz und Anpas-
sung an den Klimawandel, Schutz von
Wasser- und Meeresressourcen, Uber-
gang zu einer Kreislaufwirtschaft, Ver-
meidung der Umweltverschmutzung und

Biodiversitat.

Damit eine Tétigkeit als nachhaltig
gelten kann, muss sie vier Kriterien er-
flllen: substantieller Beitrag zu einem
der Ziele, keine erhebliche Verletzung ei-
nes anderen Ziels, Mindestanforderun-
gen an Governance, Menschenrechte
und Arbeitnehmerrechte werden erfllt

1 08.03.2018
2 Verordnung (EU) 2020/852.

sowie Compliance mit den durch die EU
Kommission vorgegebenen Technical
Screening Criteria. Ergédnzend kénnen
(z.B.

Datenservice) und Ubergangstétigkeiten

auch Unterstitzungsaktivitdten

(bessere Alternativen) unter bestimmten
weiteren Voraussetzungen als nachhal-
tig Tatigkeit eingestuft werden.

Eine einheitliche Klassifizierung bzw.
Terminologie soll Transparenz Uber den
Nachhaltigkeitsgrad von Unternehmen
und Finanzprodukte schaffen. Zudem
werden Offenlegungspflichten definiert,
dies gilt insbesondere fir kapitalmarkt-
orientiert Unternehmen mit mehr als
500 Arbeitnehmern.

Details vor allem im Hinblick auf die ein-
zelnen Ziele werden in Umsetzungsrege-
lungen ausgefihrt, wovon die ersten fir
Klimaschutz und Anpassung an den Klima-
wandel bis 31.12.2020 erwartet werden.

Offenlegungsverordnung ab

10. Mérz 2021

Die Offenlegungsverordnung?® verpflich-
tet Marktteilnehmer, ESG bezogene In-
formationen zur Verfiigung zu stellen.
Dies trifft sowohl die Unternehmen und
ihre Strategien als auch Produkte. Zu-
dem werden Vorgaben aufgestellt, wenn
Produkte mit Nachhaltigkeit beworben
werden sollen und fiir sogenanntes Im-
pact Investing. Institutionelle Anleger
und Vermdégensverwalter missen offen-
legen, inwieweit Nachhaltigkeitsrisiken
im Investitionsentscheidungsprozess
beriicksichtigt werden. Durch die Har-
monisierung von offenzulegenden Infor-
mationen soll Anlegern eine Vergleich-
barkeit von Finanzprodukten erméglicht
werden. Zugleich werden bestimmte
Begrifflichkeiten definiert.

3 Verordnung (EU) 2019/2088.
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Benchmark-Verordnung seit

30. April 2020

Ziel der Benchmark-Verordnung* ist es,
Mindeststandards und Indizes fir unter-
schiedliche Klima-Benchmarks einzu-
fihren und ebenfalls das Greenwashing
zu verhindern. Dafirr wird ein EU-Refe-
renzwert fir den klimabedingten Wan-
delt und ein Paris-abgestimmter EU-
Referenzwert eingefiihrt. Die Investoren
kénnen dann auf diese Benchmarks zu-

greifen.

Durchfiihrungsregelungen
Etliche Punkte der Verordnungen wer-
den dann noch in Durchflihrungsrege-

lungen umgesetzt und konkretisiert

werden. Auch wird es Anpassungen im
Hinblick auf ESG in bestehenden Rege-
lungen geben.

Produktregelungen und
Handelsplattformen

Zudem konkretisieren sich immer mehr
auch Regelung fir nachhaltige Produk-
te, die voraussichtlich ebenfalls auf EU
Ebene noch weiter konkretisiert wer-
den, was sich bereits im Entwurf des EU
Green Bond Standards zeigt. So haben
unter anderem die ICMA® und LMA eine
Vielzahl von Regelungen wie die Green
Bond Principles, die Social Bonds Prin-
ciples, die Sustainability Bond Guide-

lines sowie die Sustainability Linked

4 Verordnung (EU) 2019/2089.

5 https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/

Loan Principles etc. entwickelt. Zudem
hat die Luxemburger Bdrse eine eigene
Handelsplattform fir griine Anleihen
geschaffen. Ebenso soll ein EU-Umwelt-
zeichen fir Finanzprodukte entwickelt

werden.

Fazit

Die Regelungsflut wird noch zunehmen.
Auch wenn es unbestritten sinnvoll ist,
nachhaltige, 6kolgische und soziale As-
pekte zu fordern, ist nicht immer einfach
zu klaren, was darunterfallt. Auch ist zu
beflrchten, dass die Regelungslage un-
Ubersichtlich bleibt und die Anforderun-
gen fUr Mittelstandler nicht immer leicht

zu erflillen sind.
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