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VORWORT

Es werde (mehr) Licht

Liebe Leserinnen und Leser,

gerade hat auch Photon Energy be-
kanntgegeben, eine neue Anleihe auf-
zulegen - zeitgemas als ,nachhaltige”
Schuldverschreibung.

Sowohl die Folgenanleihe liegt im Trend
wie auch der griine Anstrich. Letzteres
ist keinerlei Vorwurf: Wenn nicht ein
Photovoltaikspezialist, wer dann?

Die Themen ESG, Nachhaltigkeit und
Griine Anleihe sind inzwischen nicht
mehr wegzudenken von unseren Kapi-
talmarkten. Immerhin besser spét als
gar nicht. Die Schattenseite sind ver-
mehrt Trittbrettfahrer, die Sustainibility
Washing betreiben. Uns droht kaum
weniger als ein &hnlicher Wirrwarr — plus
offenkundiger Nepp — wie mit Bio-Sie-
geln im Supermarkt.

Doch zuriick vom Super- an den Anleihe-
markt: Kompliment an luteCredit. Mit
dem Volumen plus Aufstockung, und
das bei einem nun mal wirklichen High

Yield Bond, muss man erst einmal rels-
sieren. Und rund 2 Punkte Kursgewinn
gab es on top.

Investoren haben bisher eine gute Per-
formance in diesem Jahr erzielen kon-
nen. Keine wie der Aktienmarkt, aber
eine solide. Und naturgemaB mit weniger
Schwankungen — der DAX stand immer-
hin schon fast 10% hoher als zuletzt.
Und bei den Branchen konnte man
obendrein ganz schdn danebengreifen.

Dann noch ein wichtiger Hinweis in ei-
gener Sache: Unsere Jahresausgabe
»Anleihen 2021 ist vor wenigen Tagen
erschienen. Ubrigens eine Jubildums-
ausgabe, ndmlich im 10. Jahrgang. Sie
finden die Ausgabe wie gewohnt zu-
néchst als e-Magazin & pdf zum Durch-

L

facebook.com/bondguide

Twitter@bondguide !

blattern oder zum Download. Fir die
nachste relevante Veranstaltung — so-
fern die Anti-Corona-Auflagen dies
jeweils zulassen — folgen die ersten
Printexemplare.

Weiter geht es im ersten Halbjahr 2022
mit der inzwischen etablierten Green &
Sustainable Finance, die mittlerweile
fest ins BondGuide-Programm einge-
gliedert wurde. Passt ja zum weiter
oben Gesagten: Ich bin recht sicher,
gegen Sustainibility Washing anzukom-
men wird kidnftig nicht minder heraus-
fordernd wie die seinerzeitige Aufkla-
rung Uber das Produkt KMU-Anleihe.

Viel SpaB beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2021/10/BondGuide-Jahresausgabe-Anleihen-2021.pdf
https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2021/10/BondGuide-Jahresausgabe-Anleihen-2021.pdf
https://www.bondguide.de/wp-content/epaper/2021_Green-Finance/#0
https://www.bondguide.de/wp-content/epaper/2021_Green-Finance/#0
https://www.facebook.com/bondguide
https://twitter.com/bondguide

Schon das jahrliche Bond Guide Nachschlagewerk

wAnleithen 2021*

-
N

" :[ ‘
Anleihen 2021

Chancen & Risiken investierbar machen

heruntergeladen oder bestelit?

Hier geht’s zum E-Paper


https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2021/10/BondGuide-Jahresausgabe-Anleihen-2021.pdf
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Aktuelle Emissionen

Banken ! 3

| | | | | - Rating |

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. 2022+ ‘ n.n.bek. ‘ n.n.bek. ‘ n.n.bek. ‘ - ‘ n.n.bek. ‘ folgt ‘ BondGuide #4/2021,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 29

FBW ‘Immobilien  © vsl. 2022+ vsLFVFRA © nnbek. ' nnbek. | - n.n.bek. ' folgt  BondGuide #20/2020,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 17

4finance Il 3 Finanzdienst- 3 vsl. Q4 3 n.n.bek. 3 n.n.bek. 3 n.n.bek 3 n.n.bek. EABG Sundal Collier, Stifel Nico-i folgt ggf. 3 www.bondGuide.de
: leister : : : : 0 ' laus Europe, BCP Securities | i

Eleving (vorm. Mogo ‘ Finanzdienst- ‘ Q4 ‘ n.n.bek. ‘ n.n.bek. ‘ n.n.bek ‘ B- (Fitch) ‘ Oppenheimer & Co., ‘ folgt gof. ‘ www.bondGuide.de

Finance) ! leister ' ' ' ' ' ' Signet Bank ' '

NZWL VIl ‘Automotive  © vs.Q4 ' vsLFVFRA | nnbek. ' nnbek ' B-(CR) ' QuirinPrivatoank ' folgt  'BondGuide#19/2021,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 15

Belano Medical ' Bio Healthcare - lauft . FVFRA 15 825% - BankM, () BondGuide #25/2020,
' ¢ (iPPmaNA) ' ' ' * One Square Advisors (strukt.) | ' S 17

Quant.Capital  IT-Dienstleister ' lauft . FVFRA 8 L 75% = . Hinkel&Cie. ' **(") ' BondGuide #5/2021,
i i i i i i i i i S. 17

Henri Broen Holding ~  Immobilien lauft © FVFRA 25 75% - Steubing ™ BondGuide #22/2020,
' © (iPPmaNA) ' ' ' ' ' ' S.22

Actaqua  IT-Dienstleister - lauft . FVFRA 20 . 70% = © BankM, DICAMA (FA) © **(*) 'BondGuide #24/2020,
0 ¢ (iPPmaNA) 0 0 0 0 0 0 S. 18

Ramfort ‘Immobilien lauft © FVFRA 10 675% - 'BankM, Capital Lounge © ~ **** ' BondGuide #4/2021,
: : : : : : : (FA) : : S.21

Photon Energy Il ‘Emeuerbare ' vsl.02-16.11* © FVFRA 50  ©  65%  Sustainabiity . BankhausScheich «  folgt  'BondGuide #18/2021,
' Energien 0 0 0 0 ' Rating (imug) ! 0 0 S. 15

reconcept |l ‘ Erneuerbare ‘ vsl. ‘ FV FRA ‘ 10 ‘ 6,25% ‘ - ‘ Eigenemission, ‘ i iBondGufde #19/2021,
' Energien 110.-21.01.2022™" ' ' ' ' Lewisfield (FA) ' ' S. 15

GECCI I ‘Immobilien lauft . FVFRA 8 C60% = . Eigenemission ' **  BondGuide #21/2020,
: : : : : : : : : = &1

GECCI | ‘Immobilien lauft . FVFRA 8 ©575% - ' Eigenemission ' **  'BondGuide #21/2020,
: : : : : : : : : S. 31

blueplanet WA Trinkwasser- lauft . FVFRA | 20 55% ' GreenBond | BankM, .~ BondGuide #4/2021,
' hygiene 0 (iPPmaNA) 0 0 0 ;(imug | rating) 0 One Square Advisors (strukt.) 0 0 S. 24

JES.GREEN Invest ' Emeuerbare  vsl.noch 13.10.**  FVFRA ' 10 ' 50% - | bestincapital (FA), ' **  'BondGuide #19/2021,
' Energien ' ' ' ' ' ' Lewisfield (FA) ' ' S .17

Dt. Bildung SF I (Il) ' Studien- .~ vslQ4 | FVFRA | nnbek | 40% - ' vsl. Pareto Securiies + folgt ggf. -
' darlehen : : ' (Tap issue) : : : :

CP1FundingPLC ' Geldmarkt- lauft © FVFRA var. ' EURIBOR+ ! - © Bedford Row Capital ' *** 'BondGuide #19/2020,
 zertifikat IMMC ' ' ' 1,25% ' ' ' ' S. 23

*) Die Neuemission soll zun&chst nur den Inhabern der 7,75%-Photon-Il-Altanleihe 2017/22 (DEO00 AT9MFH 4) angeboten werden; nicht gezeichnete TSV wiirden im Anschluss via 6ffentlichem Angebot und institutioneller
Privatplatzierung offeriert. **) Die Zeichnung ist aktuell tiber die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 30. August 2022) iiber www.reconcept.de/ir mdglich. ***) Die Zeichnung ist aktuell iiber die Unternehmenswebsite (vsl.

bis zum 13. September 2022) (iber www.jes-green.de/ir moglich.

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

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen « - ENS.aes
HNMARKETS & MEDIA

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



https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
https://jes-green.de/ir/
http://www.financial.de

inveét An‘:erhe

| ;‘ JOZ 1/2 026
L"l ] '1:;

'\

- @JesaGReeN

Investieren Sie in die Zukunft!
Kupor‘f: 5,00 % p.a.

Anleihe 2021/2026

WKN: A3E5YQ Wertpapierprospekt erhaltlich unter www.jes-green.de/ir

weitere Infos unter:

www.jes-green.de


https://jes-green.de
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Ubersicht der Rating-Systematik

20/21 » 8. Oktober ® Seite 5

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hochste Bonitat, sefr starke Zins- und Tilgungsfahigkelt, geringstes Ausfallrisko | InvestmentGrade
MM Sehrgute Bonitét, starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit
A Gute Bonitdt, angemessene Zins- und Tilgungsfahigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichket
'BBB Stark befriedigende Bonitat, noch angemessene Zins- und Tilgungsfahigkett, leicht erhohte Ausfallwahrscheinlichkeit |
‘BB Befriedigende Bonitit, sehr maBige Zins- und Tilgungsfihigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit ~~ Nondnvestment Grade
‘B Ausreichende Bonitit, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichket
CCC,CC,C  Mangelhafte Bonitat, akut geféhrdete Zins- und Tilgungsfahigkett, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichket
D Ungenigende Bonitat, Zins. und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbesténde vorhanden | Default (Ausfall)

Default (Ausfall)

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Begleitung durch ... Bondm-Coact.i Capital Market Partner ' Listing Partner

Emissionsexperten

Bondm Prime m:access Priméarmarkt Mittelstands-
! Stuttgart ' Scale FWB® ' Standard FWB ! Miinchen ' DUS ' Borse HH-H
Zielvolumen" 15-200 Mio. EUR E ab 20 Mio. EUR ab 100 Mio. EUR E ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR -
Stlickelung 1.000 EUR i bis 1.000 EUR 1.000 EUR i bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR -
Rating verpflichtend? i verpflichtend? verpflichtend? i verpflichtend nicht verpflichtend optional

Besonderheiten keine Finanzute! gebilligter Prospekt;

1 keine Nachranganlei-

|
|
I
I
|
|
|
|
I
I
E
1 kein Branchenaus-
i's

' hen; best. Finanzkenn- E
|
|
|
I
|
|
|
|
|
I
I
|
|
|

chluss

1 zahlen-Relationen;
i Unternehmen > 2 Jahre
,

bisher notiert 1 '3 6
Jahresabschluss bis +5-Mon. E bis +6 Mon. bis +4 Mon.
Zwischenbericht bis 53 Mon. E bis +4 Mon. bis +3 Mon.
Ad-hoc-Pflicht quasi® i quasi® quasi®

1 kein Branchenaus-
1 schluss;

|

' Unternehmen

1 > 3 Jahre

1

nur Kernaussagen

quasi®

I
I
i
I
.
!
I
i
Kapitalmarktpartner 1 optional
|
keine reinen Privatanle- | kein Branchenaus-
gerplatzierungen; DFVA-1 schluss; Prospekt-
Standards ' zusammenfassung
I
I
i
3 1
.
!
bis +6 Mon. ! bis +6 Mon.
:
bis +3 Mon. E -
quasi® E quasi®

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



Hochfrequenz made in Deutschland.
GroBe Gewinne mit kleinen Trades.

J
Quant.Capital: schneller Eigenhandler, /

Digitalisierungsgewinner, =
Risikovermeider.

Hier zeichnen:

Laufzeit Kupon Profitieren Sie von der
5 Jahre 7.5 % Quant.FinTec-Anleihe

Mit hochfrequentem Eigenhandel werden taglich zehn-  GmbH & Co. KG (QCKG) baut ihr Geschéft 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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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
29
1800 28 30
1500 25
1200 20
900 15
12
600 10
300 400 33 608 H 209% 5
0 _1_[]_40 m E 0
2013 2014 2015 2016 2018 2019 2020 2021
I Reguldres Tilgungsvolumen? (li.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen” (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

Y'in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kiindigungstermin aufgelaufener Stiickzinsen
2 Ohne Bertcksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)

) Vorzeitige halftige Kiindigung Deutsche Rohstoff | 2013/18 (WKN: A1RO7G), 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).

