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VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

geschafft: Gemeint ist das erste Halb-
jahr eines nochmals besonderen Jah-
res. Und zudem die EM. Irgendwie.

Das zweite Quartal verlief weniger spek-
takulédr als das erste — die hohe Schlag-
zahl an Emissionen gleich zum Jah-
resauftakt wurde nicht gehalten, wie
seinerzeit ja gemutmaBt. Es lag nahe,
dass einige Emissionen eher flir den
typischen Zeitraum April/Mai vorgese-
hen gewesen waren als im ungewohnten
Wintermonat Februar(?)

Von einer Sommerpause sollte man
auch nicht per se ausgehen. Im letzten
Jahr gab es die Sondersituation mit der
Halbzeitpause zwischen Lockdown 1.0
und 2.0. Im Jahr zuvor jedoch gab es
ein halbes Dutzend Neuzugénge in den
Monaten Juli und August.

Ganze sechs Minuten Spielzeit haben
zu meiner urspringlichen Prognose
eines deutschen Kollektivscheiterns

bereits in der Vorrunde gefehlt. Tabellen-
letzter obendrein. Das Spiel gegen Un-
garn war bereits eine unfassbare Folter
fir jeden Zuschauer. Meine Bitte um
Erlésung wurde jedoch noch abschléa-
gig beurteilt.

Dann das gleiche in Griin gegen Eng-
land — ein permanentes Spiel auf Nicht-
Sieg, ein Zurschaustellen, dass die deut-
schen Qualitatsspieler brav den Ball zum
Nebenmann weiterzuschieben in der
Lage sind. Mehr war wirklich nicht zu
begutachten. Meine These, dass die
U-21 etwas mehr als dieses absolute
Flatline-Minimum zu bringen in der Lage
gewesen wére, bleibt rein hypothetisch.
Spielstrategie ist Trainer’s Sache —inso-
fern eine Kkollektive Erleichterung fir
wahrscheinlich alle Deutschland-Unter-
stitzer, dass das Residuum aus dem
letzten Jahrzehnt endlich abgerdumt

L

auf facebook.com/bondguide

Twitter@bondguide !

Sonnenbrand

wurde. Um es profan auszudriicken:
Die Sonne schien ihm offenbar etwas
zu lange in den Allerwertesten.

Beim Thema FuBball gibt es bekanntlich
keine eine Meinung, daher rechne ich
mit vehementem Widerspruch. Nicht-
Widerspruch ware gleichbedeutend mit
Zuspruch — im gemeinsamen Leid ca.
fanf verlorener Jahre. Nun halte ich die
Daumen flr die (wirklich) sympathisch
aufspielenden
Feindberihrungséngste: Oder ist es
Zufall, dass in der Runde der letzten
acht gleich finf vermeintliche FuBball-
zwerge auflaufen, nur drei etablierte
Granden? Der attraktivste FuBball mége
gewinnen!

Mannschaften ohne

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

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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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 lauft FV FRA 8 7,5% - Hinkel & Cie. ) BondGuide #5/2021,
S. 17
Henri Broen Holding Immobilien lauft FV FRA 25 7,5% - Steubing e BondGuide #22/2020,
(iPPmMaNA) S. 22
Actaqua IT-Dienstleister lauft FV FRA 20 7,0% - BankM, DICAMA (FA) e BondGuide #24/2020,
(iPPmMaNA) S. 18
Ramfort Immobilien lauft FV FRA 10 6,75% = BankM, o BondGuide #4/2021,
Capital Lounge (FA) S. 21
GECCI Il Baudienstleister lauft FV FRA 8 6,0% - Eigenemission ) BondGuide #21/2020,
S. 31
FC Schalke 04 IV FuBballverein am 30.06. FV FRA 16 5,75% B-9 Eigenemission folgt ggf. BondGuide #12/2021,
beendet* (CR) S. 17
GECCI | Baudienstleister [&uft FV FRA 8 5,75% - Eigenemission ) BondGuide #21/2020,
S. 31
blueplanet WA Trinkwasser- lauft FV FRA 20 5,5% Green Bond ' BankM, One Square i BondGuide #4/2021,
hygiene (iPPmaNA) (imug | rating) ©  Advisors (strukt.) S. 24
Deutsche Lichtmiete LED-Beleuch- l&uft FV FRA 30 (+20) 5,25% - Eigenemission ) BondGuide #2/2021,
tungstechnik 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

*) Vorab inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fir die Inhaber der 4,25%-FC Schalke 04-Il-Anleihe 2016/21 (WKN A2AA03) vom 26. Mai bis 11. Juni 2021 — Umtauschverhdltnis: 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, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung I4uft;

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

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen « & FINANCIAL
. m NMARKETS & MEDIA

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

Anleiheglaubigerversammlungen

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlidge

4finance 12.-14.07. Abstimmg. o. Versammlg./online % u.a. L2V, zusétzliche Kiindigungsoptionen
eterna Mode 16.07. 2. AGV/Passau % u.a. WgAV, EgAV, ZS

Hylea Group vrs. Ende Juli 2. AGV/n.n.bek. % u.a. L2V, ZR

Abkiirzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u./o0. Negativverpflichtung, CO = Mdglichkeit zur vorzeitigen Anleiherlickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhthung, EAV = Erméchtigung des gemeinsamen An|eihevertreters, RestrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhdhung des Riickzah-
lungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verléngerung der Anleihelaufzeit, STHV = Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des origindren Anleiheschuldners durch
neuen Schuldner (ggf. inkl. Ubergang samtl. Rechte und Pflichten auf neuen Emittenten), VKDG = Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR = Vereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen oder Erkldrung eines Rangriicktritts,
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://assets.website-files.com/5f05e17bb91779d93b7f2c98/60d0959dec8c51ab97863a1d_4finance%20Invitation%20to%20Vote.pdf
https://unternehmen.eterna.de/de/anleihe/glaubigerversammlung/glaeubigerversammlung.html
https://www.hylea.com/investment
http://www.financial.de
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Hochste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkeit, geringstes Ausfallisko | Investment Grade
AA Sehrgute Bonitat, starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, sefr geringe Ausfaliwahrscheinlichkeit
A Gute Bonitét, angemessene Zins- und Tilgungsfahigket, geringe Ausfalwahrscheinichkeit
'BBB  Starkbefriedigende Bonitat, noch angemessene Zins- und Tigungsféhigket, leicht erhohte Ausfaliwahrscheinichkeit |
BB Befriedigende Bonitat, sehr méige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit ~~~ Non-Investment Grade
B Ausreichende Bonittt, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkett, hohe Ausfalwahrscheinichkeit
'CCC,CC, G Mangelhafte Bonitét, akut geféihrdete Zins- und Tigungsfanigkeit, sehr hohe Ausfaliwahrscheinlichkett

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

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

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

" Teilweise nicht verbindlich, nur 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



roscac

Lol
AT T TR T
Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe
Umtauschangebot
Offentliches Angebot
Sole Lead Manager
Sole Bookrunner
€25.000.000
Oktober 2017

Alexander Deuss

Tel. +49 40 360995-22

EYEMAXX

REAL ESTATE

EYEMAXX Real Estate AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot

Joint Global Coordinator

Joint Bookrunner

€30.000.000
April 2018

FCR Immobilien

FCR Immobilien AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot

Joint-Placing-Bank

€25.000.000
2018

Crmoecac

Do b
ARCHTEE TR TON
Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

€40.000.000
September 2019

Briicke zum Kapitalmarkt

roscach

i s
AT T TR Tl

Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe

Offentliches Angebot
Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

€75.000.000
November 2020

© Michael Kiigler

corporates-markets@mwhbfairtrade.com
www.mwbfairtrade.com

mwb

Wertpapierhandelsbank

Berlin | Frankfurt | Hamburg | Hannover | Miinchen



http://www.mwbfairtrade.com/de/home/
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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1800 28 23 30
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1200 20
900 15
600 10

300 400 33 608 H 2099 i

o n40  [EEDN E 408 [N

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
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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



Gewinner der Digitalisierung

75 % Quant.FinTec-Anleihe 2020/2025

Profitieren vom schnellen Eigenhandel /'/
mit begrenztem Risiko =

Ertrdge dank zehntausender kleinvolumiger Transaktionen

Hier zeichnen:

O EMITTENTIN: FESTZINS: LAUFZEIT: MINDESTANLAGE:
|||I|I|I| QCKG 7,5 PROZENT 5 JAHRE 1.000 EURO

Mit hochfrequentem Eigenhandel werden taglich zehn-  GmbH & Co. KG (QCKG) baut ihr Geschaft in diesem
tausende kleinvolumige Transaktionen ausgefthrt. Das  Sektor aus. Um organisches Wachstum zu finanzieren,
Risiko bleibt begrenzt, die Ertrage werden durch die  wurde die Quant.FinTec-Anleihe 2020/2025 begeben.
Menge der Transaktionen bestimmt. Die auf computer-  Mit dem Kapital soll der Handel ausgedehnt und auf
gestUtzten Borsenhandel sperzialisierte Quant.Capital  weitere Borsen ausgeweitet werden.

Der digitale Handel ist

eines der am JHEIL G ERTEH e [Ti M und
oIl I CIARSTYe [ CIaI Gl der Finanzindustrie.

