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Liebe Leserinnen und Leser,

es wird einfach nicht besser: Die Markte
sind auf ihren tiefsten Jahresstand seit
den Iden des Marz abgesunken. Wir
in einem

sind inzwischen offiziell

Barenmarkt.

Das lasst sich leider nicht mehr gut weg-
diskutieren. Diverse halbgare Erholungs-
versuche wie Ende Marz, im Juni wie
auch im August wurden immer wieder
durch schlechte und noch schlechtere
Nachrichten untergraben und brachen
in sich zusammen.

Mittlerweile steht der dritte Corona-
Winter vor der Tir — doch ist das ein
Thema, das angesichts des anhalten-
den Kriegs um die Ukraine sowie die
unsagliche Diskussion um die Bewalti-
gung der Energiekrise fast vollstandig
aus den Nachrichten abtauchte. Wahr-
scheinlich ist, dass es sich Richtung kal-
ter Jahreszeit bald wieder einen feste-
ren Platz zuriickerobert.
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VORWORT

Die Situation in der Ukraine ist dermaRen
verfahren, dass nicht mal Gesprache
irgendeine Aussicht auf Zustandekom-
men haben. Nach den Scheinreferenden
und dem ,Anschluss” an die Russische
Foderation kann Russland jeden Waf-
fengangin den ,angeschlossenen” Lands-
trichen als Angriff auf Russland ausle-
gen — und so wie man Diktator Putin
inzwischen kennengelernt hat, dirfte
genau dies das modifizierte aktuelle
Kriegsziel sein, denn andere oder ur-
spriingliche scheinen nicht mehr er-
reichbar.

Umgekehrt, sollen die leidgepriiften Ukra-
iner sich mit dem gewaltsamen Raub
eines Drittel ihres Landes etwa abfin-
den? — Man stelle sich analog vor, die
Schweiz (Frankreich als EU-Land passt
gerade nicht als Beispiel) wiirde das

L

Twitter@bondguide!
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Offene Wunde

Saarland, NRW und Baden erobern und
in die Eidgenossenschaft eingliedern.

Die Entwicklung in der Ukraine, und so
erfreulich die scheinbaren militarischen
Rickeroberungserfolge auch sein mo-
gen, lasst nichts Gutes erahnen fiir die
kommenden Monate: Die schlechten
Nachrichten persistieren und verstati-
gen sich. Auch Deutschlands Wirtschaft
wird bluten — darunter natirlich auch
Kapitalmarktemittenten.

Aus Investorensicht gibt es zwei Mog-
lichkeiten: Die aktuelle Zeit ist die
schlechteste seit Jahren, um am Kapi-
talmarkt fur die Altersvorsorge aktiv
zu sein — oder die beste.

Viel Spal8 beim Lesen wiinscht Ihnen
Falko Bozicevic

News, Updates zum Musterdepot & Co friiher haben: Folgen Sie Bond-
Guide auf facebook.com/bondguide

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf


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

= Photon Energy Group NACHHALTIG INVESTIEREN

6,50% GREEN BOND 2021/27
AUFSTOCKUNG

Umtauschfrist: 7. September — 7. Oktober 2022
(fur Umtausch der Photon Energy Anleihe 2017/22, WKN AT19MFH)

Loyalitdtsprédmie 1,5% (15 Euro pro Stick)

a.
50% P
S oot
¢ QUAUS_LO“\\)T\Q —
Zeichnungsfrist: 7. September — 11. Oktober 2022 ;
WKN: ASKWKY / ISIN: DEOOOA3KWKY4 P

Volumen: Aufstockung um bis zu 25 Millionen Euro
Kupon: 6,50% p.qa. (quartalsweise Auszahlung) JETZT ZEICHNEN

.. . Direkt bei uns unter:
StUckelung: EUR1.000 TG O T
Laufzeit: 22. November 2027

Photon Energy Group ist ein voll integriertes
Solarenergieunternehmen und Okostrom-Produzent

Weitere Informationen und Wertpapierprospekt unter:
www.photonenergy.com/greenbond2022

Wichtiger Hinweis: Der gebilligte Wertpapierprospekt ist auf der Internetseite der Photon Energy N.V. www.photonenergy.com/greenbond2022 veroffentlicht. Die Billigung
des Prospekts ist weder als Befurwortung des Umtauschs oder des Kaufs der angebotenen Wertpapiere noch als Bestatigung der Qualitét der Wertpapiere zu verstehen.
Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere fir die Anlage vornehmen. Es wird empfohlen, dass potenzielle Anleger den Prospekt lesen,
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.


https://www.photonenergy.com/en/photon-energy-group/green-eur-bond-2021-2027-tap-2022.html
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Aktuelle Emissionen

: ; ; ; ; . Rating Banken ; ;
Unternehmen i | Zeitraumder | Zielvolumen in' . (Rating- | (sonst.Corporate | BondGuide- !
(Laufzeit) . Branche | Platzierung | Plattform” | Mio.EUR | Kupon | agentur)® | Finance/Sales)” . Bewertung?® | Seiten
FBW 'Immobilien ' vsl.2022+ | vsL.FVFRA | nnbek. | nnbek. ! - ! n.n.bek. ! folgt 'BondGuide #20/2020,
i i i i i i i i i S. 17
Mutares Beteiligungen vsl. 2022+* FVFRA | 175 n.n.bek - ' Pareto Securities ! - BondGuide #12/2022,
| i i i i i i i i S.16
MS Industrie Antriebs- und ©vsl 2022+ vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek - ' mwb fairtrade ! folgt BondGuide #11/2022,
 Ultraschalltechnik : ' : : : : 1 S.15
Belano Medical ! Bio Healthcare ! lauft ' FVFRA ! 15 L 825% ! - ! BankM, One Square ! *x ' BondGuide #25/2020,
3 3 (iPPmaNA) 3 ' 3 3  Advisors (strukt.) ;
Credicore ' Pfandhaus i lauft ' FVFRA ! 15 i 8,0% i = ; Eigenemission ; ) ' BondGuide #24/2021,
i i i i i i i i i S. 23
AOC ‘Immobilien lauft " FVFRA 30 '\ 75% ' GreenBond ' Capitalmind, '  ***(*) ' BondGuide #7/2022,
! ' ' ' ' w(|mug | ratlng)w Bondwelt ' ! S.24
Cardea Europe ' Immobilien ! lauft . FVFRA 125 L T725% ! = ! n.n.bek. ; o ! BondGuide #15/2022,
0 ! (iPPmaNA) ! ! (Aufstckg.) ! ' f . 1
JadeHawk Capital " Immobilien- ! lauft** ' FVFRA ! 15 ! 70% ! - ! bestm(amta\ (FA), Lewis- ; o ' BondGuide #15/2022,
3 fonds ' ' ' ' ' wf|e|d (FA), CapSolutions (SA)w 3 S.18
Ramfort ! Immobilien ! lauft . FVFRA | 10 L 675% | = ! BankM, ! ok ! BondGuide #4/2021,
; ; ; ; ; ] ] Capltal Lounge (FA) 3 S. 21
Photon Energy IlI ' Erneuerbare ! vsl. © FVFRA 25 ' 6,5% ; Green Bond ! Bankhaus Scheich ; ok ' BondGuide #19/2022,
' Energien ! 07.09-1110*** ! ' (Aufstckg) (imug | ratmg)w (iPP) ' ! S.17
Bauakzente Balear ' Immobilien ! lauft ' FVFRA ! 8 i 6,5% i = ' Eigenemission, ; () ' BondGuide #18/2022,
Invest ! ! (iPPmaNA) ! ! ! ]  Hinkel & Cie. (SA) ! S.17
Heise Haus 'Modulhduser | lauft**** FVFRA ! 10 ! 6,5% ; - ; Eigenemission, ; ) ' BondGuide #14/2022,
! ! ! ! ! ' ' DICAMA (FA) ' !
EUSOLAG ' Erneuerbare ! lauft . FVFRA 125 L 6,25% ; Green Bond ; Eigenemission ; e ' BondGuide #10/2022,
3 Energien 3 (iPPmaNA) : : : i+ (ISSESG) ] : S. 20
GECCIII "Immobilien ! lauft . FVFRA 8 ! 6,0% ; - ; Eigenemission ; * ' BondGuide #21/2020,
GECCI | ‘Immobilien lauft " FVFRA 8 Co575% = " Eigenemission E ' BondGuide #21/2020,
i i i i i i i i i S.31
blueplanet WA Trinkwasser- | lauft ' FVFRA 20 55% ; Green Bond ! Bankl\/] One Square ; o BondGuide #4/2021,
! hygiene i+ (iPPmaNA) ! ! w(|mug | ratmg)w Adwsors (strukt) ! S. 24
Underberg VII ! Spirituosen ! vsl. . FVFRA 75 | 50-60% ! BB- ! IKB Deutsche ; T ! BondGuide #18/2022,
! ! 19.-28.09X**** ! ! ! ] (CR) i Industriebank !
SUNfarming Il 'Erneuerbare | lauft******  FVFRA ! 15 ! 50% ; - ; Eigenemission, ; e ! BondGuide #1/2022,
3 Energien ' ' 3 3 ' + Lewisfield (FA) 3 S.16
E-Stream Energy WA | Technologie | vsl. 2022+ | n.nbek. | 1 ! 4,75% ; - ; n.n.bek. ; folgt ggf. | BondGuide #6/2022,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S.16
reconcept Green 'Erneuerbare ! lauft******* . FVFRA 9 ©425% ; - © Eigenemission, ; ok ' BondGuide #8/2022,
Energy Asset Bond Il ' Energien ! ' ! ! '  Lewisfield (FA) ! S.18
artec technologies ' IT-Dienstleister! lauft ' Tradias ! 2 i 3,0% i = ' Bankhaus Scheich, ! o ' BondGuide #7/2022,
! ] ] ! ! ]  Tradias, Cashlink ! S.7
HELVETIA XIV "Immobilien ! lauft ' Zeichnung ' 325CHF ! 3,0% ! - ! n.n.bek. ! R ' BondGuide #7/2022,
(ACRON) ' + (iPPmaNA) ' lber Website ' ' ' ' '
") Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fur die Inhaber der Mutares-Anleihe 2020/24 (WKN: A254QY) nach MaRgabe der Anleihebedingungen — UTV: 1:1 zzgl. Roll-Over-Gebiihr (in Hohe der Kindigungspramie)
**) Die Zeichnung ist aktuell tiber die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 7 Juli 2023) iiber www.JadeHawk.eu/investorrelations moglich

) Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fir die Inhaber der Photon-Energy-Il-Anleihe 2017/22 (WKN: A19MFH) vom 07.09-0710. - UTV: 1:1 zzgl. Umtauschpramie von 1,5% je Alt-TSV sowie aufgelaufener Nettostiickzinsen
****) " Die Zeichnung ist aktuell tber die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 29. Juni 2023) tiber www.heisehaus.de/ir moglich
%) Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots (inkl. Mehrerwerb) fiir die Inhaber der Underberg-V-Anleihe 2018/24 (WKN: A2LQQ4) und Underberg VI 2019/25 (WKN: A2YPAJ)
vom 29.08-26.09. — UTV: 111 zzgl. Umtauschpramie von 1750 EUR je Alt-TSV sowie aufgelaufener Stiickzinsen
*#2%) Die Zeichnung ist vsl. noch bis zum 06.01.2023 bzw. bis zur Vollplatzierung tber ausgesuchte Finanzintermediare wie Umweltfinanz und den Emittenten moglich
%) Die Zeichnung ist aktuell Gber die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 10. Februar 2023) tiber www.reconcept.de/ir moglich
U Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt Diisseldorf, PS = Prime Standard;
2 Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;  Nachplatzierung lauft;
? Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); ® Ratingagenturen: (R = 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 iibernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

AnIe|heglaublgerversammlungen

Unternehmen Termin : Anlass/Ort % Hauptbeschlussvorschldge

R Global ‘ n.n.bek. "1 AGV/n.n.bek. NS “ua CNV

Abkiirzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u./o. Negativverpflichtung, CO = Moglichkeit zur vorzeitigen Anleihertickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW - Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhohung, EGAV = Ermachtigung des ?eme‘msamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaRnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhohung des
Riickzahlungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verlangerung der Anleihelaufzeit, STHV = Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des originaren Anleihe-
schuldners durch neuen Schuldner (ggf. inkl. Ubergang samtl. Rechte und Pflichten auf neuen Emittenten), VKDG = Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR = Vereinbarung eines Nachrangs fir die Anleiheforderungen oder
Erklarung eines Rangricktritts, VRZ = vorzeitige (Teilf%Ruckzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV = Wahl gemeinsamer Anleihevertreter, ZE = Zinskuponerhohung, ZN = Zinsnachzahlung, ZR = Zinskuponreduzierung,
ZS = Zinsstundung, ZST = Zinsstaffelung, ZV = Zinsverzicht

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


https://www.jadehawk.eu/investorrelations/
https://www.heisehaus.de/intern/investorRelations.php
http://www.umweltfinanz.de/gruene-geldanlagen/sunfarming-anleihe-2022-2027
https://www.reconcept.de/reconceptgruenegeldanlagenseit1998/investor-relations/
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
http://www.financial.de

MS INDUSTRIE AG
Innovation, Prazision
und Zuverldssigkeit

Die MS Industrie AG mit Sitz in Miinchen ist die borsennotierte
Muttergesellschaft einer fokussierten Technologiegruppe mit den
beiden Geschaftsfeldern der Antriebstechnik (,MS Powertrain”:
Systeme und Komponenten fiir schwere Verbrennungsmotoren und
neue Antriebsformen) und der Ultraschalltechnik (,MS Ultrasonic":
Sondermaschinen, Serienmaschinen sowie Ultraschallsysteme und
-komponenten). Zu den wesentlichen Kundenbranchen zahlen die
weltweite Nutzfahrzeug- und die PKW-Industrie, gefolgt von der Ver-
packungsmaschinenindustrie, der Medizintechnik und weiteren
kunststoffverarbeitenden Branchen sowie dem allgemeinen Ma-
schinen- und Anlagenbau.