% Vorzeitige héalftige 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 Offiziell am 01.12.2013

Helma | (2015) A1EBQQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) ATEWLO Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis | (2014) A1RO8V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJIBS Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders | (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin | (2015) A1EWSO Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Darr | (2015) ATEWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) ATKQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il (2014) AB100C Okt 11/Okt 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 1) (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) ATH3MS Apr 11 Of

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 150

Reguléres Tilgungsvolumen 5.253
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.064
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2021 7.316

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Beratung bei
Kapitalerhdhung

2021
Il

fitlba sebio

Beratung bei
grenziiberschreitendem Spin-Off
und IPO in London

IIII

THE GROUNDS

REAL ESTATE DEVELOPMENT AG

Beratung bei
Wandelanleiheemission

2021

|
a Enapter

Beratung bei Reverse IPO
einschlieBlich Prospekterstellung

2020

Sie wollen hoch hinaus —
wir sorgen fur eine sichere Basis.

www.heuking.de

I=

7C szlarparken

Beratung bei
Kapitalerhdhung

2021
Il

Il NORTHERN

DATA

Beratung bei
Kapitalerhohung

IIII

ETERIM®A

Beratung bei
Anleiheumstrukturierung

2021/ 2020

L ]
BELANO
medical

Beratung bei
Wandelanleiheemission

2020

IE HEUKING KUHN LUER WOJTEK

I=

EAVES o

Beratung bei 6ffentlichem
Ubernahmeangebot von Swiss
Life und Vauban Infrastructure

2021
Il

PANDION

Fartmer fdr Labemurlume

Beratung bei Anleiheemission
einschlieBlich Prospekterstellung

2021

’

Beratung bei Anleiheemission
einschlieBlich Prospekterstellung

2020

Beratung bei Ubernahme
Pyramid Computer GmbH und
Bar- und Sachkapitalerhohungen

2020

=
SCHARF

Beratung bei
Kapitalerhdhung einschlieBlich
Wertpapierinformationsblatt

2021
Il

blueplanet @

Beratung bei
Green Bond-Emission

IIII

FCR Immobilien 7|

Beratung bei Segmentwechsel
einschlieBlich Prospekterstellung

2020

Beratung bei Kapitalerhohung
mit Bezugsangebot und
Einbringung der Fairrank GmbH

2020

Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das sich

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Borsengédnge, Secondary

Placements, Platzierung von Anleihen, 6ffentliche 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 fir unsere Mandanten auszahlt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Frankfurt

Chemnitz

Diisseldorf Koln

Hamburg

Miinchen
Stuttgart
Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen
" 885 842

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (1i.) el Ausgefallenes Anleihevolumen? in Mio. EUR (re.)

Y Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berticksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschittungen/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 w 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

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

Ausgefallenes Anleihe-Volumen ! 2.980
Insolvente Emittenten ! 52
Ausgefallene KMU-Anleihen 68

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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R NS .
6,25 % p. a. fiir 6 Jahre

WKN: ABES5WT

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

auf den globalen Wachstumsmarkt Erneuerbare Energien.
Zukunft mitgestalten Investieren Sie mittelbar in solide, zukunftsweisende Energieprojekte
von reconcept. Die Projekte Uberzeugen mit langer Betriebsdauer, lang-
fristig laufenden Cashflows und kalkulierbaren Verkaufswerten. Unter
< i lrErm el dem F)ruck des glgbalen Klimawgndels ge.ben.Regierungen zudem
é’ Asset Manager 2020 unverandert Investitionsanreize. Dies alles bietet interessante Chancen

R e fur Investoren. Mehr erfahren auf: www.reconcept.de/ir

re
210

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


https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
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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 davon seit 2017 seit 2009 davon seit 2017 seit 2009 davon seit 2017
Oddo Seydler 55 ICF 20 DICAMA 20 DICAMA, Lewisfield ~ je 8 Norton Rose ; rg:rkwigihn o5
Pareto Securities 35 ' Quirin, BankM je 15 Conpair, FMS je 17 1 Lighthouse CF 4 Heuking Kiihn E
. | N ) . ) : 56 } Norton Rose 17
Quirin 33:1KB 12 Lewisfield, AALTO  je 8 ! Consortiello, AALTO  je 3 Lier Wojtek '
GSK 27 E Clifford Chance 8
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission® .
)sofern Daten vorhanden
Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen 2 Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Capital
seit 2009 davon seit 2017 seit 2009 davon seit 2017 Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
' SN Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
Better Orange 46 i Better Orange 22 Oddo Seydler 47 i Quirin 15 MSB: Makler: m:access: Emissionsexperte:
IR.on 35 ! edicto 16 Quirin 31! BankM 14 Fv: Antragsteler (sofern bekannt)
edicto 301 IR.on 11 Pareto Securities 27 ' ICF, IKB je12 Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in
der Mastertabelle (S. 33-38) notierten Anleihen.
Anzeig

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

Q
Startkapital KW 32/2011 , 100.000 EUR *’\;\L
Wertpapiere E 143.610 EUR Q "
Liquiditat E 33.101 EUR ‘? ¥
Gesamtwert E 176.711 EUR J
Wert&nderung total E 76.711 EUR
seit Auflage August 2011 E +76,7% [ 4
seit Jahresbeginn: E +4,9% i

Obstruktive Schlafapnoe
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MUSTERDEPOT

Es geht wieder in die richtige Richtung: Knapp 5% Jahresgewinn sind nicht die Welt, aber fiir ein Anleihedepot auch nicht vollstandig

peinlich.

Im Berichtszeitraum seit der letzten Ausgabe legten fast alle
Titel hier ein wenig, dort ein wenig zu. Dazu kommen die ag-
gregierten Zinsanspriiche, die, wie Sie wissen, zweiwdchent-
lich gutgeschrieben werden. Da unsere Cashposition nicht

BondGuide Musterdepot

mal annahernd ausgeschdpft ist — sie es auch in den gesamten
zehn Jahren Musterdepot nie war —, macht diese geringfligige
Abweichung gegeniber einem echten Depot keinen Unter-
schied, erspart aber Hin- und Her-Gerechne mit Stlickzinsen.

Anleihe Branche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kaufkurs Kupon Zins- Kurs derzeitiger Depot- Gesamt- #Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert*  nale* ertrdge aktuell Wert* anteil verénderung im Depot einschit-
bis dato* seit Kauf zZung**
Volkswagen Finance + Automobile T 8238110000 Of/und | 8288 | 350%: 1898 10900 ¢ 10900 | 62%:  +554%: 282 A
(2030/49) ! A1Z YTK : : ! 052016 | : : : : : : : :
4finance # | Fnanz-Dienstisign | 20.782 | 20.000 H10/2016, 01/, 04/F 10391 | 1125% |  9.344! 10400 20800 | 118% !  +450% ' 255 | A
(2018/25) A18 1ZP 509/2017, 10/20185
Katies I ! Beteiigungen | 9.475110.000' 04/2019und | 9475 | 425% ' 854! 10420 ! 10420 | 59% '  +190% ' 128 ! A
(2022/24) ! A2T ST9 : : 032020 | : : : : : : : :
Underberg VI ! Spirituosen ' 14063 1150001 11/2019und | 9375 | 400% ' 1032 10400 15600 | 88% '  +183% % 97 | A
(2023/25) I A2Y PAJ , , | 03/2020 . , , , , , | | |
Euroboden Ili # | Immobilien ! 19.347 120000} 09/2019und | 9673 | 550% ! 2044 10325 20650 | 117% !  +17,3%' 105 | A
(2022/24) 1 A2Y NXQ 5 5 1 03/2020 5 5 5 5 5 , , ,
VST Building I ! Baustoffe ' 10,055 110.000! 10/2019 ! 10055 | 7.00% ' 1362 10225 ' 1025 | 58% '  +152% ' 103 | A
(2024) i A2R 1SR 1 1 1 1 1 1 1 1 , , , ,
FCR Immobilien IV | Immobilien ! 5013! 5000! 04/2019 ! 10025 | 525% ' 636 10000 5000 | 28% !  +124%: 126 | A
(2024) | A2T SB1 , , , , , , , , , , 0 0
Photon Energy I ! Solarstrom ' 10313 110.000! 09/2018, ' 10313 | 775% ' 1408 101,00 10100 ! 57%'  +11,6% ' 157 ' A
(2022) ! A19 MFH ! ! N I ! ! ! ! ! ! ! !
Dt. Mittelstands- 'KMU-Fonds | 7722 150% O6/und | 5131 | 000% ! 1320% 47851 7478 | 41% '  +100% ' 221 | A
anleihen Fonds A1W 5T2 07/2017
Hormann i ! Holzwerkstoffe | 15.000 | 15000 03/2021 ! 10000 | 450% '  377% 10525 ' 15788 ! 89%' 78%0 31 A
(2024/26) ! ABH 2V ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
GECCI | ! Eigenheimbau | 5000 5000 10/2020 ! 10000 | 575% ' 257 10000 5000 | 2,8% ' 5% 51 A
o2 i . e M Wl D M e L
Ekosem Agrar Il ! Landwirtschaft | 10.000 | 10.000' 07/2019 ! 10000 | 750% ' 1630! 7950 ! 7950 ! 45% ' 42% ! 13 1 C
(2021/24) 1 A2Y NRO , , , , , , . . . . . .
Eyemaxx RE VI ! Immobilien ' 5000 5000 07/2020 ' 10000 | 550% '  439% 8000 4000 | 23%' 2% 6 | B
(2023/25) i A28 9PZ i i i i i i i i , , , ,
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik | 10.650 ' 10000  03/und | 106,50 | 7.75% ! 2027! 000 ' 0! 00%! 81,0% ' 235 ' -
(2018/20) | A161Y5 . . L 04/2017 ) 1 1 1 . . . . .
Gesamt : 150,656 | : : : ! 24.628 ! ! 143610 | 81,3% | : :
Durchschnitt (= Median). : : : : L 55% ! : : : D 412,0% ) 1405 |

*)in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Zwei Ausnahmen gibt es, die weiterhin
Sorgenfelder bleiben: Eyemaxx Real Es-
tate und Ekosem-Agrar. Mit dem in Russ-
land tatigen Agrarunternehmen haben
wir ein Update-Interview gefihrt, das
interessierte Leser ab Seite 23 finden.

Bei Eyemaxx gibt es leider weiterhin
nichts Neues zu berichten. Selbstver-
sténdlich verzeichnen wir viele Leserfra-
gen zu beiden Titeln, was normal ist, wenn
es ungewodhnlich ,maue”“ Kursentwick-
lungen bei einzelnen Anleihen gibt. Nie-
mand indes stellt Fragen zu Underberg,
Katjes oder Euroboden, um nur mal die
erfolgreichsten beim Namen zu nennen.

Die neue Anleihe von luteCredit ist Mitte
der Woche bei 102% in den Handel ge-
startet. Also nicht nur 11,0% Kupon p.a.,
sondern auch noch leicht verdienter
Kursgewinn. Hier hatten wir gut daran
getan, unserer eigenen positiven Ein-
schéatzung auch im BondGuide Muster-
depot Folge zu leisten ...

Sie sehen sicherlich: Wer sich nicht nur
alle zwei Wochen mit seinem Depot be-
schaftigt, kann durchaus eine bessere
Performance erzielen als das Bond-
Guide Musterdepot. Der Zweiwochen-
Rhythmus ist schlicht zu trage — da
wir selbst zu trédge sind. Aus demsel-
ben Grund haben wir auch rechnerisch

Depotanteile BG Musterdepot

20%
=18%

Quelle: BondGuide

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

vorteilhafte Umtauschangebote ... ver-
sdumt, um nicht zu sagen: verschlafen.

Erfahrungsgem&B schaut so ziemlich
jeder Privatanleger haufiger als nur alle
zehn Werktage mal nach seinen Wert-
papieren. Uberaktivismus ist die Schat-
tenseite zu engmaschiger Uberwachungs-
ambitionen. Seien Sie also smart und
finden Sie einen gesunden Mittelweg,
der weder in Verwahrlosung noch Uber-
fUrsorglichkeit mindet.

Endspurt?

Es folgen ja noch einige Emissionen in
den finalen drei Monaten des Jahres.
Asche Uber unser Haupt: Ja, wir mlss-
ten eigentlich etwas unternehmen, min-
destens aber optimieren. Speziell ange-
sichts viel zu hoher, und zwar unverzins-
ter, Cashquote von fast 19%. Bei Voll-
investiertheit 1dge unsere Performance
daher knapp ein Viertel héher: 80%
Investitionsgrad, die aktuell knapp 5%
brachten, wéren dann 6,25%. Und die
Jahresprognose, die derzeit bei 6,0%
liegt, wirden 7,5% bedeuten, was an-
gesichts der niedrigen Kupons bereits
ansehnlich Gberdurchschnittlich ausfiele.

2016

14,0%

9,0%
1,9%

2018

4,9%

2021

-2,9%

-3,5%

2017 2019 2020

Dann wéare da natirlich noch immer
die Baustelle BeA Behrens. Hier winkt
ja eine betrachtliche Nachzahlung aus
dem Insolvenzverfahren, das in eine
Ubertragung der operativen Tétigkeit
des Industrienagler-Spezialisten mun-
dete. Wir hatten ja mehrfach dartber
sinniert, wie wir diese Nachzahlung,
wenn sie denn schlieBlich erfolgt, am
besten so verrechnen, dass nicht ein
Sprung in der Performance auf einen
Schlag von rund 3 Prozentpunkten er-
folgt. Bisher bester gehdrter Vorschlag
eines Lesers war, diese ca. 3 Prozent-
punkte auf die betroffenen Jahre 2020,
2021 und 2022 zu verteilen, also ca.
einen Punkt pro Jahr.

Ausblick

Im vierten Quartal machen wir noch
etwas. Falls wir nicht vor sonstiger lau-
ter Arbeit am Arbeitsplatz einnicken ...

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

GECCI Immobilienanleihe

Attraktive Rendite
mit Wohnimmobilien.

Jetzt an der Borse Frankfurt kaufen!

Zinsidee von

Analystenempfehlung BORSE ONLINE

.Die GECCI-Anleihe ist Uberdurchschnittlich attraktiv.
Das Geschaftsmodell ist innovativ und das Marktumfeld
fur Wohnimmobilien attraktiv.”

GBC Research AG

GECCI verbindet jahrzehntelange Bauerfahrung, moderne Massivhauser
und eine einzigartige Erwerbsalternative.