,Das Zusammenspiel aus hoher Geschwindigkeit bei Datenverarbeitung und Ordermanagement mit

modernen Analyseverfahren wie Machine Learning wird zur weiteren Optimierung der Handelsstrate-
gien und zur Gewinnmaximierung genutzt. Wir erwarten, dass die Ausweitung des Handels auf zusétz-
liche Finanzinstrumente und Anlageklassen und die Erweiterung unserer Prdsenz auf internationale
Marktplédtze zu einer zuséatzlichen Steigerung der Ergebnisse fihrt. *

Dr. Dieter Falke, Geschéftsfihrer QCKG

WICHTIGER HINWEIS: Diese Informationen sind ausschlieBlich fiir Personen bestimmt, die ihren Wohnsitz und gewohnlichen Aufenthalt in Deutschland haben. Die Informationen stellen in
keinem anderen Land ein Angebot zum Verkauf oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren dar. Ein 6ffentliches Angebot von Wert-
papieren auBerhalb Deutschlands findet nicht statt und ist auch nicht vorgesehen. Das 6ffentliche Angebot in Deutschland erfolgt ausschlieBlich auf Grundlage eines Wertpapier-Informati-
onsblattes (WIB) nach § 4 Wertpapierprospektgesetz, welches auf der Webseite der Emittentin unter www.qckg.de zum Download zur Verfligung steht. Die Gestattung der Veréffentlichung
des WIB ist nicht als Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere durch die Bafin zu verstehen. Potenzielle Anleger sollten das WIB lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um
die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.

QCKG



https://qckg.de
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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 1ICF 20 DICAMA 20 ; DICAMA, Lewisfield  je 8 Norton Rose : Eg:rk\l/r\w/%jtﬁhn o5
Pareto Securities 35 E Quirin, BankM  je 15 Conpair, FMS el7 E Lighthouse CF . . !
' ' Heuking Kuhn 56 | Norton Rose 17
Quirin 33:1KB 12 Lewisfield 8 Consortiello 3 LUer Wojtek E
| Clifford Chance,
GSK | Luther RA !
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
2 s 2 = " 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 46 : Better Orange 22 Oddo Seydler 46 : Quirin 15 MSB: Makler: m:access: Emissionsexperte:
IR.on 34 i edicto 16 Quirin 311 BankM 14 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
. E i E ; Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der
edicto 30 IR.on 10 Pareto Securities 27 ! ICF, IKB je12 Mastertabelle (S. 27-32) notierten Anleihen.
Anzeige

sonoGupe  Jahrespartner 2021

N
am— ,
e Premium-Jahrespartner

- Corporate finance one step ahead

%\J
B a n k - Deutscher S
Mittelstandsanleihen M GROUP
Fonds
I3 HEUKING KUHN LUER WOJTEK » LEWISFIELD
IHRE WIRTSCHAFTSKANZLEI Deutschland GmbH

www.bondguide.de/bondguide-partner

muwb QUIRIN

Wertpapierhandelsbank PRIVATBANK

Wir sind Bondmarkt!
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Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR
Wertpapiere E 146.283 EUR
Liquiditat E 29.627 EUR
Gesamtwert E 175.910 EUR
Werténderung total E 75.910 EUR
seit Auflage August 2011 E +75,9%
seit Jahresbeginn: E +4,4%

Nostalgisch
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Nur minimale Verdnderungen kennzeichneten die vergangenen zwei Wochen. Gute News gab es bei Verwertungsfall S.A.G.

Solarstrom.

Die Schlusszahlung von 18,2% an die
Depotbanken der S.A.G.-Anleihegldubi-
ger namlich soll am 20. Juli auf die Be-
stédnde am 19. Juli nach Handelsschluss
erfolgen, so die Nachricht diese Woche.
Mithin auch im nachsten BondGuide

14-2021 noch nicht aktiv, erst im darauf
folgenden.

EinschlieBlich der im Zuge des Insolvenz-
verfahrens bereits getatigten Abschlags-
zahlungen betrage die Gesamtquote

BondGuide Musterdepot

damit Uber 44%. Es wurden Ruickstel-
lungen aufgrund noch laufender Prozess-
verfahren gebildet. Darliber hinaus wr-
den aus der Liquidation von Tochter-
gesellschaften Erlose erwartet. Diese zu-
kinftigen Einnahmen werden im Rahmen

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% , 1.804, 109,55, 10.955 , 6,2% , +54,9% ; 268 H A
(2030/49) . A1Z YTK . . . 05/2016 . . . . . . . . .
4 finance # | Finanz-Dienstlstgn; 20.782 | 20.000 }10/2016,01/,04/} 103,91 | 11,25% | 8738} 100,50 |  20.100 | 11,4% | +38,8% | 241 | B+
(2018/22) A18 1ZP 509/2017, 10/20185
Katjes III ! Beteiligungen | 9.475,10.000 | 04/2019und | 94,75 | 4,25% | 740, 104,25, 10.425 | 59% , +17,8% , 114 | A
(2022/24) . A2T ST9 . . . 03/2020 . . . . . . . . .
Euroboden Il # | Immobilien ' 19.347 1 20.000 ! 09/2019und | 96,73 | 550% | 1.748! 103,00, 20.600 | 11,7% ! #155% ! 91 | A
(2022/24) A2Y NXQ 03/2020
Underberg VI | Spirituosen \ 14.063 } 15.000 |} 11/2019und | 93,75 | 4,00% | 871, 102,30, 15.345 | 8,7% | +153%, 83 |, A
(2023/25) . A2Y PAJ . . . 03/2020 . . . . . . . . .
Ekosem Agrar |ll ! Landwirtschaft | 10.000 }10.000! 07/2019 | 100,00 | 7,50% ! 1.428! 99,00, 9.900 | 5,6% ! +133% ! 99 | A
021124 1Y T . AR S S o | |
VST Building Il | Baustoffe 1 10.055 ;10.000, 10/2019 | 100,55 | 7,00% ; 1.173} 102,00, 10.200 | 5,.8% | +131%, 89 | A-
(2024) i A2R 1SR , , , , , , , , , , , ,
Photon Energy Il ' Solarstrom ' 10.313 510.0005 09/2018, ' 103,13 ' 7,75% ' 1.1995 102,50 ' 10.250 ' 5,8% ' +11,0% ' 143 ' A-
(2022) A19 MFH 02/2021
FCR Immobilien IV i Immobilien {5013 5000, 04/2019 | 100,25 | 5,25% | 565, 99,50,  4.975 | 2,8% | +105% , 112 | A-
(2024) | A2T SB1 , , , , , , , , , , , ,
Dt. Mittelstands- ' KMU-Fonds ' 7.722 ' 1505 06/ und ' 51,31 ' 0,00% ' 1.3205 47,72 ' 7.158 ' 4,1% ' +9,8% ' 207 ' A-
anleihen Fonds ATW 5T2 07/2017
Homann Il | Holzwerkstoffe | 15.000 | 15.000, 03/2021 | 100,00 | 4,50% | 196, 10550, 15.825 | 9,0% | +6,8% | 17 7 A
o229 L R B o | |
GECCI ! Eigenheimbau | 5.000 } 5.000! 10/2020 ! 100,00 ! 5,75% ! 180} 100,00}  5.000 | 2,8% ! +36% ., 37 | A
(2025) jsEaC L AU R o | |
Eyemaxx RE VIl i Immobilien {5000, 5.000, 07/2020 |} 100,00 | 5,50% | 365, 90,00, 4500 | 2,6% , 27%, 49 | B-
020129 psoz 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 o | |
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik ; 10.650 , 10.000; 08/und , 106,50 ; 7,75% , 2.027, 0,00 ; 0, 00%, -81,0% ; 221 \ -
(2018/20) A16 1Y5 04/2017
Gesamt ; 1153.919 | ; ; ; | 23.361 | 146.283 | 83,2% | ; ;
Durchschnitt (=Median) . . . . v 54% . . . . . +11,0% 1 1423 .

*) in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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einer Nachtragsverteilung ausgeschuit-
tet. Die Gesamtquote werde dann voraus-
sichtlich zwischen 45 und 50% liegen.

Die S.A.G. Solarstrom AG hatte im
Dezember 2013 aufgrund verspateter
Zahlungsmittelzufllisse in Héhe von Uber
20 Mio. EUR Insolvenz anmelden mis-
sen. Zum Zeitpunkt der Insolvenzanmel-
dung lag keine bilanzielle Uberschul-
dung vor. Ende Oktober 2014 wurde der
herstellerunabhéngige Anbieter
Photovoltaik-Anlagen im Wege einer Uiber-
tragenden Sanierung an die SF Suntech
Deutschland GmbH, einem Tochterun-
ternehmen der chinesischen Shunfeng
Photovoltaic International, rechtskraftig
verduBert. Der Kaufpreis flir den gesam-
ten operativen Geschéftsbetrieb inklu-

von

sive aller Assets der S.A.G. Solarstrom
Gruppe belief sich auf 65 Mio. EUR.