Die Gruppe erwirtschaftet aktuell ein jahrliches Umsatzvolumen von
ca. 200 Mio. Euro mit iber 800 Mitarbeitern an fiinf Produktions-
standorten, davon zwei in Deutschland und jeweils einem in den USA,
Brasilien und China.

Beim Scannen des QR-Codes erhalten
Sie mehr Informationen zur MS.

Produktbereich Ultraschalltechnik

Produktbereich Antriebstechnik

MS Industrie AG | Brienner StraBe 7 | 80333 Miinchen | Germany | Telefon +49 89 20 500900 | E-Mail info@ms-industrie.ag | Internet www.ms-industrie.ag


https://www.ms-industrie.de

19/22 » 23. September ¢ Seite 5

BondGuide — Der Newsletter fir Unternehmensanleihen

Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hochste Bonitat, sehr starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, geringstes Ausfallrisko Investment Grade |
MM Sehr gute Bonitat, starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
A Gute Bonitat, angemessene Zins- und Tilgungsfahigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit
BBB  Stark befriedigende Bonitat, noch angemessene Zins- und Tilgungsfanigkeit, leicht erhohte Ausfaliwahrscheinlichkeit ||
B8 Befriedigende Bonitat, sehr maige Zins- und Tilgungsfahigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit ~ Non-lnvestment Grade.
B Ausreichende Bonitat, gefahrdete Zins- und Tlgungsfahigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungenlgende Bonitdt, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbestande vorhanden Default (Ausfall)

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

Rollierende KMU-Anleiheemissionen und -Volumen (12 Monate)

600 7
500 6
5
400
4
300 3 3
3
200
2
1 1
100 - l
0 8 8

09-2021 10-2021 1-2021 12-2021 01-2022 02-2022  03-2022 04-2022 05-2022 06-2022 07-2022 08-2022 09-2022
I platziertes Anleihevolumen® in Mio. EUR (li)) Anzahl platzierter KMU-Anleihen* (re.)

*) Berticksichtigt sind ausschlieRlich die in der Mastertabelle notierten Anleihen (S. 34-39) im rollierenden 12-Monatszeitraum.




Investieren Sie mit uns in Luxus-
Immobilien auf Mallorca — einem

der attraktivsten Madrkte
Europas.

ri il

o

Magazin .
15.08.2022 JETZT AN DER BORSE FRANKFURT KAUFEN
US-Amerika I T
ner: RUN g Fy # i
- o

 AUF LUXUSIMMO T
BILIEN 4 !
auf Mallorcq 1€

el ILT R Et.

- [ DERZEIT befindet sich in Cala Llamp, in der Nadhe von Port
Ma Andratx, eine Villa mit unverbaubarem Meerblick im Bau. Nach
der Fertigstellung Mitte 2023 soll sie fur Gber 10 Mio. Euro verkauft

e‘\) 3\\' ‘G‘“ werden. Noch in diesem Jahr beginnt die Entwicklung der

““ ndchsten Traumimmobilie. Daflr hat Bauakzente Balear bereits
1 * \O c ‘ ein Grundstuck in Nova Santa Ponsa mit unverbaubarem Blick
4 \,“ \Ao\ —Le“ — auf Port Adriano und das offene Meer mit Sidausrichtung

optioniert. Zur Finanzierung dieses und weiterer Projekte auf

\ (0
O\\:«\ ?_9 ? " ﬁ!'!{lul&b} ;-lll Mallorca begibt die Bauakzente Balear Invest GmbH eine

15.08.2022 Unternehmensanleihe. Mehr auf:

HOMEOFFICE AM MEER: www.bauakzente.com
Auf Mallorca wird bereits
das Bauland knapp

e 1 L

6,50% P.A. FESTZINS

Die Anleihe auf einen Blick:

Wertpapierart: Inhaber-Teilschuldverschreibung (nicht nachrangig)
Emissionsvolumen: bis zu 8 Mio. Euro
ISIN: DEOOOA30VGQI
Laufzeit: 5 Jahre, bis zum 31.08.2027 BALEAR
Zeichnung/Kauf: www.hinkel-marktplatz.de/bauakzente

(Ab dem 01.09.2022 Kauf an der Bérse Frankfurt méglich) k t
Zeichnungsfrist: bis zum 15.08.2023 a zen e
stiickelung/Mindestanlage:  1.000 Euro / 3.000 Euro (bei auRerbérslicher Zeichnung) INVEST
Rickzahlungskurs: 100 %
Covernance: - Negativerklérung (mit Positivverpflichtung)

- Change of Control
- Die Emittentin verpflichtet sich Gber die Laufzeit an jedem Bilanzstichtag eine EK-Quote von min-

destens 20% aufrechtzuerhalten. Bei einer geringeren EK-Quote erhéht sich die Verzinsung um 1% p.a.
Selling Agent: Hinkel & Cie. Vermédgensverwaltung AG

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 6ffentliche Angebot in Deutschland erfolgt ausschlielich auf Grundlage eines
Wertpapier-Informationsblattes (WIB) nach §4 Wertpapierprospektgesetz welches auf der Webseite der Emittentin unter bauakzente.com/anleihe/ zum Download zur Verfugung.


https://www.bauakzente.com
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
1800 28 29 30
1500 25
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200 3 400 93 E 2099 >

o 40 [EEH .

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
I Reguldres Tilgungsvolumen? (li.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen? (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

" in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kiindigungstermin aufge-
laufener Stiickzinsen

2 Ohne Beriicksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)

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

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

5 Vorzeitige halftige Kiindigung Deutsche Rohstoff 11 2016/21 (WKN: A2AA05), ausstehendes Restvolumen ca. 16,7 Mio. EUR

% Vorzeitige Teil-Kiindigung VEDES Ill 2017/22 (WKN: A2GSTP) um 8,023 Mio. EUR, ausstehendes Restvolumen 12,5 Mio. EUR

7 Vorzeitige Teil-Kiindigung Schalke 04 111 2016/23 (WKN: A2AA04) um 12 Mio. EUR, ausstehendes Restvolumen 5,2 Mio. EUR

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Uberblick

Unternehmen? (origindrer Filligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR” ' Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
PCCII1(2013) AIMA91 Jan12 10 Offiziell am 0112.2013

Helma | (2015) AIESQQ Dez 10 10 Vorzeitig am 0112.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) AIEWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 3112.2013 zu 100%
Estavis | (2014) AIR08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) AIHJB5 Apr 13 14 Offiziell am 1704.2014

Sanders | (2014) AITNHD Mai 13 n Offiziell am 31.05.2014

Constantin | (2015) AIEWSO Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Drr | (2015) AEWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset | (2016) AIKQIN Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 1610.2014 zu 100,50%
Air Berlin Il (2014) AB100C Okt 11/0kt 12 130 Offiziell am 0111.2014

Uniwheels (2016) AIKQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 0511.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb | (2014) AIMLY9 Mai 12 3 Offiziell am 0112.2014

Vedes | (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offiziell am 1112.2014
HanseYachts | (2014) AIX3GL Dez 13 4 Offiziell am 1512.2014

Grand City Properties (2020) ATHLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator 1) (2015) ANQJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Juni 14

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 164

Regulares Tilgungsvolumen 5.663
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.280
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2022 7.943

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewdhr und Anspruch auf Vollstandigkeit



Jetzt zeichnen! i et
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reconcept Green Energy Asset Bond |

bt

Stabil auch in turbulenten Zeiten

Erneuerbaren Energien gehort die Zukunft. Anleger konnen schon

heute von Ertrdagen aus klimafreundlicher Stromgewinnung profitieren.

Investieren Sie Uber den ,reconcept Green Energy Asset Bond II” mittelbar in

den Windpark Hilpensberg, der bereits seit 2017 Windstrom generiert und
Klimaneutraler attraktive langjahrig garantierte Einspeisevergitungen erwirtschaftet und
Asset Manager 2020 darUber hinaus Uber eine Direktvermarktung von steigenden Energiepreisen
© co2-positiv.de profitiert. 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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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen
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Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) MM Anleihe-Defaults (li) —e=filf=== Ausgefallenes Anleihevolumen” in Mio. EUR (re.)

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

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

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

SiC Processing 80 ' Insolvenzantrag in EV am 1812.2012
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 1710.2013
FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 2410.2013
getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 1511.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 1012.2013

SAG 42 Insolvenzantrag in EV am 1312.2013
Zamek 15 | t

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

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 3.412
Insolvente Emittenten ' 57
Ausgefallene KMU-Anleihen 78

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit



=- DICAMA

Corporate finance one step ahead

Liquiditat fiir die individuellen Phasen mittelstandisch gepragter
Unternehmen - darauf sind wir spezialisiert, das ist unsere Leidenschaft.

Ihr Finanzierungsvorhaben zum Erfolg zu bringen, dafur ist die DICAMA AG

Ihr Partner mit umfangreicher und markfihrender Kapitalmarkterfahrung mit

Kreditfonds und allen wesentlichen alternativen Investoren und Produkten.

Wir liefern individuell zugeschnittene Bausteine, strukturieren passgenau fir

Ihr Unternehmen zukunftsweisende Finanzierungskonzepte und sind gerne
Teil Ihrer Gesamtfinanzierung: Corporate Finance one step ahead.

660

betreute Mandate

74

Mio. Euro investiertes
Venture Capital

DICAMA AG

www.dicama.com

3,2 704

Mrd. Euro ausgereichtes
Finanzierungsvolumen

Mio. Euro eingesammeltes
Kapital filir Erneuerbare-
Energien-Projekte

62 29

Mio. Euro eingesammeltes
Kapital fiir 147 Start-ups

Anleihen und Borsengange

Marckus Dielreich

CEO

Kanzleistr. 17 07971/9600-0
74405 Gaildorf stephanie.harant@dicama.com


https://www.dicama.com
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

seit 2009 und 2018

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 2018 seit 2009 davon seit 2018 seit 2009 davon seit 2018
1 BankM, ICF, . DICAMA 211 Lewisfield 13 1 Heuking Kihn
Oddo Seydler 55 ' Bankhaus Scheich 1© 13 : Norton Rose 66 ! Liier Wojtek 22
. 0 Conpair, FMS je 17 ' DICAMA 7 ki ih !
Pareto Securities 35! 1KB 12 ; Heuking Kuhn 58 ' Norton Rose 12
- o Lewisfield 131 AALTO 6 Lier Wojtek !
Quirin 33 Quirin Tl " bdp Bormann Demant
GSK 29 1 & Partner, Katzorke, je8
1 Luther RA
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission?
= — = — Vsofern Daten vorhanden
Advisor/Anzahl der Emissionen Begleiter/Anzahl der Emissionen 2 Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard):
seit 2009 davon seit 2018 seit 2009 davon seit 2018 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
E : . Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
Better Orange 53 : Better Orange 22 Oddo Seydler 47 : BankM, IKB je12 MSB: Makler: m-access: Emissionsexperte;
IRon 37 E aelieio 15 Quirin 31 E Quirn 7 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
edicto 30 E IRon 12 Pareto Securities 27 E ICF Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in

der Mastertabelle (S. 34-39) notierten Anleihen.

Anzeige

Jahrespartner 2022
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- . . [ r
Ubersicht - Bond Guide Musterdepot \#} . L BO N D G U I D E

Startkapital KW 32/201 100.000 EUR

Wertpapiere D oser Q' MUSTERDEPOT
Liquiditat : 2373 EUR ‘? 5

Gesamtwert E 154.435 EUR v

Wertdnderung total E 54.435 EUR [

seit Auflage August 20 ' +54,4% [ 4

seit Jahresbeginn: E -9,9%

Wieder nichts

Die vergangenen zwei Wochen brachten keinerlei Fortschritt: Dieses Jahr wird in die Annalen eingehen — nicht als sonderlich
erinnernswertes.