Kunden erwerben unsere Einfamilienhauser und Eigentumswohnungen
im Wege der Mietlibereignung. Dafiir wird bis zur Eigentumstibergabe ein
Mietvertrag mit einer Laufzeit von 23 bis 32 Jahren vereinbart.

In dieser Zeit erzielen wir gut planbare Mieteinahmen und hohe Cashflows
fur die Zins- und Rickzahlung der Anleihe.

Eckdaten zur GECCI - Anleihe:

Emittent: GECCI Investment KG

Emissionsvolumen: bis zu 8 Mio. Euro - N
ISIN / WKN: DEOOOA3E46C5 / A3E46C ' Hor
Kaufmoglichkeiten: Frankfurter Wertpapierborse -1 ‘-“*‘
Stlckelung/Mindestanlage: 1.000 Euro

Zinssatz (Kupon): 5,75 % p.a.

Laufzeit: 5 Jahre (bis 31. Juli 2025)

Weitere Informationen: www.gecci-investment.de

WICHTIGER HINWEIS

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 ausschlielich auf Grundlage eines
Wertpapier-Informationsblattes (WIB) nach § 4 Wertpapierprospektgesetz welches auf der Webseite der Emittentin unter gecci-investment.de zum Download zur Verflgung.


https://www.gecci-investment.de
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

4finance: Folgeanleihe in den
Startléchern
Die 4finance S.A. wird wohl schon in
Kirze abermals den Bondmarkt anzap-
fen: Hierflr hat der Spezialist fiir digitale
Konsumentenkredite in Europa die ABG
Sundal Collier AB und Stifel Nicolaus
Europe Limited sowie BCP Securities
als Lead Manager beauftragt.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © 4finance S.A

GECCI erweitert Wohnprojekt in

Niedersachsen

GECCI Immobilien schafft (noch) mehr

bezahlbaren Wohnraum in Niedersach-

sen und erweitert das Projekt in Bocke-

nem: Daflr hat die Gruppe das angren-

zende Bauland mit einer GrdéBe von

13.150 gm erworben.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

VEDES: positives Glaubigervotum
bei zweitter Anlegerversammlung
Die Anleiheglaubiger der VEDES AG
machen den Weg fir die zusatzliche
Eigenkapitalstarkung durch ihre Zustim-
mung zur Prolongation der Anleihelauf-
zeit bis 2026 frei. Damit scheinen die
Weichen fiir weiteres Wachstum vorerst
gestellt, da nun die stille Beteiligung der
BayBG umgesetzt werden kann.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie
auf bondguide.de

Foto: © Vladimir Kolobov — stock.adobe.com

Homann klopft operativ

solide auf Holz

Die Homann Holzwerkstoffe GmbH ver-
offentlicht ihren Halbjahresbericht 2021:
Danach steigerte der Holzfaserplatten-
spezialist seinen Halbjahresumsatz um
ein Drittel auf 156,9 Mio. EUR. Das opera-
tive EBITDA lag mit 32,5 Mio. EUR eben-
falls deutlich Uber dem Vergleichswert.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

£ J-"\-llm LL_

P

Foto: © HOMANN HOLZWERKSTOFFE GmbH

IR.on blindelt ESG-Expertise

in neuen Geschéaftsbereich

Die IR.on AG, Beratungsgesellschaft fur
Investor Relations und Finanzkommuni-
kation, baut ihre Beratungskompetenz
weiter aus und blndelt ihre Aktivitdten
im Bereich ESG-Beratung und Nachhal-
tigkeitskommunikation in einer eigenen
Beratungseinheit ,,Nachhaltigkeit & ESG“.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © lovelyday12 - stock.adobe.com

luteCredit platziert voll und erhéht
das Volumen

Der Finanztechnologiekonzern hat eine
neue vorrangig besicherte 11,0%-
Unternehmensanleihe 2021/26 Uber
75 Mio. EUR begeben. Der niedrigere
Kupon und die langere Laufzeit im Ver-
gleich zur ausstehenden Vorganger-
emission wirken sich positiv auf die
Finanzierungsstruktur von luteCredit aus.
>>Den vollstéandigen Beitrag finden Sie

auf bondguide.de

Foto: © luteCredit Europe
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The Grounds: Wandler erfolgreich ausgebaut
Erfolgreiche Anleiheaufstockung bei The Grounds Real Estate
Development AG (ISIN DEO0O A2GSVV 5): Die Ende Septem-
ber angekindigte Aufstockungstranche tGber nominal bis zu
4,8 Mio. EUR wurde vollsténdig via Private Placement bei
GroBinvestoren untergebracht.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © The Grounds Real Estate Development AG

AURELIUS stockt 2019er Floater auf

Die AURELIUS Equity Opportunities AB, eine 100%ige Toch-
ter der AURELIUS Equity Opportunities SE & Co. KGaA, hat
die Platzierung einer neuen Tranche Uber 45 Mio. EUR ihres
umlaufenden, bis zu 200 Mio. EUR schweren Floaters 2019/24
(ISIN: NO0010861487) erfolgreich abgeschlossen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © photo 5000 - stock.adobe.com

Eleving: mit Anschlussanleihe vorfahren?

Laut Ankiindigung der Eleving Group (vormals Mogo Finance)
seien die Planungen fir eine neue Anleihe weit fortgeschrit-
ten. Die Folgeemission soll vorrangig besichert und garantiert
sein; sie dient in erster Linie der Refinanzierung der teuren
9,5%-Altanleihe 2018/22 iber nominal 100 Mio. EUR.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Mogo Finance S.A. / Eleving Group

Behrens: Insolvenzverfahren lauft vorbildlich
Die Joh. Friedrich Behrens AG informierte jlingst Giber die wei-

tere Verfahrensentwicklung: Nachdem der vorlaufige Kauf-
preis Uber 27,9 Mio. EUR fir den Asset Deal bereits zum Clo-
sing vollstédndig geflossen ist, wird die Berechnung des end-
gulltigen Kaufpreises derzeit noch plausibilisiert.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © Joh. Friedrich Behrens AG

BESTANDIGKEIT Das Hausbankprinzip fiir den Kapitalmarkt.

beweisen.

BankM

Mainzer LandstraBe 61 D - 60329 Frankfurt am Main

www.bankm.de

Kontakt: Dirk Blumhoff / Ralf Hellfritsch

T +49 (0)69-71 91 838-10

info@bankm.de
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€ JES.GREEN

NEUEMISSION IM FOKUS

Foto: © JES.Green

JES.Green setzt Blinker Richtung Uberholspur

Der Spezialist flir PV-Aufdachanlagen, JES.Green, sammelt via Anleihe bis zu 10 Mio. EUR ein. Zuséatzlicher Riickenwind kommt wo-

maoglich mit einer Ampelkoalition.

Emission

Die JES.GREEN Invest GmbH, ein inha-
bergefiihrter Spezialist fiir die Finan-
zierung zur Verpachtung von Aufdach-
photovoltaikanlagen in Deutschland,
begibt eine Anleihe (DEO00 A3E5YQ 2)
im Volumen von bis zu 10 Mio. EUR, die
Uber die Laufzeit von finf Jahren mit
einem Kupon von 5% p.a. ausgestattet ist.

Interessierte Anleger kénnen die An-
leihe seit dem 14. September direkt
Uber die JES.GREEN Invest GmbH
www.jes-green.de zeichnen. Zusétzlich
sind Zeichnungen noch bis 13. Okto-
ber 12.00 Uhr auch Uber Depotbanken
mittels der Zeichnungsfunktionalitat
DirectPlace der Deutsche Bérse AG
im Handelssystem XETRA méglich.

Die Emission wird von der bestin.capital

lonas Holtz (CEO)

Skopos Impact Fund Il SICAV-5IF

JH Holding Invest GmbH

JES.Holding GmbH

Quelle: JES.Green

GmbH und Lewisfield Deutschland
GmbH als Financial Advisors begleitet.

Am 15. Oktober soll die Anleihe plan-
gemaB in den Freiverkehr der Borse
Frankfurt eingeflhrt und damit handelbar

¥ Unternehmensgrinder und mittelbarer Mehrheitsgesellschafter der JES Group
¥ Seit 2010 im Photovoltaik-Bereich unternehmerisch aktiv

¥ Tuvor Geschaltsfuhrerer mehrerer Photovaltaik-Untemehmen

Christof Schmieg [CFO)
¢ Seit 012021 bei der JES Group
v fuvor 13 lahre bei der DmwelBank AG (W a. in der Progekthimanzerumg umnd im

urd Vor \.l.l!.(::l

C N

Foto: © JES.Green

Bareich Beteiligengen) und paralled 3 Jahre baei der UmweltProjekt AG (Prokurist

werden. Bei einer Nichtvollplatzierung
werden Zeichnungen Uber die Notie-
rungsaufnahme hinaus méglich bleiben.

Emittent/Unternehmen

Die JES.GREEN Invest GmbH finanziert
Aufdachphotovoltaikanlagen, die an die
jeweiligen Immobilienbesitzer verpachtet
werden. Die Rostocker agieren gemein-
sam mit ihrer Schwestergesellschaft
JES.Group GmbH und Ubernehmen die
Vorfinanzierung der zu verpachtenden
PV-Anlagen, im Wesentlichen im Klein-
anlagenbereich.

Auch ist die JES.AG parallel Energie-
versorger und bietet sog. Reststrom-
mengen fir Photovoltaikkunden und Ei-
genverbraucher an. Eine eigens flir den
Servicebereich gegriindete Tochterfirma
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der JES betreut insgesamt 180 MWp in
der Wartung.

Die JES.Group beschéaftigt 125 Mit-
arbeiter und strebt 2021 einen kon-
solidierten Gruppenumsatz von iiber
60 Mio. EUR an, nach ca. 54 Mio. EUR
im Geschéftsjahr 2020.

Jonas Holtz, Unternehmensgriinder
der JES Group und Geschéftsfiihrer
der JES.GREEN Invest GmbH: ,Wir
rechnen in unserem Markt der Aufdach-
photovoltaikanlagen in Deutschland mit
einem Uberproportional starken Wachs-
tum - ganz unabhangig vom Ausgang der
Bundestagswahl. Die generelle Sinnhaftig-
keit von Aufdachanlagen in Kombination
mit unserem besonderen Business-Modell
erschlieSt uns hierzulande ein groRartiges
Marktpotenzial. In der Gruppe haben wir
seit 2013 mehr als 1 Mio. Quadratmeter
Dachfldche fiir Photovoltaik-Anlagen er-
schlossen und 210 MWp Leistung instal-
liert sowie allein seit 2019 mehr als 1.300
Aufdachkleinanlagen realisiert. Mit den
Mitteln aus der Anleihe wollen wir nun wei-
tere Aufdachphotovoltaikanlagen erwer-
ben und dadurch unser Wachstum dyna-

Stromerzeugung 2020

A%
TO%
B0%
ol
40%
0%
20%

1%

(P
Erneuerbare
Energien

Quelle: JES.Green

misch vorantreiben. Dazu planen wir, jahr-
lich tber 2.000 Aufdachanlagen zu reali-
sieren.”

Geleitet wird die Gruppe von Jonas Holtz als
CEO sowie Christof Schmieg als CFO. Zu Be-
ginn der Zeichnungsfrist sprach Bond-
Guide mit beiden Vorstdnden. Fir hier
nicht aufgefiihrte Details des Geschéfts-

Braun- und
Steinkohle, Gas
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37%

13%

Atombkraft

modells sei auf das besagte Interview ver-
wiesen.

In den letzten Tagen wurde zudem gemel-
det, dass der Skopos Impact Fund Il
SICAV-SIF (Skopos) eine Minderheits-
beteiligung an der JES.Holding GmbH,
der Muttergesellschaft der JES.GREEN
Invest GmbH, erworben habe. Skopos

Die Plattform fiir Unternehmen:

BONDGUIDE

Anzeig

Schon die Bond Guide Jahresausgabe

,areen & Sustainable Finance 2021*
heruntergeladen oder bestellt?
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Anleiheiibersicht — Anleihe 2021/26

Emittentin
Volumen
ISIN / WKN
Kupon

Ausgabepreis
Stiickelung
Angebotsfrist

Valuta

Laufzeit

Zinszahlung
Ruckzahlungstermin
Ruckzahlungsbetrag
Status
Sonderkundigungsrech-
te der Emittentin
Kundigungsrechte der
Anleiheglaubiger und

JES.GREEN Invest GmbH
Bis zu 10 Mio. EUR
DE000 A3E5YQ 2

5% p.a.

100%
1.000 EUR
® 14. September 2021 bis 13. September 2022 (12 Uhr):
Zeichnung maéglich tUber www.jes-green.defir
® 27. September 2021 bis 13. Oktober 2021 (12 Uhr): Zeichnung moglich
Uber DirectPlace der Deutsche Borse AG (vorzeitige SchlieBung vorbehalten)
15. Oktober 2021
5 Jahre, bis 15. Oktober 2026
halbjahrlich
15. Oktober 2026
100%
nicht nachrangig, nicht besichert
® ab 15. Oktober 2024 zu 102%
¢ ab 15. Oktober 2025 zu 101%
e Kontrollwechsel e Drittverzug ® Negativverpflichtung e VerauBerungsbegrenzung fur Ver-
maogensgegenstande ® Ausschuttungsverbot  Transparenzverpflichtung e Positivverpflich-

Covenants tung

Anwendbares Recht deutsches Recht

Prospekt

zu verstehen.
Borsensegment

Financial Advisors

e von der Commission de Surveillance du Secteur (,CSSF*) in Luxemburg gebilligter
Wertpapierprospekt mit Notifizierung an die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht (,BaFin“) in Deutschland

 Die Billigung des Prospekts ist nicht als Beftrwortung der angebotenen Wertpapiere

Open Market im Segment Quotation Board der Deutsche Bérse AG
(Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse)

bestin.capital GmbH, Lewisfield Deutschland GmbH

wurde von Anthos Fund & Asset Ma-
nagement gegriindet, das Teil der COFRA-
Unternehmensgruppe ist, die der Unter-
nehmerfamilie Brenninkmeijer gehdrt.
Das Financial Closing sei bereits erfolgt.

