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Liebe Leserinnen und Leser,

der Ball rollt. Nun ja, den Begriff ver-
wende ich gerne. Allerdings nicht ganz
ohne Widersténde. Der Besser-Wessi-
FuBball-Talk.

Aktuelle Prognose: Die EM wird fir
deutsche Fans in Kirze wie schon ge-
unkt einmal mehr beendet sein. Natir-
lich verfolgt man die KO-Phase auch
ohne deutsches Zutun weiter, aber es
ist doch irgendwie nicht das gleiche.

Die aktuelle Ausgabe des BondGuide
legt in puncto Das Runde muss ins
Eckige Ubrigens noch einmal nach. Un-
sere Ambition fihrte Werder Bremens
Direktor Finanzen, Daniel Bruss, mit
Kapitalmarktrechtler Ingo Wegerich,
Luther RA, zusammen, der den Wert-
papierprospekt fir die Hanseaten kre-
denzte — Seiten 37-39.

Bruss deutet seinerseits an, dass der
Zugang zum Kapitalmarkt in Zukunft
wichtiger sein kdnnte, als viele heute
noch denken. Der eine oder andere

11 League Tables der wichtigsten Player am
Bondmarkt

12 BondGuide Musterdepot: Auf Vorrat

15 News zu aktuellen und gelisteten
Bond-Emissionen

17 Interview mit Christina Rihl-Hamers,
FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

19 Interview mit Aimé Hecker,
Hylea Group S.A.

VORWORT

FuBballclub diirfte sich spéater ggf. daran
erinnern.

Die Taschen von Investoren waren in den
vergangenen zwolf Monaten ja nicht ge-
rade verschlossen — fast alle Bérsenin-
dizes notieren auf Allzeithochs. Insofern
ist ein Réatsel, warum unsere hiesigen
FuBballclubs geistig derart trége sind.
Fir viele sind die guten alten Zeiten ein-
fach, was sie sind: weg.

Sportlicher Erfolg ist grundséatzlich nicht
planbar. Die Halfte der Liga verfehlt regel-
maBig ihre Saisonziele — eine fuBball-
immanente Verantwortlichenkrankheit.
Geld schieBt keine Tore, nein: Qualitat
tut es. Und Geld kauft Qualitat. Diese
Weisheit kdnnte dem FC Bayern aus
den Poren geschwitzt sein. Konkurrenten
taten gut daran, ein wenig mehr wie der
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auf facebook.com/bondguide

Twitter@bondguide !
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23 Standpunkt von Kai Jordan,
mwb Wertpapierhandelsbank AG:
Die Qual der Wahl... — sagt der Volksmund
26 Neuemission im Fokus: Metalcorp legt nach
29 Geldwertstabilitat: stets eine Frage des Ver-
trauens
31 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick
36 Impressum
37 Law Corner: Interview mit Daniel Bruss,
SV Werder Bremen, Ingo Wegerich, Luther

Da waren wir nun

Ligaprimus supra pares in Investitionen
zu denken, nicht in Einnahmen und Aus-
gaben. Mithin: mehr Wirtschaft wagen.

Ein FuBballverein unterscheidet sich
lediglich in zwei Dingen von einem ,,nor-
malen“ privatwirtschaftlich gefiihrten
Unternehmen: Erstens, er steht tGberaus
und teilweise Uber die lokalen Grenzen
im Blickpunkt der Offentlichkeit; zwei-
tens, er wird — hdufig, nicht immer —
gefiihrt von ehemaligen dekorierten
Granden, die ihre Meriten in der Vergan-
genheit auf dem Spielfeld verdienten.

Und ich behaupte, genau da liegt ein
Teil vieler Probleme.

Viel SpalB beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


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

Langfristige strategische
Partnerschaften mit
zahlreichen Kunden und
Lieferanten

Risikoaverses, robustes
Geschaftsmodell

Umtauschfrist:
09.06. bis 18.06.2021
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Hochmoderne Produktions-, Zugang zum internationalen
Verarbeitungs- und Netzwerk der Muttergesellschaft

Recyclinganlagen an strategisch Monaco Resources Group im
wichtigen Standorten gesamten Rohstoffsektor

Werbung

;@ METALCORPGROUP

Besicherte Anlelhe
2021/2026 T SR

Weltweiter Dienstleister fur die Beschaffung,
Produktion, den Abbau und die Vermarktung
von Metallen und Mineralien

* Kupon wird am 25.06.2021 festgelegt.
Wertpapierprospekt erhaltlich unter www.metalcorpgroup/bond


https://metalcorpgroup.com/bond/
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Aktuelle Emissionen

Rating Banken
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen in (Rating- (sonst. Corporate BondGuide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform" Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung®® Seiten
E-Stream Energy Technologie vsl. 2021 n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. - n.n.bek. folgt BondGuide #4/2021,
S. 29
FBW Immobilien vsl. 2021 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - n.n.bek. folgt BondGuide #20/2020,
S. 17
Belano Medical Bio Healthcare [&uft FV FRA 15 8,25% = BankM, One Square ) BondGuide #25/2020,
(iPPmaNA) Advisors (strukt.) S. 17
Quant.Capital [T-Dienstleister [&uft FV FRA 8 7,5% - Hinkel & Cie. ) BondGuide #5/2021,
S.17
Henri Broen Holding Immobilien lauft FV FRA 25 7,5% - Steubing o BondGuide #22/2020,
(iPPmMaNA) S.22
Actaqua IT-Dienstleister lauft FV FRA 20 7,0% - BankM, DICAMA (FA) i BondGuide #24/2020,
(iPPmaNA) S. 18
Ramfort Immobilien lauft FV FRA 10 6,75% - BankM, e BondGuide #4/2021,
Capital Lounge (FA) S. 21
Metalcorp IV Metallhandler vsl. 09.-23.06.* FV FRA 250 6,25%—-6,75% BY The Seaport Group e BondGuide #12/2021,
(S&P) Europe, BankM S. 26
GECCI Il Baudienstleister [&uft FV FRA 8 6,0% = Eigenemission ) BondGuide #21/2020,
S. 31
FC Schalke 04 IV FuBballverein vsl. 13.-30.06."* FV FRA 16 5,75% B-? Eigenemission folgt ggf. BondGuide #12/2021,
(CR) S. 17
GECCI | Baudienstleister [&uft FV FRA 8 5,75% - Eigenemission ) BondGuide #21/2020,
S. 31
blueplanet WA Trinkwasser- [&uft FV FRA 20 5,5% Green Bond ' BankM, One Square e BondGuide #4/2021,
hygiene (iPPmaNA) (imug | rating) *  Advisors (strukt.) S. 24
Deutsche Lichtmiete LED-Beleuch- l&uft FV FRA 30 5,25% - Eigenemission ) BondGuide #2/2021,
tungstechnik (+20) S. 16
CP 1 Funding PLC Geldmarkt- lauft FV FRA var. EURIBOR - Bedford Row Capital e BondGuide #19/2020,
zertifikat IMMC +1,25% S.23

*) Zzg. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 7,0%-Metalcorp-lll-Anleihe 2017/22 (WKN AT9MDV) vom 09. bis 18. Juni 2021 — Umtauschverhdltnis: 1:1 zzgl. 13,14 EUR in bar je Alt-TSV und aufgelaufener
Stiickzinsen. **) Vorab inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 4,25%-FC Schalke 04-II-Anleihe 2016/21 (WKN A2AA03) vom 26. Mai bis 11. Juni 2021 - Umtauschverhaltnis: 1:1 zzgl. 10 EUR in bar je Alt-TSV
und komplettem Jahreskupon

" Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primérmarkt Diisseldorf, PS = Prime
Standard; ? Einschatzung 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. s
. NMARKETS & MEDIA

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

Anleinheglaubigerversammlungen

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlige
eterna Mode 25.-29.06. Abstimmg. 0. Versammlg./online % u.a. WgAV, EgAV, ZS
Hylea Group 28.06. 1. AGV/Frankfurt a.M. % u.a. L2V, ZR

Abkiirzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u./o0. Negativverpflichtung, CO = Méglichkeit zur vorzeitigen Anleiheriickzahlung nach Wah! des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhdhung, EAV = Erméchtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhdhung des Riickzah-
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verldngerung der Anleihelaufzeit, STHV = Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des 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://unternehmen.eterna.de/fileadmin/Media/anleihe/pressemitteilungen/210604_ETERNA_Einberufung_GV_web.pdf
https://www.hylea.com/download/versammlung/Hylea%20-%20Einladung%20Gläubigerversammlung.pdf
http://www.financial.de

Schon die Bond Guide Jahresausgabe

,areen & Sustainable Finance 2021*

heruntergeladen oder bestellt?

Hier geht’s zum E-Paper


https://www.bondguide.de/wp-content/epaper/2021_Green-Finance/#0
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Ubersicht der Rating-Systematik
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Juni e Seite 5

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

D Ungenugende Bonitét, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbestédnde vorhanden

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

Default (Ausfall)

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Emissionsexperten
ke

Kapitalmarktpartner
ke

eine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchenaus-
chluss; Prospekt-
usammenfassung

: Bondm : Prime » m:access : Primdrmarkt : Mittelstands-
' Stuttgart ' Scale FWB® ' Standard FWB ' Miinchen ' DUS ' Borse HH-H
Zielvolumen" 1 15-200 Mio. EUR ' ab 20 Mio. EUR " ab 100 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR =

1 1 1 1
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 nicht verpflichtend optional
Begleitung durch ... E Bondm-Coaci. E Capital Market Partner E Listing Partner E optional
Besonderheiten 1 keine Finanzue! 1 gebilligter Prospekt; \ kein Branchenaus- \ kein Branchenaus-

i | keine Nachranganleihen; 1 schiuss | schiuss;

d ! best. Finanzkenn- d ! Unternehmen
' 1 zahlen-Relationen; ' 1 >3 Jahre
, i Unternehmen > 2 Jahre 1 ,
bisher notiert i ‘4 b 1
Jahresabschluss E bis +G-Mon. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen
Zwischenbericht ! bis 13 Mon. ! bis +4 Mon. ! bis +3 Mon. -
Ad-hoc-Pflicht ' quas’ ' quas ' quas ' quas

3
bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

1

bis +6 Mon.

quasi®

" Teilweise nicht verbindlich, nur ZielgréBe; 2 Bérsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; ® Die Anleihe betreffende News;

4 Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard fiir Unternehmensanleinen und Aktien der Deutschen Borse AG
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Beratung bei einer Beratung bei . ) . o
) . ) - . ) ) Beratung bei Beratung bei Anleiheemission
Kapitalerhohung einschliellich grenziiberschreitendem Spin-Off Kaitalerhshun cinschiieBlich Prospekterstellun
Wertpapierinformationsblatt und IPO in London P 9 P 9

8 8 8 .
blusplanet @ THE GROUNDS N

REAL ESTATE DEVELOPMENT AG

Beratung bei Beratung bei Beratung bei Beratung bei Anleiheemission
Green Bond-Emission Wandelanleiheemission Anleiheumstrukturierung einschlieBlich Prospekterstellung

2021 2021 2021/2020 2020
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FCRImmobilien 1| | Q Enapter edical =g iLl
Beratung bei Ubernah
Beratung bei Segmentwechsel Beratung bei Reverse IPO Beratung bei eré ung betbernanme
) o ) . . . Pyramid Computer GmbH und
einschlieBlich Prospekterstellung einschlieBlich Prospekterstellung Wandelanleiheemission ) N
Bar- und Sachkapitalerhohungen

2020 2020 2020 2020
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Seﬁita' r:"ﬂ PENTRACOR- SANHA

Beratung bei Kapitalerhdhung
mit Bezugsangebot und
Einbringung der Fairrank GmbH

2020 2020 2020 2020

Beratung bei Beratung bei Beratung bei
Anleiheumstrukturierung Anleiheemission Anleiheumstrukturierung

Sie wollen hoch hinaus =  wir bieten Ihnen ein Team erfanrener Rechtsexperten, das sich

Wir Sorgen fur eine SiChere BaSiS. auf KapitaImarktt.ransaktionen wie Bf.j'rseng.énge.,' Secondary
Placements, Platzierung von Anleihen, &ffentliche Ubernahmen

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schlieBlich der Betreuung von Hauptversammlungen bdrsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert hat. Eine Expertise, die sich

schon seit Uber zehn Jahren fiir unsere Mandanten auszahlt.