Vor zwei Wochen sah es — passend zur  zehn Werktagen schwachelten allerdings News gab es direkt vor Redaktions-
diesjahrigen Volatilitat an allen Mark-  samtliche Kurse durch die Bank weg. schluss beim Insolvenzfall Terragon.
ten — noch wie ein Hoffnungsschimmer  Realistisch ist jetzt nur noch ein Minus  Der vorlaufige Insolvenzverwalter
aus: Verluste begrenzt. In den letzten  von 6 bis 10% im Jahresverlauf 2022. habe eine Betriebsstilllegung zum

BondGuide Musterdepot

Anleihe Branche Kauf- Nomi-  Kaufdatum Kauf- Kupon Zins- Kurs derzei- De- Gesamt- # Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert* nale* kurs ertrage aktuell tiger pot- veranderung im Depot einschat-
bis dato* Wert* anteil seit Kauf zung**
4 finance # | Finanz-Dienstlstgn | 25.957 | 25.000 ) 10/2016, 01/04/09/201], | 103,83 | 11,25% . 11.875. 98,00 ! 24500} 159%. +40,1% | 303 | A-
(2018/25) | A18 1ZP , , 102018 /2021 , , , , , , , ,
Volkswagen Finance | Automobile \ 823810000, 01/und05/2016 , 8238 , 3,50% , 2221, 84,00, 8400, 54%, +28,9% , 330 ' B
(2030/49)  A1Z YTK , , , , , , A A A A A A
Katjes Il ! Beteiligungen | 9475 !10000! 04/2019und | 9475 | 425% ! 1246 10100} 10100! 65%! +19,8% ! 176 | A-
(2022/24) 1 A2T ST9 , , , 03/2020 , , , , , , , , i
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Cardea Europe 1 Beteiligungsholding }  9.400 ,20.000 , 08/2022 \ 4700 | 725% , 12, 5500, 11.000, 71%, +18,2% , 4 ' B
(2023) 1 A3H 27P . . . . . . . . . . . .
é§ Underberg VI ! Spirituosen ! 14063} 15000 11/2019und | 9375 | 4,00%, 1586, 99,00 ! 14850 9,6%! +16,9% | 145 | A
:>§ (2023/25) i A2Y PAJ , , , 03/2020 , , , , , , , , ,
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
FCR Immobilien IV | Immobilien ' 9763 }10.000 ! 04/2019 \9763 | 525% | 995, 9300 ! 9300! 60%) +55% ) 174 | B+
(2020 orse AR S S R e e
Photon Energy IlI 1 Erneuerbare \ 14.830 ; 15.000 , 11/2021 \ 9887 , 650% 675, 9975, 14963, 97%, +5,4% | 42 TA-
(2027) 1 A3K WKY i i i , , , , , 5 5 5 5
reconcept Green Bond II 1 Erneuerbare 19700 ; 10.000 ; 01/2022 19700 ,  6,25% , 354, 9800, 9.800,; 63%, +4,7% , 35 T B+
(2026/28) 1 A3E SWT . . . . . . . . . . . .
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Homann Holzwerkst. Il 1 Holzwerkstoffe | 15.000 } 15.000 ; 03/2021 1 100,00 | 450% ; 1.000; 9800, 14700, 95%; +4,7% | 79 1 B+
| Goaag R A | |
g"g" Euroboden Il # | Immobilien ! 19347 120000 09/2019und | 9673 | 550% . 3060, 8500 ! 17000 1,0%! +37% ! 153 | B-
:_—;,ﬁ (2022/24) 1 A2Y NXQ , , , 03/2020 , , , , , , , , ,

Neue ZWL ! Automotive ! 10.000 | 10.000 ! 11/2021 1 100,00 | 6,00% | 485} 9500 ! 9500 62%) -0,2% | 42 | B-
(2026 aMPs b A | |
L5 GECC ! Eigenheimbau ! 8750 ! 10.000 ! 10/2020 '8750 | 575% ! 689! 3400 ! 3400 22%! -53,3% ! 99 ! C+

=€ (02) 1 A3E 46C . . . . . . . . . . . .
Ekosem Agrar Il ! Landwirtschaft | 10.000 } 10.000 | 07/2019 110000 | 750% 2322 2200 ! 2200! 14%) -54,8% . 161 | C
(2021/24) 1 A2Y NRO 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE VIII ! Immobilien ' 7350 }10.000 ! 07/2020 ! 7350 | 550% | 455, 1550 0 1550, 1,0%! -72,7% | m o C
(2023/25) | A28 9PZ . . . . . . . . . . . .
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik ; 10.650 ; 10.000 ; 03/ und 04/2017 ; 106,50 ,  775% , 2027, 0,00, 0, 0,0%, -81,0% , 281 \ -
(2018/20 - abgelaufen): A16 1Y5 , , , , , , , , i i i i
Terragon | ! Seniorenheime | 5540 }20.000 ! 05/2022 ' 2770 ) 650% | 125, 400! 800! 05%) -83,3% | 18 1 C
(2022/24) 1 A2G SWY . . . . . . . . . . . .
Gesamt 0 1188.062 | 0 0 0 | 29.225 1152.063 :98,5% 0 0
Durchschnitt (= Median) . . . . 5,8% . . . . . +4,7% 1346 .

*)in EUR
**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt


https://www.bondguide.de/topnews/terragon-betriebsstilllegung-durch-insolvenzverwalter-angeordnet/
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Monatsende angeordnet. Das klingt
nicht gerade wie eine vielversprechen-
de Weiterfiihrungslésung. Die Anleihe
reagiert und rutschte weiter Richtung
Null ab.

Bei Underberg kommen offenbar doch
mehr als 5,0% heraus. Das Unterneh-
men grenzte im Laufe dieser Woche die
Spanne fir die neue Anleihe auf 5,5 bis
6,0% ein. Die Wette hatte ich verloren.
Soll uns aber recht sein: Teilnahme des
Musterdepots am Umtausch hatten
wir ja bereits angekiindigt — jetzt wird
er noch mindestens einen halben Pro-
zentpunkt attraktiver.

SEMPER IDEM ANL 2019/25 (WKN: A2YPAJ)

Quelle: BondGuide

Euroboden schwachelt ziemlich, diese
Woche Kurse unter 90% und zum Re-
daktionsschluss sogar 85%. Diese Gele-
genheit darf nicht ungenutzt bleiben.
Wir verkaufen Gecci und kénnen daher
um 5.000 Euroboden aufstocken.

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

Generell ist nicht gut, zu 98% investiert
zu sein, wie wir es jetzt hatten und da-
bei in etwa auch bleiben. Eine Reserve
sollte man sich in der Hinterhand behal-
ten, um auf Opportunitaten reagieren
zu kénnen.

Zu den anderen Titeln gab es keine
News in den vergangenen Tagen.

Daher ist an dieser Stelle noch etwas
Platz, zum Thema Diversifizierung Stel-
lung zu nehmen. Ich schatze mal, das
Musterdepot konnte man auf funf
Titel reduzieren — ein Dutzend ist nicht
notig. Ohne EinbuRe bei der Risiko-
streuung oder mindestens gleich guter
Performance. In diesem Jahr: gleicher
Performance.

Welche fiinf oder sechs waren das? Ich
denke, das sollten die sichersten sein,
die ohnehin eine gewisse Hohergewich-
tung erfahren. Warum haben wir mehr
als finf? — da wir Leser:innen hier natir-
lich Ideen vorstellen. Nicht jede geht
dann auch auf, aber das gehort dazu.
Ideen sind niedriger gewichtet logi-
scherweise.

63% 539
0,
B I I
h . l

-3,5%

14,0%

9,0%

19% 1,0%
| =
-2,2%
-9,9%
2017 2018 2019 2020 2021 2022

4finance, Katjes, Underberg, Euro-
boden und Photon Energy oder recon-
cept wdren meine Wahl. Diese Aus-
wahl hatte eine breite Diversifizierung:
zweimal Erneuerbare dem aktuellen
Zeitgeist entsprechend, einmal Immo-
bilien, zwei Markenunternehmen, ein-
mal Finanzdienstleistungen und dies
international. Damit wdren alle momen-
tanen Themen abgedeckt.

Auf drei reduziert waren es 4finance,
Underberg und Photon/reconcept.
Mehr kénnte man es nicht eingrenzen.

Ausblick
Wenn jemand noch irgendwo die ReiR-
leine ziehen muss oder wenigstens
sollte, dann sollte es jetzt erfolgen,
bevor die wirtschaftlichen Unpasslich-
keiten noch weiter durchschlagen.
Deutschland und der groBte Teil der
Weltwirtschaft sind in oder stehen vor
einer Rezession. Das darf man nicht
vergessen — einige wird es erwischen.
Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.



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

DIE
STADTENTWICKLER

5 Jahre Laufzeit

7,50 % p.a.

Jetzt zeichnen

AOC
GREE
BON

AOC | Die Stadtentwickler GmbH ist ein inhabergefihrter Projektentwickler, der sich auf die Konzeption, Planung
und Realisierung von hochwertigen Wohn- und Gewerbeimmobilien (Blro und Einzelhandel) spezialisiert hat.
AOC verflgt Uber Birostandorte in Magdeburg, Leipzig, Dresden und Erfurt und Gbernimmt die gesamte Wert-
schopfungskette der Projektentwicklung. Der regionale Fokus liegt auf den Mittel- und Oberzentren der neuen
Bundeslander einschlieBlich Berlin. AOC verfligt Uber einen Track Record von EUR 700 Mio. abgeschlossenes
Projektvolumen und eine Projektpipeline von derzeit EUR 1,1 Mrd. in 16 Projekten.

EMISSIONSVOLUMEN
STUCKELUNG
ISIN

bis zu 30 Mio. €
1000 €
DEOOOA3MQBDS5

ZINSSATZ 7,50 % p.a.
LAUFZEIT 2022-2027
KAUFMOGLICHKEIT Borse Frankfurt

Das offentliche Angebot der Schuldverschreibungen der AOC | Die Stadtentwickler GmbH erfolgt ausschlieBlich auf Grundlage des von der CSSF gebilligten
und an die BaFin natifizierten Prospekts. Die Billigung des Prospekts ist nicht als Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Potenzielle Anleger
sollten den Prospekt lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu in-
vestieren, vollends zu verstehen. Die Veroffentlichung des Prospekts erfolgt auf der Website der Emittentin unter www.aoc-diestadtentwickler.com

Weitere Informationen unter:

www.aoc-diestadtentwickler.com/anleihe



http://www.aoc-diestadtentwickler.com/anleihe/
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NEWS

zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Singulus: 2te AGV erfolgreich
unter Dach und Fach

Aufatmen bei der Singulus Technologies:
Die zweite Anleiheglaubigerversamm-
lung vergangenen Dienstag war nicht
nur wie zuvor berichtet beschlussfahig,
auch stimmten die Anleiheglaubiger
samtlichen Beschlussvorschlagen zur
Anderung der Anleihebedingungen mit
groBer Mehrheit zu.

>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © Vladimir Kolobov - stock.adobe.com

Veganz: Umsatz- und Gewinn-
warnung verderben Appetit
Die Veganz Group setzt sich auf Diat
und deren 2022er Jahresprognose nach
unten: Engpdsse in den weltweiten
Lieferketten sowie die durch Energie-
preiserh6hungen und allgemeinen Infla-
tionsdruck beeintrachtigte Konsumenten-
stimmung im Lebensmitteleinzelhan-
del belasten weiterhin das Geschaft.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

P By =
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Foto: © Veganz Group AG

=

Underberg: Neuemission startet
in 6ffentliche Zeichnung
Die Semperidem Underberg AG gab zu
Wochenbeginn den Startschuss zur
offentlichen Zeichnung ihrer neuen
Unternehmensanleihe 2022/28 (DE00OO
A30VMEF 2) (ber bis zu 75 Mio. EUR
und einer sechsjahrigen Laufzeit — Un-
derberg VIl ist voraussichtlich noch bis
zum 28. September orderbar.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondgmde de

Foto: © Semper idem Underberg AG

Knorr-Bremse debitiert mit
Sustainability-Linked Bond
Die Knorr-Bremse AG setzt ihren Fokus
auf Nachhaltigkeit nun auch in der Kapi-
talmarktfinanzierung um und platziert
ihren ersten Sustainability-Linked Bond
(SLB) uber 700 Mio. EUR. Die lber-
zeichnete Debitemission basiert auf
dem neuen konzerneigenen Rahmen-
werk fiir nachhaltige Finanzierungen.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

=

o

TIRNRNELL

Foto: © Knorr-Bremse AG

SGL Carbon: neuer Wandler
untergebracht
Die SGL Carbon SE besorgt sich frische
Investorengelder: Ausgegeben wurde
eine nicht nachrangige, unbesicherte
5,75%-Wandelanleihe 2022/27 iiber knapp
102 Mio. EUR. Die neuen Wandel-TSV
gingen mittels Privatplatzierung aus-
schlieflich an Institutionelle — ohne
Bezugsrecht fiir Altaktionare.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © SGL Carbon SE

Cardea baut Fiihrungsebene mit
internationaler Expertise aus
Die Cardea Group starkt und komplet-
tiert ihre Fihrungsebene: Danach wer-
den Neil Fillary und Carolyn Larocco als
International CEO and Group President
bzw. US CEO and Chair of Investment
Committee das bestehende Manage-
ment beim Ausbau der Geschaftsaktivi-
taten unterstutzen.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © peterschreiber.media - stock.adobe.com
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R-LOGITECH: Leinen los fiir Folgeanleihe

Nun also doch - die R-LOGITECH S.A.M. wird mit einer neuen
Unternehmensanleihe 2022/27 vom Stapel laufen. Die Folge-
emission (iber satte 250 Mio. EUR soll im Wege einer reinen
institutionellen Privatplatzierung bei qualifizierten Anle-
gern anlegen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

ABO Wind retissiert mit Debuit-Schuldschein

Die ABO Wind AG streicht neue Investorengelder mittels
Debit-Schuldscheindarlehen ein: Erfolgreich ausgegeben
wurde ein neuer Schuldschein iber 70 Mio. EUR — urspriing-
lich avisiert waren 50 Mio. EUR. Aufgrund der groRen Inves-
torennachfrage wurde das Volumen kurzerhand um 40%
aufgestockt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Foto: © ABO Wind AG

Foto: © R-LOGITECH S.A.M.

Anzeige

Sonnige Aussichten fiir Anleger

Green Energy-Liberty Bonds: vom Solarboom profitieren

Die EUSOLAG European Solar AG in Frankfurt am Main baut einen

renditestarken Solarparkbestand mit langfristigen Abnahmevertrigen

mit groflen europiischen Energiekonzernen wie RWE, Uniper,
Vattenfall und Axpo auf.

Die ausgegebene Griine Anleihe (WKN: A3MQYU, VALOR: 117954486)

hat eine Laufzeit von fiinf Jahren (2027) und eine jihrliche Verzinsung

von 6,25 Prozent, zu beziehen bei der jeweiligen Hausbank oder direkt

iiber die Borsenplitze in Frankfurt, Diisseldorf, Berlin, Miinchen und

Bern sowie {iber die von institutionellen Investoren genutzte Bond
Port Plattform der Schweizer Bank UBS (UPIN).

Die Green Finance Framework sowie das Griine-Bond-Zertifikat
(Second Party Opinion von ISS ESG, Teil der Deutsche Borse AG)
finden Sie auf der Homepage unter dem Link www.eusolag.de/news.

