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Liebe Leserinnen und Leser,

Neulich schrieb ich irgendwo etwas tiber
Megatrends wie Demografie, Infra-

struktur  und Gesundheitswesen.
Leser:innen belehrten mich umgehend,
dass ich offenbar noch im 20. Jahrhun-

dert lebe.

...und warfen mir auch sogleich die Stich-
worte vor die Tastatur: Heute ginge es
doch wohl eher um ESG, Metaverse, De-
centralised Finance (DeFi) und derglei-
chen. Bis auf ESG kam ich mir selbst da
tatsachlich ein wenig wie von gestern
vor — retardiert, wenn man so mag.

Doch Halt, junger Nachwuchs-Nagus"
So schnell schieBen die PreuRen nicht.
Vielleicht werden diese neuzeitlichen
Begriffe irgendwann ihren Platz einfor-
dern - aber gegenwartig scheinen mir
die Instandhaltung von Schienennetzen,
Verkehrsknotenpunkten allgemein, der

1 Wer diesen Begriff ohne googeln versteht, ist
wirklich aus den 90ern. Bitte melden — ich muss
wissen, ob es noch weiteres altes Leben irgendwo
da draufen gibt!

8 Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick
League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt
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17 Bankanleihen sind wieder eine Siinde wert

19 Zehn Punkte, die flr Anleger 2023 wichtig sind
Strukturbriiche und ihre Folgen

22 Gold startet mit Rallye ins neue Jahr
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24 Klimakrise : Mehr Nachhaltigkeit durch Verlassen
von Routinen und der Komfortzone

26 Warum transparente Krypto-Regulierungen
im Jahr 2023 wichtiger denn je sind

29 Law Corner: Weitreichende Anderungen des
Umwandlungsgesetzes — Umsetzung der EU-
Umwandlungsrichtlinie

31 Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick
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Alt — aber nicht veraltet

demografische Wandel, die Mobilitat
der Zukunft und ganz sicher nicht zu-
letzt alles im Bereich Gesundheitswesen
erheblich lebensrelevanter, als wie sich
eine Dinglichkeit ;tokenisieren’ Iasst. Oh-
ne Token werde ich noch eine ganze
Weile gut klarkommen, ohne intakte
Briicken und am wenigsten ohne Ge-
sundheit ziemlich sicher weniger.

Enttauschend nun, dass eine kirzliche
Fonds-Auswertung von Scope beschei-
nigte, dass de facto samtliche Megat-
rends 2022 an den Kapitalmarkten voll-
standig ausgehebelt waren. Es gab nur 1
¥ relevante Themen: der Krieg um die
Ukraine und ein wenig Rest-Corona. Der
Rest waren Folgen von einem wie dem
anderen.

Y

Twitter@bondguide!

An den Borsen setzt sich jedoch friher
oder spdter die (ibergeordnete Sicht
durch. Der Krieg um die Ukraine ist nach
knapp einem Jahr zur neuen Normalitat
geworden — Ende derzeit vollig unabseh-
bar wie auch unrealistisch. Corona ist nach
drei Jahren bereits aus der veréffentlich-
ten Wahrnehmung? verschwunden.

Ich kann nur sagen: Bleiben Sie offen fiir
Neues, aber vergessen Sie Altes auf gar
keinen Fall.

Viel Spal8 beim Lesen wiinscht lhnen

Falko Bozicevic

2 Helmut Schmidt (R.I.P.) sprach gern von ,veréffent-
licher Meinung’ statt 6ffentlicher Meinung, wenn
ihm eine Umfrage nicht zusagte.

News, Updates zum Musterdepot & Co friiher haben:
Folgen Sie BondGuide auf linkedin.com/company/bondguide-de

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf



https://www.linkedin.com/company/bondguide-de/
https://twitter.com/bondguide

WIR VERSTEHEN 2 IHRE WIRTSCHAFTSKANZLEI "
UNSER GESCHAFT.
WEIL WIR IHRES VERSTEHEN.

Wirtschaft funktioniert nicht einfach nach
Schema F. Wirtschaft lebt von Ideen - genauer,
von den Menschen, die sie haben und umsetzen.
GORG ist die Wirtschaftskanzlei, die solche
Menschen nicht nur versteht, sondern aktiv auf
ihrem Weg begleitet, berat und unterstutzt.
Kompetent, pragmatisch, partnerschaftlich.