Also mit anderen Worten: Rund 50%
Recovery vom eigentlichen Ausfall. Der
Gesamtverlust fur das BondGuide Mus-
terdepot wird sich damit auf lediglich 30
bis 36% einpendeln. Derzeit fiihren wir
die Position mit einer Schatzung von
21% Restzahlung. Also oben erwéhnte
18% zuzlglich einer ,,Resteverwertung*
von vielleicht 3%.

News gab es ferner ebenfalls die letzten
Tage bei Ekosem-Agrar, der deutschen

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Holdinggesellschaft der auf Milchproduk-
tion in Russland ausgerichteten Ekoniva.
Die Walldorfer lieferten ihre vorlaufigen
Geschéftszahlen fur 2020, ferner einen
freiwilligen Nachhaltigskeitsbericht. Der
testierte Jahresabschluss verschob sich
derweil, da noch minder wesentliche
offene Punkte zu klaren seien, so Eko-
sem-Agrar am 30. Juni.

Am sicherlich wichtigsten die letzten
Werktage: 4finance mdchte seine EUR-
Anleihe um drei Jahre Laufzeit verlan-
gern. Fir die Unpésslichkeiten loben die
Skandinavier 25 plus 75 Basispunkte
Zuschlag auf den ohnehin schon Uppi-
gen Kupon von 11,25% p.a. aus — ein-
malig oder ab da jahrlich(?) BondGuide
erklart also hiermit, dass wir selbstver-
sténdlich an der Abstimmung teilnehmen
und im Sinne der gewiinschten Ande-
rungen stimmen. Virtuell. Im Herbst soll
ferner eine neue Anleihe erfolgen — sicher-
lich mit deutlich niedrigerem Kupon. Wir
freuen uns indes, dass uns die 4finance-
Anleihe noch das eine oder andere
weitere Jahrchen erhalten bleibt. Wahr-
scheinlich weniger als drei zusétzliche
Jahre - bei erstbester Gelegenheit wer-
den sich die Nordeuropéaer dieser kost-
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spieligen Variante entledigen. Auf den
Kurs der Anleihe hatte die Nachrichten-
lage offenbar keinerlei Auswirkung: sie
notiert stabil leicht Uber pari.

Ausblick

Anpassungen sind wie schon beinahe
gewohnt nicht vonnéten — die Lage ist
ruhig und stabil, fiir dringende Ande-
rungen besteht kein Anlass. Eine Anleihe-
depot lauft auch einfach mal ein Jahr
véllig unangetastet. Letzte Anderungen
waren der Umtausch bei Homann Holz-
werkstoffe und ferner der Ablauf der
antiken NZWL-Anleihe. Beides war be-
reits im ersten Quartal.

Falko Bozicevic

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

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

_Bedeutende Personalwechsel
_Vacancies & Opportunities
_Specials

_Hinweise zu Informationsdiensten
& Veranstaltungen

_Rankings & Portraits
_Vergiitungsthemen

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

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

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

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

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

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Schlusszahlung an
S.A.G.-Glaubiger
Die Glaubiger der Anleihe 2011/17
(DEOOO0 A1KOKS5 3) und 2010/15 (DEOOO
A1E84A 4) der S.A.G. Solarstrom AGi.L.
erhalten die Schlusszahlung in Héhe
von 18,23% auf festgestellte Forderun-
gen. EinschlieBlich bereits getatigter Ab-
schlagszahlungen betragt die Gesamt-
quote 44,23%.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © S.A.G. Solarstrom AG i.L.

Air Berlin: Insolvenzverwalter will
Clearstream haftbar machen
Der Insolvenzverwalter der Air Berlin PLC
reicht Klage gegen die Clearstream Ban-
king AG auf Zahlung von rund 498 Mio.
EUR sowie auf Feststellung weiterge-
hender Haftung als Gesellschafterin der
»abgestlrzten“ Fluggesellschaft ein —
das Unterfangen ist ein Novum und fuBt
auf dem BrExit.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Air Berlin PLC i.l.

Hylea: erste AGV nicht
beschlussféhig
Zu Wochenbeginn fand die erste AGV
von Paranuss-Spezialist Hylea zur Re-
strukturierung der Anleihebedingungen
statt — wie wohl absehbar eine harte
Nuss: Nach dem Verfehlen des gesetz-
lichen Mindestteilnahmequorums wird
nun zeitnah zu einer Folgeveranstaltung
eingeladen.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Hylea Group S.A.

LEG legt ESG-konforme

Anleihe auf

Auch die LEG Immobilien SE baut nun-

mehr auf Nachhaltigkeit: So hat der

Wohnimmobilienkonzern erfolgreich ei-

ne nachhaltige Unternehmensanleihe

2021/31 Uber 600 Mio. EUR unterge-

bracht. Die Anleihegelder dienen der

(Re-)Finanzierung sozialer und griner

Investitionen und Projekte.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © LEG Immobilien SE
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Photon Energy stemmt
Kapitalerh6hung
Der Solarexperte hat Uber eine Eigen-
kapitalmaBnahme rund 8 Mio. EUR ein-
gespielt. Sein Wachstum will Photon so
noch einmal beschleunigen. Insgesamt
wurden 5 Mio. Aktien zu je 7,0 PLN (Pol-
nische Zloty) gezeichnet, was einen
Bruttoerlés von 35 Mio. PLN bzw. etwa
7,7 Mio. EUR einbrachte.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Photon Energy N.V.

Metalcorp: Maximalvolumen von
250 Mio. EUR im Sack
Der Rohstoffdienstleister heizt dem Bond-
markt weiter ein: So wurde das Anleihe-
angebot fir die neue besicherte 8,5%-
Anschlussanleihe 2021/26 (ISIN: DEOOO
A3KRAP 3) erfolgreich abgeschlossen
und das avisierte Maximalvolumen von
250 Mio. EUR vollstandig platziert.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Metalcorp Group S.A.
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Adler Modemarkte: mit Zeitfracht
neuen Investor gefunden

Die sich in Eigenverwaltung befindliche
Adler Modemarkte AG bestatigte un-
langst, dass sie mit der Zeitfracht Logis-
tik Holding GmbH einen neuen Investor
gefunden habe. Inzwischen hat Zeit-
fracht ein unwiderrufliches Angebot
zum Abschluss einer Investorenverein-

barung vorgelegt.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Yuttana Studio - stock.adobe.com

4finance strebt Anleihe-
verlangerung an
Im Juli sollen die Bondholder mittels
virtueller AGV Uber eine Verlangerung
der Anleihelaufzeit bis Februar 2025
abstimmen - heiBt auch, die Uppigen
11,25% Kupon bleiben noch auf Jahre
hinaus erhalten. Und: 4finance lobt zu-
dem auch wieder einen Teilnahme- und
Zustimmungsbonus aus.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © 4finance S.A.

fox e-mobility fahrt mit neuem
Pflichtwandler vor
Die fox e-mobility AG brachte jiingst die
erste Tranche ihrer Pflichtwandelanleihe
2021/24 mit Atlas Capital erfolgreich
unter: Hierfir reichte das Elektrofahr-
zeugunternehmen Pflichtwandel-TSV
Uber 3 Mio. EUR aus. Diese Stiicke sind
Teil einer Gesamtemission Uber bis zu
25 Mio. EUR.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © fox e-mobility AG

MEDIQON: Anleihevolumen
halbiert
Die MEDIQON Group AG gibt das Ergeb-
nis ihres freiwilligen Anleiherlickkaufs
bekannt: Danach sei dem [T-Dienst-
leister im Rahmen der Transaktion wie
beabsichtigt ein Nominalvolumen von
12,5 Mio. EUR aus der Unternehmens-
anleihe 2020/unbegrenzt zum Rickkauf
angedient worden.
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © motortion — stock.adobe.com

Mehr als 1.000 Menschen
erkranken jedes Jahr in
Deutschland an Aids.
Das ware langst vermeidbar:
HIV muss nicht mehr
zu Aids fiihren. Bei recht-
zeitiger Diagnose und
Behandlung kann man gut
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll
niemand mehr an Aids
erkranken miissen.

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

Deutsche
B AIDS-Hilfe

KEIN AIDS
FUR ALLE!

®is 2020!
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Paul Echt, Finanzvorstand, Media and Games Invest SE

,Das ist die Benchmark”

Medlia and Games Invest (MGI) hat sein Bond-Volumen in den letzten Wochen noch
einmal kréftig aufgestockt. Kein Wunder: Offenbar gibt es reichhaltige M&A-Oppor-
tunitdten. BondGuide sprach noch einmal mit Finanzvorstand Paul Echt.

BondGuide: Herr Echt, von der Media
and Games Invest kommen zuletzt ge-
fuhlt finf Ad-hoc-News die Woche. Ist
das aktuell das ,,New Normal“?

Echt: Tatséchlich hat unser Wachstum
deutlich an Fahrt aufgenommen die
letzten drei Jahre — sowohl das organi-
sche als auch unser Uber Akquisitionen
generiertes Wachstum. Daher gibt es
durchaus viele Meldungen und auch
operative Themen, die relevant sind fir
unsere Investoren. Also ja — und ich
denke, das wird auch in den kommen-
den Perioden eher so anhalten.