EUSOLAG EUROPEAN SOLAR AG ANLEIHE (2027)
| WKN A3MQYU
‘ VALOR: 117954486
| Green Bond
‘ Coupon: 6,25% / 1x jihrlich
Stiickelung: EUR 1.000,00 / ein tausend Euro



https://www.bondguide.de/topnews/r-logitech-neue-anleihe-ueber-reine-privatplatzierung/
https://www.bondguide.de/topnews/r-logitech-neue-anleihe-ueber-reine-privatplatzierung/
https://www.bondguide.de/topnews/abo-wind-reuessiert-mit-debuet-schuldschein/
https://www.bondguide.de/topnews/abo-wind-reuessiert-mit-debuet-schuldschein/
https://eusolag.de/news/
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BONDGUIDE INTERVIEW

Interview mit Clemens Wohlmuth, CFO, Photon Energy

.Geschaftsentwicklung im Moment wirklich auBerordentlich”

Photon Energy war schon (beraus erfolgreich ins neue Jahr gestartet, bevor po-
litische Entwicklungen sowie der Krieg um die Ukraine die Strompreise zusétzlich
befeuerten. Der PV-Spezialist hat den nétigen Riickenwind, seinen Green Bond
2021/27 ein weiteres Mal erfolgreich aufzustocken, um Wachstumsmdaglichkeiten
nicht liegen zu lassen. BondGuide sprach mit CFO Clemens WohImuth.

BondGuide: Herr Wohlmuth, der Green
Bond Photon Energy 2021/27 wird ein
weiteres Mal aufgestockt. Ist das so
etwas wie ,Bond-on-Demand"” Anleihe-
mittel auf Abruf?

WohlImuth: Nein, die Aufstockung der
Anleihe hat zwei Griinde, einerseits
wollten wir unseren Investoren der al-
ten Anleihe 2017/22, die am 26. Oktober
zuriickbezahlt wird, noch rechtzeitig
die Moglichkeit einer Folgeinvestition
in unseren Green Bond 2021/27 geben.
Wir bieten dabei eine zusatzliche ein-
malige Loyalitatspramie von 1,5%, also
15 EUR je Stiick, an. Auf der anderen
Seite wollen wir am Kapitalmarkt wei-
ter Mittel aufnehmen, um unsere ambi-
tionierte Wachstumsstrategie in Zentral-
europa weiter umzusetzen.

A

Foto: © Photon Energy NV.

BondGuide: Wofir konkret sind die bis
zu 25 Mio. EUR aus der Aufstockung
angedacht - allein zur Ablésung der
Altanleihe 2017/22 oder bleibt noch
etwas Ubrig?

WohlImuth: Wir haben beim Umtausch
letzten Jahres eine grofRe Nachfrage nach
dem neuen Green Bond 2021/27 gese-
hen. Da haben fast 50% der Investoren
umgetauscht. Derzeit haben wir noch
20,9 Mio. EUR der Altanleihe 2017/22
ausstandig. Selbst wenn nochmals die
Halfte der Investoren umtauschen sollte,
bleiben ca. 15 Mio. EUR fiir Neuzeich-
nungen durch private und institutio-
nelle Investoren und somit frische Liqui-
ditat fir unser Wachstum uber.

BondGuide: Wir befinden uns in der
Halfte der Umtauschfrist. Lassen sich eini-
germaBen viele Investoren aktivieren?

Wohimuth: Wir haben dariiber noch
keine klaren Daten und diirften diese
auch nicht kommunizieren. Wir sehenim
Rahmen des o6ffentlichen Angebotes
Interesse von privaten Investoren, die
diesmal nur Giber den Zeichnungsschein
auf unserer Webseite zeichnen kénnen
und von institutionellen Investoren. Da
konnten wir ja schon beim letzten Mal
sehr interessante Investoren wie bei-
spielsweise die EBRD, die European Bank

Clemens Wohimuth

ist CFO und seit 2012 bei Photon Energy.
Er verfiigt Gber langjahrige Erfahrungen im
Bereich Finanzwesen und Organisation. Er
begann seine Karriere als Berater bei Ernst
& Young in Osterreich und war danach CFO
der Telekom Austria in der Tschechischen
Republik.

for Reconstruction and Development,
gewinnen. Der Umtausch erfolgt norma-
lerweise immer erst zum Ende der Frist,
da das Handling der Antrage auch etwas
mehr Zeit bei den Banken braucht.

BondGuide: Kiirzlich kam die Meldung,
im Juli, dass Photon durch die im Eigen-
bestand befindlichen Kraftwerke von
fast 100 MWp die hochsten Stromver-
kaufserlose ihrer Geschichte erzielt
habe — mehr als das Doppelte des Vor-
jahreswertes. Ist das Umfeld und damit
die Rahmenbedingungen fir Erneuer-
bare das beste, das Sie bisher erleben
durften?

Wohlmuth: Unsere Geschaftsentwick-
lung ist im Moment wirklich auBerordent-
lich. Wir haben bereits zum Halbjahr
unser Ganzjahres-EBITDA 2021 libertrof-
fen. Unseren Umsatzrekord aus der
Stromproduktion vom Juli haben wir
dann im August nochmals Gibertroffen.
Wir haben uns ja vor fast zwei Jahren


https://www.bondguide.de/topnews/green-bond-von-photon-energy-ab-heute-zu-zeichnen/
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dazu entschieden, unsere neuen PV-
Anlagen kommerziell zu betreiben, das
heilt ohne Einspeisevergiitungen und
um den Strom direkt in den Markt zu
verkaufen. Unsere australischen Anlagen,
die wir im August 2021 angeschlossen
hatten, waren die ersten. Als wir die
Strompreise im Herbst 2021 analysier-
ten, haben wir uns entschlossen, unser
tschechisches Portfolio fiir 2022 von
der Einspeisevergiitung auf den etwas
geringeren Grinen Bonus mit Strom-
selbstvermarktung umzustellen. Als
dann in Ungarn im Dezember 2021 die
Moglichkeit geboten wurde, von den

Einspeisevergltungen temporar aus-
. .. . . Foto: © Photon Energy NV.
zusteigen, haben wir diese Méglichkeit
ergriffen. Aufgrund der Gesprache mit  Derzeit verkaufen liber 80% unserer riber hinaus noch so anheizen wiirde,
den finanzierenden Banken konnten wir ~ PV-Anlagen Strom in den Markt. Dass  war zu dieser Zeit nicht absehbar. Auf-

dies aber erst ab April 2022 umsetzen.  der Ukrainekonflikt die Strompreiseda- grund des bisher erzielten und des

Anzeige

Bank

BankM AG_- Baseler Stral3e 10 - 60329 Frankfurt Da S H a U S ban kp rl n Zl p
Tel 063 71918380  info@bankm.de . bankm.de fUr den Kapitalmarkt.


https://www.bankm.de/webdyn/index.php?start=true
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guten Geschaftsausblicks haben wir auch
unsere Umsatzerwartung fir dieses
Jahr auf 85 Mio. EUR und das EBITDA
auf 24 Mio. EUR erhoéht.

BondGuide: Nun haben wir ja schon
haufiger iiber politische und wirtschaft-
liche Rahmenbedingungen gesprochen
— die andern sich jedoch manchmal von
Jahr zu Jahr sowie von Land zu Land.
Daher die gewohnte Frage: Wir haben
2022 — in welchen Landern sollte man
in Ihrer Branche aktuell definitiv unter-
wegs sein in dieser Beziehung — und in
welchen lieber doch nicht?

Wohimuth: Wir befinden uns mitten
im Klimawandel und miissen den Aus-
stieg aus fossilen Energien global wei-
ter vorantreiben. Trotz der momentan
schwierigen Situation in Europa darf die
Energiewende nicht auf der Strecke blei-
ben. Unser Fokus liegt dabei auf Zen-
traleuropa und Australien, wobei wir
noch weitere Markte evaluieren. Wir
besitzen und betreiben momentan PV-
Anlagen in Tschechien, der Slowakei,
Ungarn und Australien. Bis zum Ende
des Jahres wollen wir noch 32 MWp in
Rumanien anschlieRen, damit werden
wir tGber 120 MWp im Bestand haben.
Im ndchsten Jahr wollen wir dann mit
dem Bau unserer ersten Anlagen in
Polen beginnen. Derzeit haben wir 892
MWp an Projekten in der Entwicklungs-
phase in Ungarn, Rumanien, Polen und

Hier Photon im Interview bei BondGuide, 2017; Clemens Wohlmuth (M.)

Foto: © Photon Energy NV.

Australien. All diese Markte sehen wir
als sehr attraktiv an.

BondGuide: Stromverkaufsrekorde so-
wie dynamisches Handelsgeschaft schlu-
gen sich auch erfreulich in den Zahlen
nieder — im August erfolgte besagte
Prognoseerhéhung um rund ein Drittel
in allen Belangen. Bleibt Photon jetzt
dauerhaft im Plus ergebnisseitig oder
muss man jetzt kraftig investieren fiir
gute Zahlen in mittelfristiger Zukunft?
Wohlmuth: Wir haben mittlerweile
eine GrofRRe erreicht, in der sich die Ska-
leneffekte bemerkbar machen und wir
das Ergebnis drehen konnten. Mit dem
weiteren Ausbau unseres Portfolios in
Rumanien in diesem Jahr sollte sich das
noch verstarken, auch wenn wir von
wieder fallenden Strompreisen im nachs-
ten Jahr und einer méglichen Strom-
preisdeckelung ausgehen, wie sie der-
zeit von der EU diskutiert wird.

Foto: © fb

BondGuide: Was sollten Investoren,
die bis 2027 im neuen Bond mitgehen
mochten, wissen iiber das gréRte Ein-
zelrisiko? — Meist ein externes, auf das
man keinen Einfluss hat. Anders for-
muliert: Was ware die eine Sache, die
Ihnen in den nachsten Jahren ggf. Sorge
bereitet, Sie selbst aber praktisch kei-
nen Einfluss darauf haben?
WohlImuth: Wenn man sich momentan
umschaut, gibt es ja leider viele Dinge,
die einem groRRe Sorgen bereiten kon-
nen. Der anhaltende Krieg in der Ukra-
ine, der brodelnde Konflikt zwischen
China und Taiwan, die steigende Infla-
tion und damit auch politische Instabili-
tat in manchen EU-Landern. Ich bin aber
Optimist und glaube, dass wir die poli-
tischen Probleme und Konflikte 16sen
werden. Dariber hinaus gibt es in unse-
rem Geschaft natirlich auch immer regu-
latorische Risiken, seien es Solarabgaben
wie wir es in Tschechien erlebt haben,
Steuern, wie die Ubergewinnsteuer in
Ungarn oder, wie jetzt diskutiert wird,
einen Preisdeckel fiir den freien Strom-
markt. Wir haben im Prospekt zu unse-
rer Anleihe ein eigenes Kapitel, in dem
wir alle uns bekannten Risken aufge-
zahlt haben.

BondGuide: Herr Wohlmuth, ganz herz-
lichen Dank fiir Ihre neuerliche Zeit und
das offenbar tiberaus erfreuliche Up-
date!

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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von
Kai Jordan,
Vorstand,

STANDPUNKT

mwb Wertpapierhandelsbank AG

Das Rad der Inflation dreht sich immer schneller

Der monatliche Kapitalmarkt-Standpunkt von Kai Jordan, Vorstand der mwb Wertpapierhandelsbank AG.
Dieses Mal: Das Rad der Inflation dreht sich zunehmen schneller.

Ll

Europa und als Leader-Nation Deutsch-
land schienen Anfang 2022 die groRe
Corona-Krise tGberwunden zu haben,
als Wladimir Putin am 24. Februar ent-
schied, die Welt in eine neue Krise zu
stiirzen. Russland marschierte in die
Ukraine ein und versuchte schnellst-
moglich bis Kiew vorzuriicken, um seine
Anspriiche als Weltmacht deutlich zu
machen - gegeniiber Europa und auch
den USA. Das Ziel: Putins Russland
wird sich nicht auf eine kleine Regio-
nalmacht reduzieren lassen.

Von Anfang an reagierte Europa und
die USA mit Sanktionen gegen Putin,
und versuchte mit Waffenlieferungen
die Ukraine zu unterstitzen. Was auch
nachweislich zumindest teilweise zum
Erfolg fiihrte. Denn die Ukraine wehrt
sich erfolgreich. Inwieweit die wirtschaft-
lichen Sanktionen zum Erfolg fihren,

wird unterschiedlich beurteilt. Zumin-
dest sitzt Putin am Gashahn fiir Europa
und damit insbesondere fiir Deutsch-
land, das Uberproportional von den
Gaslieferungen abhangig ist.

Die steigenden Energiekosten fiir
Privathaushalte und auch insbeson-
dere fiir die Industrie haben der sowie-
so schon durch die Pandemie beding-
ten hohen Inflation noch einmal einen
nachhaltigen Schub gegeben. Selbst die
Falken in der EZB mussten nun rea-
gieren und haben zum zweiten Mal am
8. September die Basiszinsen um 75
Basispunkte angehoben. Weitere Zins-
erhéhungen sind zu erwarten. Fir die
EZB ist es im Gegensatz zur FED kaum
moglich, eine Rezession zu verhindern,
denn wir werden es in Europa - so-
lange der Angriffskrieg in der Ukraine
andauert — weiterhin mit hohen und

wahrscheinlich auch immer noch stei-
genden Energiekosten zu tun haben.

Es liegt auch auf der Hand, dass héhe-
re Energiekosten und die von der EZB
vorgegebenen Zinserhdhungen zu einer
gesamteuropaischen Schuldenkrise
fuhren. Jedes Land der EU schafft Hilfs-
programme, um die schlimmsten Aus-
wirkungen dieser Energiekrise, Privat-,
Firmeninsolvenzen und damit verbun-
dene Armut, abzufangen. Die 6ffentli-
che und private Verschuldung aller
groBen EU-Volkswirtschaften liegt
bei liber 200% ihres jeweiligen Brutto-
inlandproduktes. Was auch als ein
Signal fir die Schwache der Eurozone
gesehen werden muss, ist die deutliche
Abwertung des Euros gegenliber dem
Dollar von tiber 10% seit Anfang dieses
Jahres.