50 kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Frankfurt Miinchen

Chemnitz Hamburg Stuttgart

www.heuking.de Diisseldorf Koln Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de

1 ¢ 18. Juni ® Seite 7

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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2013 2014 2015 2016 2018 2019 2020 2021
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 146

Regulédres Tilgungsvolumen 4.223
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.051
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2021 6.275

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit




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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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) 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 2.955
Insolvente Emittenten ! 51
Ausgefallene KMU-Anleihen 67

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
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

seit 2009 und 2017

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 2017 seit 2009 seit 2017 seit 2009 seit 2017
Oddo Seydler 54 ICF 20 DICAMA 20; DICAMA, Lewisfield  je 8 Norton Rose ! Eg:rk\l/r\w/%jtﬁhn o5
Pareto Securities 35 E Quirin 156 Conpair, FMS e 17 E Lighthouse CF ) . !
: i AEUTg WU 56 1 Norton Rose 16
Quirin 33! BankM 14 Lewisfield 8 Consortiello 3 LUer Wojtek E
\ Clifford Chance,
GSK ' Luther RA e’
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
= — = — " sofern Daten vorhanden
Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen 2Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard):
seit 2009 seit 2017 seit 2009 seit 2017 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
; P Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
Better Orange 45 : Better Orange 21 Oddo Seydler 46 : Quirin 15 MSB: Makler: m:access: Emissionsexperte:
IR.on 34! edicto 16 Quirn 311 BankM 13 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
edicto 30 E IR.on 10 Pareto Securities 27 E ICF, IKB e 12 Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der

Mastertabelle (S. 31-36) notierten Anleihen.
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot 3 i ¢+° | f BO N D G U I D E

Startkapital KW 32/2011 1 100.000 EUR . ;

Wertpapiere ! 146,507 EUR ) M U STE R D E POT
Liquiditat E 29.302 EUR ‘? 4 b

Gesamtwert E 175.808 EUR j

Werténderung total E 75.808 EUR

seit Auflage August 2011 : +75,8% f

seit Jahresbeginn: E +4,4% i ¢

Auf Vorrat

Das BondGuide Musterdepot erreichte einen neuen Héchststand im aktuellen Berichtszeitraum. Einen nur voridufigen hoffentlich.

Denn gelinde formuliert 1&uft alles nach ~ Wichtigste Notiz der vergangenen zwei EUR lautende Anleihe mit hohem
Plan. Hier und dort gab es kleinere = Wochen war sicherlich, dass 4finance 11,25%-Kupon betreffen. Nicht ver-
Kursgewinne, parallel dazu laufen ange-  an der Rickflhrung seiner beiden An-  wunderlich also, dass der KFM Euro-
sammelte Zinsen auf. leihen arbeitet. Das dirfte auch die auf  paischer Mittelstandsanleihen FONDS

BondGuide Musterdepot

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon Zins-  Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- # Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert* nale* ertrage aktuell Wert* anteil verénderung im Depot einschit-
bis dato* seit Kauf zung**
Volkswagen Finance | Automobile , 8.238,10.000;, O01/und , 82,38 ;, 3,50% , 1.790, 109,95, 10.995 , 6,3% , +55,2% ; 266 H A
(2030/49) . A1Z YTK . . . 05/2016 . . . . . . . . .
4 finance # | Finanz-Dienstlstgn; 20.782 | 20.000 }10/2016,01/,04/} 103,91 | 11,25% | 8.651} 101,00 ! 20.200 | 11,5% | +38,8% | 239 | B+
(2018/22) A18 1ZP 509/2017, 10/20185
Katjes III ! Beteiligungen | 9.475,10.000 | 04/2019und | 94,75 | 4,25% | 723, 104,75, 10.475 | 6,0% ; +182% , 112 | A
(2022/24) . A2T ST9 . . . 03/2020 . . . . . . . . .
Underberg VI ! Spirituosen ! 14.063 }15.000 ! 11/2019und | 93,75 | 4,00% ! 848 102,00 ! 15300 | 8,7% | +148% ! 81 I A
(2023/25) A2Y PAJ 03/2020
VST Building Il | Baustoffe i 10.055 }10.000, 10/2019 | 100,55 | 7,00% | 1.146, 103,50, 10.350 | 5,9% | +143%, 87 | A-
o2 e T B o | |
Euroboden Il # | Immobilien ' 19.347 1 20.000 ! 09/2019und | 96,73 | 550% | 1.706! 102,00} 20.400 | 11,6% ! +143% ! 89 | A
(2022/24) A2Y NXQ 03/2020
Ekosem Agrar Il ! Landwirtschaft | 10.000 ;10.000, 07/2019 | 100,00 | 7,50% , 1.399} 100,00} 10.000 ;| 57% | +14,0%, 97 | A-
poz1r24 L N B o | |
Photon Energy Il ! Solarstrom ' 10.313 }10.000! 09/2018, ! 103,13 | 7,75% | 1.169! 103,00, 10.300 | 59% ! #11,2% | 141 L A
(2022) A19 MFH 02/2021
FCR Immobilien IV i Immobilien {5013 5000, 04/2019 | 100,25 | 5,25% | 555, 99,00,  4.950 | 2,8% | +9,8% | 110 | A
(2024) | A2T SB1 , , , , , , , , , , , ,
Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds ' 7.722 ' 1505 06/ und ' 51,31 ' 0,00% ' 1.3205 47,41 ' 7.112 ' 4,0% ' +9,2% ' 205 ' A-
anleihen Fonds ATW 5T2 07/2017
Homann Il | Holzwerkstoffe | 15.000 | 15.000, 03/2021 | 100,00 | 4,50% | 170} 10550, 15.825 | 9,0% | +6,6% | 15 1 A
o229 L N R B o | |
GECCI ! Eigenheimbau | 5.000} 5.000! 10/2020 ! 100,00 | 5,75% ! 169 100,00, 5000 | 2,8% ! +34% ) 35 | A
(2025) jsEac L AU S R o | |
Eyemaxx RE VIl i Immobilien {5000, 5.000, 07/2020 |} 100,00 | 5,50% | 355, 91,00, 4550 | 2,6% | -1,9% ., 47 . B-
020129 posoz 4 R o | |
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung |  3.263 | 5.000! 23.03.12 | 6525 | 000% . 1.008! 2100, 1050 | 06% ! -36,9% | 364 | -
o) Aok b SR R L | |
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik ; 10.650 , 10.000; 08/und , 106,50 ; 7,75% , 2.027, 0,00 ; 0, 00%, -81,0% , 219 \ -
(2018/20) A16 1Y5 04/2017
Gesamt ; 1153.919 | ; ; ; | 23036 | 146.507 | 83,3% | ; ;
Durchschnitt (=Median) . . . . v 54% . . . . . +11,2% 1 1405 .

*)in EUR
**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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in den letzten Tagen nachlegte. Erst-
mals seit [Angerer Zeit wieder notiert die
Anleihe Uber pari.

DEUTSCH.MITTELST.FDS M EO (WKN: ATW5T2)

Quelle: BondGuide

Ferner gab es noch News von Photon
Energy, die interessierte Leser am bes-
ten online auf unserer Website nachver-
folgen, anstatt sie an dieser Stelle zu
weit auszubreiten. Es waren jeweils
keine kursbeeinflussenden Nachrichten.

Und schlieBlich direkt vor Redaktions-
schluss: Eyemaxx Real Estate ladt zu
einer auBerordentlichen Hauptversamm-
lung Ende Juli, um sich eine mdgliche
Erhéhung des Grundkapitals einrdumen
zu lassen, sogenannte Vorratsbeschliisse.
Einmal genehmigt, kénnte der Immobi-
lienspezialist dann jederzeit eine Kapital-
maBnahme in verabschiedeter Héhe in
die Wege leiten. Eine vorbeugende
MaBnahme, die heute zum Standardre-
pertoire vieler Emittenten zahlt.

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide
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Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

15% 13,8%

10%

7,3%
5%
3,3%
0%

-5%
H2/2011

6,3%

2014

5,8%

2012 2013 2015

Quelle: BondGuide

Ansonsten an dieser Stelle nur noch die
Bestandsaufnahme, dass das Bond-
Guide Musterdepot in diesem Jahr 4,4%
im griinen Bereich liegt und seit Start im
August 2011 knapp 76% Gewinn ein-
fuhr. Pleiten und Pannen wie 2016 und
auch 2020 blieben nicht aus — siehe
Grafik. Also mit anderen Worten: +76%
trotz Pleiten und Pannen.

Kommt bei BeA Behrens noch die avi-
sierte Nachzahlung aus der Ubertragen-
den Sanierung/Verkauf der operativen
Aktivitaten, winkt auch unserem Muster-
depot ein gehoériger Nachschlag — nach
dem Anleiheausfall im November 2020
und auch aktuell noch lautet unsere
Bewertung der Position Null.

Bei einer Insolvenzquote von 40% wére
das Plus im Musterdepot derzeit 6,8%.
Bei 50% sogar 7,4%. Wie schon ange-
deutet, sollten wir diesen Nachtrags-
haushalt wohl eher dem Jahr 2020 zu-
schreiben. Nachtraglich korrigiert, wirde
das 2020er Ergebnis statt -2,9% dann
ca. plus minus Null lauten.

14,0%

9,0%

4,4%

1,9%

-2,9%
-3,6%

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Allerdings kann es noch dauern. Sollte
die Zahlung erst 2022 erfolgen, ware wo-
moglich eine gute Idee, die 40% Insol-
venzquote, also 40% fir 100% Nomi-
nalwert, auf die drei betroffenen Jahre
2020-2022 zu verteilen. Das wirde die
Verzerrung glatten und eben auf drei
Jahre verteilen.

Ausblick

Handlungsbedarf offenbart sich momen-
tan einmal mehr nicht. Das Setup ist gut
und alle Titel performen wie gewunscht.
Eyemaxx durfte sich nattrlich vorzugs-
weise mal Richtung pari erholen, wére
unser Hauptwunsch. Gleichbleibende
Kurse unterstellt, wirde das Jahresplus
auf knapp 7% hinauslaufen, was ange-
sichts der niedriger gewordenen Ku-
pons fast aller Anleihen schon eine
Outperformance bedeutet.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Epigenomics verschreibt neue
Pflichtwandelanleihe
Die Epigenomics AG verabreicht einen
neuen Pflichtwandler: Hierfir will das
Biotechunternehmen eine nachrangige
Pflichtwandelschuldverschreibung tiber
bis zu 18,15 Mio. EUR ,verschreiben®.
Die unverzinslichen Wandel-TSV wer-
den in bis zu insgesamt 15 Mio. eigene
Stuckaktien wandelbar sein.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Maksym Yemelyanov - stock.adobe.com

UBM: weiterer Sustainability-
Linker in petto

Die UBM Development AG emittiert eine
weitere tief nachrangige Anleihe Uber
maximal 100 Mio. EUR mit unbegrenzter
Laufzeit, wobei diese neue Hybridanleihe
genau wie die erst vor Kurzem platzierte
Vorg&ngeremission erneut als Sustainabi-
lity-Linked Bond ausgestaltet ist.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

T —
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Foto: © Daniel Hawelka / UBM Development AG

SUNfarming: zwar weniger
Umsatz 2020, aber mehr Ertrag
Der Solarprojektierer verzeichnete auf
Basis vorlaufiger Zahlen ein erfolgrei-
ches Geschaftsjahr 2020: Trotz corona-
bedingter Projektverschiebungen, die zu

einem Umsatzriickgang von etwa einem

Viertel auf 27,7 Mio. EUR fihrten, konnte

der Uberschuss auf 1,5 Mio. EUR bei-

nahe verdoppelt werden.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © SUNfarming GmbH

Ferratum lockt mit Altanleihe-
rickkauf zu 101,5 bzw. 102%

Die Ferratum Capital Germany GmbH
bietet den Inhabern der ausstehenden
Altanleihen mit Falligkeit 2022 und 2023
an, ihre Alt-TSV bis zu einer Gesamt-
transaktionsobergrenze von 50 Mio. EUR
anzudienen. Das Angebot gilt vorbe-
haltlich der geplanten Emission einer
nachrangigen Hybridanleihe.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © Ferratum Capital Germany GmbH
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VERIANOS platziert
Debut-Schuldschein
Hierfur hat der Immobilieninvestor Uber
den VERIANOS European Opportunities
Fund erfolgreich sein erstes besichertes
Schuldscheindarlehen in Hohe eines mitt-
leren zweistelligen Millionen-Euro-Betrags
bei einem groBen deutschen Versor-
gungswerk platziert.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

-

1) hig

Foto: © VERIANOS SE

eno energy: WSF gewahrt
Stabilisierungspaket

Frischer Wind in der eno-Firmenkasse: Der
Windenergieanlagenbauer und ehema-
lige KMU-Anleiheemittent erhalt im Juni
ein Stabilisierungspaket durch den Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds (WSF). Das
Paket sieht StabilisierungsmaBnahmen
im Umfang von bis zu 28 Mio. EUR vor.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

q\.