Der Vertrag sehe vor, dass der neue
Minderheitsgesellschafter wesentliche
Betrage in die Kapitalriicklage der
JES.Holding GmbH einzahlt, die aus-
schlieBlich fur die Weiterentwicklung
des Geschéaftsmodells sowie den weite-
ren Ausbau des operativen Geschéfts
der Gruppengesellschaften verwendet
werden dirfen.

Verwendung der Emissionserldse
Die Mittelverwendung l&sst sich leicht
zusammenfassen: Ausweitung und Be-
schleunigung des bisherigen Geschéfts.

Allerdings muss/soll noch eine beste-
hende 3 Mio. EUR Zwischenfinanzierung

abgeldst werden, die zum Erwerb von
PV-Anlagen eingegangen wurde. Je nach
Platzierungsstand der Anleihe kénnte
die Ablésung auch geringer ausfallen.

Starken & Schwachen

+ etabliertes Geschéftsmodell
mit sehr guter Risikostreuung

+ keine Entwicklungs- und Projekt-
risiken wie bei Freilandanlagen

+ Ruckenwind durch aktuelle Klima-
politik, speziell nach absehbarer
Regierungskoalition mit SPD und
GRUNEN

+ namhafter Eigenkapitalgeber
Brenninkmeijer mit Signalwirkung

— Transparenz aufgrund der kurzen
Historie der Holding suboptimal: kei-
ne vergleichbaren Geschéftszahlen/
Jahresabschllisse

— Kupon von 5,0% p.a. fUr einen Neu-
emittenten leicht unterdurchschnittlich

Fazit

Sicherlich nicht der uninteressanteste
Neuemittent im laufenden Jahr: erfahre-
nes Team, bewéhrtes Geschaftsmodell,
maximale Risikostreuung. Indes, der Ku-
pon von 5,0% ist fur einen DebUltanten
leicht unterdurchschnittlich, ordnet sich
allerdings im Gesamtkontext der Peer-
group doch wieder fast korrekt ein. Die
Covenants (Kreditklauseln) sind ,,Stan-
dard Plus®. An der Bond-IR gab es zur
Emission — wie bei praktisch jedem
Emittenten — nichts zu beméngeln, jedoch
sucht man nach Bond-Research oder
Rating vergeblich. Angesichts des nied-
rigen Emissionsvolumens ein nachvoll-
ziehbarer Einsparpunkt. Bei einer — auf-
grund des CAPEX-lastigen Geschéfts-
modells (klar) — absehbaren Folgeemis-
sion in zwei oder drei Jahren und dop-
peltem Anleihevolumen wirden wir es
allerdings voraussetzen. Leider ein not-
wendiger halber Stern Abzug in der
Bewertung aufgrund des absehbar
niedrigen taglichen Handelsvolumens —
was kein Thema sein sollte fur Buy-&-
Hold-Anleger, die fir rund drei Jahre
Haltedauer planen.

Falko Bozicevic

Bewertung — JES.Green 2021/26

Kk

Wachstumsstrategie/
Mittelverwendung:

Kk

Peergroup-Vergleich:

Rendite-Vergleich

Kk

Kennzahlen (Zins-
deckung, Gearing
oA):

Kkkk

Covenants:

Liquiditét im Handel
(e):

.

Fazit by BondGuide (attraktiver Neuemittent mit Folge-
anleihepotenzial — halber Stern
Abzug aufgrund des geringen
Emissionsvolumens und damit

.

;

.

i
IR/Bond-IR:

.

.

P Handelsliquiditat)
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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
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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
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit André Speth, Vorstandsmitglied, Noratis AG

JLukrative Verkaufe aus dem Portfolio bleiben das Sahnehaubchen

BondGuide im Interview mit André Speth, Noratis AG, zu den Halbjahreszahlen 2021:

Das ndmlich verlief duerst ordentlich. Bei den Eschbornern stehen die Zeichen weiter

auf gesundes - mithin: profitables - Wachstum.

BondGuide: Herr Speth, Noratis hat
sehr gute Halbjahreszahlen geliefert. Ih-
re Highlights, die Sie hervorheben
mdchten?

Speth: Besonders freut mich, dass wir
im ersten Halbjahr unseren Immobilien-
bestand weiter planmaBig ausgebaut
haben, obwohl wir mit zwei gréBeren
Portfolioverkaufen unser Verkaufsziel
fir das Gesamtjahr schon erreicht ha-
ben. So konnten wir nicht nur das Kon-
zernergebnis deutlich auf 7,3 Mio. EUR
nach 1,8 Mio. EUR im 1. Halbjahr des
Vorjahres steigern, sondern auch die
Basis fUr zukilinftige gute Ergebnisse
weiter ausbauen. Ende des ersten Halb-
jahres lag unserer Immobilienbestand
nun bei 3.732 Einheiten.

Foto: © Noratis AG

BondGuide: Wie hat die Noratis Corona
Uberstanden? — Besichtigungen wie auch
Verkaufe waren sicherlich erschwert.

Speth: Es gab eine kurze Zeit im Frih-
jahr des vergangenen Jahres, wéhrend
der die Akteure am Wohnungsmarkt zu-
nachst die Entwicklung abgewartet ha-
ben. Wir aber waren auch in dieser Zeit
auf der Kauferseite, da wir ja gerade im
Mérz 2020 mit der Merz Real Estate ei-
nen neuen Ankeraktionar flir Noratis ge-
wonnen hatten. Dieser steht mit Eigen-
kapital fir weiteres Wachstum an unse-
rer Seite und gibt uns so finanziell die
Moéglichkeit, wie geplant deutlich zu
wachsen. Die Auswirkungen von Coro-
na, auch auf der Vermietungsseite, wa-
ren insgesamt sehr moderat. Auch hier

André Speth

ist Vorstandsmitglied der Noratis AG.

hat sich unsere Ausrichtung auf bezahl-
bares Wohnen bewéhrt.

BondGuide: Wie viele dieser stillen Re-
serven, die Sie in den Halbjahreszahlen
erwahnten, lassen sich denn heben fri-
her oder spater?

Speth: Auf Basis der ermittelten Markt-
werte unseres Immobilienportfolios lagen
die stillen Reserven zum Halbjahr bei
rund 42 Mio. EUR. Diese wéaren unserer
Einschatzung nach vollstéandig realisier-
bar, wir wollen aber unseren Immobilien-
bestand weiter ausbauen und sind bei
Verk&ufen einzelner Objekte und Port-
folios nicht unter Zeitdruck. Deshalb
freuen wir uns, diese Reserven zu haben,
kénnen aber nicht sagen, wann wir wel-
chen Teil dieser Reserven heben.

BondGuide: Méchten Sie die Mieter-
trage, also die planbaren Cashflows,
weiter erhdhen oder ergeben die sich
zwangslaufig durch den Bestand — ggf.
auch da nicht ausreichend verauBert
werden konnte?

Speth: Wir haben im vergangenen Jahr
bewusst auf Portfolioverkdufe verzichtet,
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um unseren Immobilienbestand schnel-
ler auszubauen und im Hinblick auf un-
ser Ziel, bereits aus der Bewirtschaf-
tung des Bestands nachhaltig profitabel
zu sein. Die Verkaufe werden aber weiter
Teil unseres Geschaftsmodells sein, sie
liefern praktisch das Sahnehdubchen

Foto: © Noratis AG

beim Ergebnis. Unsere Mieteinnahmen
sind im ersten Halbjahr 2021 auf 10,2
Mio. EUR gestiegen nach 8,0 Mio. EUR
im Vorjahreshalbjahr. Dies liegt vor al-
lem an dem ausgebauten Immobilien-
bestand sowie der Reduzierung von
Leerstdnden — wir haben aber auch

|| '_I-‘! i,
|10

THRR

bei einzelnen Objekten hdhere Miet-
erlése erzielt.

BondGuide: Wie soll es jetzt im zwei-
ten Halbjahr weitergehen? — Das ja auch
schon zur Halfte um ist.

Speth: Die Zeichen stehen weiter auf
Wachstum. Wir haben gerade 10 Mio.
EUR mit unserer neuen 4,75%-Unter-
nehmensanleihe aufgenommen. Das Geld
soll natirlich zlgig investiert werden.
Wir sehen unveréndert bundesweit gute
Einkaufsmdéglichkeiten und wollen die
sich bietenden Chancen nutzen.

BondGuide: Herr Speth, ganz herzlichen
Dank fur das kurzfristige Update zu den

aktuellen Zahlen.

Das Interview flihrte Falko Bozicevic.
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Jetzt Leben retten und
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Stefan Dirr, Vorstandsmitglied, Ekosem-Agrar AG

,2Unstimmigkeiten ausraumen und gute Zusammenarbeit fortsetzen”

Anleiheemittent Ekosem-Agrar, beheimatet im schwébischen Walldorf und operativ ta-

tig in Russland, steckt seit Monaten in zahen Verhandlungen mit der russischen Land-
wirtschaftsbank RSHB. Anleger sorgen sich allerdings, die Anleihekurse erodierten doch

einigermaBBen -

mehr als hinreichender Anlass,

mit Ekosem-Griinder/

-Chef Stefan Diirr — seines Zeichens seit zweieinhalb Jahren auch Vorsitzender des Ver-

bands der russischen Milchproduzenten - tiber den Status-quo zu sprechen.

BondGuide: Herr Dirr, vielleicht kurz
zur Einflihrung zum Hintergrund in eige-
nen Worten: Wo liegt das Problem mit
ihren russischen Kapitalgebern?

Diirr: Konkret befinden wir uns seit ge-
raumer Zeit in Gesprachen mit der rus-
sischen Landwirtschaftsbank, RSHB,
Uber die ein groBer Teil unserer Fremd-
finanzierung lauft. Wir sind — insbeson-
dere durch die finanzielle Zusammen-
arbeit mit der RSHB - in den letzten
Jahren stark gewachsen, was auch zum
Aufbau eines hohen Anteils Fremd-
kapital in der Bilanz geflihrt hat. Dessen
waren wir uns — und die Bank sich na-
tlrlich auch — bei der weiteren Kredit-
vergabe bewusst. In den letzten Mona-
ten wurde diese gute Zusammenarbeit
durch einzelne Vertreter der Bank torpe-
diert, was fur uns sehr Uberraschend

Foto: © Ekosem-Agrar AG

war und nicht nachvollziehbar ist, zumal
wir auf Gruppenebene finanziell immer
im Plan waren und keine Covenants
gebrochen wurden. Nun geht es darum,
diese Unstimmigkeit auszurdumen und
die gute Zusammenarbeit der Vergan-
genheit fortzusetzen.

BondGuide: Ziehen wir es einmal bitte
von der Drohkulisse auf: Mit was drohen
die russischen Banken bzw. was for-
dern Sie im allerschlimmsten Fall?

Diirr: Das Wort ,, drohen” ist in diesem
Zusammenhang nicht passend. Sicher-
lich gab es an einzelnen Stellen Unstim-
migkeiten, die zu der aktuellen Situati-
on gefiihrt haben. Zum Gliick empfin-
den wir aber gerade in den letzten Wo-
chen die Gesprache mit der RSHB als
konstruktiv und ich bin zuversichtlich,

Stefan Diirr

ist Grinder und Gesellschafter sowie Vorstands-

mitglied der Ekosem-Agrar AG sowie Prasident

der russischen Tochtergesellschaft Ekoniva.

dass wir gemeinsam zu einem guten
Ergebnis kommen werden, das die jet-
zige Struktur der Ekosem-Agrar Gruppe
unbertihrt und uns Raum fir die weitere
Entwicklung l&sst.

Ich bin zuversichtlich,
dass wir gemeinsam
ZU einem guten
Ergebnis kommen
werden.

BondGuide: Besorgte Investoren mai-
len bzw. fragen uns: Droht da nicht quasi
eine Enteignung?

Diirr: Die Ekosem-Agrar Gruppe ist mit
ihrer Position im globalen Rohmilch-
markt fUr Russland von immenser Be-
deutung. Entsprechend hat sich die
russische Regierung hier klar untersttt-
zend positioniert, um eine Gefédhrdung
des Unternehmens auszuschlieen. Vor
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diesem Hintergrund sehe ich nicht die
Gefahr einer ,,Enteignung”.

BondGuide: Die Gesprache dauern
nun schon mehrere Monate. Auf wel-
chen Zeithorizont mussen sich die An-
leger einstellen und wann kann der
Markt mit dem testierten Konzern-
abschluss 2020 rechnen?