Foto: © PantherMedia / Olivier Le Moal
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Inflation : Fliehkrafte wirken

Die Energiekrise, ausgel6dst durch die
Sanktionen Putins gegen die EU, zeigt
eindeutig Wirkung. Somit miissen deut-
sche Unternehmen zu hdheren Preisen
ihre Rohstoffe einkaufen — man be-
trachte auch u.a. die Bauindustrie —
was zu hoheren Preisen fiihrt, was final
die Inflation weiter anheizt. Das Rad
dreht sich immer schneller.

Die Bundesregierung hat bisher drei
Hilfspakete insbesondere fir Privat-
haushalte als NutznieRBer tiber rund
100 Mrd. EUR beschlossen. Bundes-
kanzler Scholz stellt noch mindestens
ein weiteres in Aussicht. Einige interna-
tionale Finanzexperten sehen die fis-
kalischen Kennziffern aber in einer
ganz anderen Dimension. Die zusatz-
lichen Energiekosten in diesem Winter
kénnten mehr als 1 Bio. EUR betragen.
Was die Inflation und die massive
Gefahr einer Rezession weiter anstei-
gen lasst, egal welche MalRnahmen die
EZB ergreift.

Dass die Regierung preisauftriebssen-
kende MalRnahmen wie das 9-EUR-Ti-

cket oder den Benzinpreisdeckel streicht,
um dann der Bevolkerung ein Hilfspa-
ket Gber 65 Mrd. EUR anzubieten, mit
dem es wiederum die gestiegenen
Preise weiter treibt, kann ja nur noch
mit Kopfschitteln betrachtet werden.
Mit der Wahl in Italien am Wochenende
bekommt die EZB vermutlich ein wei-
teres Ei in ihr Nest gelegt. Kein berau-
schendes Umfeld fir Finanzierungs-
vorhaben der Unternehmen?

Nicht nur groBe energieintensive Un-
ternehmen, sondern auch viele KMU,
letztendlich die Hauptarbeitgeber in
Deutschland, stehen vor einem extrem
herausfordernden Winter. Fiir viele
Industriebetriebe gilt, miissen Gaséfen
abgeschaltet werden, kdnnen sie oft
nicht wieder in Betrieb genommen
werden. Fir alle Unternehmen, die auf
Zulieferungen angewiesen sind, gilt:
Nicht nur die nach der Pandemie unter-
brochenen und notdirftig geflickten
Lieferketten fiir Rohstoffe und Materia-
lien sind ein Problem, sondern auch die
stetig steigenden Kosten durch Wah-
rungsverluste gegeniiber der Leitwah-

rung ,Dollar” und eine Verteuerung
der gesamten Produktionskosten.
Damit steht auch die ,Exportnation”
Deutschland auf dem Priifstand.

Diese Probleme lassen sich nur durch
ein Biindel von MaBnahmen I6sen. Eine
MaRnahme gerade fiir KMU wird es
sein, kapitalmarktfahig zu sein. Unter-
nehmen werden durch ihre Produk-
tionskosten in hohere Vorleistung
gehen. Dafiir bendtigen sie zusatzli-
ches Kapital, was Ihnen die Banken,
um nicht ihr Eigenkapital zu belasten,
nicht zur Verfiigung stellen werden -
erst recht nicht zu den notwendigen
Konditionen.

Deswegen, um nicht die unternehme-
rische Existenz zu gefahrden, werden
KMU strukturell starker an den Kapi-
talmarkt kommen missen. Auch in

derzeit unbestritten komplizierten Zei-
ten. Denn die Zyklen drehen immer
schneller. Wer seine Hausaufgaben
nicht gemacht hat ist vermutlich nicht
gut aufgestellt und fliegt aus der Kurve.

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ist ein von der Bundesan-
stalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassener Wertpapierdienst-
leister mit Niederlassungen in Grafelfing bei Miinchen, Hamburg, Hannover,
Frankfurt und Berlin. Das Unternehmen wurde 1993 gegriindet. 1999 erfolgte
der Borsengang. Heute ist die mwb-Aktie (ISIN DEO0OO 665610 1) an der Borse
Miinchen im Segment m:access notiert wie auch im Freiverkehr an den Borsen
Berlin, Disseldorf, Frankfurt (Basic Board), Hamburg und Stuttgart.

Kontakt und weitere Informationen:
mwb Wertpapierhandelsbank AG

Kai Jordan

Kleine Johannisstralle 4

D-20457 Hamburg

Tel: +49 40-360995-20

E-Mail: kjordan@mwbfairtrade.com
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SPECIAL

DVFA:

Foto: © ipopba - stock.adobe.com

Regulatorik und Risikoaversion belasten IPO-Umfeld

Die Einschdtzung von Borsengdngen und die Kapitalbeschaffung borsennotierter Unternehmen in einem unsicheren
Markt- und Gesamtumfeld war Gegenstand der DVFA Monatsfrage September. Nur vereinzelt trauen sich derzeit noch
Unternehmen, das Bérsenparkett mit einem Gffentlichen Angebot zu betreten. Gleichzeitig gibt es immer wieder komplette
oder weitgehende Delistings. Damit wird auch das Jahr 2022 nach aktueller Einschétzung in puncto Bérsengdinge nicht

gut abschneiden.

Die Umfrageergebnisse starken indes
die Einschatzung, dass es nicht alleine
am schlechten Marktumfeld liegt, son-
dern auch strukturelle Anderungen
notig sind. ,Die klassische Kapitalauf-
nahme der Unternehmen im deutschen
Markt ist zweifellos mit einigen Hiirden
und Risiken behaftet. Dringend notwen-
dig ist etwa eine regulatorische Entschla-
ckung, um klassische Borsengange zu er-
leichtern und nicht mit Formalia zu Giber-
frachten. Zudem scheint es geboten,
auch hier durchaus mit Unterstiitzung des
Regulators, Investorengruppen wie Ver-
sicherungen wieder verstarkt zu gewin-
nen’, resiimiert Roger Peeters, DVFA-
Vorstandsmitglied, die Ergebnisse.

Borsengange kommen wegen
Ukrainekonflikt und schwacher
Marktlage fast zum Erliegen
Gefragt nach den Ursachen, warum die
Zahl der IPOs sinkt, sagen 38% der
Befragten, dass es eine Koinzidenz
aus schwacher Marktlage und struk-
turellen Themen gebe. Entsprechend
sei auch nur eine leichte Verbesserung
bei der Frequenz der Borsengange zu
erwarten. Der Krieg in der Ukraine
habe die Misere zusatzlich verscharft,
urteilen 32%. Der deutsche IPO-Markt
sei vorher schon schwierig gewesen

und bliebe es wohl auch. 28% meinen,
dass in diesem Umfeld kein Unter-
IPO-Projekt wagen
wiirde. Mit einer Beruhigung der Lage

nehmen ein

im Osten und einem Aufschwung steigt
die Erwartung, dass wieder mehr Unter-
nehmen an den Markt kommen.

Optimismus ist wenig vorhanden: Ledig-
lich 2 % erwarten, dass der nachste
IPO-Boom bevorsteht.

Die Griinde fir die trage
IPO-Entwicklung sind vielfaltig
Die DVFA Investment Professionals
wurden nach den Ursachen der tragen

-
-

Foto: © Andrey Popov - stock.adobe.com

IPO-Entwicklung befragt, Mehrfach-
nennungen waren moglich. Die Ergeb-
nisse geben bei den Begriindungen ein
relativ gleichmaRig verteiltes Bild ab.

Die Investorengruppe der Versicherer
spielt eine wichtige Rolle und liegt vor-
ne: Aufgrund zunehmender Regulie-
rung haben sich die Versicherer in den
letzten Jahren sukzessive aus dem Ak-
tienmarkt zuriickgezogen (Aktienquo-
te aktuell um 5%, im Jahr 2000 noch
Uber 20%). Diese Art der Regulierung
sollte dringend Uberpriift werden. Das
bestatigt mit 54% mehr als die Halfte
der Befragten.



https://www.dvfa.de/der-berufsverband/aktuelles.html
https://www.dvfa.de/dvfa-verband.html
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48% halten die Regulatorik fiir ab-
schreckend. Boérsennotierte Unter-
nehmen, besonders aus dem Mittel-
stand, wiirden mit umfangreichen Vor-
schriften, etwa zur Publizitat, deutlich
Uber das Notige hinaus reglementiert.
Knapp dahinter rangiert mit 44% die

Foto: © flydragon - stock.adobe.com

Einschatzung, dass die risikoaverse
deutsche Mentalitat das Problem sei.

41% meinen, die Aufnahme von Eigen-
kapital lohne nicht, weil die Kredite
im Vergleich immer noch zu billig seien.
Mit Blick Giber den grofRen Teich glaubt

exakt ein Drittel, 33%, dass die Bewer-
tungen z.B. in den USA wesentlich ho-
her als in Deutschland seien und ent-
sprechend wenig reizvoll sei somit ein
Listing am deutschen Markt.

Die Rolle alternativer Formen

der Kapitalaufnahme — SPACs

und ICOs fallen durch

Andere Moglichkeiten der Kapitalbe-
schaffung stehen in der Beliebtheits-
skala nicht wirklich in der Gunst der
DVFA Investment Professionals. Abge-
fragt wurde die Sicht auf Special Pur-
pose Acquisition Companies (SPACs)
und Initial Coin Offerings (ICOs).

+SPACs sind reine Kinder der Haus-
se, in normalen Markten investiert
kein Anleger in solche Black Boxes",

stark in Anleihen & Co.
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Foto @ Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG

urteilt die klare Mehrheit von 86%. Und
ebenso kritisch fallt das Bild fiir ICOs
aus: ICOs und Kryptowdhrungen
generell seien moderne Schneeball-
systeme und in keiner Form nachhal-
tig oder zukunftsfahig, meinen immer-
hin 40%.

+Als geniales Konzept"” stufen SPACs nur
magere 7% ein. Man trenne auf clevere
Weise Kapitalaufnahme und Investition,
meinen die so Abstimmenden. Flir ICOs
erwarmen sich ebenso gerade mal
7%: sie sehen ICOs als Zukunft, die ge-
nauso wie Kryptowahrungen das jetzi-
ge Geldsystem ablésen werden.

Porsche-IPO: Ein

moglicher Befreiungsschlag?

Mit Spannung erwartet der Markt den
Borsengang von Porsche. Eindeutig ist
das Ergebnis der Befragung: Die fiir das
letzte Quartal dieses Jahres geplante
Notierung von Porsche wird von den
DVFA Investment Professionals durch-
aus optimistisch gesehen. 53% sind
iiberzeugt: Der Einfluss von Volks-
wagen und der begleitenden Banken
wird als groR genug gesehen, um diesen
Borsengang zum Erfolg zu bringen.

Die kritischen Stimmen bestatigen je-
doch die Bedenken.
glauben, dass das IPO im aktuellen
Umfeld wenig realistisch ist. Er werde
ins Jahr 2023 geschoben, eventuell so-

Immerhin 25%

gar abgesagt. 20% mutmalRen, dass er
stattfindet, jedoch kein grolRer Erfolg
werden wird.

Nur ein kleiner Teil der Befragten wer-
tet Porsche als Eisbrecher, auf den der
Markt gewartet hat und nach dem ein
kleiner IPO-Boom einsetzt (2%).

Hinweis: Die Umfrage wurde am 31. August
geschlossen, also vor der mittlerweile
bekannt gewordenen konkreten IPO-
Planung.

Die Zukunft der Kapitalbeschaffung
erfordert Entschlackung bei Pros-
pekten, Vorschriften und Vorgaben
Welche Instrumente kdnnen dienlich
sein, um die Kapitalbeschaffung zu for-
dern? Gibt es wesentliche Treiber?
Mehrfachnennungen waren moglich.

Prospekte, Vorschriften (auch nach
dem Borsengang) und Vorgaben miiss-

Foto: © EtiAmmos — stock.adobe.com

ten deutlich entschlackt werden.
Damit werden regulatorische Fragen
von 61% der Teilnehmer als bedeutsam
eingestuft. Etwas weniger denken, dass
es einen Mentalitatswandel bei allen
Beteiligten geben miisse. Firmenlenker
sollten risikofreudiger werden und Inves-
toren ebenso (48%). Den Gesetzgeber
in der Pflicht sehen 44% — die jetzige
Regierung hatte im Koalitionsvertrag
einige gute Ansatze, die dringend umge-
setzt werden miissten. Anlagen in den
borsennotierten Mittelstand etwa soll-
ten staatlich geférdert werden.

Am wenigsten Stimmen bekam das Vo-
tum fir den Einsatz der Investment-
banken mit 29%: Die (Investment-)
Banken missen mehr tun und starker
beim Mittelstand um diese Form der
Kapitalbeschaffung werben.

sunsere Investment Professionals sehen
in SPACS und ICOs keine wirklichen
Alternativen, zeigen aber zumindest
fiir den Porsche-Borsengang Zuver-
sicht. Auch wenn dieser nicht den
IPO-Markt bringen
wird, so kénnte dieser IPO zumindest
ein positives Signal setzen”, bemerkt
Peeters. Weiterhin erganzt er: ,Die den
Deutschen nicht ganz zu Unrecht nach-
gesagte risikoaverse Haltung dirfte nur

Durchbruch am

schwer zu Uberwinden sein - sie ist eben-
so wie der Ukrainekrieg oder die Poli-
tik des billigen Geldes als Ursache nur
mittel- bis langfristig zu beeinflussen.”
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Klarer Zusammenhang zwischen ESG und (Out-)Performance

Eine neue Analyse des Teams Global Equities von Federated Hermes Limited zeigt: Umweltfaktoren haben sich in den
letzten beiden Jahren zu einem statistisch messbaren bedeutenden Treiber von Aktiondirsrenditen entwickelt. Der
Ausschluss von ESG-Nachziiglern und von Unternehmen, die in der ESG-Bewertung abrutschen, ist entscheidend, um von
einer ESG-Prdmie profitieren zu kénnen. Eine Ausnahme bilden der Inmobilien- und der Energiesektor. Dort erzielten
Unternehmen mit den schlechtesten oder sich verschlechternden Umweltpraktiken im Vergleich zum Wettbewerb oftmals

eine Outperformance.