Foto: © eno energy GmbH
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Nun auch eterna: Zinsstundung mit Endfélligkeit Photon glanzt mit Nachhaltigkeitsrating

avisiert Die Photon Energy N.V. erhilt erstes Nachhaltigkeitsrating:
Der traditionsreiche Hemden- und Blusenhersteller galt bis  Hierflr wurde der Spezialist fur weltweite Lé6sungen fur Solar-
vor einiger Zeit als eines der wenigen Modeunternehmen, das  energie und sauberes Wasser von imug | rating in puncto
trotz Corona nicht in Schieflage geriet. Das ist nun passé: Nachhaltigkeit mit der Note ,,sehr gut” (75 von 100 Punkten)
eterna muss abermals zur Abstimmung (ber die Anderung  ausgezeichnet.

der Anleihebedingungen ersuchen. >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de —_— ———— T -

Foto: © ETERNA Mode Holding GmbH Foto: © Photon Energy N.V.
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Interview mit Christina Rihl-Hamers, Finanzvorstandin, FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

,Die wirtschaftliche Vernunft steht dber allem®

Genau wie far Traditionsverein und ebenfalls Anleihe-Emittent Werder Bremen geht
es fur die Kénigsblauen zu einem Gastspiel in die 2. Bundesliga — etwas, das sich
beide Clubs sicherlich gerne erspart hétten. Mit FC Gelsenkirchen-Schalke Finanz-
vorstdndin Christina Riihl-Hamers sprach BondGuide deshalb weniger (iber die
Riickspiegelbetrachtung, sondern vielmehr dartiber, ob Blau-Weil3 die ndchste Saison
zur Gesundschrumpfung zu nutzen imstande ist — ohne das Saisonziel aus den

Augen zu verlieren.

BondGuide: Frau RuUhl-Hamers, um
gleich mit der Tir ins Haus zu fallen: Wie
viele Saisons in der 2. Liga kdnnte
Schalke verkraften? Beispiele: HSV, Han-
nover. Klar ist, dass das Ziel sofortiger
Wiederaufstieg lauten diirfte. Und Haupt-
sponsor Gazprom hat ja durchblicken
lassen, dass man eine Saison als eine
Art Betriebsunfall betrachte.

Rihl-Hamers: Wir werden definitiv
einen Kader stellen kénnen, der mit
Ambitionen in die Saison gehen wird.
Die wirtschaftliche Vernunft steht bei
uns aber Uber allem, daher planen
wir selbstverstandlich immer in meh-
reren Szenarien. Auch ein Uber die

VELTINS 40

Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

nachste Saison hinausgehender Ver-
bleib in der 2. Liga ist darin natirlich
unterstellt.

BondGuide: Wie schwierig ist es —auch
da war ja schon viel zu héren - die
Struktur, namentlich Gehalter etc. — an
die 2te Liga anzupassen?
Rihl-Hamers: Das Gesicht unserer
Mannschaft wird sich deutlich veran-
dern, die Kostenstruktur fir den Kader
den Begebenheiten in der 2. Bundesliga
angepasst sein. Das bedeutet natirlich
auch deutlich geringere Spielergehélter.
Das ist ein laufender Prozess, der uns
bis in den August begleiten wird.

Christina Riihl-Hamers

ist Finanzvorstandin des FC Gelsenkirchen-

Schalke 04 e.V.

BondGuide: Wird Schalke bei einigen
Spielerverkdufen gar eine Art Handgeld
drauflegen missen, um gut honorierte
Spieler (z.B. S. Rudy) von der Schalker
Gehaltsliste zu bekommen?
Riihl-Hamers: Zu vertraglichen Details
kénnen und mdchten wir uns nicht &u-
Bern.

BondGuide: Wie genau lauten die Annah-
men flr die néchste Saison in der 2ten
Liga— welche Pramissen gelten fir diese?
Ruihl-Hamers: Wir planen immer mit ver-
schiedenen Szenarien und treffen grund-
satzlich konservativ-realistische Planungs-
annahmen. Viele Parameter und Einfluss-
faktoren sind insbesondere aufgrund der
anhaltenden Corona-Pandemie weiter
ungewiss. In dem Zusammenhang ist
noch nicht verlasslich planbar, wann
und wie viele Zuschauer wieder in die
VELTINS-Arena durfen. Das hat wiede-
rum direkte Auswirkungen auf unsere
Ticket-, Catering- und Merchandising-
erlése.
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BondGuide: Inwieweit beeintrachtigen
Sie die Lizenzauflagen der DFL? Ange-
drohte 6 Punkte Abzug bei Nichterfl-
lung der Voraussetzungen kénnte man
vielleicht verkraften, wenn nicht der
direkte Wiederaufstieg das Ziel waére.
Stammspielerverkdufe wirden das Ziel
zudem konterkarieren. Wie gehen Sie mit
dieser schwierigen Ausgangslage um?
Rihl-Hamers: Natirlich war uns klar,
dass mit den Corona-bedingten Effek-
ten und dem Abstieg in die Zweite Liga
die DFL die Vergabe der Lizenz an Auf-
lagen knipfen wird. Deshalb haben wir
bereits frih Handlungsoptionen fiur di-
verse Szenarien entwickelt. Das habe
ich auch schon Anfang April bei der Vor-
stellung der Kennzahlen fir das Jahr
2020 gesagt. Simpel ausgedriickt: Ein-
nahmen muissen optimiert, Ausgaben

reduziert werden. Mit der Verldngerung
vieler Sponsoren-Vertrage fiir die Zweite
Liga ist ersteres schon gut gelungen. Eine
weitere Moglichkeit ware ein Verkauf
von Teilen unseres Esports-Geschéfts-
bereiches. Parallel dazu laufen Kosten-
senkungsprogramme in vielen Bereichen.
Hinzu kommt, dass beispielsweise beim
Kaderumbau mein Vorstandskollege
Peter Knébel und Sportdirektor Rouven
Schrdder mit viel Erfahrung agieren.

BondGuide: Wie zuversichtlich sind Sie
fur die anstehenden Herausforderungen?
Riihl-Hamers: All das heiB3t, wir haben
unsere Hausaufgaben gemacht, haben
aus unterschiedlichen Szenarien Hand-
lungsoptionen entwickelt, die wir nun
umsetzen. Die DFL erhélt am 15. Septem-
ber 2021 unsere Unterlagen, in denen
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wir alle im Rahmen der Lizenzerteilung
festgelegten Auflagen erfolgreich nach-
weisen werden.

BondGuide: Frau Rihl-Hamers, besten
Dank fur lhre Zeit. Mein nachster Be-
such der VELTINS-Arena findet dann auch
hoffentlich wieder in der 1. Liga statt.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Aimé Hecker, CEO, Hylea Group S.A.
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,Langfristig hat sich an unserer Perspektive nichts verandert”

Paranuss-Spezialist Hylea leitet aufgrund der seit 1. Juni Gberfélligen Zinszahlung
eine Anleiherestrukturierung in die Wege. BondGuide sprach mit CEO Aimé Hecker
Uber den aktuellen Status, die Perspektive und natdrlich die Hintergriinde zur
Anleihegldubigerversammlung in wenigen Wochen.

BondGuide: Herr Hecker, gleich zum
Auftakt: Wie ist denn aktuell der Status-
quo bei Hylea?

Hecker: Wir hatten in den vergangenen
beiden Jahren mit allerhand einmaligen
Sondersituationen zu tun, die wir ver-
sucht haben, mit aller Kraft zu bewalti-
gen. Das waren interne Aufgabenstel-
lungen wie die Inbetriebnahme unserer
Fabrik in Fortaleza, aber auch externe
Faktoren mit Corona und die Einschran-
kungen, die die Pandemie mit sich brach-
ten. Die Anleiheglaubigerversammlung
Ende Juni, zu der wir jetzt einberufen
haben, findet statt aufgrund unserer
Liquiditatslage, die es uns leider nicht

Foto: © Hylea Group S.A.

erlaubte, die am 1. Juni féllig Zinszahlung
fristgemaB zu leisten.

BondGuide: Fiel denn erst einen Tag
nach Falligkeit auf, dass die Zinszah-
lung nicht wiirde erfolgen kénnen?! lhre
Meldung dazu erfolgte am 2. Juni.

Hecker: Ja, dies war sehr knapp, und
zu knapp. Wir waren bis zuletzt davon
ausgegangen, dass Ware von uns so
punktlich bei Kunden eintrifft, dass wir
entsprechende Zahlungseingénge ver-
buchen kénnen — was aber nicht erfolgte.
Aber natirlich hatten wir grundsétzlich
viel friher reagieren und mit den Anleihe-
glaubigern einen Dialog starten missen.

Aimé Hecker

ist CEO der Hylea Group S.A.

Denn die angestrebte Anpassung der
Anleihebedingungen soll ja insgesamt die
langfristige Basis fir die Entwicklung
von Hylea wahrend und nach der Corona-
Krise schaffen. Wir waren hier zu uner-
fahren bei der Kommunikation mit dem
Kapitalmarkt, haben das Problem aber
erkannt und Lésungsschritte eingeleitet.

BondGuide: Wie sieht denn der Restruk-
turierungsplan konkret aus?

Hecker: Unser Plan sieht vor, die Lauf-
zeit der Anleihe 2017/22 um sieben Jahre
bis 2029 zu verldngern. Zugleich bitten
wir unsere Anleger, den Zinskupon von
derzeit 7,25% auf 4,25% zu reduzieren.
Von der Liquiditéat her sind wir aktuell so
aufgestellt, dass wir den reduzierten
Kupon dann auch kurzfristig fir den
urspringlichen Termin am 1. Juni zahlen
kénnten. Insgesamt wirden wir die not-
wendigen Finanzspielrdume bekommen,
um unsere Strategie auf Basis unseres
mehr als 100 Jahren bestehenden Ge-
schéfts weiter umzusetzen. Die Justie-
rung der Anleihebedingungen wiirde
uns in die Lage versetzen, mit ruhiger
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Hand bei Hylea an erfolgreiche Jahre vor
COVID-19 anzuknlpfen. Unserer Verant-
wortung als Anleiheemittent, traditions-
reiches Familienunternehmen und Basis
des Broterwerbs fir rund 1.500 Familien
in Bolivien sind wir uns vollauf bewusst
— wir brauchen jedoch mehr Zeit als ur-
sprunglich geplant.

BondGuide: BondGuide hatte schon im
August 2020 auf Verlangerung der Lauf-
zeit plus Zinsreduzierung hingewiesen
als wahrscheinlich beste Option. Wann
haben Sie denn das Thema Restruktu-
rierung der Anleihe in Angriff genommen?
Hecker: Wir hatten schon bei der Zins-
zahlung im Juni vor einem Jahr die ers-
ten Schwierigkeiten. Ich selbst konnte
zu der Zeit aufgrund der COVID-19 Pan-
demie Bolivien nicht verlassen und die
Weltmarktpreise fir Paranlsse kollabier-
ten temporér als Folge der Pandemie.
Die falligen Zinsen lieBen sich erst mit
zehn Tagen Verzug bewerkstelligen. Da
kam die erste Uberlegung auf, ob wir die
Anleihe nicht mdglicherweise restruktu-
rieren sollten. Die AusmaBe von Corona
habe ich ehrlich gesagt in diesem Um-
fang nicht so eingeschétzt — ich war da-
mals noch davon ausgegangen, dass
sich das Thema nach Ende des ersten
Lockdowns in Richtung Normalisierung
erledigen wiirde. Doch zusétzlich kamen

Foto: © Hylea Group S.A.

steigende Ausgangskosten und sin-
kende Abnahmepreise flir unsere Para-
nisse dazu — das war nattrlich keinerlei
Teil unserer urspriinglichen Kalkulationen.
Im Dezember haben wir die halbjahrlich
félligen Zinszahlungen wieder regular
vorgenommen, was im Nachhinein be-
trachtet als Fehler bezeichnet werden
muss.