Diirr: Ich verstehe natirlich, dass es
gerade fir unsere Anleger in Deutsch-
land momentan eine schwierige Situa-
tion ist. Sie sind weit weg von unseren

Ich verstehe natirlich,

dass es gerade fir

unsere Anleger in

Deutschland momen-

tan eine schwierige
,, Situation ist.

operativen Tétigkeiten in Russland und
sind deshalb verunsichert, zumal die
Gesprache mit der RSHB nun schon
seit mehreren Monaten laufen. Aus
Vertraulichkeitsgriinden kénnen wir lei-
der auch keine Zwischenergebnisse
der Verhandlungen kommunizieren. Wir
sind aber zuversichtlich, dass wir spa-
testens bis Jahresende zu einem Er-
gebnis kommen werden. Da die Tes-
tierung des Konzernabschlusses an
eine einvernehmliche Lésung mit der
Bank geknipft ist, kdnnen wir diesen
im Anschluss an eine Einigung final
aufstellen, die Priifung zu Ende bringen
und den testierten Abschluss ver6f-
fentlichen.

BondGuide: Russische Bekannte be-
richten mir, in Russland dirfe man
durchaus erfolgreich sein — aber man
solle unter dem Radar zu hoher Stel-
len bleiben. Sind Ekosem und Sie als
Vorsitzender/Prasident des Verbands

EKOSEM-AGRAR AG 2019/24 (WKN: A2YNRO)

Quelle: BondGuide

moglicherweise schon in zu hohe Spha-
ren gestoBen?

Diirr: Diesen Eindruck kann ich mit mei-
nen 30 Jahren Erfahrung in Russland
nicht bestatigen. Wir haben in dieser
Zeit immer wieder Unterstitzung von
verschiedensten Ebenen, ob in Politik
oder Wirtschaft, erfahren, wenngleich
es natirlich immer auch Kritiker und
Neider gibt. Der in Russland aktuell sehr
erfolgreiche Agrarsektor weckt nattrlich
Begehrlichkeiten, es kommen neue Spie-
ler auf den Markt und das Klima wird
rauer. Dennoch spuren wir gerade in
unserer jetzigen Situation groBen Rick-
halt von vielen Seiten.

Wir splren gerade
in unserer jetzigen
Situation groBen
Rlckhalt von vielen
k) Seiten in Russland.

BondGuide: Von diesen pressieren-
den Fragestellungen einmal abgesehen:
Wie lauft es operativ in der Bewirtschaf-
tung, aber auch mit Rubel-Umrech-
nungskurs & Co?

Diirr: Mit unserer operativen Entwick-
lung sind wir weiterhin sehr zufrieden.

Ende Juli hatten wir ja bereits Giber das
erste Halbjahr berichtet. Hier konnten
wir trotz des schwachen Rubels unsere
Umsatzerlése deutlich steigern und
sind sowohl in der Milchproduktion als
auch in der Verarbeitung weiter ge-
wachsen. Im dritten Quartal hat sich
dieser Trend fortgesetzt. Die Preise flr
Rohmilch sind seit Anfang September
stark gestiegen, was flr uns sehr posi-
tiv ist, da auch die Kosten im letzten
Jahr deutlich zugelegt haben. Die Er-
gebnisse im Ackerbau sind wie so oft
unterschiedlich: Es gab wieder Regio-
nen mit zu wenig Regen — insbesonde-
re die klassischen Ackerbauregionen —,
was flr die im Sommer geernteten
Sorten nicht hilfreich war. Andererseits
haben gerade Regionen, die keine tradi-
tionellen Standorte fiir Ackerbau sind -
so zum Beispiel Nowosibirsk in Sibirien
— die besten Ertrage geliefert. Auch im
Verkauf von Pflanzen sind die Preise
durch den hohen Weltmarktpreis und
den schwachen Rubel sehr attraktiv.
Alles in allem sind wir also mit der ope-
rativen Entwicklung zufrieden.

BondGuide: Herr Dirr, besten Dank
an Sie flr das konstruktiv klingende Up-

date!

Das Interview flihrte Falko Bozicevic.



20/21 ¢ 8. Oktober o Seite 25

BondGuide - Der Newsletter fur Unternehmensanleihen

W)

=%

von
Kai Jordan,
Vorstand,

Neuland

STANDPUNKT

mwb Wertpapierhandelsbank AG

Der mwb-Kapitalmarkt-Standpunkt des Monats Oktober. Von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG

,Das Internet ist flir uns alle Neuland“
bemerkte die scheidende langjdhrige
Bundeskanzlerin 2013 anlasslich eines
Besuches des damaligen US-Préasiden-
ten Obama und provozierte damit eine
Menge kontroverse Diskussionen. Da-
bei beschrieb sie durchaus die Realitéat

fiir einen Teil des Landes, aber eben
nicht fur ,alle“. Der Bundestagswahl-
kampf 2021 hat die Versdumnisse scho-
nungslos zu Tage geférdert.

Und in der Tat wurde in Deutschland ab-
weichend von anderen Landern noch
jahrelang Kupferkabel verlegt und die
Telekom profitierte von guten Margen
und viel zu hohen Kosten fir die langst
abgeschriebenen Kupfernetze. Selbst
der Bundesverband Breitbandkom-
munikation kritisierte noch 2019: ,Die
Bundesnetzagentur sollte sich (iberlegen,
ob sie im Glasfaserzeitalter die richtigen
Ausbauanreize setzt“, sagte Albers. ,So-
lange die Telekom jede ihrer vollstandig

abgeschriebenen Kupferleitungen von den
Wettbewerbern mit tGber 11 beziehungs-
weise 7 EUR entgolten bekommt, hat sie
wenig Anreize, in reine Glasfasernetze zu
investieren.“

Dieses Beispiel beschreibt nur symbo-
lisch die Vielzahl der Themen, die die
nun neu zu bildende Regierung aufzuar-
beiten und zu |8sen hat. Die Bundes-
tagswahl war ein gutes Stiick weit ein
Mandat fiir Verdnderung und gerade das
Wahlverhalten der jungen Generation
mit sehr hohen Anteilen fir Griine und
FDP zeigt auch, welchen Parteien man
zutraut, Motor flir dieses Mandat zu
sein. Die Umfragen des BVMW Bundes-
verband mittelstandische Wirtschaft bei
den mittelstdndischen Unternehmen
zur Zufriedenheit mit der scheidenden
GroKo waren bereits vor Ausbruch der
Pandemie sehr negativ. Keine 10% der
befragten Unternehmen bewerteten die
Arbeit bereits in 2019 als gut.

Die beiden kleineren Koalitionspartner
Griine und FDP fordern ja beide Inno-
vationen und die Entwicklungen in der
Wirtschaft und im Mittelstand bestatigen
dies nicht nur — sie nehmen es vorweg.
Nur Uber die Wege zum Ziel ist man sich
(noch) nicht ganz einig und das liegt na-
tdrlich auch an der endgultigen Koali-
tionsbildung, aber die Hoffnung ist be-
griindet, dass die neue Regierung das
Land in das doch von einigen Parteien
strukturell gefiirchtete Neuland fiihrt.

Gleichwohl kann der interessierte Beob-
achter am Rande eine spannende Dis-
kussion verfolgen, die zunachst einmal
mehr nach parteipolitischem Proporz-
denken als nach Aufbruch riecht. Die
Wahl des Bundesprasidenten 2022
koénnte ein wichtiger Verhandlungspunkt
werden. Der geschétzte Frank-Walter
Steinmeier hat zwar erklart, wieder zur
Verfligung zu stehen, doch respektiere er
nattrlich auch einen Gegenkandidaten.
Damit besetzt die SPD aber mdglicher-
weise ein Amt, dass eine CDU gefiihr-
te Jamaika-Koalition auch den Grii-
nen anbieten kdnnte. Das wére auch
fir das Schloss Bellevue vélliges Neu-
land. Fir die Fihrung der durch die
Pandemie doch tief gespaltenen Gesell-
schaft und der groBen anstehenden
Aufgaben misst der Verfasser der ange-
messenen Besetzung des Prasidenten-
amtes diesmal gréBere Bedeutung zu
als sonst.


https://www.mwbfairtrade.com/de/home/
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Was hat das alles nun mit den
Kapitalméarkten zu tun?

Nun ja, zundchst mal kdnnte ein még-
lichst pfiffiges politisches Vorgehen bei
der L&sung der von Steinmeier als ,be-
vorstehenden, riesigen Transformations-
prozess in 6kologischen Fragen und der
gesellschaftlichen Balance® beschriebe-
nen Herausforderungen eben mit ent-
sprechender Begleitung des Prasidenten
nicht nur die dringend bendtigte gesell-
schaftliche Akzeptanz bringen. Son-
dern bei intelligenter Umsetzung auch
entsprechende Innovationsprozesse in
der Wirtschaft anstoBen und die Repu-
blik ins Neuland fuhren.

Dass diese Herausforderungen auch
groBe Investitionsvolumina erfordern,
hat der Wahlkampf ebenfalls deutlich
gemacht. Diese kdnnen nicht nur Uber
haushaltspolitische Lésungen oder klas-
sische Bankfinanzierungen dargestellt
werden. Vielmehr kann der Kapitalmarkt
einen erheblichen Beitrag leisten und
auch als guter Filter gegen Fehlallokatio-
nen dienen. Und damit den notwendigen
Fortschritt aktiv beférdern. Da taucht
auch schon wieder das n&chste Prob-
lem am Horizont auf: Das Thema Kapital-

markt ist in seinen Gesamtzusammen-
héngen fir AuBenstehende wie auch viele
Politiker doch sehr komplex. Darlber
hinaus in der Offentlichkeit noch durch
Skandale wie jlingst Wirecard belastet.

Damit kann man natdirlich bei einer Bun-
destagswahl keinen Blumentopf gewin-
nen. Und folgerichtig hat es im Wahl-
kampf und den Programmen der Parteien
eigentlich keine Rolle gespielt. Besten-
falls gab es plakative kritische Ausein-
andersetzung mit Wirtschaftsprifern und
der BaFin und Bekenntnisse zur ange-
strebten européischen Kapitalmarkt-
oder Bankenunion in den Parteiprogram-
men. Nur war Wirecard eben kein Mit-
telstandler. Aber die hektisch ergriffenen
MaBnahmen treffen die Kapitalmarkt-
plane und Aktivitdten von Mittelstéandlern
viel mehr und konterkarieren damit die
an vielen Stellen auch regulatorisch ein-
geforderte Entlastung der KMU. Zumal
der Kapitalmarkt bereits heute erfreuli-
cherweise ein wesentlicher Treiber fUr die
Entwicklung der Unternehmen in das
Neuland der ESG-Prozesse ist und auch
hier bereits die politische Entwicklung
nicht nur begleitet, sondern sogar vorweg-
nimmt. Und zwar auch ungeachtet aller
Diskussionen und Ermittlungen beziig-
lich des sogenannten ,,Greenwashing”.

Obwohl Frankfurt in Kontinentaleuropa
weiterhin als wichtigster Finanzplatz
gilt, was durch die Prasenz der EZB nun
keine Uberraschung ist, attestiert eine
eilig wieder zurlickgezogene Studie:
»Der Finanzplatz Deutschland ist in
den letzten Jahren im internationalen

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ist ein von der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassener Wertpapierdienstleister
mit Niederlassungen in Grafelfing bei Minchen, 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 Bérse Miinchen im
Segment m:access notiert wie auch im Freiverkehr an den Bérsen Berlin, Dis-
seldorf, Frankfurt (Basic Board), Hamburg und Stuttgart.

Vergleich stetig zuriickgefallen®,
schreibt Jan Schildbach von Deutsche
Bank Research, der volkswirtschaftlichen
Abteilung des Instituts. Er verharre seit
vielen Jahren ,,strukturell im Dornréschen-
schlaf”. Kein anderes gréBeres Land der
Welt habe seine Bankenbranche derart
vernachlassigt und ihrer ,Verzwergung’
tatenlos zugesehen. Die Bankenbran-
che sei chronisch wachstumsschwach,
strukturell sklerotisch, auBerordentlich
wenig profitabel und viel zu ineffizient.

Und so konnten wir jingst u.a. der B6r-
senZeitung entnehmen, dass ,,Mainhat-
tan im weltweiten Finanzplatz-Ranking der
Londoner Denkfabrik Z/Yen Group von
Platz 9 auf Rang 14 abgerutscht ist und
nicht mehr zu den Top 10 gehort. Wie der
jungste Global Financial Centres Index
zeigt, haben die nordamerikanischen
und westeuropaischen Zentren ihre Posi-
tionen gefestigt. Amsterdam und Paris
waren allerdings die einzigen europdi-
schen Stadte unter den Top 20, die sich
auf bessere Platze hocharbeiten konnten.

Und hier ist die Achillesferse. Denn wir se-
hen immer wieder mittelst&dndische Unter-
nehmen, die sich mit dem Thema Fi-
nanzierung liber den Kapitalmarkt
auseinandersetzen. Denn sie stellen
fest, dass ihre internationalen Mitbe-
werber sich an anderen Platzen fri-
sches Geld besorgen und damit deut-
liche strategische Vorteile sichern.

Hier ist leider noch kein Neuland in
Sicht. Und doch wére es so wichtig.


https://www.bondguide.de/?s=mwb
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Inflation: Gekommen, um zu bleiben!