Unser Auftrag: |hr Erfolg

www.goerg.de

|

DR: CHRISTIAN BECKER | PARTNER -

BERLIN FRANKFURT AM MAIN HAMBURG KOLN MUNCHEN
Tel. +49 30 884503-0 Tel. +49 69 170000-17 Tel. +49 40 500360-0 Tel. +49 221 33660-0 Tel. +49 89 3090667-0


https://www.goerg.de

02/23 * 27 Januar ¢ Seite 3

BondGuide — Der Newsletter fir Unternehmensanleihen

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. 2023 . vs. FVFRA | n.nbek. | nnbek. | = ! n.n.bek. ! folgt | BondGuide #20/2020,
' ' ' ' ' ' ' ' i S.7

Mutares Beteiligungen vsl. 2023* FV FRA 175 n.n.bek. - Pareto Securities | - BondGuide #12/2022,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S.16

luteCredit Il ! Finanzdienstleister,  vsl. H1-2023 | vs.FVFRA | nnbek. | nnbek | = n.n.bek. folgt ggf. www.bondguide.de

SoWiTec Il Erneuerbare vsl. H1-2023** vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - ICF, Quirin ! folgt BondGuide #2/2023,
 Energien S.14

AOC . Immobilien ! lauft . FVFRA 30 ! 75% . Green Bond | Capitalmind, ! *x | BondGuide #7/2022,
i(imug | rating)i Bondwelt S.24

Cardea Europe . Immobilien | lauft (iPPmaNA) | FV FRA 125 (Aufstckg) | 725% ! - ! n.n.bek. ! *x . BondGuide #15/2022,
' ' ' ' ' ' ' ' ' S. 15

Meidar GanEden {Immobilien lauft . FVFRA | 15 : 70% = Eigenemission : folgt ggf. . www.BondGuide.de

JadeHawk Capital 1 Immobilien- 1 lauft*** 1 FV FRA 1 15 1 70% 1 - ibesﬁn.cap'rtal (FA), Levvisﬁeldi ool 1 BondGuide #15/2022,
fonds : : : (FA), CapSolutions (SA) S.18

reconcept SBD . Erneuerbare | beendet . FVFRA 13 ! 6,75% ! - . Eigenemission, | folaloled | BondGuide #22/2022,
Energien ; ; Lewisfield (FA) | S.19

Bauakzente Balear Invest | Immobilien | lauft (iPPmaNA) | FVFRA | 8 ! 6,5% ! - . Eigenemission, | el | BondGuide #18/2022,
| | | . Hinkel & Cie. (SA) S. 7

EUSOLAG ! Erneuerbare ! lauft (iPPmaNA) | FVFRA | 125 ! 6,25% . Green Bond |  Eigenemission | o | BondGuide #10/2022,
' Energien j j - (ISSESG) S.20

reconcept GEAB || ! Erneuerbare ! beendet . FVFRA 9 ! 4,25% ! - . Eigenemission, | ol | BondGuide #8/2022,
w Energien w w : : w w Lewisfield (FA) w w S.18

artec technologies ! IT-Dienstleister] lauft . Tradias | 2 . 3,0% . - . Bankhaus Scheich, | e . BondGuide #7/2022,
| | | | | i . Tradias, Cashlink 1 S. 17

") Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fir die Inhaber der Mutares-Anleihe 2020/24 (WKN: A254QY) nach MaRgabe der Anleihebedingungen — UTV: 1:1 zzgl. Roll-Over-Gebiihr (in Hohe der Kiindigungspramie)
) Vsl. inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der 6,75%-SoWiTec-I-Anleihe 2018/23 (WKN: A2NBZ2) - die genauen Bedingungen werden zeitnah kommuniziert

***)

Die Zeichnung ist aktuell iber die Unternehmenswebsite (vsl. bis zum 7 Juli 2023) iber www.JadeHawk.eu/investorrelations moglich

" Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbrse, PM DUS = Primarmarkt Diisseldorf, PS = Prime Standard;
? Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, 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.aen
HANMARKETS & MEDIA

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

Anleiheglaubigerversammlungen

Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlage

LR Global ! n.n.bek. 3 1. AGV/n.n.bek. % 3 ua. CNV

Abkiirzungsverzeichnis; CNV = Anderung der Covenants u./o. Negativverpflichtung, CO = Méglichkeit zur vorzeitigen Anleiheriickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhéhung, EGAV = Ermachtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaRnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhthung des
Rickzahlungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verldngerung der Anleihelaufzeit, STHV = Anderung des Sicherheitentreuhandvertrages, SW = Wechsel/Ersetzung des origindren Anleihe-
schuldners durch neuen Schuldner (ggf. inkl. Ubergang samtl. Rechte und Pflichten auf neuen Emittenten), VKDG = Verzicht auf Kiindigungsrechte, VNR = Vereinbarung eines Nachrangs fiir die Anleiheforderungen oder
Erkldrung eines Rangricktritts, vRZ = vorzeitige (Teil-)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


http://www.JadeHawk.eu/investorrelations 
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
https://ir.lrworld.com/de/anleihe/
http://www.financial.de
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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)
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*) Berticksichtigt sind ausschlieRlich die in der Mastertabelle notierten Anleihen im rollierenden 12-Monatszeitraum.