BondGuide: Warum?

Hecker: Zu dem Zeitpunkt war die ge-
samte Welt wiederum im Lockdown und
dieses Mal mit unklar absehbarem Ende.
An diesem Punkt hatten wir gleich die
Restrukturierung in die Wege leiten sollen,
also ein halbes Jahr friher als jetzt. Statt-
dessen haben wir schon da unsere
Liquiditat Gberbeansprucht und gleich-

HYLEA GROUP 2017/22 (WKN: A19S80)
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zeitig nahm der weltweite Lockdown bis
erst vor kurzem einfach kein Ende.

BondGuide: Bisher gibt es nur einen
vorlaufigen 2019er Geschéftsbericht.
Das war ein Jahr vor Corona. Woran hakt
es denn dort?

Hecker: Den hatten wir im Marz 2020
verdffentlicht, direkt vor Corona. Anschlie-
Bend war die Welt im Ausnahmezustand.
Zu diesem Zeitpunkt hatten wir dann
ganz andere Problemstellungen als den
vorldufigen Abschluss in eine endgultige
Version zu Uberfihren. Im Vorfeld der
Anleihegldubigerversammlung werden
wir aber den gepriften Abschluss 2019
und auch den Abschluss 2020 vorlegen.

BondGuide: In dem vorldufigem Report
2019 fallt auf, dass es fast Uberall signi-
fikante Abweichungen zwischen Plan
und Ist gibt. Wie kommt das?

Hecker: Das ist richtig, die Planungen

konnten wir teilweise nicht erfillen.
2019 hat die witterungsbedingte Verzo-
gerung bei der Inbetriebnahme unserer
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lenwerk hinterlassen. Wir haben zudem
begonnen und sind derzeit noch dabei,
konzernweit auf eine SAP-Software um-
'i * zustellen, ferner ein Warenwirtschafts-

system einzuflihren, das uns hilft, unsere

Warenstrome viel besser kontrollieren zu
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Liquiditaitsmanagement mussten wir
nachrUsten. Ferner wollen wir, eher friiher
als spéter, einen probaten CFO einstel-
len, der neben den Finanzen auch Ver-
standnis vom Handel hat. Und vom Ka-
pitalmarkt darf er natlrlich auch etwas
Erfahrung mitbringen. Wir fihren bereits
entsprechende Gesprache, die hoffent-
lich noch im dritten Quartal 2021 zum
erfolgreichen Abschluss kommen.

BondGuide: Wie war denn die Tren-
nung von Mario Ebel im vergangenen
Jahr — der schien mir bis dahin doch
durchaus wichtig im Vertrieb.

Hecker: So viel méchte ich dazu gar
nicht sagen. Wir als Griinderfamilie in
vierter Generation verfolgen einen klar
formulierten Ansatz, der offenbar abwich
von dem seiner Vertriebsgesellschaft.
Denn wir méchten mit unseren Produk-
ten fur einen wirklichen Einfluss, einen
Impact, in der Nahrungsmittelversorgung
sorgen.

BondGuide: Der Anleihegldubigerver-
sammlung moéchten wir nicht voraus-
greifen, aber geht denn der Ausblick fiir
2021 wieder in die richtige Richtung fur
die Hylea Gruppe?

Hecker: Ich denke wirklich, dass dieses
Jahr noch kein normales Jahr sein kann -
alles steht irgendwie unter Sondereffek-

ten aufgrund der Pandemie. Die Preise
haben sich indes schon wieder erholt.
Mit Blick auf 2022 sollte dieses Thema
vom Tisch sein. Die Themen Nachhaltig-
keit und gesunde Erndhrung sind Trends,
die Uber das aktuelle Zeitgeschehen
hinaus bestehen bleiben. Der Lebens-
mitteleinzelhandel war sogar ein Gewin-
ner der Coronakrise — waren da unsere
Lieferketten nur nicht unterbrochen ge-
wesen! Auch der asiatische Markt nahm
zuletzt schon am Trend zu gestinderer
Erndhrung Teil. Mittel- und langfristig
hat sich an unserer Perspektive rein gar
nichts verandert. Und mit Wildpara-
nlssen leisten wir zudem einen aktiven
und signifikanten Beitrag zum Schutz
des Regenwalds in Stidamerika.

BondGuide: Bleiben Sie Ihrem Produkt
Paranisse — einem Nischenprodukt —
also treu?

Hecker: Natirlich, wir mdchten einen
wirklichen Unterschied bieten mit unseren
Paraniissen. In diesem Sinne erfolgte
auch unsere Kooperation mit der Tech-
nischen Universitat Kéln. Wir méchten
herausfinden, welche vielversprechen-
den Produkte oder Anwendungen Uber-
haupt méglich sind auf Basis der Para-
nuss, d.h. auch Uber die Lebensmittel-
branche hinaus. Da sprechen wir also
Uber mégliche Patentanmeldungen.
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BondGuide: Was betrachten Sie als
gréBtes Einzelrisiko flr lhre Gesamtun-
ternehmung: Ist es das Klima in Sitd-
amerika, wo die Paranlsse angebaut
und geerntet werden, ist es die Corona-
pandemie oder sind es mdglicherweise
die Unwagbarkeiten des Kapitalmarktes?
Hecker: Das ist eine sehr gute Frage.
Ja, an erster Stelle und am dringlichsten
wurde ich unsere finanzielle Restruktu-
rierung nennen. Die ist sowohl wichtig
als auch dringlich. Operativ haben wir
weiterhin keine Zweifel am Geschéfts-
modell. Aber es muss offenbar an stén-
dig wechselnde Gegebenheiten wie jingst
mit der Pandemie angepasst werden,
ohne gleich in Bedréngnis zu geraten.
Sie missen auch eine weitere Moti-
vation flr eine robuste Aufstellung im
Hinterkopf behalten: Hylea als Unter-
nehmen ist Gber 100 Jahre alt, geftihrt
in vierter Generation und mit rund 1.500
Arbeitsplatzen in Bolivien innerhalb unse-
rer Lieferkette.

BondGuide: Das ist nachvollziehbar. Ist
es auch ein Argument fir Anleiheinhaber,
die sich jetzt natirlich groBe Sorgen um
Ihren Fortbestand machen?

Hecker: Diesen nachhaltigen Aufbau
Uber ein Jahrhundert hinweg sollte man
doch zu bewahren versuchen. Hylea hat
sich deshalb auch schon der Stérkung
und Erweiterung des Aufsichtsrats ge-
widmet. Wir haben ja bereits einge-
raumt, dass in der Vergangenheit nicht
alles optimal lief und wir haben auch in
puncto Kapitalmarkt nicht alle Aufgaben
optimal bewaltigt. Diese Problemstel-
lungen sind erkannt und jetzt widmen
wir uns mit aller Kraft ihrer Bewaltigung.

BondGuide: Herr Hecker, ganz herzli-
chen Dank fir das kurzfristig einge-
rdumte Gesprach und lhre Einblicke im
Vorfeld der ersten AGV.

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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Wir beraten den deutschsprachigen Mittelstand
bei Alternativ- und Kapitalmarktfinanzierungen:
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+49 3044 3361 58 Profitieren Sie von unserer Expertise, um lhre
info@lewisfield.de unternehmerischen Ziele zu erreichen.
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von
Kai Jordan,
Vorstand,

STANDPUNKT

mwb Wertpapierhandelsbank AG

Die Qual der Wahl... - sagt der Volksmund
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Der aktuelle Kapitalmarktstandpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG

Nach dem von Kritikern beklagten mul-
tiplen Staatsversagen bei der professi-
onellen Bek&mpfung der Pandemie steht
eine neue Herausforderung bevor: die
Bundestagswahl. Eine neue Heraus-
forderung? Nein, denn die Politik
befindet sich seit dem ersten Lockdown
ohnehin vorwiegend im Wahlkampf.

Nun stellt sich dem Wahlvolk die Qual.
Denn noch nie war das Land so zerris-
sen wie jetzt und die Spaltung reflektiert
und befeuert sich in den Umfragen. Der
kommenden Bundesregierung ist ein
gltickliches Handchen zu wiinschen, im
Land wieder eine kompromissfahige
Atmosphére zu schaffen. Die Pandemie
hat Politikverdrossenheit weiter explo-
dieren lassen. Und wenn schon der
Fraktionsvorsitzende der Union eine
Reform des Staatswesens fordert,
dann muss es wirklich schlecht bestellt

sein um ,das System*.

Dass die Union seit 16 Jahren die Bun-
desregierungen anfiihrt und mit Ihren
Erkenntnissen oft zu spat kommt, er-
wahnt er nicht. Die Beispiele Klima-,
Energie-, und Verkehrspolitik oder Digi-
talisierung sind derzeit in aller Munde
und belegen das Thema. Erfolgreich aber
in der Neutralisierung der Sozialdemo-
kratie, die in der Koalition immer mehr
Probleme hat, mit lhrer Arbeit noch wahr-
genommen zu werden.

Viele kapitalmarkt- und wirtschafts-
orientierte Leser bauen daher auf die
vermeintlich liberale Partei, die aber seit
der geistig-moralischen Wende 1983
Uberwiegend nur noch wirtschaftslibe-
rale Klientelpolitik betreibt und einen
groBen Teil ihres liberalen Potenzials und
an Bedeutung verliert. Der stete Demo-
kratierlickbau und die Regulierungs- und
Verbotswelle in der Pandemie schaffen
Perspektiven, aber haben die Partei-

spitze nicht davon abgehalten, bereits
vor der Wahl Ausschlussszenarien zu
definieren und damit bereits Wahler-
potenzial und politische Alternativen zu
limitieren.

Anhnliche Probleme mit der Glaubwiir-
digkeit haben bei manchen die Griinen.
Die Griinen haben in der politischen Ver-
antwortung oft das Gegenteil ihrer eigent-
lichen Programmatik umgesetzt.

Doch ist das Thema Klimawandel und
Umweltschutz eben keine ,Sau“, die
gerade mal aktuell durchs Dorf gejagt
wird. Es ist ein Uberfalliger Kurswechsel
in weiten Teilen der Welt der durch die
alarmierenden wissenschaftlichen Er-
kenntnisse, den Zeitgeist und vor allem
von breiten Teilen der Jugend getragen
wird. Mit einer nie dagewesenen Dy-
namik auch in Wirtschaft und Kapital-
maéarkten. Wer das Environment, Social,
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Governance (ESG)-Thema nicht im Fo-
kus hat, bekommt an den Méarkten zu-
nehmend schlechtere Konditionen oder
gar kein Geld mehr.

Sogar Ex-Siemens-Boss Joe Kaeser
bescheinigt den Grinen ,Die groBte
Glaubwiirdigkeit fiir eine nachhaltige und
langfristige Erneuerung®. Das aktuelle
Programm ist ein modernes, doch ent-
hélt es aus Sicht des Kapitalmarktes auch
diverse Bausteine aus der Folterkammer.
Von manchen Punkten wiinscht sich der
Autor baldige Umsetzung und von ande-
ren Dingen kann man vielleicht erhoffen,
dass sie nur als taktisches ,,Kanonen-
futter” fir kommende Koalitionsverhand-
lungen gedacht sind.

Was bedeutet die Bundestagswahl
nun fiir die Kapitalmarkte? Die Be-
deutung von ESG-Kriterien wird weiter

zunehmen. Das Augenmerk auf deren
Glaubwiirdigkeit aber ebenfalls. Bei den
KMUs kommt das Thema nun auch an
und wird zum entscheidenden Treiber fir
die Kapitalmarktfahigkeit. Insofern ist
eine grine Rolle in der kommenden
Regierung zunachst kein grundséatzli-
ches Schreckgespenst flir die Borse, wie
uns heute so mancher weismachen
mochte, sondern weiterer Treibstoff fir
die antizipierende Rotation der Favori-
ten an den Boérsen. Aber nicht in jedem
Koalitionsszenario. Und solche Sze-
narien gibt es bei der Volatilitdt der
Umfragen ja viele.