BondGuide: Kirzlich erfolgte die Mel-
dung zur beabsichtigten Ubernahme
der digitalen Werbeplattform Smaato
von Shanghai Qiugu Investment Part-
nership. Ist das etwas GroBes?

=
=g G
"?Jl' 3’1{* Vi .'r:i.]"d
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Foto: © Media and Games Invest SE

Echt: Wir hatten schon vor einiger Zeit
einen groben Fahrplan fir mdgliche
Akquisitionen kommuniziert, hier war die
Plattform von Smaato bereits enthalten,
wenn auch namentlich nicht genannt.
Der Ubernahmevertrag von Smaato ist
noch nicht als solcher abgeschlossen.
Mit rund 1,3 Mrd. Endnutzern, die Wer-
betreibende Uber die Smaato-Plattform
erreichen konnen, wére der Zukauf ein
sog. ,Perfect Fit“ fir unsere Medien-

In beiden Bereichen
steigern wir weiter
unsere kritische Masse
und damit auch das

, , organische Wachstum.

KINGSISLE
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Paul Echt

ist Finanzvorstand der Media and Games

Invest SE.

Einheit — natirlich ebenfalls mit klaren
Synergien im Bereich der Neukunden-
gewinnung fir unseren Games Bereich.
In beiden Bereichen steigern wir weiter
unsere kritische Masse und damit auch
das organische Wachstum.

BondGuide: Offenbar gibt es also ziem-
lich viele Akquisitionsmd&glichkeiten fur
die MGI. Nach welchen Kriterien halten
Sie im Ubernahmeprozess Ausschau —
und was waren No-Go’s?

Echt: Wir haben in der Tat gewisse Kri-
terien, an die wir uns halten méchten.
Zum Beispiel fUr einen Kauf nicht mehr
als ein gewisses EBITDA-Multiple zu
zahlen. Bei Distressed-Ubernahmen sind
diese naturgeman niedriger. Bei profita-
blen Firmen muss man gegebenenfalls
etwas mehr zahlen. Wir werden aber im-
mer darauf achten, dass ein Deal wirt-
schaftlich Sinn macht. Bei deutlich zwei-
stelligen Multiples sind wir raus. Das
l&sst sich spater nur noch schwer riick-
verdienen. Zugleich achten wir auf
Synergieeffekte mit unserem laufenden
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operativen Geschéft und auf die Struk-
tur der bisherigen Anteilseigner, damit
es im Ubernahmeprozess und in der Inte-
gration nicht zu Missstimmungen oder
dergleichen kommt, oder auch damit die
bisherigen Manager incentiviert bleiben.

BondGuide: GroB war auf jeden Fall die
Aufstockung des Gesamtrahmens der
neuen MGI-Anleihe auf 350 Mio. EUR,
von zunachst 120 Mio. EUR. Was flihrte
denn zu einer Verdreifachung lhrer ur-
spriinglichen Begehrlichkeiten?

Echt: Unsere M&A-Pipeline hat sich
sehr dynamisch entwickelt und ent-
sprechendhabenwirdenGesamtrahmen
an unseren Finanzierungsbedarf ange-
passt. Zudem war das Feedback inter-
nationaler Investoren, dass diese schon
einen mindestens 250 Mio. EUR groB3en
Bond mit einer guten Liquiditat brau-
chen, um Uberhaupt investieren zu kon-
nen oder zu dirfen. Diese Benchmark
haben wir jetzt umgesetzt und damit
deutlich mehr internationale Investoren
angesprochen.
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BondGuide: ,International“ hei3t bei
MGI zunehmend skandinavisch, oder?
Echt: Das ist bei uns genau umgekehrt
zu verstehen. International heiBt bei
MGI zunehmend auBerhalb von Skandi-
navien, nachdem wir ja 2018 mit dem
gamigo-,Bnd fast nur skandinavische
Investoren angesprochen haben. Tat-
sachlich wurden beim aktuellen Bond
bereits 40% der Nachfrage von interna-
tionalen Investoren generiert. Wichtiger
ist uns aber folgende Ziffer, die auf das
gerade eben Gesagte zurlickgreift: 69%
der Nachfrage beim Bond-Volumen wa-
ren neue Investoren, 31% bestehende
Investoren. Das signalisiert uns, dass
wir bei unseren FremdkapitalmaBnah-
men auf dem richtigen Weg sind und
unsere Investorenlandschafft weiter di-
versifiziert haben. Damit werden auch
Refinanzierungen und eventuelle wei-
tere Anleiheausgaben nochmal deutlich
vereinfacht.

BondGuide: Ist diese GréBenordnung
an Fremdkapital noch konform mit der
Bilanz? — Das sind ja schlieBlich ganz
schéne Hausnummern.

BESTANDIGKEIT Das Hausbankprinzip fiir den Kapitalmarkt.
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Echt: Mit der kirzlichen Eigenkapital-
maBnahme haben wir eine Netto-
verschuldung von null. Grundsatzlich
wollen wir einen Faktor drei, also Netto-
verschuldung zu EBITDA, nicht Uber-
schreiten. Mit profitablen Akquisitionen
kaufen wir uns aber auch entsprechen-
de EBITDAs mit ein, so dass das kein
Thema ist. Es ist ein Mix aus Debt und
Equity, der gesund bleiben muss. Die
zuvor angesprochene Akquisition — wie
erwahnt, noch nicht abgeschlossen —ist
natdrlich bis zum Ende durchgerechnet
und durchfinanziert.

Mit profitablen
Akquisitionen kaufen
wir uns auch ent-
sprechende EBITDAS

,, mit ein.

BondGuide: Bei den vielen K&ufen fra-
ge ich mich: Ist das alles wettbewerbs-
konform oder eine entsprechende Auf-
sicht noch lacherlich weit entfernt?

Echt: Nein, absolut nicht lacherlich:
Da miissen wir bei Akquisitionen bereits
ein Auge drauf haben. Bei einigen Zu-
k&ufen haben wir Zustimmungen der ent-
sprechenden Kartellbehdrden in Nord-
amerika bzw. Europa bendtigt. Solche
regulatorischen MaBnahmen prifen wir

Foto: © Media and Games Invest SE
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aber bereits friih im Prozess und sind
hier immer in Abstimmung mit lokalen
Behdrden und Anwaélten, ebenso bei
Smaato.

BondGuide: Darlber hinaus hat MGl
vergangene Woche ihren ersten Nach-
haltigkeitsbericht veréffentlicht. Ist das
eine Art ,Must have“, um seine Schuldig-
keit zu absolvieren fur Investoren, oder
gibt es Konkretes zu kommunizieren,
auf das Sie stolz sein kénnen?

Echt: An einigen Themen in dieser
Beziehung arbeiten wir nicht erst seit
heute, sondern seit Jahren. Dazu gehort
beispielsweise, dass wir keine Gllicks-
spiele anbieten und unsere Server-
parks und Data Center mit erneuerbaren
Energien speisen. Nachster Schritt ist
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Investoren mochten
von uns wissen, wie
wir zu verschiedenen
Nachhaltigkeitsthemen
stehen und wie wir
uns dabei positionieren.
Das Thema ist daher

, , durchaus relevant.

komplette CO2-Neutralitat bis 2022, so
unser Ziel. Aber auch konstruktive MaB-
nahmen wie Bdume im Regenwald zu
pflanzen gehdren dazu. Investoren méch-
ten von uns wissen, wie wir zu verschie-
denen Nachhaltigkeitsthemen stehen
und wie wir uns dabei positionieren.
Das Thema ist daher durchaus relevant.
Was auch dazu gehor, ist, dass wir unse-
ren Spielern sichere Spieleumgebungen
zur Verfligung stellen, indem wir sicher-
stellen, dass u.a. Hass, Rassismus oder
Mobbing kein Platz in unseren Spielen
finden und Gleichzeitig den Spielern An-
gebote machen, die sie nutzen kénnen,
falls es zu Problemen kommen sollte.

BondGuide: Herr Echt, ganz herzlichen
Dank fir das interessante Update!

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.
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Tokenisierung in Europa - Status quo und Ausblick

Die gemeinsame Studie von Plutoneo und Tangany fokussiert sich auf Europa und dessen Anteil an der globalen Markt-
kapitalisierung digitaler Vermégenswerte. Erstmals wurden dabei umfassende Daten fiir den Security Token Markt erhoben.
Der Trend ist klar; die zugrunde liegende Technologie der Blockchain zieht immer weitere Anwendungsfélle an. Derzeit besteht
der Markt fiir tokenisierte Assets fast ausschlieBlich aus Kryptowédhrungen. Die Zukunft gehdrt jedoch den Security Token.

Die wichtigsten Annahmen

Fir diese Studie wurden von Dritten
durchgefihrte Untersuchungen analy-
siert und mit Daten von relevanten
Marktteilnehmern kombiniert.

Das fir diese Studie entwickelte mathe-
matische Modell konzentriert sich auf
die wichtigsten Parameter der Finanz-
markte, wie die MarktgréBe flr Aktien
und Anleihen und extrapoliert den Grad
der Tokenisierung in den kommenden
Jahren.

.

Benjamin Schaub (li.)

ist Head of Digital Hub bei Plutoneo. Zu
seinen Interessen gehodren die Entwicklung
und Integration von Blockchain-Anwendungs-
féllen in der Finanzindustrie sowie der Be-
reich Kryptoverwahrung.