Die stark steigenden Inflationsraten werden hierzulande gerne mit dem Basiseffekt erkléart. Die Erzahlung dahinter lautet dann: Kei-
ne Angst vor Inflation, es handelt sich nur um kurzfristige Einmaleffekte, bald ist wieder alles gut. ,,Doch das stimmt
nicht” sagt Dr. Dieter Falke, Geschiftsfiihrer der Quant.Capital Management GmbH. ,Die Indikatoren deuten auf eine Be-

schleunigung wie auch eine Verstetigung der Inflation hin.“

Es sind vor allem bestimmte Griinde,
die als Einmaleffekt taugen: Die Mehr-
wertsteuer wurde wéhrend der Pande-
mie zeitweise gesenkt und dann wieder
erhdht. Dazu kam, dass im Zuge der
wirtschaftlichen Schwache die Energie-
preise sanken — und jetzt wieder steigen.
»Auch das Wetter, das zu Preissteige-
rungen bei Lebensmittel fiihrte, oder
die Lieferengpéasse bei einzelnen Wa-
ren oder Vorprodukten werden gerne
in die Kategorie eingeordnet”, sagt
Falke. Doch wéhrend das bei der Mehr-
wertsteuer stimme, seien die anderen
Faktoren keinesfalls nur Eintagsfliegen.

»Wir sehen heute immer noch steigende
Olpreise, in GroBbritannien hat sich der
Gaspreis vervierfacht und in China wird
Energie rationiert“, sagt Falke. ,,Die
Energiepreise steigen gerade auf brei-
ter Front — und das nicht zu knapp.“

Foto: © gearstd - stock.adobe.com

Die Zahlen zeigen dies auch: Der Pro-
duzentenpreisindex in Deutschland stieg
im August 2021 um 12% gegeniiber dem
Vorjahresmonat, in Italien fiel der Anstieg
mit 13,8% noch stérker aus, in Frankreich
waren es 10%. ,,Die Importpreise klet-
terten Uber das Jahr betrachtet sogar
um 16,5%"“, so Falke. Daraus sinkende
Inflationsraten abzuleiten, falle schwer.

Dazu kommt, dass in China Energie so
knapp ist, dass nicht nur das strom-
fressende Mining von Kryptow&hrungen
verboten wurde. In der Halfte der Pro-
vinzen wurden mittlerweile Rationie-
rungsmaBnahmen ergriffen. Viele Unter-
nehmen miissen die Produktion dros-
seln, was die Lieferengpédsse welt-
weit nur noch verstarkt. ,Das treibt die
Inflation erneut an, weil knappe Guter
tendenziell teurer werden®, sagt Falke.
Dass die Menschen zudem in die wie-
der gedffneten Geschéfte stromen und
Anschaffungen nachholen wollen, sorgt
ebenfalls fir hdhere Nachfrage, die auf
ein knapperes Angebot trifft.

Alle diese Faktoren sprechen fiir einen
deutlicheren Anstieg der Inflationsra-
ten. Das wissen inzwischen auch die
Gewerkschaften. Nachdem sie lange mit
bescheidenen Lohnzuwé&chsen zufrie-
den waren, werden jetzt Stimmen laut,

Dr. Dieter Falke, QCKG

den Kaufkraftverlust durch die Inflati-
on auszugleichen und am besten den
Wertverlust von Guthaben durch Nega-
tivzinsen gleich mit. ,,H6here Lohnfor-
derungen bestimmen bereits die laufen-
den Tarifrunden®, sagt Falke. ,Auf diese
Weise konnte dann eine Lohn-Preis-
Spirale in Gang gesetzt werden, die
wesentlich langer laufen wird als nur
bis zum Jahreswechsel.”

Insgesamt Iasst all dies die Wahrschein-
lichkeit deutlich sinken, dass die erhéhte
Inflation nur vortibergehend ist. ,,Wer
heute noch von Einmaleffekten spricht
oder deutlich zuriickgehende Infla-
tionsraten zum kommenden Jahres-
wechsel erwartet, ist ein Tradumer*,
sagt Falke. ,,Wir werden uns damit an-
freunden missen, dass die Geldent-
wertung furs Erste zurlck ist.”



https://www.bondguide.de/?s=Inflation
https://www.quantcapital.de/de/
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Zentralbanken weltweit ebnen Weg fur ,Normalisierung”

der Geldpolitik

Am 23. September haben wir gesehen, wie die Norges Bank, die norwegische Zentralbank, zum ersten Mal seit Beginn der
Pandemie die Zinsen erhéht hat. Die Zinssétze lagen seit Marz 2020 bei 0%. Nun hat die Bank den ersten Schritt zu einer Nor-

malisierung getan, indem sie den Bargeldsatz um 0,25% erho6ht hat. Der aktuelle Marktkommentar von Sandra Holdsworth, Head of

Rates UK bei Aegon Asset Management

Damit ist Norwegen die erste Bank in
der G10, die die Zinsen erho6ht, aber es
scheint, dass es nicht lange dauern
wird, bis andere Zentralbanken folgen
werden. Die Kommunikation der Zen-
tralbanken auf der ganzen Welt hat sich
im letzten Monat in Richtung einer rest-
riktiveren Haltung entwickelt. Zuvor ver-
offentlichte das FOMC in den USA sei-
ne vierteljahrliche Aktualisierung des
»Dot Plot“, der Grafik, welche die Schat-
zungen der Ausschussmitglieder zeigt,
wo die Referenzzinssétze in den néchs-
ten Jahren liegen werden. Die Veroffent-
lichung verdeutlicht, dass seit Juni mehr
Mitglieder nach weiteren Zinserhhungen
suchen. Der Vorsitzende Powell schlug
auch vor, dass das QE-Programm bis
Mai 2022 auslaufen zu lassen, friiher
als die Markterwartungen. Der FOMC
hielt sich mit der Anklindigung des

Sandra Holdsworth
ist Head of Rates UK bei Aegon Asset
Management

Beginns einer Tapering-Politik zuriick,
doch wird dies fir die ndchste Sitzung
des Ausschusses allgemein erwartet.

Zuriick zu Europa: Die Bank of England
hat indes den Weg fir eine Zinserh6-
hung vielleicht schon im November
geebnet. AuBerdem gibt es innerhalb des
Ausschusses eine wachsende Minder-
heit, die das derzeitige QE-Programm
vorzeitig beenden méchte. Es lauft ohne-
hin zum Jahresende aus, und nicht alle
Mitglieder haben Lust, es weiter zu ver-
langern. So wie es aussieht, kénnte die
Bank of England die Zinsséatze frither
anheben als der US-FOMC, was unge-
wohnlich wére. Normalerweise handelt
der FOMC zuerst, aber die Starke der
britischen Wirtschaft und die Inflation im
Vereinigten Konigreich sind fur die Bank
of England ein Problem.

Sogar die Europaische Zentralbank
hat ihr Anleihekaufprogramm ,,rekali-
briert“ und kauft nun weniger pro Mo-
nat als im Sommer. Es wird erwartet,
dass sie das PEPP im nachsten Frih-
jahrin der einen oder anderen Form ver-
langern wird, um eine drastische Redu-
zierung zu vermeiden, aber die Andeu-
tung hdherer Zinssétze bleibt ein Aus-
reiBer. Durch die Verringerung der Kéaufe

Foto: © tunedin - stock.adobe.com

wird die Geldpolitik jedoch weniger ak-
kommodierend und geht somit in Rich-
tung einer strafferen Politik.

Andere Banken bleiben jedoch fest in
der Warteschleife. Die Bank of Japan
und die Schweizerische Nationalbank
kiindigten diese Woche keine Ande-
rung ihrer Politik an. Unserer Ansicht
nach ist es am wenigsten wahrscheinlich,
dass diese Banken den Trends in den
USA und im Vereinigten K&nigreich folgen
werden. Die japanische Wirtschaft
bleibt gedampft und anféllig fiir Ein-
schrankungen durch das Coronavirus,
bis ein groéBerer Teil der Bevdlkerung
geimpft ist. In der Schweiz ist die SNB
weiterhin der Ansicht, dass die W&h-
rung Uberbewertet ist, und halt daher an
ihrem seit 2015 unverdnderten, stark
negativen Leitzins von -0,75% fest.



https://www.aegonam.com/
https://www.bondguide.de/?s=Fed
https://www.bondguide.de/?s=Tapering
https://www.bondguide.de/?s=EZB
https://www.bondguide.de/?s=PEPP
https://www.bondguide.de/?s=Corona
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Neue Nachhaltigkeitsstudie von BDO und Kirchhoff Consult

Immer mehr bérsennotierte Unternehmen in Deutschland setzen sich Nachhaltigkeitsziele. Allerdings spielen diese bei der Ver-
glitung der Vorstédnde nur eine untergeordnete Rolle. Zu diesem Ergebnis kommt eine Studie der BDO AG Wirtschaftsprtii-
fungsgesellschaft und der Kirchhoff Consult AG, fiir die beide auf Grundlage von Nachhaltigkeitsberichten und nichtfinanziellen
Erklarungen/Berichten 160 Unternehmen aus DAX, MDAX und SDAX untersuchten.

In der Unternehmensfiihrung lasst sich
beim Thema Nachhaltigkeit ,,eine Lii-
cke zwischen kommunizierter und
gelebter Praxis vermuten®, heiBt es in
der Studie, die dieses Jahr zum achten
Mal in Folge erstellt wurde. Stichtag der
Studie ist der 30. Juni, an dem der DAX
noch aus 30 Unternehmen und nicht
wie inzwischen aus 40 bestand.

Knapp jedes vierte Unternehmen (23%)
ordnet Corporate Social Responsibility
(CSR) einem Vorstandsressort zu. 36%

Foto: © Nicola - stock.adobe.com

der Unternehmen geben an, Themen
mit gesellschaftlicher und ékologischer
Relevanz im Jahr 2020 auch im Auf-
sichtsrat behandelt zu haben. Und im
Vergiltungsbericht weisen ein Drittel
aller Unternehmen Kennzahlen auf, die
mit Nachhaltigkeit verbunden sind und
einen Einfluss auf die H6he der variab-
len Vergitung des Vorstands haben.
Doch nur zu einem geringen Teil (20%)
sind diese Kennzahlen mit einer kon-
kreten Zielvorgabe und einer konkreten
zeitlichen Zielsetzung verbunden. ,,Die

Bedeutung von Nachhaltigkeit spielt
insgesamt noch eine untergeordnete
Rolle in deutschen Vorstanden und
Aufsichtsraten®, sagt Nils Borcher-
ding, Partner Sustainability Services bei
BDO. Und Philipp Killius, Partner und
Head of Sustainability/ESG bei Kirchhoff,
stellt fest: ,,Die Vergitung der Vor-
stdnde hangt nur teilweise an fakti-
schen Nachhaltigkeitszielen, die Kom-
petenzen und Ressorts weisen oft-
mals keinen klaren Nachhaltigkeits-
bezug auf.“

Signifikante Fortschritte

im MDAX und SDAX

Die aktuelle Studie zeigt aber auch,
dass die bdrsennotierten Unternehmen
in Deutschland Anstrengungen unter-
nehmen, um in puncto Nachhaltigkeit
den wachsenden gesellschaftlichen und
regulatorischen Anforderungen gerecht
zu werden. Zwei Drittel (66%) aller
DAX-, MDAX- und SDAX-Gesellschaf-
ten veréffentlichen mittlerweile einen
Nachhaltigkeitsbericht —
im Berichtszeitraum der vorausgegan-
genen Studie. Um ihrem nachhaltigen
Bestreben verstarkt Glaubwirdigkeit zu

7% mehr als

verleihen, hat inzwischen fast die Halfte



https://www.dgap.de/dgap/News/corporate/studie-nachhaltigkeitsberichterstattung-bei-vorstandsverguetung-spielen-nachhaltigkeitsziele-kaum-eine-rolle/?newsID=1476928
https://www.bdo.de/de-de/home-de
https://www.bdo.de/de-de/home-de
https://www.kirchhoff.de
https://www.bondguide.de/?s=Nachhaltigkeit
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(47%) aller Unternehmen den Global
Compact Vertrag der Vereinten Nationen
(UNGC) unterschrieben. Damit beken-
nen sich die Unternehmen zu den zehn
universell giltigen Prinzipien verantwor-
tungsvoller Unternehmensfihrung in den
Bereichen Menschenrechte, Arbeitsnor-
men, Umweltschutz und Korruptions-
pravention. Im Vergleich zum Vorjahr ist
hier ein besonders starkes Engagement
zu beobachten. Von allen UNGC-Unter-
zeichnern sind 29% erst seit 2020 bei-
getreten. Bei DAX-Unternehmen gab es
dabei nur leichte Zuwachse, weil die
meisten Konzerne den Global Compact
schon unterzeichnet haben. Signifikante
Fortschritte machen insbesondere die
Unternehmen im MDAX und im SDAX.
Unternehmen, die sich zum UNGC beken-
nen, missen regelmaBig dariiber berich-
ten, wie sie die 10 Prinzipien umsetzen.

Mehr als die Halfte aller Unter-
nehmen weisen ESG-Ratings aus
Umwelt (Environment), Soziales und Ge-
sellschaft (Social) und Unternehmens-
fihrung (Governance) riicken bei vielen
DAX-160-Unternehmen verstéarkt ins
Blickfeld. Mehr als die Halfte weisen in-
zwischen ein ESG-Rating und die dazu-
gehoérigen Rating-Ergebnisse in ihren
Berichten aus. Bei DAX-Unternehmen
ist dies Standard.
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Beim Klimaschutz gibt es darlber hinaus
zwei hohe Messlatten: die Vorgaben der
Science Based Targets Initiative (SBTi)
und der Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD). ,Viele
Unternehmen des DAX160 lassen sich
nicht von aufwendigen Initiativen mit
Klimabezug abschrecken, stellt die
Studie fest. Mehr als ein Viertel (27 %)
aller Nachhaltigkeitsberichte weist ei-
nen TCFD-Index auf. Ein knappes Vier-
tel (23 %) der Unternehmen hat sich
verpflichtet, dem SBTi entsprechend
Ziele zu setzen — oder hat diese Ziele
bereits verabschiedet.