Die 2020 vom Team Global Equities
durchgefiihrte Studie ,,How Covid-19
accelerated the social awakening”
wies einen deutlichen Einfluss der
Faktoren Unternehmensfiihrung und
Soziales auf die Renditen von Aktiona-
ren nach. Die Pandemie hat die hohe
Relevanz einer positiven Wirkung auf
die Gesellschaft fiir die Performance
untermauert: Unternehmen, die mehr

Foto: © lovelyday12 - stock.adobe.com

soziale Verantwortung iibernehmen,
wiesen tendenziell eine Outperfor-
mance auf.

Im Hinblick auf Umweltfaktoren lieR
sich bislang kaum belegen, dass Um-
weltfaktoren dhnliches Potenzial auf-
weisen. In der Vergangenheit war der
Zusammenhang uneinheitlich und nicht
ausgepragt genug, um als maRgeblich

zu gelten. Dies hat sich in den vergan-
genen beiden Jahren jedoch geandert.
Okologische Aspekte haben mittler-
weile die gleiche Relevanz wie die
Faktoren Soziales und Unterneh-
mensfiithrung. Damit bestatigt sich in
allen drei Bereichen ein klarer Zusam-
menhang zwischen ESG und Perfor-
mance.

ESG und Rendite:

Eine nicht lineare Beziehung

In der ersten ESG-Studie des Teams, die
2014 veroffentlicht wurde, trat im Hin-
blick auf den Zusammenhang zwischen
Unternehmensfiihrung und Rendite
ein Aspekt ganz deutlich hervor, der in
anderen Studien haufig tibersehen wird
— und zwar, dass sie in nicht linearer
Beziehung zueinanderstehen. Unter-
nehmen, die in Bezug auf Corporate
Governance fihrend sind oder ihre
entsprechenden Bewertungen verbes-
sern, weisen gegeniiber Vergleichsun-
ternehmen mit schlechten oder sich ver-
schlechternden Governance-Scores eine
Outperformanceauf.Die,Governance-
Pramie” der fiihrenden Unternehmen
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ist allerdings weniger auf deren eige-
ne Entwicklung zuriickzufiithren als
auf die Underperformance der Nach-
ziigler. Dieses Muster lasst sich auch
bei den Faktoren Soziales und Umwelt
feststellen.

Lewis Grant, Federated Hermes

Lewis Grant, Senior Global Equities
PM, sagt dazu: ,Fiir Anleger ist es ganz
entscheidend, ESG-Nachziigler und Un-
ternehmen, die in der ESG-Bewertung
abrutschen, zu vermeiden, um von ei-
ner ESG-Pramie profitieren zu kénnen."

Immobilien- und Energiesektor:

Eine besorgniserregende Ausnahme
Die Ergebnisse fallen sektoriibergrei-
fend iberraschend einheitlich aus, wo-
beiderImmobilien-und der Energiesek-
tor nennenswerte Ausnahmen bilden.
Innerhalb dieser Sektoren erzielten Un-

Foto: © Jon Anders Wiken — stock.adobe.com

Foto: © Robert Kneschke - stock.adobe.com

ternehmen mit den schlechtesten
oder sich verschlechternden Umwelt-
praktiken im Vergleich zum Wettbe-
werb oftmals eine Outperformance.
Insbesondere im Energiesektor ist dieses
Ergebnis besorgniserregend, wenn leider
auch nicht tberraschend.

Lewis Grant erganzt hierzu: ,Einige An-
leger meiden aus Okologischen Erwa-
gungen den Sektor einfach komplett.

Fihrt ein solcher Ausschluss durch viele
nachhaltigkeitsorientierte Anleger da-
zu, dass der Sektor eher von denjeni-
gen bestimmt wird, die sich weniger
um Nachhaltigkeit bemiihen? Wenn
nicht die Anleger, die auf Nachhal-
tigkeit setzen, eine Fihrungsrolle im
Energiesektor ibernehmen, wer dann?”

Langfristiger Fokus

ist entscheidend

Das Bewusstsein fiir Nachhaltigkeit
wachst sektoriibergreifend. Die Thema-
tik grundsatzlich zu unterstiitzen, be-
deutet nicht nur, Risiken zu vermeiden,
sondern auch entsprechende Geschafts-
moglichkeiten zu ergriinden.

Wir sind nach wie vor davon liber-
zeugt, dass Nachhaltigkeit einen
langfristigen Fokus erfordert und
Moglichkeiten bieten kann, auf
lange Sicht gute Ergebnisse zu er-
zielen” so Lewis Grant. ,Wir sind der
Ansicht, dass in einem sich entwickeln-
den Marktumfeld diejenigen Unter-
nehmen erfolgreich sein werden, die
den entsprechenden langerfristigen
Fokus aufweisen.”
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Was ist eigentlich der Merge bei Ethereum?

Bereits seit geraumer Zeit hdlt er die Krypto-Welt in Atem, nun ist er Realitdt geworden:

Der ,Merge” — ein wesentliches Update des zweitgrdfSten Krypto-Assets Ethereum.

Da dieses Update nicht nur fur Krypto-
Nerds, sondern fiir die gesamte Block-
chain-Branche Wegweiser ist, lohnt
sich ein genauerer Blick: Was genau ist
der Merge und was ist mit Ethereum
passiert?

Nach Bitcoin ist Ether (ETH) mit einer
Marktkapitalisierung von rund 200 Mrd.
EUR die weltweit zweitgroRte Krypto-
wdhrung und gehoért zur Ethereum-
Blockchain, die technische Grundlage
fir zahlreiche Anwendungen und Pro-
jekte aus dem Bereich der dezentralen
Finanzdienstleistungen (DeFi).

Wie auch beim Bitcoin war Proof of
Work bis heute die treibende Kraft
hinter Ethereum - ein sogenanntes
Konsensverfahren, bei dem einzelne
Personen — die Miner — mit ihren Rech-
nern komplexe Aufgaben l6sen, um Trans-

e

é.
7 A

Adrian Fritz
21Shares*

*) Sh. auch https://21.co

4

Auslaufmodell Bitcoin (?)

aktionen auf der Blockchain zu tiberpri-
fen und dafir mit Coins (Einheiten einer
Kryptowadhrung) entlohnt zu werden.

Dieser Mechanismus macht Kryptowah-
rungen sicher und schafft Dezentra-
litat — denn Transaktionen wurden da-
mit nicht durch eine zentrale Autoritat,
sondern die Gesamtheit viele Teilneh-
mer validiert. Doch Proof of Work ist
zugleich enorm energieintensiv.

99,95% weniger Stromverbrauch

Proof of Stake (PoS) andert das: Das
Konsensverfahren ist eine Alternative
zu Proof of Work und setzt auf das

-y
ey

S

Foto: © Unsplash

sogenannte Staking, vergleichbar mit
dem Hinterlegen von Geld und dem Er-
halt von Zinsen auf einem traditionel-
len Bankkonto.

Ethereum-Nutzer staken ihre eigenen
Coins und werden somit Teil des Vali-
dierungsprozess der Transaktionen. Da
das Losen komplexer Rechenaufgaben
mit Hochleistungs-Hardware nicht mehr
notig ist, verbraucht PoS weitaus we-
niger Energie — rund 95,95% weniger —
und macht das zugrundeliegende Asset
Ether zudem zu einem Asset, der Anle-
gern durch Staking Renditen in Form
einer ewigen Anleihe gewahrt.
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Ethereum ist nicht das erste Block-
chain-Projekt, das auf Proof of Stake
setzt — wohl aber das grofte und be-
deutendste. Der Wechsel wurde lan-
ge vorbereitet, unter anderem durch
die Schaffung einer eigenen PoS-Block-
chain — der Beacon Chain. Nun wurden
das Ethereum-Mainnet - die eigent-

liche Blockchain von Ethereum - und
die Beacon-Chain miteinander ver-
schmolzen — daher der Name ,,Merge".

Warum ist der Merge bedeutend?
Das Ethereum-Netzwerk wird durch
den Wechsel auf POS nicht nur effizi-
enter, sondern schafft die Grundlage

fir weitere, wichtige Updates, die
langfristig auch deutlich
schneller und billiger machen sollen
und somit den Weg zu einer Blockchain
der Zukunft ebnen. Das ist vor allem
fur Ethereum wichtig, da das Netzwerk
als technische Basis fiir tausende An-
wendungen im Bereich der dezentralen
Finanzen - von Darlehen bis Wah-
rungstauschdiensten — dient. Das Up-
grade des

Ethereum

weltweit zweitgroRten
Kryptoassets ist ein richtungsweisen-
der Schritt hin zu einer nachhaltigen,
schnellen und effizienten Krypto-Inf-

rastruktur.

Nachtrag der Redaktion: Zu diesem
Beitrag gibt es ferner eine ganz fri-
sche Research Note der Autoren mit
zahlreichen Grafiken und Charts.
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Lesedauer je nach Auffassungsgabe
zwischen drei und finf Stunden. Es

ken. Fur Vegetarier und erst Veganer
steht in dem Biichlein nichts Neues, nur
Amiisantes. Nicht-Fleischesser sind in

ist sicherlich kein Zufall, dass Autor der Regel sehr belesen und kennen be-

Philipp Steuer bei YouTube mehr als reits alle Argumente und Statistiken.
200.000 Abonnent:innen hat: Er bringt
es halt auf den Punkt. Damit ware die StoRrichtung des Werks
klar: Eignet sich hervorragend fiir Be-

kannte als Geschenk zum Nachdenken.

Kein Zeigefinger auf die Fleischesser.
.Ich wollte nie Veganer sein -

warum Gemiise dennoch mein Fleisch wurde”
von Philipp Steuer; HARTER Verlag, 2022; 160 Seiten,
14 EUR

Die werden sich an vielen Stellen wie-

dererkennen und hoffentlich nachden- Falko Bozicevic
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‘Volumen in'platziert!

. Mio. EUR | i

Technische

Zeitraum der
i Begleitung

Unternehmen
Platzierung !

; Kupon
(Laufzeit) 0

agentur)? durch ..V

HPI' WA
(2024/unbegr.)
Deutsche Borse |
(2022)

Ekosem Il

(2022)

Sanha

(2026)

Timeless Homes
(2023)

SG Witten/Herdecke
(2024)

Deutsche Borse Il
(2047)

Deutsche Borse IV
(2025)

4finance

(2025)

Dt. Bildung SF II
(2026)

FC Schalke 04 IlI
(2023)

Singulus Il

(2026)

Prokon

(2030)

ETL Freund & Partner ||
(2024)

BDT Automation Il
(2024)

Dt. Bildung SF 11 (II)
(2027)

Timeless Hideaways
(2024)

UBM Development Il
(2022)

GK Software WA
(2022)

Metalcorp Il
(2022)

Photon Energy II
(2022)

Vedes IlI

(2026)

Africa GreenTec
(2027)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2023)

Hylea

(2022)

7x7 Energieanleihe
(2027)

REA IV

(2025)

S Immo Il

(2030)

S Immo |

(2024)

FCR Immobilien Il
(2023)

Deutsche Borse V
(2028)

Industriedienstleister
AIMA90
Borsenbetreiber
AIRETW
Agrarunternehmen
ATRORZ

Heizung & Sanitar
AITNA7
Immobilien
AIR09H
Studiendarlehen
A12UD9
Borsenbetreiber
Al61W6
Borsenbetreiber
A1684V
Finanzdienstleister
A181ZP
Studiendarlehen
A2AAVM
FuBballverein
A2AA04
Maschinenbau
A2AASH
Erneuerbare Energien
A2AASM
Finanzdienstleistung
A2BPCH
Technologie
A2E4A9
Studiendarlehen
A2E4PH
Immobilien
A2DALV
Immobilien
AT19NSP
Firmensoftware
A2GSM7
Metallhandler
AI9OMDV
Erneuerbare Energien
AI9MFH

Spiele & Freizeit
A2GSTP
Erneuerbare Energien
A2GSGF
Automotive
A2GSNF
Nahrungsmittel
A19S80
Erneuerbare Energien
A2GSF9
Immobilien
A2G9G8
Immobilien
A19VV8
Immobilien
AI9VV7
Immobilien
A2G9G6
Borsenbetreiber
A2LQJ7

Dez 11/0kt 13
Okt 12

Nov 12/0kt 13
Mai 13/Jan 14
Jun 13

Nov 14

Aug 15

Okt 15

Mai 16

Jun 16

Jun 16

Jul 16

Jul1e

Dez 16

Jul17

Jul17 & Jun 18
Aug 17

Okt 17

Okt 17

Okt 17, Apr 18 &

Mai 19
Okt 17, Aug 19,

Jul 20

Nov 17 & Feb 18
Dez 17

Dez 17

Dez 17 & Mrz 19
& Mrz 20

Jan 18

Jan 18

Feb 18

Feb 18

Feb 18

Mrz 18

FV FRA

Prime Standard

Bondm

FV FRA

PM DUS

PM DUS

Prime Standard

Prime Standard

Prime Standard

PM DUS

Scale™

FV FRA

FV HH

FV MUC

FV FRA

FV FRA

Fv DUS

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV HH

FV Wien & FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

Prime Standard

600

78

37

600

500

150

500

3

10

10

75

50

100

25

600

nein

nein

3,50%

2,38%

8,50%

4,00%

9,00%

3,60%

2,75%

163%

1,25%

4,00%

500%

4,50%

3,50%

6,00%

8,00%

4,00%

700%

3,25%

3,00%

700%

775%

3,50%

6,50%

725%

725%

4,50%

375%

2,88%

175%

6,00%

113%

AA
(S&P)
cce?
(CR)
8)

(CR)

AA

(S&P)

AA

(S&P)

B+?