Martin Kreitmair (Mi.)

ist einer der Mitgrtinder und CEO von Tan-
gany, einem regulierten Kryptoverwahrer
aus Deutschland. Dartiber hinaus ist er Vor-
standsmitglied beim Bundesblock e.V., dem
deutschen Blockchain-Verband.

Julian Richter

ist Head of Business Development and Sales
bei Tangany. Er ist ein Experte fir den
Blockchain-Markt und der Verwahrung von
digitalen Assets.

In dieser Studie definieren wir den Be-
griff ,Kryptowahrung“ als Payment- und
Utility-Token. Wé&hrend Kryptowahrungen
den Markt in Bezug auf die Marktkapi-
talisierung stark dominieren, eréffnen
regulatorische Fortschritte den Raum
fir die Tokenisierung von klassischen
Finanzinstrumenten. Daher wird diese
Kategorie in dieser Studie als Security
Token bezeichnet.

Marktanteil von Kryptowahrungen
in Europa

Webseiten wie CoinMarketCap doku-
mentieren das Volumen der globalen
MarktgréBe von Kryptowahrungen griind-
lich. Wie sich dieses Marktvolumen auf
die verschiedenen Kontinente verteilt
bleibt dabei unberihrt. Basierend auf
den umfangreichen Studien des Cam-
bridge Center for Alternative Finance,
aktuellen Statistiken und Daten war es
md&glich zu ermitteln, dass ca. 55 Millio-
nen Européaer (7,5% der europaischen
Bevolkerung) Kryptowahrungen be-
sitzen bzw. nutzen. Darlber hinaus
zeigen die Ergebnisse, dass ungefahr
40% der weltweiten Nutzer von Krypto-
wahrungen aus Europa kommen. Folg-
lich ist Europa flhrend, was die Anzahl
der Nutzer weltweit angeht. In Bezug auf
die globale Marktkapitalisierung von

Kryptowahrungen fallen hierbei aller-
dings ,nur” ca. 25% auf Europa zurick.

Ausblick auf die MarktgréBe fur
Kryptowahrungen

Der Markt fur Kryptowahrungen befin-
det sich in den letzten Monaten in einer
weiteren Hausse. So kletterte der Preis
der fihrenden Kryptow&hrungen Bitcoin
und Ethereum fast unaufhaltsam von
einem Allzeithoch zum N&chsten. Weiter-
hin erhalt der Markt erheblichen Riicken-
wind durch eine Vielzahl an positiven
Nachrichten. Hierzu gehort beispiels-
weise das starke Interesse von PayPal
sich im Krypto-Segment zu etablieren,
was sich in der Ubernahme des Techno-
logieanbieters fur die Verwahrung digita-
ler Assets, Curv, zeigt. AuBerdem kdénnen
selbst die Giganten der traditionellen
Finanzwelt wie Goldman Sachs und JP
Morgan ihren Kunden den Zugang zu
digitalen Assets nicht mehr verwehren.
Ein weiterer Schritt, der zeigt, wie weit
die Mainstream-Akzeptanz von digitalen
Assets fortgeschritten ist, war der Bér-
sengang von Coinbase mit einer Markt-
kapitalisierung von Gber 80 Mrd. USD.

Das wachsende Interesse von Finanz-
instituten an digitalen Assets ermdg-
licht nun auch institutionellen Anlegern
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Projektion der MarktgroBe fir tokenisierte Vermbgenswerte
in der EU von 2018 bis 2026 in Mrd. EUR
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den Zugang zu dieser Anlageklasse. Fir
die weitere Entwicklung des Marktes ist
ein deutliches Wachstum zu erwarten,
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schen Griinden bisher nicht in digitale
Assets investieren konnten und teilweise
immer noch nicht kénnen. Ein neues
Gesetz in Deutschland erlaubt jedoch
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genau das. Hier kbénnen offene Spezial-
fonds mit festen Anlagebedingungen
kinftig bis zu 20% in Kryptowédhrun-
gen investieren. Selbst wenn solche
Finanzinstrumente nur wenige Prozente
ihres Kapitals in digitale Assets investie-
ren wlrden, waren die Auswirkungen
enorm. Alleine in Deutschland enthalten
diese Anlagevehikel eine Marktkapitali-
sierung von rund 1,2 Bio. EUR.

Européischer Marktanteil Security
Token

Der Markt fur Security Token ist 2017 ent-
standen. Seitdem ist der Bereich rasant
gewachsen. Regulierungsbehdérden welt-
weit haben die neue Form von Finanz-
instrumenten in die bestehende Regu-
lierung Ubernommen. Dieser Prozess
begann Anfang 2020 mit der Einflihrung
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einer Lizenz fUr die Verwahrung von
Kryptowerten in Deutschland und ande-
ren EU-Mitgliedstaaten.

Nahezu alle westlichen Regierungen be-
trachten dieses Segment als einen Be-
reich, in welchem Innovationen geschaf-
fen werden und die nachsten digitalen
Giganten entstehen. Vor diesem Hin-
tergrund passen Lander wie Deutsch-
land ihre Gesetzgebung an, um die Dar-
stellung von Wertpapieren in Form von
Token zu erméglichen. Vor allem euro-
paische Lander flhren diese Bewegung
an, wahrend die USA noch nach ihrem
Weg sucht. Asiatische Jurisdiktionen
haben derweil ganz andere Wege —vom
Verbot bis zur strengen Regulierung hin
zu keiner Regulierung — gewahlt, um
sich diesem Thema zu ndhern, wahrend
sie die Entwicklungen in Europa genau
beobachten.

Das weltweite Marktvolumen von Se-
curity Token — umfasst alle Arten von
Token, die wertgedeckt sind — betrug im
Jahr 2019 ca. 2,7 Mrd. EUR. Der Anteil
Europas daran betragt rund 0,7 Mrd.
EUR (ca. 25%). Dies umfasst die Euro-
péische Union sowie alle anderen euro-
paischen Lander.

Das Marktvolumen in Europa wird laut
dem zugrunde liegenden Modell 2026 vo-
raussichtlich bei 918 Mrd. EUR liegen.
Zu diesem Zeitpunkt wirden Security
Token erstmals Kryptowahrungen in der
Marktkapitalisierung Ubertreffen.

Foto: © denisismagilov — stock.adobe.com
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Ausblick Marktentwicklung von
Security Token

Der Markt fur Security Token entwickelt
sich dynamisch, befindet sich jedoch
noch in den Kinderschuhen. Im Jahr
2017 wurden nur finf erfasste Security
Token ausgegeben. Diese Zahl ist im
Jahr 2020 bereits auf tGber 100 ange-
stiegen. Fir den Security Token Markt
Iasst sich ein kontinuierliches Wachs-
tum prognostizieren, welches bis 2026
ein Gesamtmarktvolumen von mehr als
918 Mrd. EUR umfasst.

Basierend auf der Analyse von vier gro-
Ben Marktsegmenten - Immobilien,
Aktien, Schuldtiteln und FIAT-Wah-
rungen — konnte flir die Jahre von 2021
bis 2026 ein durchschnittliches Wachs-
tum von rund 81% ermittelt werden.
Das zunehmende Interesse an digitalen
Assets treibt diesen Trend an. Dieser
konzentriert sich primér zwar auf Kryp-
towdhrungen wie Bitcoin, aber immer
mehr auch auf tokenisierte Assets, die
eine hohe Liquiditat bieten und mit
niedrigen Verwaltungsgebiihren ver-
bunden sind. Darlber hinaus verstarken
zuklnftige regulatorische Vorschriften
wie das deutsche Kryptowertpapier den
gesamten Trend. Auch das Ziel der Eu-
ropdischen Kommission, einen harmo-
nisierten Markt fur digitale Vermégens-
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werte zu schaffen, ist eine bemerkens-
werte positive MaBnahme.

Fazit

Der Gesamtmarkt fir digitale Assets wird
weiterhin schnell wachsen. Wahrend
der Markt hinsichtlich der Marktkapi-
talisierung aktuell fast ausschlieBlich
aus Kryptowdhrungen besteht, wird der
Bereich der Security Token in den kom-
menden Jahren stark aufholen. Eine
fortschreitende Regulierung in L&ndern
wie Deutschland und auf EU-Ebene
kann dazu fuihren, dass Europa weltweit
fihrend im Bereich Security Token wird.
Basierend auf dem Datenmodell dieser
Studie wird das Volumen der Security
Token (918 Mrd. EUR) im Jahr 2026 erst-
mals das Volumen der Kryptowahrun-
gen (903 Mrd. EUR) lbersteigen.