Vor dem Hintergrund der dominanten
Themen vermissen wir leider partei-
ubergreifend klar erkennbare Kon-
zepte fiir den Mittelstand, dessen Zu-
kunft bei der kommenden Bundestags-
wahl primar keine Rolle spielen wird.

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ist ein von der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassener Wertpapierdienstleister
mit Niederlassungen in Gréfelfing bei Miinchen, Hamburg, Hannover, Frankfurt
und Berlin. Das Unternehmen wurde 1993 gegriindet. 1999 erfolgte der Bérsen-
gang. Heute ist die mwb-Aktie (ISIN DEO0O 665610 1) an der Borse Miinchen im
Segment m:access notiert wie auch im Freiverkehr an den Bérsen Berlin, Dis-
seldorf, Frankfurt (Basic Board), Hamburg und Stuttgart.
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Denn die Markt-Bereinigung bei Zom-
bie-Unternehmen steht nach wie vor
im Raum und wird gemeinsam mit
den teilweise nur verschobenen He-
rausforderungen durch die Regulierung
das Finanzierungsumfeld nicht ver-
bessern.

Der Kapitalmarkt bleibt aus unserer Sicht
eine wichtige Alternative fur die Finan-
zierung mit Eigen- oder Fremdkapital.
Und dieser Kapitalmarkt fordert heute
bereits eine nachvollziehbare Position
zum Thema Nachhaltigkeit, um bei der
Umsetzung von Finanzierungsvorhaben
optimale Ergebnisse zu erzielen.

Nahezu kein Investor klammert das The-
ma mehr aus. Kein Tag, an dem nicht
zahlreiche Beitrdge dazu verdffentlicht
werden. Und auch die begleitenden Ban-
ken missen zunehmend Farbe beken-
nen und entsprechend beraten kénnen.
Die BaFin hatte das Thema Nachhaltig-
keit bereits auf ihrer Prioritatenliste 2021
und es dann aber vor dem Hintergrund
anderer Themen wie Wirecard und Pan-
demie um ein Jahr verschoben. Hier
wéren zusétzlich entsprechende politi-
sche Konzepte notwendig, um fir die
Unternehmen und Emittenten auch ein
planbares Umfeld zu schaffen. Corona-
und Klimapolitik reichen allein nicht aus.
Es bleibt die Hoffnung, dass eine sich
neue Regierung nach der Wahl auch
mit den Erfordernissen des Mittelstan-
des beschiftigt. Dieser tragt weiterhin
groBe Teile der Wirtschaft in Deutsch-
land und verdient keine Qual.

Kontakt und weitere Informationen:
mwb Wertpapierhandelsbank AG
Kai Jordan

Kleine JohannisstraBe 4

D-20457 Hamburg

Tel: +49 40-360995-20

E-Mail: kjordan@mwbfairtrade.com
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Metalcorp legt nach

Foto: © Metalcorp Group S.A.

NEUEMISSION IM FOKUS
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Die Gruppe der Rohstoffhandel-Spezialisten macht Ndgel mit Képfen: Die beiden Metalcorp Altanleihen mit Laufzeit bis 2022

werden durch eine neue umfassende Anleihe ersetzt — mit internationalem Rating.

Hinweis der Redaktion: Auf eine ausfihrliche Unternehmensbeschreibung verzichten wir — der Emittent ist zum wiederholten
Male am Kapitalmarkt aktiv und diirfte einer breiten Leserschaft hinldnglich bekannt sein. Zur Vertiefung sind mehrere Verlinkungen
in den Text eingebaut. Ferner sei das Interview mit CEO Carlos Leite (10.06.) empfohlen.

Die Metalcorp Group kommt mit einer besicherten Anleihe im Volumen bis zu 250 Mio. EUR. Parallel lduft ein Umtausch-
angebot fir Bond 2017/22 (DEO00 A19MDV 0).

Die Laufzeit soll wieder finf Jahre betra-
gen, der Zinssatz 6,25 bis 6,75%. VVon
S&P Global Ratings gab es ein langfris-
tiges Unternehmensrating von ,,B“. Der
Ausblick sei positiv, das Emissions-
rating daher auch ,,B“ — auch, da die
neue Anleihe besichert sei. Und zwar
durch Aktien der Metalcorp SA.

Foto: © Metalcorp Group S.A.

Alle Anspriiche der Anleiheglaubiger auf
Rickzahlung der Schuldverschreibun-
gen 2021/26 sowie auf Zinszahlungen
und Zahlung sonstiger Betrage, die un-
ter den Schuldverschreibungen 2021/26
féllig und zahlbar sind, werden durch
Verpfandung von 100% der Aktien an
der Metalcorp Group S.A. besichert.

Die verpfandeten Aktien werden an einen
Sicherheitentreuhdnder gegeben, der
zugunsten der Anleiheglaubiger handele.
Die verpfandeten Aktien werden gleich-
zeitig als Sicherheit fir die vom Emitten-
ten ausgegebenen Schuldverschreibun-
gen mit Falligkeit am 2. Oktober 2022
(DEOOO A19MDV 0) und am 6. Juni 2022
(NO0010795701) dienen, bis diese voll-
sténdig zuriickgezahlt sind.

Der Sicherheitentreuhander halt die
verpfandeten Aktien gleichzeitig flr
die Inhaber dieser Schuldverschreibun-
gen sowie fur die Inhaber der neuen
Schuldverschreibungen 2021/26.

Die Emission umfasst wie praktisch
gewohnt ein 6ffentliches Angebot im
GroBherzogtum Luxemburg (Luxemburg)
und in der Bundesrepublik Deutschland
(Deutschland) in Form eines 6ffentlichen
Umtauschangebots und eines &ffent-
lichen Zeichnungsangebots sowie einer
Privatplatzierung.



https://www.bondguide.de/topnews/metalcorp-zinszahlungen-auch-weiterhin-profitabel-aus-dem-cashflow/
https://www.bondguide.de/wkn/A19MDV/
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Im Rahmen des besagten 6ffentlichen
Umtauschangebots erhélt jeder Inha-
ber der 7,0%-Schuldverschreibungen
2017/22 (DEOOO A19MDV 0), der einen
Umtauschauftrag erteilt, im Fall der
Annahme firr jede angediente Schuld-
verschreibung 2017/22 eine neue
Schuldverschreibung 2021/26, zuzlg-
lich aufgelaufener Stickzinsen und
eines Barbetrags von 13,14 EUR fiir
jede umgetauschte Schuldverschrei-
bung.

Das 6ffentliche Umtauschangebot |auft
voraussichtlich noch bis zum 18. Juni.

Das 6ffentliche Zeichnungsangebot zur
Neuzeichnung in Deutschland und Lu-
xemburg wird vsl. noch bis zum 23. Juni
1200 MESZ (iber die Zeichnungsfunk-
tionalitat Direct Place der Frankfurter
Wertpapierb6rse im Handelssystem
XETRA durchgefuhrt. Gleichzeitig erfolgt
eine Privatplatzierung ausschlieBlich an

Foto: © Metalcorp Group S.A.

qualifizierte Anleger in Deutschland und
bestimmten anderen européischen Lan-
dern.

Erlésverwendung

Die Erlése aus dem offentlichen Zeich-
nungsangebot und der Privatplatzie-
rung dienen der Refinanzierung der
bestehenden Schuldverschreibungen
2017/22 im ausstehenden Gesamt-
nennbetrag von 70 Mio. EUR und der
bestehenden Schuldverschreibungen
2017/22 im ausstehenden Gesamt-
nennbetrag von 140 Mio. EUR, soweit
die bestehenden Inhaber der Schuld-
verschreibungen 2017/22 ihre Schuld-
verschreibungen nicht im Rahmen des
offentlichen Umtauschangebots umge-
tauscht haben, sowie allgemeinen Un-
ternehmenszwecken.

Nach drei Jahren kann die neue Anleihe
erstmals vorzeitig gektindigt werden, zu
102%. Ein Jahr spéter zu 101 %.
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Foto: © Metalcorp Group S.A.

Zahlen und Daten

Metalcorp heizte zuletzt auch operativ
gut ein: Der weltweite Dienstleister fir
die Beschaffung, Produktion, den Ab-
bau und die Vermarktung von Metallen
und Mineralien hat ein erfolgreiches
erstes Quartal mit einer Steigerung bei
Umsatz und Profitabilitat eingefahren.

Danach erzielte Metalcorp im Auftakt-
quartal ein Umsatzplus von liber 27%
auf 164,1 Mio. EUR und erwirtschaftete
ein bereinigtes EBITDA von 11,2 Mio.
EUR - ein Zuwachs von 45% ggl. dem
Vorjahreszeitraum.

Nach der erfolgreichen Bewaéltigung der
Herausforderungen von COVID-19
im Jahr 2020 erzielte die Metalcorp
Group trotz der anhaltenden Einschran-
kungen durch die Pandemie eine Steige-
rung des Volumensin allen Geschéfts-



https://metalcorpgroup.com/wp-content/uploads/2021/06/Terms-and-Conditions-Bond-2021-2026.pdf
https://www.dgap.de/dgap/News/corporate/metalcorp-group-mit-erfolgreichem-quartal-steigerung-des-ebitda-auf-mio-euro/?newsID=1441492
https://www.dgap.de/dgap/News/corporate/metalcorp-group-mit-erfolgreichem-quartal-steigerung-des-ebitda-auf-mio-euro/?newsID=1441492
https://metalcorpgroup.com/?lang=de
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segmenten, wobei die Aluminium-
werke im Dreischichtbetrieb arbeiten.

Weitere Aktivitdten in den Bereichen
Verarbeitung, Bergbau und Vermark-
tung wurden aufgenommen und trugen
zu diesen Ergebnissen bei.

In Anbetracht der aktuellen Auftragslage
und Produktionsplane erwartet das
Unternehmen fir das Gesamtjahr 2021
eine deutliche Steigerung des EBITDA.
Im Gesamtjahr 2020 lagen die Erlése
bei 405 Mio. EUR (+25%) und das EBIT-
DA bei 32,4 Mio. EUR (-10%).

Die Eigenkapitalquote liegt bei hohen
30,8% (2020), ca. einen Punkt hoher als
im Vorjahr.

Starken & Schwéachen

+ einerseits Synergien aus dem Ver-
bund der Gruppe (Monaco Resources
Group, R-Logitech, Agricorp)

+ hohe stille Reserven in Form der Bau-
xit-Vorkommen (Aluminiumerz)

+ hohe Eigenkapitalquote Uber 30%

+ bisher verlasslicher Emittent am An-
leihemarkt

+ Besicherung und Treuhandkonzept

+ liquide, groBe Anleihe

Foto: © Metalcorp Group S.A.

Foto: © Metalcorp Group S.A.

- andererseits nicht 100% transparent
aufgrund der Verbundstruktur

- Rohstoffhandel ist sehr kapitalinten-
siv, Zugang zu Kapital ein Muss flr
den Emittenten

- beide Anleihen notieren seit vollen 20
Monaten unter pari, erholten sich erst
jingst auf fast 100%

Fazit

Mit ca. 6,5% Kupon wird die Rendite
der neuen Anleihe tiberdurchschnittlich
bleiben, auch wenn sie nunmehr um
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einen halben Punkt sinkt. Auf der Haben-
seite steht, dass Metalcorp bislang
seine Investoren nicht enttduschte. Dem
steht die bis dato weiterhin nicht plau-
sibel gemachte Kursschwache bei bei-
den Metalcorp- sowie der R-Logitech-
Anleihe seit Frihjahr 2019 gegenlber,
die keinem Investor gut geschmeckt
haben dlirfte — was angesichts der kons-
tant guten Geschéftszahlen ein Myste-
rium bleibt. Selbst die im Marz emittierte
Agri Ressources 2021/26 notiert trotz
Uppigem 8%-Kupon praktisch konstant
leicht unter pari. Aussichtsreich — un-
ter den genannten Vorbehalten.

Falko Bozicevic

Bewertung — Metalcorp 2021/26 (2024)

Wachstumsstrategie/
Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich:
Rendite-Vergleich

Kennzahlen (Zins-
deckung, Gearing 0.A.):!