Bei den Lieferketten gibt

es noch Luft nach oben

Bei der Frage, wie nachhaltig ein Unter-
nehmen arbeitet, steht nicht nur das
eigene Verhalten im Fokus, sondern auch
das der Zulieferer. Die intensive Dis-
kussion liber das Lieferkettensorg-
faltspflichtengesetz in Deutschland
zeigt nach Angaben der Studie, dass
die unternehmerische Verantwortung an
Bedeutung zunimmt. Trotzdem bleibe
noch Luft nach oben. In zwei von drei
nichtfinanziellen Erkl&rungen und Be-
richten, die das Thema erwéhnen, wird
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mindestens ein Aspekt der Zulieferer
behandelt: am haufigsten das Thema
Menschenrechte (66%), gefolgt vom
Thema Umwelt (44 %) und Bek&mpfung
von Korruption und Bestechung (24 %).

Nur 11% aller Vorstandsposten
mit Frauen besetzt

Erstmals erhebt die Studie von BDO
und Kirchhoff Consult auch einen aktu-
ellen Stand bei der Gleichstellung in
deutschen Fiihrungsetagen. Demnach
sitzt zwar in 38% aller DAX160-Unter-
nehmen mindestens eine Frau im Vor-
stand. Aber nur 11% aller Vorstands-
posten insgesamt sind weiblich be-
setzt. Leicht differenziert fallt dabei das
Bild in den einzelnen DAX-Indizes aus.
Bei DAX-Unternehmen sind 16% der Vor-
stande Frauen, bei SDAX-Unternehmen
11% und bei MDAX-Unternehmen 9%.

Bei der Verteilung in den Aufsichtsra-
ten ist das Ungleichgewicht nicht ganz
so deutlich. Bei den DAX160-Unterneh-
men haben die Frauen einen Anteil
von 32% gegeniber 68% Méannern.
Vergleicht man die verschiedenen Indi-
zes, unterscheidet sich die Besetzung
hier kaum.

Die vollstandige Studie ,,Nachhaltigkeit im Fokus — Die nichtfinanzielle
Berichterstattung im DAX 160“ steht HIER als Download zur Verfligung.



https://www.bondguide.de/?s=ESG
https://www.kirchhoff.de/fileadmin/static/pdfs/20210921_KC_BDO_DAX160-Studie_Nachhaltigkeit_im_Fokus.pdf
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Unternehmen
(Laufzeit)

HPI WA
(2024/unbegr.)
Energiekontor 1
(2018/22)
Deutsche Bérse |
(2022)

Ekosem Il

(2022)

Sanha

(2026)

Timeless Homes
(2023)

Herbawi

(2021)

SG Witten/Herdecke
(2024)

Deutsche Boérse IlI
(2041)

Deutsche Bérse IV
(2025)

4finance

(2025)

FC Schalke 04 11
(2023)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

Singulus Il

(2026)

Prokon

(2030)

FCR Immobilien Il
(2021)

ETL Freund & Partner Il
(2024)

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)
Metalcorp Il
(2022)

paragon Il

(2022)

BDT Automation Il
(2024)
E7-Timberland I1l
(2022)

Evan Group
(2022)

DIC Asset IV
(2022)

Dt. Bildung SF I (I1)
(2027)

Timeless Hideaways
(2024)
Insofinance
(2024)

UBM Development IlI
(2022)

GK Software WA
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

Photon Energy Il
(2022)

Branche

Industriedienstleister
ATMA90
Erneuerbare Energien
ATMLWO
Bérsenbetreiber
ATRE1W
Agrarunternehmen
A1RORZ

Heizung & Sanitar
ATTNA7
Immobilien
A1RO9H
Modehéandler
A12T6J
Studiendarlehen
A12UD9
Borsenbetreiber
A161W6
Bérsenbetreiber
A1684V
Finanzdienstleister
A181ZP
FuBballverein
A2AA04
Studiendarlehen
A2AAVM
Maschinenbau
A2AASH
Erneuerbare Energien
A2AASM
Immobilien
A2BPUC
Finanzdienstleistung
A2BPCH
Baudienstleister
A19CTJ
Metallhandler
A19JEV
Automotive
A2GSB8
Technologie
A2E4A9
Batterietechnik
TS5C5B
Immobilien
A19L42
Immobilien
A2GSCV
Studiendarlehen
A2EAPH
Immobilien
A2DALV
Immobilien
A2GSD3
Immobilien
AT9NSP
Firmensoftware
A2GSM7
Metallhandler
A19MDV
Erneuerbare Energien
A19MFH

Zeitraum der
Platzierung

Dez 11/Okt 13
Jul 12

Okt 12

Nov 12/Okt 13
Mai 13/Jan 14
Jun 13

Okt 14

Nov 14

Aug 15

Okt 15

Mai 16

Jun 16

Jun 16

Jul 16

Jul 16

Okt 16

Dez 16

Feb 17

Jun 17

Jun 17

Jul 17

Jul 17

Jul 17

Jul 17 & Mrz 18
Jul17 & Jun 18
Aug 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17

Plattform”

FV FRA

FV FRA

Prime Standard

Bondm

FV FRA

PM DUS

FV FRA

PM DUS

Prime Standard

Prime Standard

Prime Standard

Scale™

PM DUS

FV FRA

FV HH

FV FRA

FV MUC

FV Wien

FV FRA

Scale™

FV FRA

FV FRA & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV DUS

FVMUC

FV Wien & FRA

FV FRA

Okt 17, Apr 18 & FV FRA

Mai 19

Okt 17, Aug 19,
Jul 20

FV FRA

i Mio. EUR |

600

78

37

1

600

500

150

34

25

99

70

50

20

125

180

10

81

72

44

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

nein

nein

ja

nein

n.bek.

ja

n.bek.

nein

Kupon

3,60%

6,00%

2,38%

8,50%

4,00%

9,00%

6,00%

3,60%

2,75%

1,63%

11,25%

5,00%

4,00%

4,50%

3,50%

7,10%

6,00%

5,60%

7,00%

4,50%

8,00%

6,95%

6,00%

3,25%

4,00%

7,00%

7,00%

3,25%

3,00%

7,00%

7,75%

Rating
(Rating-
agentur)®

AA
(S&P)
cee?
(CR)
cce?
(CR)

B+3)9)
(Feri)

AA
(S&P)
AA
(S&P)
B+
(S&P)
BY
(CR)

BBB-?
(EH)
BB-¥9
(SR)
BBB-?
(EH)

BY
(S&P)
BB+?
(CR)
cee?
(CR)

B®
(S&P)
SR
(imug)

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

Technische
Begleitung
durch ...”

Stddeutsche Aktienbank

Deutsche Bank (AS), BNP, Citi
Fion

Pareto Securities

Schnigge

DICAMA

AALTO Capital

Deutsche Bank (AS), BNP,

Goldman Sachs, Morgan Stanley
Deutsche Bank (AS),

Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS
Wallich & Matthes, Dero Bank'"
Pareto Securities

Small & Mid Cap IB

Oddo Seydler Bank

M.M. Warburg

Eigenemission

Eigenemission

HSBC

Arctic Securities

Bankhaus Lampe

Quirin Privatbank
Eigenemission

FinTech Group, Swiss Merchant,
BankM

Bankhaus Lampe, Citigroup
Pareto Securities

FinTech Group

Baader Bank

Raiffeisen BI, Quirin Privatbank
ICF

BankM

Dero Bank'", Bankhaus Scheich

ober ¢ Seite 33

Chance/
Risiko??
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Chance/
Risiko?®

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen iBranche Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon
‘Volumen in: platziert !
i Mio. EUR | '

(Laufzeit) ;

5,00% '

Quirin Privatbank

Vedes IlI Spiele & Freizeit Nov 17 & Feb FV FRA 21 ja >
(2022) A2GSTP 18

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% | B-® Quirin Privatbank e
(2023) A2GSNF (CR)

Hylea Nahrungsmittel Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 35 ja 7,25% Eigenemission *
(2022) A19S80 & Mrz 20

EnergieEffizienzAnleihe 2022 LED-Beleuchtungstechnik Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission rx
(2023) A2GAJL

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 ox
(2025) A2G9G8

S Immo Il Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank >
(2030) A19VV8

S Immo | Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank *
(2024) A19VV7

FCR Immobilien Il Immobilien Feb 18 FV FRA 25 ja 6,00% | BB-*9 mwb fairtrade o
(2023) A2G9G6 (SR)

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

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

R-Logitech Logistik Mrz 18 FV FRA 200 ja 8,50% BankM o
(2023) AT9WVN

Deutsche Rohstoff WA Rohstoffbeteiligungen Mrz 18 FV FRA 11| nein 3,63% | BB® ICF e
(2023) A2LQF2 (CR)

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

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

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

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

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

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

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

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

DIC Asset V Immobilien Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% Bankhaus Lampe, Citigroup e
(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 | nbek. | 8,75% Cantor Fitzgerald *
(2023) A2RTQH

DEAG Entertainment Okt 18 & Jun 19| FV FRA 25| ja 6,00% IKB e
(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 X
(2023) A2NBK3

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

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

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

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

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

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

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

Plattform” |

Unternehmen . Branche Zeitraum der (Ziel-) ¢ Voll- . Kupon : Rating Technische

(Laufzeit) ‘ Platzierung fVqumen in platziert (Rating- Begleitung Risiko?®
0 i Mio. EUR | 0 . agentur)® | durch ...”

Huber Automotive Automobilzulieferer Apr 19 FV FRA 15| nein 6,00% BankM >

(2024) A2TR43

Nordwest Industrie Beteiligungen Apr 19 FV FRA 15| nein 4,50% | BBB-? IKB e

(2025) A2TSDK (EH)

Ferratum V Finanzdienstleister Apr 19 FV FRA 80 | nein 55% | B+Y Pareto Securities o

(2023) A2TSDS + 3ME . (Fitch)

FCR Immobilien IV Immobilien Apr 19 FV FRA 30, ja 5,25% | BB Eigenemission e

(2024) A2TSB1 (SR)

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

(2026) A2R195

Terragon Immobilien Mai 19 FV FRA 25 ja 6,50% IKB e

(2024) A2GSWY

Deutsche Kreditbank Finanzdienstleister Jun 19 FVS 7. nein 0,70% | Aaa® Eigenemission *

(2029) SCB001 (Moody's)

Hérmann Industries 111 Automotive Jun 19 FV FRA 50 ja 4,50% | BB® Pareto Securities, IKB >

(2024) A2TSCH (EH)

VST Building Tech. Il Bautechnologie Jun 19 FV FRA 15 ja 7,00% Eigenemission e

(2024) A2R1SR

MOREH Immobilien Jul 19 FV MUC 12 | nein 6,00% Eigenemission o

(2024) A2YNRD

Ekosem Il Agrarunternehmen Aug 19 FVS 41| nein 7,50% Eigenemission -

(2024) A2YNRO

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik Sep 19 FV FRA 50 ja 5,25% Eigenemission e

(2025) A2TSCP

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

(2024) A2YN2H

Eyemaxx VII Immobilien Sep 19 FV FRA 50 ja 5,50% | B-% Bankhaus Lampe **

(2024) A2YPEZ (CR)

Euroboden IlI Immobilien Okt 19 FV FRA 40 ja 5,50% | BB%® mwb fairtrade e

(2024) A2YNXQ (SR)

Media and Games Invest Beteiligungen Okt 19 FV FRA 20 | nein 7,00% ICF *

(2024) A2R4KF

FRENER & REIFER Fassadenkonstruktionen | Okt 19 FV MUC 6, kA. 5,00% Eigenemission *

(2024) A2YNBY

S Immo IV Immobilien Okt 19 CP Wien & FV 100 | ja 2,00% Erste Group Bank =

(2029) A2R73K FRA

Saxony Minerals & Exploration Bergbau Nov 19 FV FRA 5| nein 7,75% BankM *

(2025) A2YN7A

UBM Development V Immobilien Nov 19 CP Wien 120 ja 2,75% Raiffeisen Bl, M.M. Warburg o

(2025) A2RICX

Underberg VI Spirituosen Nov 19 FV FRA 60| ja 4,00% | B+? IKB **

(2025) A2YPAJ (CR)

Schlote Automobilzulieferer Nov 19 FV FRA 25 ja 6,75% Quirin Privatbank >

(2024) A2YN25

ETL Freund & Partner IV Finanzdienstleistung Dez 19 FV MUC 15 ja 5,25% | BBB-? Eigenemission i

(2027) A254NE (EH)

JDC Pool Il Finanzdienstleister Dez 19 FV FRA 25 ja 5,50% BankM e

(2024) A2YN1M

Deutsche Rohstoff Il Rohstoffbeteiligungen Dez 19 FV FRA 87 | nein 5,25% ICF -

(2024) A2YN3Q

PREOS WA Immobilien Dez 19 FV FRA 249 | nein 7,50% futurum bank *

(2024) A254NA

ERWE Immobilien Immobilien Dez 19 FV FRA 40 ja 7,50% Eigenemission o

(2023) A255D0

Real Equity Immobilien Dez 19 FV FRA 10 | n.bek. | 6,00% Eigenemission **

(2024) A2YN1S

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) A2YPF1

PORR Hybr. Baudienstleister Feb 20 FV Wien 150 | ja 5,38% HSBC e

(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

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

Technische
Begleitung
durch ...”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

Kupon

Rating
' (Rating- !

iBranche . (Ziel-) Voll-

‘Volumen in! platziertf

. Mio. EUR | agentur)®

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 i
(2025) A254SG

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

FCR Immobilien V Immobilien Apr 20 FV FRA 21, 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 IT-Dienstleister Mai 20 FV FRA 13 ja 0,00% Quirin Privatbank b
(2021/unbegr.) A254TL

Pentracor WA Medizintechnik Mai 20 FV FRA 15 ja 8,50% BankM, One Square (Struk.) ox
(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 e
(2025) A289C5

momox 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-Y 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 el
(2025) A289R8

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

GECCl Il Immobilien Okt 20 FV FRA 8| nein 6,00% Eigenemission i
(2027) A289QS

GECCI | Immobilien Okt 20 FV FRA 8 nein 5,75% Eigenemission Hrx
(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 o
(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 40 | nein 5,50% | BBY mwb fairtrade e
(2025) A289EM (SR)

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

QCKG IT-Infrastruktur Dez 20 FV FRA 8| nein 7,50% Eigenemission i
(2025) A3H2V4

Actaqua Digitale Gebéudetechnik Dez 20 FV FRA 15 | nein 7,00% , SPO BankM e
(2025) A3H2TU (imug)

ForestFinance Holzinvestments Dez 20 FV FRA 2| nein 5,10% Eigenemission **
(2030) A3E46B

DESIAG Immobilien Dez 20 FV FRA 15| nein 7,25% Eigenemission e
(2023) A3H2ZP

Greencells Erneuerbare Energien Dez 20 FV FRA 25 ja 6,50% | SPO ICF e
(2025) A289YQ (imug)

Belano Medical WA Healthcare Dez 20 FV FRA 15| nein 8,25% BankM, One Square (Struk.) e
(2025) A3H2UW

Henri Broen Holding Immobilien Dez 20 FV FRA 25| nein 7,50% Steubing i
(2025) A283WQ

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik Feb 21 FV FRA 50 ja 5,25% Eigenemission rrx

(2027)

A3H2UH

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 ...”