Auch aus europaischer Sicht liefert ein
Blick auf den Kryptomarkt spannende
Ergebnisse. In Bezug auf die Verbreitung
bzw. Akzeptanz digitaler Assets ist anzu-
merken, dass rund 40% der weltweiten
Nutzer von Kryptowahrungen aus Europa
kommen. Obwohl europédische Nutzer
»nur etwa 25% des weltweiten Markt-
volumens von Kryptowahrungen halten,
zeigt dies deutlich, dass insbesondere
das Retail-Segment gegentiber digitalen
Assets sehr aufgeschlossen ist.
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Gruner Umbau der Wirtschaft schreitet voran

Wer auch immer aus der Bundestagswahl 2021 als Sieger hervorgehen wird — der griine Umbau der Wirtschaft schreitet
unaufhérlich voran. Das Ziel der Klimaneutralitdt ist gesetzt. Entscheidend auf dem Weg dorthin ist die Energiefrage. Sicher

ist: Der Bedarf an griinem Strom wird massiv steigen. ,,Das bringt fir Anleger groBe Chancen in einem Markt, der inzwischen

gereift ist”, sagt Markus W. Voigt, CEO der aream Group.

Die Politik hat den Klimawandel als Be-
drohung und den Klimaschutz als
Wachstumsmotor erkannt. Nun wird
aufs Tempo gedrlckt: Laut Europai-
schem Green Deal soll die EU bis 2050
klimaneutral werden, in Deutschland
wird dieses Ziel schon funf Jahre friiher
anvisiert. Damit steht ein Umbau der
Wirtschaft an und vor allem eine Um-
stellung der Energieversorgung: weni-
ger fossile Energietrager wie Ol, Kohle
und Gas und mehr nachhaltige Energie-
quellen.

,Damit ist klar: Der Bedarf an Elektri-
zitat wird stark zulegen®, so Voigt.
Dies liegt erstens an der Digitalisierung.
Speicherung und Transfer von Daten
wie auch die Produktion von Informa-
tions- und Kommunikationstechnologie
steigern den Stromverbrauch. In die
gleiche Richtung wirkt die Umstellung
auf E-Mobilitdt. Als nachstes ist der
Umbau der Warmeversorgung zu nen-
nen. Und schlieBlich fihren Umstellun-
gen in der Produktion der Unternehmen
zu einer ,elektrifizierten Okonomie*.

Nicht nur die Politik treibt diesen Pro-
zess voran, auch die Wirtschaft reagiert.
Eine wachsende Anzahl groBer Unterneh-
men hat sich Klimaneutralitat zum Ziel

Markus W. Voigt, aream Group

gesetzt, unter ihnen BMW, Coca-Cola,
Google und Ikea. Um dies zu erreichen,
sichern sie sich Stromlieferungen — zuneh-
mend auch aus erneuerbaren Quellen.
»,Dabei hat die hohe Nachfrage Auswir-
kungen auf die Preise: Griiner Strom
diirfte sich in Zukunft weiter verteu-
ern“, so Voigt.

Steigende Preise verzeichnen auch
sogenannte PPAs, mehrjdhrige Strom-
liefervertrdge, mit denen Unternehmen
langfristig ihren Strombezug sichern und
Betreiber von Solar- und Windenergie-
anlagen ihr Strompreisrisiko senken. So
sind in Deutschland die Durchschnitts-
preise, zu denen Marktteilnehmer bereit
wéren, einen Zehn-Jahres-PPA abzu-
schlieBen, gemessen am Pexapreis-In-

dex allein zwischen April und Mai 2021
um fast 7% gestiegen. Gegeniiber dem
Jahresbeginn betragt das Plus rund 13%.

Fiir Anleger bietet sich hier ein breites
Investmentfeld, das inzwischen die ver-
schiedensten Risiko-Ertrags-Varianten
umfasst. ,Zudem hat sich die Branche
auch in der Corona-Pandemie als krisen-
festerwiesen—derWert der Produktions-
anlagen bemisst sich nach langfristigen
Kriterien und ist unempfindlich gegen
kurzfristige Schwankungen®, sagt Voigt.

Eine weitere Minderung des Risikos er-
gibt sich durch die Anlagepolitik: ,,Wir
gehoren zu den Pionieren der Erneuer-
baren Energien und setzen Investments
nicht nur als einzelne Anlage um, son-
dern aus Diversifikationsgrinden auch
als Portfolio“, sagt Voigt. Damit seien die
Risiken fur die Investoren deutlich ge-
ringer. Ein Beispiel ist der auf Erneuer-
bare Energien fokussierte Clean Energy
Future Fund von aream, der die strengen
EU-Verordnungen erfiillt und daher ein
Ltiefgrines” Investment ist. Das priméare
Ziel des Fonds: Die Produktion und Ver-
fligbarkeit von Erneuerbaren Energien
zu erhéhen und dadurch die Treibhaus-
gasemissionen und den Verbrauch fos-
siler Brennstoffe zu reduzieren.
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Niedrigzinspolitik der EZB: Segen fUr européaische Staatshaushalte

Die Niedrigzinspolitik der EZB zeigt Wirkung: Viele Staaten des Euroraums haben sich in den vergangenen Jahren deutlich
bei den Staatsschulden entlastet. ,,\Vor allem einige Krisenstaaten nutzen die Gelegenheit und verbessern ihre Schulden-
struktur®, sagt Ivan Mlinaric, Geschéftsfiihrer der Quant.Capital Management GmbH. ,,Das sollte dem gesamten Markt

auf Dauer zu mehr Stabilitdt verhelfen — selbst wenn die Zinsen wieder anziehen.

Zwei Stellschrauben sind es, die die
Staaten genutzt haben: Zum einen konn-
ten sich viele Staaten angesichts des
niedrigen Zinsniveaus geringere Ku-
pons sichern. ,Die durchschnittlich zu
zahlenden Kupons etwa von Griechen-
land sanken von mehr als 5 auf rund
3%"“, so Mlinaric. ,Das zeigt das Ver-
trauen der Finanzmarkte, die dem
Land damit ein geringeres Risiko attes-
tieren.” Es erleichtert aber auch die akute
Last der Staatsschuld, fiir die jedes Jahr
jetzt weniger Zins zu zahlen ist.

Lander wie Irland, Spanien und Portu-
gal schafften einen &hnlichen Riickgang.
,Der groBte Profiteur aber sind nicht
die ehemaligen Krisenstaaten, sondern
Deutschland”, so Mlinaric. ,Die deut-
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sche Durchschnittsverzinsung auf Staats-
anleihen sank laut Berechnungen des
Datenanbieters Bloomberg seit 2009
von rund vier auf jetzt noch 1,3%.“ Und

Durchschnittliche Laufzeit der Staatsschulden in Jahren
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fur alle Lander gilt gleichermaBen, dass
die Kupons auf historischen Tiefstan-
den angelangt sind.

Die zweite Stellschraube ist die Lauf-
zeit der Schulden. ,,Die vermeintlichen
Problemlénder Spanien und Portugal
haben aktuell mit rund 7,5 Jahren die
langsten Laufzeiten auf Sicht der ver-
gangenen zehn Jahre®, sagt Mlinaric.
,+Auch Deutschland und Frankreich konn-
ten ihre Verschuldung auf Maximal-
werte strecken.” Die langsten Laufzei-
ten finden sich im Schnitt bei den hoch
verschuldeten Staaten wie Griechenland
und Irland, die mit 9,5 und 11,5 Jahren
noch einmal erheblich ldngere Laufzei-
ten aufweisen.



https://www.bondguide.de/?s=EZB
https://www.quantcapital.de/de/
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Insgesamt entlastet dies die Haus-
halte deutlich. Dieser neu geschaffene
Spielraum wird nun genutzt, denn die
dritte Stellschraube, die Hohe der Ver-
schuldung, ist in der Pandemie noch
einmal gestiegen - in allen betrachte-

Ivan Mlinaric, Quant.Capital

Foto: © s-motive — stock.adobe.com

ten Landern. Dazu kommen die ge-
meinschaftlich von der EU aufgenom-
menen Schulden. Insofern hat die Nied-
rigzinspolitik zwar Erleichterung ge-
bracht, aber ein groBer Teil der Entlas-
tung verpufft, weil sich die Schulden-
stédnde absolut gesehen weiter erhdhen.

13/21 © 2. Juli ® Seite 25

Kurz- und mittelfristig ist das Risiko aus
der Staatsverschuldung im Euroraum
damit gesunken. Irgendwann missen
aber auch die niedrig verzinsten neuen
Schulden zuriickgezahlt werden. Die
Sorge vor den Folgen eines mdglichen
Zinsanstiegs steigt entsprechend an.
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agentur)®

Technische
Begleitung
durch ...”