(S&P)

Very Sus-
tainable (Al)
B-#®

(CR)

BBB-?

(EH)

BBB-?

(EH)

cce?

(CR)

Very Sus-
tainable (Al)

BS)
(S&P)
SR/SPO
(imug)

B®
(CR)

BB-39
(SR)
AA
(S&P)

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

Stddeutsche Aktienbank
Deutsche Bank (AS), BNP, Citi
Fion

Pareto Securities

Schnigge

AALTO Capital

Deutsche Bank (AS), BNP,

Goldman Sachs, Morgan Stanley
Deutsche Bank (AS),

Goldman Sachs, J.P. Morgan, UBS
Wallich & Matthes, Dero Bank™
Small & Mid Cap 1B

Pareto Securities

Oddo Seydler Bank

M.M. Warburg

Eigenemission

Quirin Privatbank

Pareto Securities

FinTech Group

Raiffeisen BI, Quirin Privatbank
ICF

BankM

Dero Bank™, Bankhaus Scheich
Quirin Privatbank
Eigenemission

Quirin Privatbank
Eigenemission

Eigenemission

Eigenemission

Erste Group Bank

Erste Group Bank

mwb fairtrade

Deutsche Bank (AS), DZ Bank,
Commerzbank

* ko

*k

*k

* kK

*k

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

R-Logitech Logistik Mrz 18 FV FRA 200 ja. 850% BankM ool
(2023) AT9WVN

Deutsche Rohstoff WA Rohstoffbeteiligungen | Mrz 18 FV FRA M. nein, 363% . BB ICF Fxx
(2023) A2LQF2 (CR)

Stern Immobilien Il Immobilien Mai 18 FV FRA 9, nein| 625% | B+? Bankhaus Scheich HHE
(2023) A2G8WJ (SR)

DEWB Il Industriebeteiligungen | Jul 18 FV FRA M. nein, 4,00% Bankhaus Scheich xR
(2023) A2LQL9

Underberg V Spirituosen Jul 18 FV FRA 25 ja. 400%  BB-¥ IKB Fxx
(2024) A2LQQ4 (CR)

Lang & Cie RE Il Immobilien Aug 18 FV FRA 18 ja. 538% ICF rx
(2023) A2NB8U

DIC Asset V Immobilien Okt 18 FV FRA 150 ja. 350% Bankhaus Lampe, Citigroup Frx
(2023) A2NBZG

physible Enterprise | Beteiligungen Okt 18 m:access 30 ja. 3,00% . BBB¥ Eigenemission rrx
(2023) A2LQST (EH)

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

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

Diok RealEstate Immobilien Okt 18 & Jul 19 | FV FRA 45| nein, 6,00% B BankM, ool
(2023) A2NBY?2 (S&P) Renell Wertpapierhandelsbank
Hertha BSC FuRballverein Nov 18 FV FRA 40 ja, 650% Pareto Securities e
(2023) A2NBK3

SoWiTec Erneuerbare Energien Nov 18 FV FRA 15 ja. 675% Quirin Privatbank b
(2023) A2NBZ2

UBM Development IV Immobilien Nov 18 FV Wien & FRA 120 ja 313% Raiffeisen BI, Erste Group Bank, | ***
(2023) A2RS14 M.M. Warbug (Aufstock.)

Neue ZWL Zahnradwerk IV Automotive Nov 18 & Mrz | FV FRA 18 ja. 650% @ BY Quirin Privatbank *x
(2024) A2NBR8 19 (CR)

InCity Immobilien Immobilien Dez 18 FV FRA 8. nein, 3,00% MainFirst *x
(2023) A2NBF8

Katjes IIl Beteiligungen Apr 19 FV FRA 10 ja. 425% Bankhaus Lampe ool
(2024) A2TST9

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

Nordwest Industrie Beteiligungen Apr 19 FV FRA 15 nein. 4,50%  BBB-? IKB Fxx
(2025) A2TSDK (EH)

Multitude (vorm. Ferratum) V Finanzdienstleister Apr 19 FV FRA 100 ja 55% | B+? Pareto Securities el
(2023) A2TSDS + 3ME . (Fitch)

FCR Immobilien IV Immobilien Apr 19 FV FRA 30 ja. 525%  BB-? Eigenemission ool
(2024) A2TSB1 (SR)

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

Deutsche Kreditbank Finanzdienstleister Jun 19 FV S 7 nein | 0,70% | Aaa’ Eigenemission *
(2029) SCBOO1 (Moody's)

Hérmann Industries Il Automotive Jun 19 FV FRA 50 ja. 450% . BBY Pareto Securities, IKB HHx
(2024) A2TSCH (SR)

MOREH Immobilien Jul19 FV MUC 12, nein, 600% Eigenemission Fxx
(2024) A2YNRD

Ekosem Il Agrarunternehmen Aug 19 FVS 41, nein 750% Eigenemission *
(2024) A2YNRO

AVES Schienenlogistik | Schienenlogistik Sep 19 FV HH & MUC 40 ja. 525% Eigenemission ool
(2024) A2YN2H

Euroboden Il Immobilien Okt 19 FV FRA 40 ja. 550% . BB mwb fairtrade ekl
(2024) A2YNXQ (SR)

FRENER & REIFER Fassadenkonstruktionen Okt 19 FV MUC 6 kA | 500% Eigenemission *
(2024) A2YN6Y

S Immo IV Immobilien Okt 19 CP Wien & 100 ja. 200% Erste Group Bank *x
(2029) A2R73K FV FRA

Saxony Minerals & Exploration | Bergbau Nov 19 FV FRA 5. nein 775% BankM *
(2025) A2YN7A

UBM Development V Immobilien Nov 19 CP Wien 120 ja. 275% Raiffeisen Bl, M.M. Warburg ool
(2025) A2R9CX

Underberg VI Spirituosen Nov 19 FV FRA 60 ja. 400%  BB-¥ IKB Frx
(2025) A2YPAJ (CR)

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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Schlote Automobilzulieferer Nov 19 FV FRA 25 ja. 675% Quirin Privatbank el
(2024) A2YN25

ETL Freund & Partner IV Finanzdienstleistung Dez 19 FV MUC 15 ja. 525%  BBB-? Eigenemission rRx
(2027) A254NE (EH)

JDC Pool Il Finanzdienstleister Dez 19 FV FRA 25 ja. 550% BankM el
(2024) A2YNTM

Deutsche Rohstoff Il Rohstoffbeteiligungen | Dez 19 FV FRA 100 ja. 525% ICF FHEE
(2024) A2YN3Q

PREOS WA Immobilien Dez 19 FV FRA 249 nein 750% futurum bank *
(2024) A254NA

ERWE Immobilien Immobilien Dez 19 FV FRA 40 ja. 750% Eigenemission KxE
(2023) A255D0

Real Equity Immobilien Dez 19 FV FRA 10 | n.bek. | 6,00% Eigenemission *x
(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, 650% | B¥ Quirin Privatbank *x
(2025) A255DF (CR)

PORR Hybr. Baudienstleister Feb 20 FV Wien 150 ja, 538% HSBC Fokx
(2025/unbegr.) A28TAL

Accentro Il Immobilien Feb 20 FV FRA 250 ja. 363% n.bek. *x
(2023) A254YS

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

GrofR & Partner Immobilien Feb 20 FV FRA 50, nein, 500% ICF *x
(2025) A254N0

Veganz Lebensmittel Feb 20 FV FRA 4, nein, 750% Eigenemission *
(2025) A254NF

AGRARIUS Agrar Mrz 20 FV FRA 5. nein, 500% Eigenemission *
(2026) A255D7

VERIANOS Immobilien Mrz 20 FV FRA 4, nein, 600% BankM *x
(2025) A254Y1

Score Capital Finanzdienstleistung Mrz 20 FV FRA 10, nein, 500% Eigenemission *x
(2025) A2545G

nextbike Fahrradverleihsysteme | Mrz 20 FV FRA 6. nein. 600% SDG Investments *x
(2025) A254RZ

FCR Immobilien V Immobilien Apr 20 FV FRA 21, nein| 425% | B+®? Eigenemission rEx
(2025) A254TQ (SR)

Domaines Kilger Nahrungsmittel Apr 20 FV FRA 7. nein, 500% Eigenemission Fxx
(2025) A254R0

MEDIQON IT-Dienstleister Mai 20 FV FRA 13 ja. 0,00% Quirin Privatbank Frx
(2021/unbegr.) A254TL

Pentracor WA Medizintechnik Mai 20 FV FRA 15 ja, 850% BankM, One Square (Struk.) *x
(2025) A289XB

Aves One Logistik-Assets Jun 20 FV FRA 60 ja. 525% Eigenemission ool
(2025) A289R7

publity Immobilien Jun 20 FV FRA 100 ja. 550% ICF *
(2025) A254RV

DE-VAU-GE Nahrungsmittel Jul 20 FV FRA 5, nein. 650% Quirin Privatbank *x
(2025) A289C5

momox Re-Commerce Jul 20 FV FRA 100 ja. 625% IKB o
(2025) A289QC

Elaris GS E-Mobilitat Aug 20 FV FRA 10 | n.bek.| 6,00% Eigenemission Fxx
(2027) A2QDEZ

reconcept | Erneuerbare Energien Aug 20 FV FRA 14 ja. 675% Eigenemission e
(2025) A289R8

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

GECCI I Immobilien Okt 20 FV FRA 8. nein, 600% Eigenemission *
(2027) A289QS

GECCl | Immobilien Okt 20 FV FRA 8 ja. 575% Eigenemission *
(2025) A3E46C

Noratis | Immobilien Nov 20 FV FRA 30, nein. 550% ICF KAk
(2025) A3H2TV

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

SUNfarming | Erneuerbare Energien Nov 20 FV FRA 10 ja. 550% Eigenemission rx
(2025) A254UP

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

Unternehmen Rating

Branche
(Rating- !

© (Ziel) + Voll-  Kupon
‘Volumen in'platziert! 0
i Mio. EUR | . agentur)®

(Laufzeit)

Neue ZWL Zahnradwerk VI
(2022)

Euroboden IV
(2025)

BENO

(2027)

QCKG

(2025)

Actaqua |

(2025)
ForestFinance
(2030)

Cardea Europe
(2023)

Greencells

(2025)

Belano Medical WA
(2025)

Henri Broen Holding
(2025)

LR Global Holding
(2025)

S Immo V

(2028)

PANDION

(2026)

The Grounds WA
(2024)

blueplanet WA
(2026)

Homann Il

(2026)

RAMFORT

(2026)

Agri Resources
(2026)

The Social Chain WA
(2024)

Trisor

(2023)

Zeitfracht Logistik
(2026)

hep global

(2026)

UBM Development VI
(2026)

niiio finance WA
(2026)

SV Werder Bremen
(2026)

Metalcorp IV
(2026)

FC Schalke 04 IV
(2026)

Noratis Il

(2027)

luteCredit

(2026)

JES.GREEN Invest
(2026)

Eleving Group |
(2026)

Neue ZWL Zahnradwerk VII
(2026)

Credicore

(2026)

Photon Energy Il
(2027)

Automotive
A289EX
Immobilien
A289EM
Immobilien
A3H2XT
IT-Infrastruktur
A3H2V4

Digitale Gebaudetechnik
A3H2TU
Holzinvestments
A3E46B

Immobilien
A3H2ZP
Erneuerbare Energien
A289YQ

Healthcare
A3H2UW
Immobilien
A283WQ

Beauty- und Pflegeprodukte
A3H3FM
Immobilien
A287UC
Immobilien
A289YC

Immobilien
A3H3FH
Trinkwasserhygiene
A3H3F7
Holzwerkstoffe
A3H2V1

Immobilien
A3H2T4

Agrar

A28708
Marketingdienstleister
A3ESFE
SchlieRfachanlagen
A3H3KZ

Logistik

A3H3JC
Erneuerbare Energien
A3H3JV

Immobilien
A3KQGX
IT-Dienstleister
A3E5S2
FuBballverein
A3H3KP
Metallhandler
A3KRAP
FuBballverein
A3ESTK

Immobilien
A3ESWP
Finanzdienstleister
A3KT6M
Erneuerbare Energien
A3E5YQ
Finanzdienstleister
A3KXK8
Automotive
A3MP5K
Pfandhaus
A3MP5S
Erneuerbare Energien
A3KWKY

Nov 20

Nov 20

Nov 20

Dez 20

Dez 20

Dez 20

Dez 20

Dez 20

Dez 20

Dez 20

Feb 21

Feb 21

Feb 21

Feb 21

Feb 21

Mrz 21

Mrz 21

Mrz 21

Apr 21

Mai 21

Mai 21

Mai 21

Mai 21

Mai 21

Jun 21

Jun 21

Jul 21

Aug 21

Okt 21

Okt 21

Okt 21

Nov 21

Nov 21

Nov 21

FV MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

CP Wien &

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

RM FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

35

25

125

150

45

20

78

40

25

15

31

25

150

75

150

65

nein

nein

nein

nein

ja

nein

nein

nein

6,50%

550%

530%

7,50%

700%

510%

725%

6,50%

8,25%

7,50%

725%

+ 3ME

175%

5,50%

6,00%

550%

4,50%

6,75%

8,00%

575%

7,50%

500%

6,50%

313%

4,00%

6,50%

8,50%

575%

4,75%

11,00%

500%

9,50%

6,00%

8,00%

6,50%

B®

(CR)
BB?
(SR)

SPO
(imug)

SPO
(imug)

BB-®
(SR)

SPO
(imug)
BB?
(CR)

SPO
(Vigeo Eiris)

SPO
(imug)
ESG (ISS +
EcoVadis)

B3
(S&P)
B-®
(CR)

B-
(Fitch)
B®
(CR)

SPO
(imug)

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

Quirin Privatbank

mwb fairtrade

Portfolio Control
Eigenemission

BankM

Eigenemission
Eigenemission

ICF

BankM, One Square (Struk.)
Steubing

Pareto Securities, SEB

Erste Group Bank

IKB

Quirin Privatbank

BankM, One Square (Struk.)
IKB

BankM

futurum bank

Quirin Privatbank
Eigenemission

Bankhaus Lampe

Quirin Privatbank
Raiffeisen Bl, M.M. Warburg
Eigenemission

Bankhaus Lampe

The Seaport Group Europe,
BankM

Eigenemission

Oddo BHF

AALTO Capital

Eigenemission

Oppenheimer & Co., Stifel Nico-

laus
Quirin Privatbank

Eigenemission

Bankhaus Scheich

* kK

*k

*k Kk

*%k

*k

*k

* kK

*k kK

*k

*k Kk

*k

*k

*k ko

*k

* KKk

* kK

*k Kk

* ok Kk

*k Kk
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Rating

(Ziel-) ! Vol Kupon :
(Rating- !