Unternehmen  Branche Zeitraum der Kupon
Platzierung !

Rating
' (Rating- !

(Laufzeit) ;
0 agentur)®

LR Global Holding Beauty- und Pflegepro- | Feb 21 FV FRA 125 ja 7,25% Pareto Securities, SEB x
(2025) dukte + 3ME

A3H3FM
S IMMO V Immobilien Feb 21 FV Wien & FRA 150 | nein 1,75% Erste Group Bank **
(2028) A287UC
PANDION Immobilien Feb 21 FV FRA 45 ja 5,50% IKB e
(2026) A289YC
The Grounds WA Immobilien Feb 21 FV FRA 17 ja 6,00% Quirin Privatbank e
(2024) A3H3FH
blueplanet WA Trinkwasserhygiene Feb 21 FV FRA 20 | nein 5,50% | SPO BankM, One Square (Struk.) e
(2026) A3H3F7 (imug)
Homann IlI Holzwerkstoffe Mrz 21 FV FRA 78 ja 4,50% | BB-® IKB e
(2026) A3H2V1 (CR)
RAMFORT Immobilien Mrz 21 FV FRA 4 nein 6,75% BankM bl
(2026) A3H2T4
Agri Resources Agrar Mrz 21 FV FRA 40 | nein 8,00% , SPO futurum bank e
(2026) A28708 (Vigeo Eiris)
The Social Chain WA Marketingdienstleister Apr 21 FV FRA 25 ja 5,75% Quirin Privatbank o
(2024) ABE5FE
Zeitfracht Logistik Logistik Mai 21 FV FRA 25 | nein 5,00% Bankhaus Lampe e
(2026) A3H3JC
hep global Erneuerbare Energien Mai 21 FV FRA 25 ja 6,50% | SPO Quirin Privatbank e
(2026) A3H3JV (imug)
UBM Development VI Immobilien Mai 21 CP Wien & FV 150 ja 3,13% | ESG (ISS + | Raiffeisen Bl, M.M. Warburg e
(2026) A3KQGX FRA EcoVadis)
niiio finance WA IT-Dienstleister Mai 21 FV FRA 4 | nein 4,00% Eigenemission e
(2026) A3E5S2
SV Werder Bremen FuBballverein Jun 21 FV FRA 17 | nein 6,50% Bankhaus Lampe e
(2026) A3H3KP
Metalcorp IV Metallhandler Jun 21 FV FRA 250 ja 8,50% | B The Seaport Group Europe, e
(2026) A3KRAP (S&P) BankM
FC Schalke 04 IV FuBballverein Jul 21 FV FRA 9. nein | 575% . BY Eigenemission *
(2026) ABE5TK (CR)
Noratis Il Immobilien Aug 21 FV FRA 10 | nein 4,75% Oddo BHF e
(2027) A3ESWP
luteCredit Finanzdienstleister Okt 21 RM FRA 75 ja 11,00% AALTO Capital b
(2026) A3KT6M
eterna Mode |l Modehéandler Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% | in StaRUG | ICF *
(2024) A2E4XE
Peine Modehéandler Jun/Jul 13 FV S 4| nein 2,00% | in Insolvenz | Quirin Privatbank *
(2023) ATTNFX
SeniVita Social WA Pflegeeinrichtungen Mai 15 FV FRA 45 | nein 2,00% | in Insolvenz | ICF *
(2025) A13SHL
SeniVita Soz. GS Pflegeeinrichtungen Mai 14 FV FRA 22 | nein 8,00% | in Insolvenz | ICF, Blattchen FA *
(2019/unbegr.) A1XFUZ
BeA Behrens il Befestigungstechnik Jun 19 FV FRA 23 ja 6,25% | in Insolvenz | FORSA Geld- und Kapitalmarkt *
(2024) A2TSEB
BeA Behrens || Befestigungstechnik Nov 15 Scale™ 16 | nein | 7,75% | in Insolvenz | Quirin Privatbank *
(2020) A161Y5
Euges BauWertPapier | Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 15 n.bek. | 550% | in Insolvenz | Eigenemission *
(2022) A19S02
Euges WohnWertPapier | Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 ' nbek. | 4,25% | inInsolvenz | Eigenemission *
(2024) A19S03
Golfino Il Golfausstatter Nov 16 FV FRA 4 ja 8,00% | in Insolvenz | Quirin Privatbank, DICAMA (LP) | *
(2023) A2BPVE
DSWB I Studentenwohnheime Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% | in Insolvenz | Pareto Securities *
(2023) A181TF
Karlie Group Heimtierbedarf Jun 13 FV FRA 10| nein 5,00% | in Insolvenz | Viscardi (AS), *
(2021) ATTNG9 Blattchen & Partner (LP)
German Pellets GS Brennstoffe Nov 15 FVS 14 | nein 8,00% | in Insolvenz | Quirin Privatbank *
(2021/unbegr.) A141BE
MT-Energie Biogasanlagen Apr 12 Fv DUS 14 | nein 8,25% | in Insolvenz | ipontix *
(2017) ATMLRM
MIFA Fahrradhersteller Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% | in Insolvenz | Pareto Securities *
(2018) A1X25B

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

Unternehmen
(Laufzeit)

Rena Il Technologie

(2018) A1TNHG

Rena | Technologie

(2015)™ A1E8W9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)"™ A1E84A

SAG. Il Energiedienstleistung
(2017) A1KOK5

SiC Processing Technologie

(2016)™ ATH3HQ

Zeitraum der Plattform” . (Ziel-) Voll- Kupon
Platzierung | ‘Volumen in! platziert !
i i Mio. EUR | :
Jun/Jul 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 9.961 (%] 5,54%
Median 25,0 5,50%

Rating Technische Chance/
(Rating- ! Begleitung Risiko??
agentur)® | durch ...”
in Insolvenz | IKB *
in Insolvenz | Bléattchen FA *
in Insolvenz | Baader Bank *
in Insolvenz | Schnigge (AS), youmex (LP) *
in Insolvenz | FMS *

" FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
2 Einschatzung 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 o.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;
Ounbeauftragte, iberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; " vormals VEM Aktienbank AG; ™ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméaBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfalligkeit
am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tiber die reguldre Endfalligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss
des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); ' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Borse Uber die regulére Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt;
' Als neues Borsensegment fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale* seit 01.03.2017 den Entry Standard fur Aktien und Unternehmensanleinen der Deutsche Bérse AG
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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Gedanken zur Professionalisierung von ESG-Anleihen

ESG-Anleihen sind auch im Mittelstand ein wichtiges Thema, das aktuell rasant an Bedeutung gewinnt. Hierbei sieht man Anleihen
fur einzelne Projekte, die etwa dem Klimaschutz dienen, Unternehmensanleihen von Emittenten, die in spezifischen Bereichen wie
z.B. Wasserversorgung tatig sind oder aber auch die Herausarbeitung der ,ESG-Fahigkeit“ vorhandener eher klassischer Geschéafts-

modelle.

Solche Markttrends sind gut und wich-
tig fur den Kapitalmarkt. Gleichzeitig
besteht aber immer die Gefahr von
Fehlentwicklungen, man schaut in der
»Euphorie® nicht so genau hin und spa-
ter kann die ein oder andere Entschei-
dung bereut werden oder Uberraschun-
gen auftreten. Hier werden einige Gedan-
ken skizziert, wie mit wenig Aufwand
der rechtliche Rahmen verbessert wer-
den kann.

Voraussetzungen fir eine
ESG-Anleihe

Eine ESG-Anleihe bekommt diesen Sta-
tus in der Regel durch ein ESG-Rating,
das sich wiederum an einem der auf den
Markt befindlichen Standards orientiert.
Meistens wird hier ein Standard von ICMA
genommen, etwa der ICMA Green Bond
Standard oder ICMA Social Bond Stan-
dard. Als Basis flir das Rating wird von
Emittenten ein Framework (Rahmenwerk)
aufgestellt, in dem sich Informationen
dazu befinden, welche férderungsféhigen
Projekte der Emittent verfolgt, die dem
jeweiligen Standard genligen, wie die pas-
sende Mittelverwendung sichergestellt
wird und wie eine Information der Inves-
toren hierzu erfolgen soll (Reporting).

Konsequenzen bei
Fehlentwicklungen?

Was passiert aber, wenn das Unter-
nehmen dieses Framework nicht ord-
nungsgemal umsetzt? Wenn der Emit-
tent keine aktuellen Informationen mehr
nach auBen gibt und kein Rating mehr
erstellen lasst? Die Erfahrung aus der

Vergangenheit zeigt (leider), dass man
auch an solche Entwicklungen denken
muss. Dann wird die Anleihe in einem
Update des ESG-Ratings ihren entspre-
chenden Status verlieren oder jedenfalls
schlechter eingestuft werden. Bis es
so weit ist, vergeht aber oft (zu viel) Zeit
und die Anleiheinvestoren warten in
Ungewissheit.

Nach den Anleihebedingungen hat all
das aber nach derzeitiger Praxis keine
geregelten Konsequenzen. Hier kann
man ansetzen.

Vorschlage

Als Erstes wére eine Verpflichtung in den
Anleihebedingungen sinnvoll, das ESG-
Rating aufrechtzuerhalten und jahrlich
zu aktualisieren. Nicht ohne Grund hat
eine entsprechende Pflicht bezogen auf
das Credit-Rating in den Emissionsbe-
dingungen verschiedener Segmente Ein-
zug gefunden und ist in Anleihebedin-
gungen bei gerateten Unternehmens-
anleihen (sofern ein Rating eine Rolle
spielt) oft verankert. Denn wenn der
Emittent das Rating nicht mehr aktuali-
sieren lasst, dann wird der Investor
nicht informiert und dies sollte auch aus
Sicht eines seriésen Emittenten kein Ri-
siko sein, das der Markt auf sich nimmt.

Das Thema Transparenz ist das nichste
Stichwort: Ein Emittent der deutlich ma-
chen will, dass es ihm Ernst ist mit ESG,
kann in den Anleihebedingungen eine
Verpflichtung vorsehen, das Reporting,
das er nach dem Framework ankindigt,

auch seinen Investoren vorzulegen. So
ahnlich wie eine Pflicht zur Vorlage von
Jahres- und Halbjahresabschllissen zum
Standard gehért, ware auch dies ein
Qualitatsmerkmal.

Diese relativ kurzen Ergdnzungen in den
Anleihebedingungen wiirden schon ein
deutlich erhdhtes MaB an Qualitat gewahr-
leisten, ohne eine wirkliche Einschran-
kung fiir den Emittenten zu sein.

Jedenfalls bei Projektanleihen kann
man dariber nachdenken, die Mittel-
verwendung - mit der notwendigen
Flexibilisierung — ebenfalls in den Anleihe-
bedingungen zu verankern. Bei einer Pro-
jektanleihe hat man in der Regel aus Sicht
des Investors einen ganz klaren Fokus
auf ein bestimmtes Projekt mit bestimm-
ten Kriterien, zu denen die entsprechen-
den ESG-Anforderungen zahlen. Sind
diese nicht mehr gegeben, wird der An-
leihe quasi der Boden entzogen. Bei all-
gemeinen Unternehmensanleihen scheint
dies hingegen zu weitgehend.

Fazit

Wie man sehen kann, lieBe sich mit eini-
gen relativ einfachen Mechanismen eine
Verbesserung der rechtlichen Einbin-
dung der Qualifizierung als ESG-Bond
in das Gesamtpaket erreichen. Im Sinne
einer Professionalisierung des Marktes
und um etwaige kinftige Fehlentwick-
lungen oder auch nur den Verdacht da-
rauf schon von Anfang an zu ersticken,
sollte eine Diskussion hierzu in der Pra-
Xis beginnen.
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