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 18 | FV FRA 6 ja 3,50% Suddeutsche Aktienbank
(2024/unbegr.) ATMA90

Energiekontor Il Erneuerbare Energien Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00%

(2018/22) ATMLWO

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

Ekosem I Agrarunternehmen Nov 12/0Okt 13 | Bondm 78 ja 8,50% | CCC? Fion

(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+% (Fer) | DICAMA

(2021) A12T6J

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

(2024) A12UD9

Deutsche Bérse Il Bdrsenbetreiber Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% | AA Deutsche Bank (AS), BNP,
(2041) A161W6 (S&P) Goldman Sachs, Morgan Stanley
Deutsche Bérse IV Borsenbetreiber Okt 15 Prime Standard 500 ja 1,63% | AA Deutsche Bank (AS), Goldman
(2025) A1684V (S&P) Sachs, J.P. Morgan, UBS
4finance Finanzdienstleister Mai 16 Prime Standard 150, ja 11,25% | B+ Wallich & Matthes, Dero Bank'"
(2022) A181ZP (S&P)

FC Schalke 04 I FuBballverein Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% | B-% Pareto Securities

(2021) A2AA03 (CR)

FC Schalke 04 Il FuBballverein Jun 16 Scale'® 34 ja 5,00% | B-? Pareto Securities

(2023) A2AA04 (CR)

Dt. Bildung SF Il Studiendarlehen Jun 16 PM DUS 10 ja 4,00% Small & Mid Cap 1B
(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% | BBY ICF

(2021) A2AA05 (CR)

Prokon Erneuerbare Energien Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% | BBB-? M.M. Warburg

(2030) A2AASM (EH)

FCR Immobilien Il Immobilien Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% | BB-%9 Eigenemission

(2021) A2BPUC (SR)

ETL Freund & Partner Il Finanzdienstleistung Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% | BBB-? Eigenemission

(2024) A2BPCH (EH)

PORR Hybr. Baudienstleister Feb 17 FV Wien 99 ja 5,50% HSBC

(2022/unbegr.) A19CTJ

eterna Mode || Modehandler Mrz 17 FV FRA 25, ja 7,75% | B+% ICF

(2024) A2E4XE (CR)

Metalcorp |l Metallhandler Jun 17 FV FRA 70, ja 7,00% | B? Arctic Securities

(2022) A19JEV (S&P)

paragon Il Automotive Jun 17 Scale'® 50| ja 4,50% | BB+Y 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 Jul 17 & Mrz 18 | FV FRA 180 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup
(2022) A2GSCV

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

(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

(2024) A2GSD3
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UBM Development Il Immobilien Okt 17 FV Wien & FRA 81 ja 3,25% Raiffeisen BI, Quirin Privatbank e
(2022) A19NSP

Euroboden I Immobilien Okt 17 FV FRA 12 ja 6,00% | BB*® mwb fairtrade o
(2022) A2GSL6 (SR)

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

Metalcorp Il Metallhandler Okt 17, Apr 18 & FV FRA 72 ja 7,00% | B BankM **
(2022) A19MDV Mai 19 (S&P)

Photon Energy I Erneuerbare Energien Okt 17, Aug 19, | FV FRA 44 ja 7,75% | SR Dero Bank'", Bankhaus Scheich x
(2022) A19MFH Jul 20 (imug)

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

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

Neue ZWL Zahnradwerk Il Automotive Dez 17 FV FRA 15 ja 7,25% | B2 Quirin Privatbank e
(2023) A2GSNF (CR)

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

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

7X7 Energieanleihe Erneuerbare Energien Jan 18 FV FRA 10, nein 4,50% Eigenemission *
(2027) A2GSF9

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

SImmo I Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank =
(2030) A19VV8

Simmo | Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank .
(2024) A19WV7

FCR Immobilien 11l Immobilien Feb 18 FV FRA 25, ja 6,00% | BB-%9 mwb fairtrade x
(2023) A2G9G6 (SR)

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

SRV Group Baudienstleister Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank **
(2023) A19YAQ

R-Logitech Logistik Mrz 18 FV FRA 200 ja 8,50% BankM o
(2023) A19WVN

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

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

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

Stern Immobilien 11 Immobilien Mai 18 FV FRA 9| nein 6,25% | B+% Bankhaus Scheich o
(2023) A2G8WJ (SR)

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

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

Underberg V Spirituosen Jul 18 FV FRA 25, ja 4,00% | B+Y KB *
(2024) A2LQQ4 (CR)

Mogo Finance Finanzdienstleister Jul, Nov 18 & FV FRA 100 ja 9,50% | B-% KNG, Bankhaus Scheich, >
(2022) A191INY Nov 19 (Fitch) RP Martin

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

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

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

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

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

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

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

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

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

(2023)

UBM Development IV
(2023)

Neue ZWL Zahnradwerk IV
(2024)
EnergieEffizienzAnleihe
(2023)

InCity Immobilien
(2023)

Katjes Il

(2024)

Huber Automotive
(2024)

Nordwest Industrie
(2025)

Ferratum V

(2023)

FCR Immobilien IV
(2024)

S Immo Il

(2026)

Terragon

(2024)

Deutsche Kreditbank
(2029)

Hérmann Industries Il
(2024)

VST Building Tech. Il
(2024)

MOREH

(2024)

Ekosem IIl

(2024)
EnergieEffizienzAnleihe
(2025)

AVES Schienenlogistik |
(2024)

Eyemaxx VII

(2024)

Euroboden Il

(2024)

Media and Games Invest
(2024)

FRENER & REIFER
(2024)

S Immo IV

(2029)

Saxony Minerals & Exploration
(2025)

UBM Development V
(2025)

Underberg VI

(2025)

Schlote

(2024)

ETL Freund & Partner IV
(2027)

JDC Pool Il

(2024)

Deutsche Rohstoff Ill
(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
SCBO001
Automotive
A2TSCH
Bautechnologie
A2R1SR
Immobilien
A2YNRD
Agrarunternehmen
A2YNRO
LED-Beleuchtungstechnik
A2TSCP
Schienenlogistik
A2YN2H
Immobilien
A2YPEZ
Immobilien
A2YNXQ
Beteiligungen
A2R4AKF
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

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

30

20

110

80

30

150

25

50

100

120

60

25

nein

nein

nein

nein

nein

ja

nein

KA.

nein

nein

ja

n.bek.

6,75%

3,13%

6,50%

5,75%

3,00%

4,25%

6,00%

4,50%

5,6%

+ 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%

7,50%

7,50%

6,00%

B-?
(CR)

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

Aaa®
(Moody's)
BB?

(EH)
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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 FvV MUC 4 ja 3,50% Small & Mid Cap 1B =
(2022) A2YPFA1

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

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

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

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

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

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

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

Score Capital Finanzdienstleistung Mrz 20 FV FRA 10, nein 5,00% Eigenemission **
(2025) A2545G

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 e
(2025) A254R0

MEDIQON IT-Dienstleister Mai 20 FV FRA 13 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 ja 5,50% ICF *
(2025) A254RV

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

mMOomox 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 Ill Bierbrauerei Sep 20 FV FRA 50 ja 4,25% | BB-Y Bankhaus Lampe, IKB e
(2025) A254UR (CR)

GECCI I Baudienstleister Okt 20 FV FRA 8. nein 6,00% Eigenemission e
(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 e
(2022) A289EX (CR)

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

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

Metalcorp IV
(2026)

Peine

(2023)

SeniVita Social WA
(2025)

SeniVita Soz. GS
(2019/unbegr.)

BeA Behrens lIl
(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)

MIFA

(2018)

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
A3ESS2
FuBballverein
A3H3KP
Metallhandler
A3KRAP
Modehéndler
ATTNFX
Pflegeeinrichtungen
A13SHL
Pflegeeinrichtungen
A1XFUZ
Befestigungstechnik
A2TSEB
Befestigungstechnik
A161Y5

Immobilien

A19S802

Immobilien

A19803
Golfausstatter
A2BPVE
Studentenwohnheime
A181TF
Heimtierbedarf
A1TNG9
Brennstoffe
A141BE
Biogasanlagen
ATMLRM
Fahrradhersteller
A1X25B

Dez 20

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 21

Jun/Jul

Mai 15

Mai 14

Jun 19

Nov 15

Dez 17

Dez 17

Nov 16

Jun 16

Jun 13

Nov 15

Apr 12

Aug 13

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

FV FRA

FvV S

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Scale™

FV Wien & MUC

FV Wien & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Fv DUS

FV FRA

2

125

150

45

20

78

40

25

25

25

150

250

45

22

23

16

15

25

64

25

nein

nein

nein

nein

nein

nein

ja

nein

nein

nein

nein

ja

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%

4,50%

6,75%

8,00%

5,75%

5,00%

6,50%

3,13%

4,00%

6,50%

8,50%

2,00%

2,00%

8,00%

6,25%

7,75%

5,50%

4,25%

8,00%

4,50%

5,00%

8,00%

8,25%

7,50%

SPO
(imug)

SPO
(imug)
BB-?
CR)

SPO
(Vigeo Eiris)

SPO

(imug)
ESG (ISS +
EcoVadis)

BY

(S&P)

in Insolvenz
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

ok

BankM, One Square (Struk.) e

Steubing

Eigenemission

Pareto Securities, SEB

Erste Group Bank

IKB

Quirin Privatbank

ok

BankM, One Square (Struk.) Rk

KB

BankM

futurum bank

Quirin Privatbank

Bankhaus Lampe

Quirin Privatbank

ke

ke

.