‘Volumen in'platziert!
. Mio. EUR | ; 1

Branche
L WKN ;

agentur)?

Eleving Group Il

(2037)

S Immo VI

(2027)

reconcept Il

(2028)

SUNfarming |l

(2027)

EUSOLAG

(2027)

AOC Green Bond
(2027)

FC Schalke 04 V

(2027)

PNE IlI

(2027)

PlusPlus Capital

(2026)

JadeHawk

(2027)

Bauakzente Balear Invest
(2027)

Evan Group

(2022)

Terragon

(2024)
EnergieEffizienzAnleihe
(2027)
EnergieEffizienzAnleihe
(2025)
EnergieEffizienzAnleihe
(2023)

EnergieEffizienzAnleihe 2022

(2023)

VST Building Tech. Il
(2024)

Eyemaxx VIII
(2025)

Eyemaxx VII
(2024)

Eyemaxx VI
(2023)

eterna Mode Il
(2024)

Peine

(2023)

SeniVita Social WA
(2025)

SeniVita Soz. GS
(2019/unbegr.)
BeA Behrens Il
(2024)

BeA Behrens Il
(2020)

Euges BauWertPapier |
(2022)

Euges WohnWertPapier |
(2024)

Golfino Il

(2023)

DSWB 1|

(2023)

Karlie Group

(2021)

Finanzdienstleister
A3K3KC

Immobilien
A3KOEN
Erneuerbare Energien
A3ESWT
Erneuerbare Energien
A3MQM7
Erneuerbare Energien
A3MQYU
Immobilien
A3MQBD
FuBballverein
A3MQS4
Erneuerbare Energien
A30VIW
Finanzdienstleister
A3K7UD
Fondsbeteiligungen
A3KWK1

Immobilien
A30VGQ
Immobilien

A19L42

Immobilien
A2GSWY
LED-Beleuchtungstechnik
A3H2UH
LED-Beleuchtungstechnik
A2TSCP
LED-Beleuchtungstechnik
A2NB9P
LED-Beleuchtungstechnik
A2G9JL
Bautechnologie
A2R1SR

Immobilien

A289PZ

Immobilien

A2YPEZ

Immobilien

A2GSSP
Modehandler
A2E4AXE
Modehandler
AITNFX
Pflegeeinrichtungen
A13SHL
Pflegeeinrichtungen
AIXFUZ
Befestigungstechnik
A2TSEB
Befestigungstechnik
A161Y5

Immobilien

A19S02

Immobilien

A19503
Golfausstatter
A2BPVE

Studentenwohnheime

AI81TF

Heimtierbedarf
AITNG9

Dez 21

Jan 22

Jan 22

Mrz 22

Mrz 22

Apr 22

Apr 22

Jun 22

Jul 22

Aug 22

Sep 22

Jul17

Mai 19

Feb 21

Sep 19

Dez 18

Jan 18

Jun 19

Jul 20

Sep 19

Apr 18

Mrz 17

Jun/Jul

Mai 15

Mai 14

Jun 19

Nov 15

Dez 17

Dez 17

Nov 16

Jun 16

Jun 13

CP Wien & FV

FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV'S

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Scale™

FV Wien & MUC

FV Wien & MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

125

30

32

55

70

125

25

50

50

30

22

50

55

25

45

22

23

15

25

64

10

ja

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

ja

nein

n.bek.

n.bek.

12,00%

1,25%

6,25%

500%

6,25%

750%

5,50%

500%

11,00%

700%

6,50%

6,00%

6,50%

525%

525%

575%

575%

700%

550%

550%

550%

775%

2,00%

2,00%

8,00%

6,25%

775%

5,50%

4,25%

8,00%

4,50%

500%

SPO (Sus-
tainalytics)

SPO

(ISS ESG)
SPO
(imug)
B-®

(CR)

BB?

(CR)

in StaRUG

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in StaRUG

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

in Insolvenz

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

Eigenemission

Erste Group Bank
Eigenemission
Eigenemission

Swiss Merchant Group
Capitalmind, Bondwelt
Eigenemission

IKB

AALTO Capital
Eigenemission
Eigenemission

FinTech Group, Swiss Merchant,
BankM

IKB

Eigenemission
Eigenemission
Eigenemission
Eigenemission
Eigenemission
Eigenemission
Bankhaus Lampe

mwb fairtrade, Pareto Securities
ICF

Quirin Privatbank

CF

ICF, Blattchen FA

FORSA Geld- und Kapitalmarkt

Quirin Privatbank

Eigenemission

Eigenemission

Quirin Privatbank, DICAMA (LP)

Pareto Securities

Viscardi (AS),
Blattchen & Partner (LP)

*k ko

Kk KK

*k KK

*k Kk
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Unternehmen
(Laufzeit)

German Pellets GS Brennstoffe
(2021/unbegr) A141BE

MT-Energie Biogasanlagen

(2017) AIMLRM

MIFA Fahrradhersteller
(2018) A1X25B

Rena Il Technologie

(2018) AITNHG

Rena | Technologie

(2015)™ AIE8BW9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)” ATE84A

SAG. I Energiedienstleistung
(2017) AIKOKS

SiC Processing Technologie

(2016)™ ATH3HQ

Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll-
Platzierung ! ‘Volumen in'platziert
i i Mio. EUR |
Nov 15 FV S 14 nein, 8,00%
Apr 12 FV DUS 14| nein. 825%
Aug 13 FV FRA 25 ja 750%
Jun/Jul 13 FV FRA 34, nein. 825%
Dez 10 FVS 43 nein 700%
Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja. 6,25%
Juln FV FRA 17 nein, 750%
Feb/Mrz 1 FV FRA 80 nein 713%
Summe 9.975. @ | 566%
Median 25,0 5,75%

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

in Insolvenz, Quirin Privatbank *
in Insolvenz | ipontix *
in Insolvenz| Pareto Securities *
in Insolvenz, IKB *
in Insolvenz| Blattchen FA *
in Insolvenz, Baader Bank *
in Insolvenz, Schnigge (AS), youmex (LP) *
in Insolvenz, FMS *

VFV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Disseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
YEinschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; * Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;
“Nachplatzierung lauft; ® Rendite p.a. bis zur Endfalligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlangerung 0.4.); ® Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P =
Standard & Poor's; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Borse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
Listingpartner (LP); PM DUS: Ka pitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); ® Folgerating;  Rating abgelaufen/nicht aktuell;
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Strukturen fiur einen Debt-Equity-Swap

Die wirtschaftlichen Entwicklungen der jiingeren Zeit mit zundchst der Corona-Pandemie und dann dem Ukrainekrieg mit
den bekannten Auswirkungen in Bezug auf die Preis- und Zinsentwicklungen fiihren dazu, dass die Geschdftsmodelle
einiger Anleiheemittenten nicht mehr so aufgehen, wie das in normalen Zeiten zu erwarten gewesen widre.

Vor dem Hintergrund riickt auch das
Sanierungsinstrument des Debt-Equity-
Swaps, also die Umwandlung der
Fremdkapitalbeteiligungen fiir Anleihe-
glaubiger in Eigenkapital, wieder ver-
starkt in den Blickpunkt. Rechtlich gibt
es verschiedene Maéglichkeiten, dies
zu strukturieren.

Der gedankliche Einstiegspunkt ist der
freiwillige Tausch von Anleihen in
Aktien durch ein 6ffentliches Kauf-
angebot. Dies war die Praxis in
Deutschland vor Einflihrung des aktuel-
len Schuldverschreibungsgesetzes. Auch
heutzutage steht diese Moglichkeit
weiterhin offen. Meist wird man das mit
einer Mindestannahme einer Schwelle
verbinden.

Sofern sich das Umtauschangebot auch
an Privatanleger richtet, ist ein Wert-
papierprospekt vor dessen Beginn not-
wendig. Das fihrt dazu, dass bis zu einer
Entscheidung ein Zeitraum von ca.
5 Monaten zu rechnen ist. Wenn ein
Unternehmen in einem Szenario ist, bei
dem nicht mehr viel Zeit bis zu einer
Insolvenz bleibt, wird das daher regel-
malig ausscheiden.

Hat man aber z.B. verschieden grof3e
Glaubiger, die es unterstiitzen und droht
nicht unmittelbar die Insolvenz, kann
das ein praktikabler Weg sein, der ggf.
durch ein Standstill Agreement mit den
unterstiitzenden Glaubigern flankiert
wird. Der Vorteil ist hier, dass die kiinf-
tige Kapitalmarktfiahigkeit erhalten
bleibt. Die Anleihe geht nicht in den
sogenannten technischen Default, was
deutlich vorteilhaft fiir die existieren-
den Investoren ist. Es besteht keine
Zwangsbeteiligung fiir Investoren, die
nicht Uberzeugt sind. Das ist aber
gleichzeitig auch der Nachteil.

Die zweite Moglichkeit ist eine Be-
schlussfassung nach dem Schuldver-
schreibungsgesetz im Rahmen einer
(bzw. in der Praxis meist zweiten) Glau-
bigerversammlung. Hier muss das not-
wenige Quorum von 25% erreicht wer-
den und bei den Anwesenden die not-
wendige Mehrheit von 75% des vertre-
tenen Kapitals. Wird der Beschluss ge-
fasst, ist er bindend fiir samtliche
Anleiheglaubiger. Auch hier wird ein
Wertpapierprospekt bendtigt. Aller-
dings kann man die Prospekterstellung
auf den Zeitraum nach dem positiven

Glaubigerbeschluss schieben. Fiir den
Prozess bis zur Wirksamkeit des Be-
schlusses wird man daher eine Dauer
von ca. 10 Wochen plus eventuell die
Dauer eines Freigabeverfahrens veran-
schlagen missen.

Vor allem vor Einflihrung des Schuld-
verschreibungsgesetzes hat die Praxis
Wege gesucht, um die Gestaltungs-
moglichkeiten anderer Rechtsordnungen
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zu nutzen. Insbesondere die Varianten
der Sanierung nach englischem Recht
wurden dabei eingesetzt. Nach den
ersten sehr erfolgreichen Fallen wurde
hier aber zunehmend gerichtliche Hilfe
von Glaubigern in Anspruch genom-
men gegen die Verlagerung der insol-
venzrechtlichen Zustandigkeit in das
Ausland und die Anforderungen dies-
beziglich erhoht.

Die praktische Erfahrung zeigt auch,
dass diese Sanierungsvarianten mit
hohen Kosten und erheblichem Zeit-
aufwand verbunden sind. Angesichts
der heutzutage nach deutschem Recht
bestehenden Sanierungsmaéglichkeiten
ist daher die Bedeutung dieser Optio-
nen deutlich gesunken und meist ist
eher davon abzuraten.

Zu den neueren Alternativen im deut-
schen Recht zahlt die Umstrukturierung
nach dem StaRUG in einem Sanierungs-
plan. Auch hier sind der Gestaltungs-
freiheit praktisch kaum Grenzen ge-
setzt. Die praktische Erfahrung aus der
ersten erfolgreichen Restrukturierung
einer Publikumsanleihe ist als positiv
zu bewerten. Diese Variante kommt vor
allem dann in Betracht, wenn ein ge-
meinsamer Vertreter vorhanden ist,
um die Glaubigerrechte insgesamt aus-
zuliben. Dies vereinfacht die Vorge-
hensweise dann deutlich. Auch hier
wird ein nachgelagerter Wertpapier-
prospekt bendtigt.

SchlieRlich kann auch ein Debt-Equity-
Swap im Rahmen eines Insolvenz-
verfahrens genutzt werden durch einen

Insolvenzplan. Lasst sich die Insolvenz
nicht vermeiden oder sollen bestimm-
te Mechanismen des Insolvenzrechts
etwa zur weitergehenden Sanierung
genutzt werden, kommt diese Variante
in Betracht. Auch hier wird man eine
Prospektpflicht bejahen.

Das Unternehmen gibt mit dem Insol-
venzverfahren die Entscheidungs-
hoheit aus der Hand. Auch wenn das
gut vorbereitet und abgestimmt ist und
in Eigenverwaltung durchgefiihrt wird,
besteht das Risiko, dass sich Uberra-
schende Entwicklungen und Entschei-
dungen ergeben, z.B. wenn in einem
Dual Track tberraschend hohe Ange-
bote fir eine M&A-Alternative einge-
hen und damit der Insolvenzplan als
weniger glinstige Variante ausscheidet.
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