* * *

IR/Bond-IR:

Covenants:

Liquiditat im Handel (e):

Fazit by BondGuide: **** (aussichtsreich/

Tauschangebot annehmen)

"fir ein Treuhandkonzept keine Pluspunkte bei BondGuide
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Geldwertstabilitat: stets eine Frage des Vertrauens

In den vergangenen Monaten hat sich die Preissteigerung beschleunigt, das Thema Inflation steht wieder auf der Agenda.
Die Griinde sind vielschichtig, die meisten kurzfristig und damit flir Anleger gefahrlos. Doch ein Risiko bleibt: ,,Wenn die Nutzer
des Geldes das Vertrauen in die Wéahrung verlieren, wird aus gewollter Preissteigerung schnell eine zu hohe Inflation”, sagt

Ivan Miinaric, Geschéftsfiihrer der Quant.Capital Management GmbH.

In den vergangenen Monaten stiegen
die Preise oft aus nachvollziehbaren
Grinden: Die Mehrwertsteuersenkung
lief aus, CO2 wurde teuer, Krisen welt-
weit sorgten fir Druck auf die Olpreise,
auch die Blockade des Suez-Kanals
trug ihren Teil bei. ,Alle diese Treiber
waren bekannt, wurden eingepreist und
haben die Mérkte nicht oder nur kurz-
fristig beunruhigt®, sagt Mlinaric.

Anders war es schon bei den nicht ganz
so offensichtlichen Themen: ,Der Nach-
fragestau infolge der Corona-Krise traf
auf leere Lager und heruntergefahrene
Lieferketten, was zu Angebotsknapp-
heit bei gleichzeitig steigender Nach-
frage flhrte“, so Mlinaric. Ein schneller
Inflationsschub wurde prognostiziert —
und tritt nun ein. ,Solange die Zentral-
banken sich nicht gezwungen sehen,
unerwartet die Zinsen anzuheben, ist
dies alles aber nicht weiter besorgnis-
erregend”, sagt Mlinaric.

Die bisherigen Entwicklungen lieBen sich
gut anhand volkswirtschaftlicher Ent-
wicklungen und Daten vorhersehen.
Schwieriger wird es da, wo Zahlen ihre
Macht verlieren. ,,Die Inflation ist in den
vergangenen Jahren, spétestens seit
Einflhrung des Euro, immer weiter von
den Statistikern auf eine reine Zahlen-

gréBe reduziert wurden®, sagt Mlinaric.
Es scheint fast so, als wére Inflation
ausschlieBlich das Ergebnis fassbarer,
logischer und in sich schllssiger For-
meln. ,Das funktioniert aber nur so
lange, wie die Menschen darauf ver-
trauen kénnen, dass die Zentralbanken
die Kontrolle Uber den Wert des Geldes
haben®, sagt Mlinaric. ,Denn der Wert
einer Wahrung beruht auf dem Ver-
trauen, das die Menschen in sie set-
zen.“

Vertrauen ist das héchste Gut einer
Wahrung. Geht das Vertrauen verloren,
verliert die Wahrung an Wert und irgend-
wann auch ihre Funktion zur Wertauf-
bewahrung. ,Wer nicht weiB, dass er
morgen noch mit dem Geld auf dem

Ivan Mlinaric, Quant.Capital

Konto ungefahr so viel kaufen kann wie
heute, wird andere Formen der Wert-
aufbewahrung nutzen®, sagt Mlinaric.
Das kénnen andere Wahrungen sein,
aber auch etwa Gold oder Sachwerte.
»,Den Notenbanken entgleitet in einer
solchen Situation die Kontrolle Gber den
Geldwert, sie verlieren ihren Einfluss auf
Wéhrung und damit auf Wirtschaft und
Wohlstand®, sagt Mlinaric.

Die derzeit steigende Inflation geht durch-
aus mit einer Unsicherheit einher, wie
lange die Staaten noch die gewaltige
Schuldenlast stemmen kdnnen, die sie in
der Pandemie — und auch zuvor schon —
aufgebaut haben. ,,Diese Unsicherheit
kann umschlagen in Vertrauensver-
lust, mit der Folge, dass der Geldwert
schneller sinkt als das der Wirtschaft
vor Ort, aber auch weltweit, gut be-
kommt“, so Mlinaric. Noch scheint die
Eintrittswahrscheinlichkeit fir ein sol-
ches Szenario eher gering. Nur durfte
sich diese Entwicklung nicht erst mit
langem Vorlauf anklindigen. Wenn Ver-
trauen verloren geht, kann das schnell
gehen — mit dann schmerzhaften Aus-
wie die geschichtlichen
Erfahrungen zeigen. ,Hier baut sich ein

wirkungen,

reales Risiko auf, das zumindest in der
Szenarioanalyse bericksichtigt werden
sollte”, so Mlinaric.



https://www.quantcapital.de/de/
https://www.bondguide.de/?s=Corona
https://www.bondguide.de/?s=Inflation
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Unternehmen
(Laufzeit)

Branche

Zeitraum der
Platzierung

Plattform”

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

L (giel) Vol

+ Kupon
‘Volumen in' platziert !

© Rating
' (Rating- !
. agentur® |

i Mio. EUR |

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

HPI' WA Industriedienstleister Dez 11/0Okt 13 | FV FRA 6 ja 3,50% Stddeutsche Aktienbank *
(2024/unbegr.) ATMA90

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

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

Ekosem Il Agrarunternehmen Nov 12/0Okt 13 = Bondm 78 ja 8,50% . CCC? Fion i
(2022) A1RORZ (CR)

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

Timeless Homes Immobilien Jun 13 PM DUS 5| nein 9,00% Schnigge *
(2023) A1RO9H

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

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

Deutsche Borse lll Borsenbetreiber 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
4finance Finanzdienstleister Mai 16 Prime Standard 150 ja | 11,25% | B+¥ Wallich & Matthes, Dero Bank'" e
(2022) A181ZP (S&P)

FC Schalke 04 Il FuBballverein Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% | B-Y Pareto Securities *
(2021) A2AA03 (CR)

FC Schalke 04 Ill FuBballverein Jun 16 Scale'® 34 ja 5,00% | B-? 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 I Maschinenbau Jul 16 FV FRA 12 ja 10,00% Oddo Seydler Bank *
(2026) A2AASH

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

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

FCR Immobilien 11 Immobilien Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% | BB-%9 Eigenemission o
(2021) A2BPUC (SR)

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

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

eterna Mode |l Modehéndler Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% | B+% ICF *
(2024) A2E4XE (CR)

Metalcorp I Metallhandler Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% | B+® Arctic Securities **
(2022) A19JEV (CR)

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

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

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

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

DIC Asset IV Immobilien Jul17 & Mrz 18 | FV FRA 180 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup e
(2022) A2GSCV

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

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

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

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-
‘Volumen in: platziert !
. Mio. EUR | i

Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung |

Unternehmen i Branche

(Laufzeit)

Kupon

UBM Development Il
(2022)

Euroboden |l
(2022)

GK Software WA
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

Photon Energy Il
(2022)

Vedes I

(2022)

Africa GreenTec
(2027)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2023)

Hylea

(2022)
EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

7x7 Energieanleihe
(2027)

REA IV

(2025)

S Immo I

(2030)

S Immo |

(2024)

FCR Immobilien Il
(2023)

Deutsche Borse V
(2028)

SRV Group

(2023)

R-Logitech

(2023)

Deutsche Rohstoff WA
(2023)

Eyemaxx VI

(2023)

PNEII

(2023)

Stern Immobilien I
(2023)

Ferratum IV
(2022)

DEWB Il

(2023)

Underberg V
(2024)

Mogo Finance
(2022)

Lang & Cie RE Il
(2023)

SLEEPZ WA
(2021)

DIC Asset V
(2023)

physible Enterprise |
(2023)

MRG Finance
(2023)

DEAG

(2023)

Diok RealEstate
(2023)

Hertha BSC
(2023)

Immobilien

AT9NSP

Immobilien

A2GSL6
Firmensoftware
A2GSM7
Metallhandler
A19MDV
Erneuerbare Energien
A19MFH

Spiele & Freizeit
A2GSTP
Erneuerbare Energien
A2GSGF

Automotive

A2GSNF
Nahrungsmittel
A19S80
LED-Beleuchtungstechnik
A2G9JL

Erneuerbare Energien
A2GSF9

Immobilien

A2G9G8

Immobilien

A19W8

Immobilien

A19W7

Immobilien

A2G9G6
Borsenbetreiber
A2LQJ7
Baudienstleister
A19YAQ

Logistik

AT9WVN
Rohstoffbeteiligungen
A2LQF2

Immobilien

A2GSSP
Erneuerbare Energien
A2LQ3M

Immobilien

A2G8WJ
Finanzdienstleister
A2LQLF
Industriebeteiligungen
A2LQL9

Spirituosen

A2LQQ4
Finanzdienstleister
A191NY

Immobilien

A2NB8U
Bettenzubehor
A2LQSV

Immobilien

A2NBZG
Beteiligungen
A2LQST

Rohstoffe

A2RTQH
Entertainment
A2NBF2

Immobilien

A2NBY2
FuBballverein
A2NBK3

Okt 17
Okt 17
Okt 17, Apr 18

& Mai 19
Okt 17, Aug 19,

Jul 20

Nov 17 & Feb 18
Dez 17

Dez 17

Dez 17, Mrz 19
& Mrz 20

Jan 18

Jan 18

Jan 18

Feb 18

Feb 18

Feb 18

Mrz 18

Mrz 18

Mrz 18

Mrz 18

Apr 18

Mai 18

Mai 18

Mai 18

Jul 18

Jul 18

Jul, Nov 18 &
Nov 19

Aug 18

Sep 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18 & Jun 19

Okt 18 & Jul 19

Nov 18

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA & MUC

FV FRA

FV HH

FV Wien & FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

Prime Standard

FV FRA

Prime Standard

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

m:access

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

140

44

25

50

100

25

600

75

200

55

50

100

25

100

160

30

40

ja

n.bek.

nein

nein

nein

3,25%

6,00%

3,00%

7,00%

7,75%

5,00%

6,50%

7,25%

7,25%

5,75%

4,50%

3,75%

2,88%

1,75%

6,00%

1,13%

4,88%

8,60%

3,63%

5,60%

4,00%

6,25%

5,18%

4,00%

4,00%

9,50%

5,38%

6,00%

3,50%

3,00%

8,75%

6,00%

6,00%

6,50%

B+Y
(CR)
SR
(imug)

BB-*
(SR)

(S&P)

BBQ]
(CR)
B-®

(CR)
BBS]
(CR)
B+?
(SR)
BB®
(CR)

B+%
(CR)
B9
(Fitch)

BBB™
EH

(S&P)

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

Raiffeisen BI, Quirin Privatbank

mwb fairtrade

ICF

BankM

*k

Dero Bank'", Bankhaus Scheich | ****

Quirin Privatbank >

Eigenemission

Quirin Privatbank o

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Erste Group Bank **

Erste Group Bank

mwb fairtrade

Deutsche Bank (AS), DZ Bank, *

Commerzbank

OP Corporate Bank, Swedbank **

BankM

ICF

mwb fairtrade,

M.M. Warburg,

Pareto Securities =

KB ok

Bankhaus Scheich o

Pareto Securities

Bankhaus Scheich e
KB >
KNG, Bankhaus Scheich, =
RP Martin

ICF o

FinTech Group

Bankhaus Lam

Eigenemission

Cantor Fitzgerald

KB

BankM, Renell
bank

pe, Citigroup

*hk

Wertpapierhandels-

Pareto Securities e


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

e Seite 33

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

Plattform” © (Ziel-) : Voll-

; ; Chance/
‘Volumen in! platziert !

Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

: Branche

Unternehmen
(Laufzeit)

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

i Mio. EUR |

SoWiTec

(2023)

UBM Development [V
(2023)

Neue ZWL Zahnradwerk IV
(2024)
EnergieEffizienzAnleihe
(2023)

InCity Immobilien
(2023)

Katjes Il

(2024)

Huber Automotive
(2024)

Nordwest Industrie
(2025)

Ferratum V

(2023)

FCR Immobilien IV
(2024)

S Immo Il

(2026)

Terragon

(2024)

Deutsche Kreditbank
(2029)

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 I

(2024)

Deutsche Rohstoff Il
(2024)

PREOS WA

(2024)

ERWE Immobilien
(2023)

Real Equity

(2024)

Erneuerbare Energien
A2NBZ2
Immobilien
A2RS14
Automotive
A2NBR8
LED-Beleuchtungstechnik
A2NBIP
Immobilien
A2NBF8
Beteiligungen
A2TST9
Automobilzulieferer
A2TR43
Beteiligungen
A2TSDK
Finanzdienstleister
A2TSDS
Immobilien
A2TSB1

Immobilien
A2R195
Immobilien
A2GSWY
Finanzdienstleister
SCB001
Automotive
A2TSCH
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

Nov 18

Nov 18 & Mrz 19

Dez 18

Dez 18

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Mai 19

Mai 19

Jun 19

Jun 19

Jun 19

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

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

CP Wien & FV' S

FV FRA

FvVS

FV FRA

FV FRA

FV MUC

FvVS

FV FRA

FV HH & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV MUC

CP Wien &

FV FRA

FV FRA

CP Wien

FV FRA

FV FRA

FV MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

30

20

110

80

30

150

25

50

41

50

40

50

40

100

120

60

25

249

40

ja

nein

nein

nein

nein

nein

nein

ja

nein

k.A.

ja

nein

nein

nein

n.bek.

6,75%

3,13%

6,50%

5,75%

3,00%

4,25%

6,00%

4,50%

55% +

3ME

5,25%

1,88%

6,50%

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%

5,25%

5,50%

5,25%

7,60%

7,50%

6,00%

B_Bl
(CR)

BBB-?
(EH)
B+Y
(Fitch)
BB-39
(SR)

Aaa®
(Moody’s)
BBY

(EH)

B+¥
CR)

BBB-?
(EH)

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

Quirin Privatbank

Raiffeisen Bl, Erste Group Bank,

M.M. Warbug (Aufstock.)

Quirin Privatbank

Eigenemission

MainFirst

Bankhaus Lampe

BankM

IKB

Pareto Securities

Eigenemission

Erste Group Bank, Raiffeisen Bl

IKB

Eigenemission

Pareto Securities, IKB

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Bankhaus Lampe

mwb fairtrade

ICF

Eigenemission

Erste Group Bank

BankM

Raiffeisen Bl, M.M. Warburg

KB

Quirin Privatbank

Eigenemission

BankM

ICF

futurum bank

Eigenemission

Eigenemission

Kk

.

ek

*k

.

ok

-

.
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Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

Kupon Rating

+ Branche
' (Rating- !

o (Ziel) + Voll-
‘Volumen in: platziert !

agentur)®

i Mio. EUR |

UniDevice Elektronik-Dienstleister Dez 19 FV FRA 4 | nein 6,50% Renell Wertpapierhandelsbank, **
(2024) A254PV BondWelt

Neue ZWL Zahnradwerk V Automotive Dez 19 FV FRA 8| nein 6,50% | B-? Quirin Privatbank >
(2025) A255DF (CR)

Your Family Entertainment WA Il | Medien & Unterhaltung Feb 20 FV MUC 4 ja 3,50% Small & Mid Cap 1B **
(2022) A2YPFA1

PORR Hybr. Baudienstleister Feb 20 FV Wien 1850 1 ja 5,38% HSBC o
(2025/unbegr.) A28TAL

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

Mutares Beteiligungen Feb 20 FV FRA 80, ja 6,00% Pareto Securities e
(2024) A254QY

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

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

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

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

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

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

FCR Immobilien V Immobilien Apr 20 FV FRA 11, nein | 4,25% | B+ Eigenemission o
(2025) A254TQ (SR)

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

MEDIQON [T-Dienstleister Mai 20 FV FRA 18] ja 0,00% Quirin Privatbank e
(2021/unbegr.) A254TL

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

Aves One Logistik-Assets Jun 20 FV FRA 60 ja 5,25% Eigenemission e
(2025) A289R7

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

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

MOomox 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 -
(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 14 ja 6,75% Eigenemission e
(2025) A289R8

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

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

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

Noratis Immobilien Nov 20 FV FRA 30 | nein 5,50% ICF e
(2025) A3H2TV

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

SUNfarming Erneuerbare Energien Nov 20 FV FRA 10 ja 5,50% Eigenemission e
(2025) A254UP

Neue ZWL Zahnradwerk VI Automotive Nov 20 FV FRA 6. nein 6,50% | B-? Quirin Privatbank o
(2022) A289EX (CR)

Euroboden IV Immobilien Nov 20 FV FRA 26 | nein 5,50% | BB? mwb fairtrade e
(2025) A289EM (SR)

BENO Immobilien Nov 20 FV MUC 9. nein 5,30% Portfolio Control o
(2027) A3H2XT

QCKG [T-Infrastruktur Dez 20 FV FRA 8 nein 7,50% Eigenemission e
(2025) A3H2V4

Actaqua Digitale Gebaudetechnik | Dez 20 FV FRA 6. nein 7,00% | SPO BankM o
(2025) A3H2TU (imug)

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

Plattform”

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung !

Unternehmen
(Laufzeit)

Kupon Rating

- (@el) | Voll- | |
' (Rating- !

‘Volumen in! platziertf
. Mio. EUR | 1

Branche

agentur)®

ForestFinance
(2030)

DESIAG

(2023)

Greencells

(2025)

Belano Medical WA
(2025)

Henri Broen Holding
(2025)
EnergieEffizienzAnleihe
(2027)

LR Global Holding
(2025)

S IMMO V

(2028)

PANDION

(2026)

The Grounds WA
(2024)

blueplanet WA
(2026)

Homann Il

(2026)

RAMFORT

(2026)

Agri Resources
(2026)

The Social Chain WA
(2024)

Zeitfracht Logistik
(2026)

hep global

(2026)

UBM Development VI
(2026)

niiio finance WA
(2026)

SV Werder Bremen
(2026)

Peine

(2023)

SeniVita Social WA
(2025)

SeniVita Soz. GS
(2019/unbegr.)

BeA Behrens lll
(2024)

BeA Behrens Il
(2020)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Euges WohnWertPapier |

(2024)

Golfino Il
(2023)

DSWB Il
(2023)

Karlie Group
(2021)
German Pellets GS
(2021/unbegr.)
MT-Energie
(2017)

Holzinvestments
A3E46B

Immobilien

A3H2ZP
Erneuerbare Energien
A289YQ

Healthcare
A3H2UW
Immobilien
A283WQ
LED-Beleuchtungstechnik
A3H2UH

Beauty- und Pflegeprodukte
A3H3FM

Immobilien

A287UC

Immobilien

A289YC

Immobilien

A3H3FH
Trinkwasserhygiene
A3H3F7
Holzwerkstoffe
A3H2V1

Immobilien

A3H2T4

Agrar

A28708
Marketingdienstleister
A3ESFE

Logistik

A3H3JC
Erneuerbare Energien
A3H3JV
Immobilien
A3KQGX
IT-Dienstleister
A3E5S2
FuBballverein
A3H3KP
Modehéndler
ATTNFX
Pflegeeinrichtungen
A13SHL
Pflegeeinrichtungen
A1TXFUZ
Befestigungstechnik
A2TSEB
Befestigungstechnik
A161Y5

Immobilien

A19S02

Immobilien

A19S03
Golfausstatter
A2BPVE
Studentenwohnheime
A181TF
Heimtierbedarf
A1TNG9
Brennstoffe
A141BE
Biogasanlagen
ATMLRM

Dez 20

Dez 20

Dez 20

Feb 21

Feb 21

Feb 21

Feb 21

Feb 21

Feb 21

Mrz 21

Mrz 21

Mrz 21

Apr 21

Mai 21

Mai 21

Mai 21

Mai 21

Jun 21

Jun/Jul 13

Mai 15

Mai 14

Jun 19

Nov 15

Dez 17

Dez 17

Nov 16

Jun 16

Jun 13

Nov 15

Apr 12

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

CP Wien &

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FvVS

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Scale™

FV Wien & MUC

FV Wien & MUC

FV FRA

FV FRA

2

125

150

45

20

78

40

25

25

25

150

17

45

22

23

16

15

25

64

nein

nein

ja

nein

nein

nein

ja

nein

nein

nein

nein

nein

nein

n.bek.

n.bek.

nein

nein

nein

5,10%

7,25%

6,50%

8,25%

7,50%

5,25%

7,25%

+ 3ME

1,75%

5,50%

6,00%

5,50%

4,60%

6,75%

8,00%

5,75%

5,00%

6,50%

3,13%

4,00%

6,50%

2,00%

2,00%

8,00%

6,25%

7,75%

5,50%

4,25%

8,00%

4,50%

5,00%

8,00%

8,25%

SPO
(imug)

SPO
(imug)
BB®
CR)

SPO (Vigeo
Eiris)

SPO

(imug)

ESG (ISS

+ EcoVadis)

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

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

Eigenemission

Eigenemission

ICF

-

BankM, One Square (Struk.) e

Steubing

Eigenemission

Pareto Securities, SEB

Erste Group Bank

IKB

Quirin Privatbank

ok

BankM, One Square (Struk.) Rk

IKB

BankM

futurum bank

Quirin Privatbank

Bankhaus Lampe

Quirin Privatbank

.

.

.

Raiffeisen Bl, M.M. Warburg rokk

Eigenemission

Bankhaus Lampe

Quirin Privatbank

CF

ICF, Blattchen FA

%

FORSA Geld- und Kapitalmarkt *

Quirin Privatbank

Eigenemission

Eigenemission

Quirin Privatbank, DICAMA (LP) *

Pareto Securities
Viscardi (AS),
Blattchen & Partner (LP)

Quirin Privatbank

ipontix
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: Branche

Unternehmen
(Laufzeit)

MIFA Fahrradhersteller
(2018) A1X25B

Rena Il Technologie

(2018) A1TNHG

Rena | Technologie

(2015)"@ A1E8W9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)@ A1E84A

SAG. Il Energiedienstleistung
(2017) ATKOK5

SiC Processing Technologie

(2016)" ATH3HQ

Zeitraum der Plattform” . (Ziel-) Voll- Kupon
Platzierung | ‘Volumen in! platziert !
i i Mio. EUR | i
Aug 13 FV FRA 25! ja 7,50%
Jun/Jul 13 FV FRA 34 | nein 8,25%
Dez 10 FvS 43 | nein 7,00%
Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25%
Jul 11 FV FRA 17 . nein 7,50%
Feb/Mrz 11 FV FRA 80 | nein 7,13%
Summe 10.666 . 9 5,53%
Median 25,0 5,50%
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Chance/
Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Rating
' (Rating- !
. agentur)® |

in Insolvenz | Pareto Securities

in Insolvenz | IKB *
in Insolvenz | Blattchen FA *
in Insolvenz | Baader Bank *
in Insolvenz | Schnigge (AS), youmex (LP) *
in Insolvenz | FMS *

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

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

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

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

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

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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Ubersichten, Statistiken, Kennzahlen, Risiko-
faktoren, Berater-League Tables, Riickblicke,
Interviews mit Emittenten und Investoren
u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des Newslet-
ters sind private und institutionelle Anleihe-
Investoren, aber auch Unternehmensvor-
stédnde und -geschéftsfiihrer. BondGuide setzt
sich ein fiir eine kritische Auseinandersetzung

Nachste Erscheinungstermine: 2.7., 16.7.,
30.7.,13.8.,27.8., 10.9,, 24.9,, 8.10., 22.10.,
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Ohne schriftliche Genehmigung der BondGuide
Media GmbH ist es nicht gestattet, diesen
Newsletter oder Teile daraus auf photomecha-
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Disclaimer: Die BondGuide Media GmbH
kann trotz sorgféltiger Auswahl und standiger
Verifizierung der Daten keine Gewahr fir deren

des Marktes mit Themen wie Rating, Risiko
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ein zum konstruktiven Dialog, um im noch
jungen Segment far Mittelstandsanleihen
negative Auswiichse wie vormals am Neuen
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Richtigkeit Ubernehmen. Informationen zu ein-
zelnen Unternehmen bzw. Emissionen stellen
keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von
Wertpapieren dar. Wertpapiere von im Bond-
Guide genannten Unternehmen kdnnen zum
Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation von
einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion
und/oder Mitwirkenden gehalten werden, hier
wird jedoch auf potenzielle Interessenkonflikte
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und v.a. zu Anlageentscheidungen finden Sie
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Datenschutz: Der Schutz Ihrer Daten ist uns wich-
tig. Es gilt die Datenschutzerklarung der Bond-
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Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide — Der Newsletter fiir Unternehmensanleihen — weiterempfehlen!
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Interview mit Daniel Bruss, Direktor Finanzen, SV Werder Bremen GmbH & Co KG aA, und
Ingo Wegerich, Rechtsanwalt und Partner, Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

,Wirklich gro3er Erfolg fur den SV Werder Bremen®

Das Law Corner-Interview mit Daniel Bruss, Direktor Finanzen der SV Werder

Bremen GmbH & Co KG aA, und Ingo Wegerich, Rechtsanwalt und Partner der
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH, (iber die Anleihe der SV Werder Bremen,

die Luther rechtlich begleitet hat

BondGuide: Herr Bruss, Herr Wegerich,
zunéchst: herzlichen Glickwunsch zur
erfolgreichen Transaktion! Immerhin ha-
be ich gewissermaBen Recht behalten —
bereits Mitte April hatte ich die Werder-
Anleihe in meinem Interview mit der
Bremer Deichstube als ,,Pfund” bezeich-
net und eine erfolgreiche Debutanleihe
vorhergesagt.