Raiffeisen Bl, M.M. Warburg e

Eigenemission

Bankhaus Lampe

The Seaport Group Europe, ok

BankM
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

Pareto Securities
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: Branche

Unternehmen
(Laufzeit)

Rena Il Technologie

(2018) ATTNHG

Rena | Technologie

(2015) A1EBW9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)™ A1E84A

SAG. I Energiedienstleistung
(2017) A1KOK5

SiC Processing Technologie

(2016)"9 ATH3HQ

Zeitraum der Plattform” . (Ziel-) Voll- Kupon
Platzierung | ‘Volumen in! platziert !
' . Mio. EUR | i
Jun/dul 13 FV FRA 34 | nein 8,25%
Dez 10 FV'S 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 10847 @ 5,55%
Median 25,0 5,56%

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

in Insolvenz | IKB *

in Insolvenz | Blattchen FA *

in Insolvenz | Baader Bank *

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

in Insolvenz ;| FMS *

) 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; ¥ Anleinerating, ansonsten Unternehmensrating;

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

Yunbeauftragte, tberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; ™ vormals VEM Aktienbank AG; ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenmaBigen Handelbarkeit tber die 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 Bérse AG

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

von Thoralf Herbold, Rechtsanwalt und Partner im Bereich Energiewirtschaftsrecht,
GORG Partnerschaft von Rechtsanwalten mbB

European Green Deal -
Status quo der Umsetzung in Deutschland

Zu Beginn des Jahres 2021 steht die Bundesrepublik Deutschland unter den Auswirkungen der Coronapandemie mehr denn
je vor der Herausforderung, die Energiewende strategisch klug, wirtschaftlich effizient und zugleich sozial ausgewogen voran-
zutreiben. Wegweisend hierfiir wird der Ende 2019 vorgestelite European Green Deal sein, mit dem die Européische Union
unter der Federfihrung von Kommissionsprésidentin Ursula von der Leyen das Ziel verfolgt, die Nettoemissionen von Treib-
hausgasen in der Union bis 2050 schrittweise auf null zu reduzieren. Was der European Green Deal beinhaltet und welche
Schritte zu dessen Umsetzung in Deutschland bereits ergriffen wurden, soll nachfolgend zusammengefasst werden.

Inhalt des European Green Deal

Das Ziel eines klimaneutralen Europas
bis 2050 soll nach der Konzeption des
European Green Deal durch die Wieder-
herstellung der Biodiversitat, die Be-
kampfung der Umweltverschmutzung
sowie die Férderung einer effizienteren
Ressourcennutzung mittels des Uber-
gangs zu einer sauberen und kreislauf-
orientierten Wirtschaft erreicht werden.

\
-
b
_
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e
'
Thoralf Herbold

ist Leiter der Praxisgruppe Energiewirtschaft
bei GORG Partnerschaft von Rechtsan-
walten mbB. Er ist spezialisiert auf
Erneuerbare-Energien-Projekte (Offshore-
und Onshore-Windparks, PV-Anlagen),
berét seit Jahren zum regulatorischen
Rahmen der Energiewirtschaft und hat
bereits zahlreiche M&A-Transaktionen in
diesem Bereich erfolgreich begleitet. Zu
seinen Mandanten zahlen Investoren,

Projektentwickler und Anlagenbetreiber.

Als konkret zu unternehmende Schritte
sieht der Aktionsplan verschiedene regu-
latorische MaBnahmen in den Berei-
chen Energie, Handel, Verkehr, Indus-
trie, Land- und Forstwirtschaft sowie
Finanzmarkte vor. Dazu zéhlen der wei-
tere Ausbau erneuerbarer Energien, die
Ausweitung des Emissionshandelssys-
tems, die Schaffung eines CO2-Grenz-
ausgleichssystems sowie die Produk-
tion von ,griinem Stahl“. Umgesetzt
werden sollen diese Projekte durch ein
Zusammenspiel zahlreicher europai-
scher und mitgliedstaatlicher MaBnah-
men.

Der European Green Deal legt zu-
dem den Grundstein flr den Erlass
eines europdischen Klimagesetzes,
mit dem die Ziele des Konzepts -
insbesondere die CO2-Neutralitét bis
2050 - in verbindliches europdaisches
Recht Uberfihrt werden sollen. Der
erste Gesetzesentwurf der Kommis-
sion liegt zurzeit dem Européischen
Parlament und dem Rat zur Beratung
vor. Der Abschluss des Gesetzge-
bungsverfahrens dirfte in den néchs-
ten zwei bis drei Jahren zu erwarten
sein.

Umsetzung in Deutschland

In Deutschland wurden bereits wichtige
Weichen zur Umsetzung des European
Green Deal gestellt: Im Dezember 2020
verabschiedete der Bundestag eine
umfassende Uberarbeitung des Erneu-
erbare-Energien-Gesetzes (,EEG 2021).
Mit zahlreichen Anderungen im Detail
wurde das EEG 2021 novelliert und den
aktuellen Bediirfnissen des Energie-
markts angepasst. Dem zentralen Ziel
des Gesetzes, den Anteil des aus er-
neuerbaren Energien erzeugten Stroms
am Bruttostromverbrauch bis zum Jahr
2030 auf 65% zu steigern, wurde zu
einer starkeren Verbindlichkeit verhol-
fen, indem flr jede Erneuerbare-
Energien-Technologie konkrete Mengen-
ziele fUr den jahrlichen Zubau festgelegt
wurden. So soll der erzeugte Strom aus
Windenergieanlagen an Land beispiels-
weise im Jahr 2022 57 GW betragen
und auf 71 GW im Jahr 2030 gesteigert
werden.

Zusatzlich traten mit dem bereits am
5. November 2020 beschlossenen Gesetz
zur Beschleunigung von Investitionen
(,Investitionsbeschleunigungsgesetz”)
verfahrensrechtliche Erleichterungen

*) Urspriinglich erschienen im BondGuide Jahres-Special Green & Sustainable Finance 2021
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zur Realisierung von Onshore-Wind-
parks in Kraft. Nach der neuen Rechts-
lage entfalten Widerspriiche und Klagen
gegen genehmigte Windenergieanlagen
an Land nunmehr keine aufschiebende
Wirkung. Das bedeutet, dass Rechts-
mittel, etwa von Anwohnern oder Natur-
schutzverbanden, nicht mehr zur Sus-
pendierung der Genehmigung flihren
und die Realisierung des Vorhabens
trotz laufender Gerichtsverfahren grund-
satzlich weiterverfolgt werden darf.
Zudem wurde eine Rechtswegverkdr-
zung dergestalt beschlossen, dass
Klagen gegen Windenergieanlagen an
Land in erster Instanz direkt vor den
Oberverwaltungsgerichten der Lander
(und nicht wie bislang zunachst erstins-
tanzlich vor den Verwaltungsgerichten)
verhandelt werden.

Zeitgleich mit der Verabschiedung des
Investitionsbeschleunigungsgesetzes
wurde die Novelle des Gesetzes zur
Entwicklung und Férderung der Wind-
energie auf See (,WindSeeG")
beschlossen. Mit dieser Gesetzes-
reform wurden die Ausbauziele fur die
Offshore-Windenergie in Deutschland
deutlich erhéht. Wahrend das alte

Gesetz noch einen Ausbau der instal-
lierten Leistung auf insgesamt 15 GW
bis zum Jahr 2030 vorsah, enthalt die
Neufassung eine neue Zielvorgabe in
Gestalt einer installierten Leistung von
20 GW im Jahr 2030. AuBerdem wurde
das Gesetz um eine weitere Zielvorga-
be erweitert, ndmlich eine Steigerung
der installierten Leistung auf insgesamt
40 GW bis zum Jahr 2040. Zur Errei-
chung der Ausbauziele wurde vonseiten
des Bundesamts firr Seeschifffahrt und
Hydrographie bereits eine Fortschrei-
bung des Flachenentwicklungsplans
eingeleitet, um neue Flachen fir
Offshore-Windenergieanlagen in Nord-
und Ostsee auszuweisen.

Fazit

Die skizzierten Gesetzesdnderungen
adressieren einige hinlanglich bekannte
Probleme beim Ausbau erneuerbarer
Energien und versprechen Abhilfe, auch
wenn sie in vielen Teilen noch nicht der
groBe Wurf sind und — zum Teil berech-
tigt — auch viel Kritik an den Neurege-
lungen laut wird. Es steht aber etwa zu
erwarten, dass der durch langwierige
gerichtliche Verfahren vielfach aus-
gebremste Ausbau der Windenergie an

Land durch das Investitionsbeschleuni-
gungsgesetz nunmehr schneller voran-
getrieben werden kann. Die neuen und
ambitionierten Ausbauziele des Wind-
SeeG basieren wiederum auf der
Erkenntnis, dass die Offshore-Wind-
energie eine besonders hohe gesell-
schaftliche Akzeptanz genieBt und es
daher dringend angezeigt war, die
gesetzlichen Voraussetzungen fiir eine
moglichst umfassende Ausnutzung des
Windenergiepotenzials auf See zu
schaffen.

Andere von der Windenergiebranche
erhoffte Erleichterungen wie die Set-
zung von Héchstfristen fir die behérd-
liche Bearbeitung von Genehmigungs-
antrdgen sind hingegen ausgeblieben.
Zudem bleibt abzuwarten, welche
neuen regulatorischen Handlungs-
bedarfe sich aus dem kiinftigen europa-
ischen Klimagesetz ergeben. Insgesamt
ist jedoch zu konstatieren, dass der
deutsche Gesetzgeber mit den Ende
vergangenen Jahres beschlossenen
Gesetzesanderungen einen ersten
wichtigen Beitrag zur Erreichung der
Ziele des European Green Deal geleis-
tet hat.
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