Bruss: Herr Bozicevic, herzlichen Dank —
ich hatte Inr damaliges Interview gelesen.
In der Tat ist die Transaktion unter dem
sportlichen Umfeld ein wirklich groBer
Erfolg fir die SV Werder Bremen GmbH
& Co KG aA und eine Bestétigung fur
alle Beteiligten. Trotz des Abstiegs in die
2. Liga hat die Emission eine Nachfrage
bei institutionellen Investoren und Privat-
anlegern verzeichnet. Insgesamt wurden
17,0 Mio. EUR platziert.

BondGuide: Sind es Fans des Clubs
oder eher institutionelle Investoren?

Bruss: Wer die Berichte zu der Anleihe
genau studiert hat, weiB, dass ein wirk-
lich groBer Anteil der Investoren institu-
tionelle Investoren sind. In der ersten
Zeichnungsphase, die ausgesuchten ins-
titutionellen Investoren sowie Freunden
und Sponsoren des Clubs vorbehalten
war und die einen Mindestzeichnungs-
betrag von 100 TEUR vorsah, erhielt der
Club bereits Zusagen im zweistelligen Mil-
lionenbereich. Anders als Fans schauen
sich institutionelle Anleger das Unterneh-
men und die Strukturierung der Anleihe
sehr genau an, bevor sie investieren.
Diese Investoren waren mit einem Zins-
satz von 6,5% und damit am eher unte-
ren Ende der Zeichnungsspanne von
6,0 bis 7,5% einverstanden.

BondGuide: Der finale Zinssatz ist ein
Erfolg und eine Bestatigung fir Werder
Bremen. Mitte April hatten wir auf einen
finalen Zinssatz zwischen 6,25 bis 7,0%

A

Markus Anfang und Co-Trainer Florian Junge — das Gespann flr 2021/22. Foto: © gumzmedia
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Daniel Bruss (li.)

ist Direktor Finanzen der SV Werder Bremen
GmbH & Co KG aA,
Ingo Wegerich

ist Rechtsanwalt und Partner der Luther

Rechtsanwaltsgesellschaft mbH.

spekuliert — das war jedoch lange vor
dem Abstieg. Sie differenzieren zwischen
institutionellen Investoren und Fans.
Bremen hat sich bewusst gegen eine
Fan-Anleihe entschieden. Kénnen Sie
uns kurz die Unterschiede erldutern?

Wegerich: Ich denke, auch die Fan-An-
leihe hat grundsatzlich ihre Berechtigung.
Die Fan-Anleihe richtet sich primér an
den emotional motivierten Fan. Bei der
Fan-Anleihe sieht man auch kleinere
Stiickelungen in der Regel von 100 EUR
aufwarts. Ein GroBteil der Fan-Anleihen
ist nicht durch eine Globalurkunde, son-
dern durch physisch ausgegebene
Schmuckurkunden verbrieft. Hier spe-
kuliert der Verein in der Regel darauf,
dass der Fan die an der Wand hén-
gende Schmuckurkunde und die Zins-
scheine mit dem Emblem des Vereins
als Andenken behalten will und nicht
einlést. Die Fan-Anleihne hat zudem
schuldnerfreundlichere Anleihebedin-
gungen als die klassische Unternehmens-
anleihe. Financial Covenants wie bei



https://www.deichstube.de/news/werder-bremen-finanz-experte-interview-das-taugt-die-neue-werder-anleihe-geld-insolvenz-fans-bundesliga-zr-90463552.html
https://www.deichstube.de/news/werder-bremen-finanz-experte-interview-das-taugt-die-neue-werder-anleihe-geld-insolvenz-fans-bundesliga-zr-90463552.html
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Unternehmensanleihen sieht man bei
Fan-Anleihen nicht.

Bruss: Der SV Werder Bremen hat sich
sehr bewusst fiir die gewéhlte Finanzie-
rungsform entschieden.

BondGuide: Den Ball wiirde ich gerne
aufnehmen: Kénnen Sie etwas genauer
erldutern, warum Sie dieser Form der Fi-
nanzierung den Vorzug gegeben haben?
Bruss: Nach intensiver Prifung ver-
schiedener Finanzierungsalternativen
sind wir zum Entschluss gekommen,
dass der Gang an den Kapitalmarkt mit
einer Anleihe der richtige nachste Fi-
nanzierungsschritt fir die Gesellschaft
ist. Nach der bisher ausschlieBlich klassi-
schen Bankenfinanzierung sind wir dies-
bezlglich nun breiter aufgestellt und
haben mit der Platzierung der Anleihe

Mit der Platzierung
der Anleihe haben wir
auch Voraussetzungen
geschaffen, zukunftig
bei passenden Konstel-
lationen weitere Kapital-
marktfinanzierungen
anzugehen.

, , Daniel Bruss

auch Voraussetzungen geschaffen, zu-
kinftig bei passenden Konstellationen
weitere Kapitalmarktfinanzierungen an-
zugehen.

BondGuide: Und die Covenants bei der
Werder-Anleihe?
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Wegerich: Hier sind zahlreiche klassi-
sche Covenants vorgesehen. Negativ-
verpflichtung, Pari Passu, Drittverzug
(Cross Acceleration), Kontrollwechsel,
Pflicht zur Reinvestition und Transpa-
renzpflichten. Der Emittent hat sich in den
Anleihebedingungen verpflichtet, wah-
rend der Laufzeit Konzernabschllsse
und Konzern-Halbjahresabschliisse zu
vertffentlichen. Werder Bremen orien-
tiert sich hier am Transparenz-Segment
SCALE der Deutschen Borse. So viel
Transparenz bietet kein anderer FuB-
ballproficlub, der eine Anleihe emittiert
hat. Das ist geradezu vorbildlich.

Bruss: Die Anleihebedingungen sehen
zudem mit einem positiven Eigenkapital-
ausweis auch einen Financial Covenant
vor. Kann der Emittent im Konzernjah-
resabschluss 2023/24 bzw. im Konzern-

12,50 EUR e Juli 2020

BONDGUIDE

Die Plattform fur Unternehmensanleihen

powered by

Bank)"l

JFumEns | yther,

L Qi

Anzeige

Schon das jahrliche

BondGuide Nachschlagewerk

w»Anlethen 2020*

heruntergeladen oder bestelit?

Vontobel

Hier geht’s zum E-Paper



https://www.bondguide.de/wp-content/epaper/epaper-2020-BondGuide-Anleihen/#0

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternenmensanleihen

So viel Transparenz
bietet kein anderer
FuBballproficlub, der
eine Anleihe emittiert
hat. Das ist geradezu
vorbildlich.

Ingo Wegerich

Halbjahresabschluss kein positives Eigen-
kapital ausweisen, verpflichtet sich der
Emittent zur Zahlung eines um 0,75 Pro-
zentpunkte erhdhten Zinssatzes in der
Zinsperiode 2025/26.

BondGuide: Ein FuBballverein am Kapi-
talmarkt ist keine alltagliche Transaktion.
Was war aus lhrer Sicht bemerkenswert?
Wegerich: Das ist eine gute Frage.
Grundsétzlich ist ein FuBballverein auch
ein Wirtschaftsunternehmen. Von daher
ist vieles vergleichbar mit klassischen
Unternehmensanleihen. Die Platzierung
der Anleihe lief wie bei Mittelstandsan-
leihen Ublich Uber Roadshowtermine,
die in dieser Zeit nun mal ausschlieB3lich
virtuell stattfanden. Was mich person-
lich vielleicht Uberrascht hat, war das
groBe Presseecho. Ein FuBballproficlub
steht doch ganz anders im Mittelpunkt
als ein mittelstédndisches Wirtschaftsun-

ternehmen. Ganz Deutschland hat sich
den Wertpapierprospekt angeschaut.
Der einzige Vorwurf, der gemacht wurde,
war die groBe Transparenz im Prospekt.
Fir einen Anwalt ist das ein groBes
Kompliment und das ist doch auch das,
was der Kapitalmarkt verlangt und ein-
fordert: Transparenz.

BondGuide: In der allgemeinen Presse
wurde jedoch auch das Insolvenzrisiko
thematisiert ...

Wegerich: Dazu nur so viel: Die Pros-
pektverordnung schreibt vor, die Risiken
von wesentlicher Bedeutung zu nennen.
Die Wesentlichkeit der Risikofaktoren
beurteilt sich danach auf der Grundlage
der Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens
und des zu erwartenden Umfangs ihrer
negativen Auswirkungen. Unter dem zwei-
ten Aspekt ist natlrlich das Insolvenz-
risiko bei jedem Unternehmen immer
ganz vorne zu nennen. Es findet sich
kein Wertpapierprospekt, in dem nicht
auf das Insolvenzrisiko eingegangen
wird. Prospektrechtler wissen auch, Re-
lativierungen sind innerhalb der Risiko-
faktoren nicht zulassig. Von daher ist es
nicht erlaubt, Risiken durch mildernde
Faktoren zu relativieren.

BondGuide: Welche Auswirkungen
hatte der zunachst drohende, dann sich
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Der Kader vor Beginn der Saison 2020/21; Foto: © SV Werder Bremen GmbH & Co KGaA
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manifestierende Abstieg auf die Trans-
aktion aus rechtlicher Sicht?
Wegerich: Werder Bremen hatte leider
eine lange Niederlagenserie, die den Club
Spieltag fur Spieltag dichter an die Ab-
stiegsplatze gefiihrt hat. Zum Zeitpunkt
der Prospektbilligung stand der SV Wer-
der Bremen noch auf dem 15. Tabellen-
platz, einem Nichtabstiegsplatz. Da ein
Abstieg immer moglicher wurde, haben
wir den Prospekt in den letzten Wochen
vor der Billigung noch einmal umstruk-
turiert und sind auch detailliert, insbe-
sondere im Risikoteil, auf ein mogliches
Abstiegsszenario eingegangen. Wir
haben uns hier sehr eng mit der CSSF
in Luxemburg abgestimmt.

BondGuide: Wird Werder nun auch
frlihzeitig Uber Transfers per Ad-Hoc-
Meldung berichten und auch dabei
Details offenlegen?

Wegerich: Nach Auffassung der BaFin
durften Umsténde, die ein erhebliches
Kursbeeinflussungspotential bei Anlei-
hen begriinden kdnnen, im Grundsatz
seltener anzunehmen sein als bei bor-
sengehandelten Aktien. Zu den in Bezug
auf Anleihen potenziell kurserheblichen
Umsténden diirfte z.B. gehdren, wenn
der Emittent seiner mit dem Finanzinstru-
ment verbundenen Verpflichtung, z.B.
Rickzahlung, Zinszahlung, nicht mehr
nachkommen kann oder diese aufgrund
der der Information zu Grunde liegenden
Umsténde beeintrachtigt ware. Ein Trans-
fer dirfte diese Kriterien nicht erfullen.

BondGuide: Da haben wir wieder et-
was gelernt ... Herr Bruss, Herr Wege-
rich, herzlichen Dank flir das sehr inte-
ressante Gesprach: Nach der erfolgrei-
chen Transaktion von Werder Bremen
werden womdglich weitere FuBball-
proficlubs diesem Beispiel folgen und
auf Sie, Herrn Wegerich, zukommen.

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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