=- DICAMA

Corporate finance one step ahead

Liquiditat fir 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 markfiihrender Kapitalmarkterfahrung mit

Kreditfonds und allen wesentlichen alternativen Investoren und Produkten.

Wir liefern individuell zugeschnittene Bausteine, strukturieren passgenau fur

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

720 5,7 soy

betreute Mandate Mrd. Euro ausgereichtes Mio. Euro eingesammeltes
Finanzierungsvolumen Kapital flir Erneuerbare-
Energien-Projekte

706 78 72

Mio. Euro investiertes Mio. Euro eingesammeltes Anleihen und Borsengange
Venture Capital Kapital flir 147 Start-ups
CEO

DICAMA AG Kanzleistr. 17 07971/9600-0

www.dicama.com 74405 Gaildorf stephanie.harant@dicama.com



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

2100 35
1800 28 29 30
1500 25
1200 20
900 16 15
600 10
300 3 400 93 H 2099 5

S 190 | .

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) AIZKC5 Jun

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

Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen m

Reguladres Tilgungsvolumen 6.379
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.385
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2022 8.765

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewdahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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Wir sind Mittelstand.
Wir sind Kapitalmarkt.

Interessenverband Kapitalmarkt KMU.
Wann werden Sie Mitglied?

Kontakt:

Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.V.

Herr Rechtsanwalt Ingo Wegerich (Prasident des Interessenverbandes)
Telefon: +49 69 27229 24875

E-Mail: ingo.wegerich@luther-lawfirm.com

O SDG INVESTMENTS®

AKTIENGESELLSCHAFT

I LEWISFIELD
Tmhhmr.ur Ceutschland GmbH

Luther.

onoff

tICHK @

W

NORATIS
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. ROBUS

SMC
Investmentbank STERN
IMMOBILIEN AG

www.kapitalmarkt-kmu.de
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen
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Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (li.) —e=jlll=== 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 A5 In zant

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

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 3.455
Insolvente Emittenten ' 59
Ausgefallene KMU-Anleihen 80

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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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
Oddo Seydler 55} 1KB 14 DICAMA 21 Lewisfield 14 Norton Rose 66! | Heuking K 2
Bankl\/] ICF . ! Luer Wojtek
it ; Conpair, FMS je 171 DICAMA 7 . .
Pareto Securities 36 Bankhaus Scheich & 13 : H"euklng.Kuhn sl Norton Rose -
i, . Lewisfield 141 AALTO 6 Lier Wojtek !
Quirin 34 ' Quirin 12 i "bdp B
GSK 29} PEP Bormann
 Demant & Partner
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission?
= — = — Vsofern Daten vorhanden
Ac!wsor/AnzahI der Emlssmneq qulelter/AnzahI der Emlssmner] 2Bondm: 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 54 : Better Orange 23 Oddo Seydler 47 : IKB 14 MSB: Makler: m-access: Emissionsexperte;
IR.on 38 E edicto 15 Quirin 321 ' BankM, Quirin je12 FV: Antragsteller (sofern bekannt)
: E - i 'ICF, ) Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in

edicto 30} 1Ron 3 Pareto Securities 28 ! Pareto Securities je9 der Mastertabelle (S. 31-37) notierten Anleihen.

Anzeige
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https://www.bondguide.de/bondguide-partner/

Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe
Umtauschangebot
Offentliches Angebot

FCR Immobilien

FCR Immobilien AG

Unternehmensanleihe

Offentliches Angebot
Joint-Placing-Bank

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner
€25.000.000 €25.000.000
Oktober 2017 2018

Alexander Deuss

Tel. +49 40 360995-22
corporates-markets@mwhbfairtrade.com
www.mwbfairtrade.com

Berlin | Frankfurt | Hamburg | Hannover | Miinchen

Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot

Sole Lead Manager

Sole Bookrunner

€40.000.000
September 2019

Euroboden GmbH
Unternehmensanleihe

Offentliches Angebot
Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

€75.000.000
November 2020

Briicke zum Kapitalmarkt

© Michael Kugler

mwb

Wertpapierhandelsbank
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Ubersicht - Bond Guide Musterdepot B e

Startkapital KW 32/2011 | 100.000 EUR BO N D G UIDE
Wertpapiere E 146175 EUR M U ST E R D E POT
Liquiditat : 6.553 EUR A

Gesamtwert E 152.728 EUR

Wertdnderung total E 52.728 EUR

seit Auflage August 2011 E +52,7 %

seit Jahresbeginn: E +3,8%

Verwaschen

Fast 4% Zugewinn seit dem Jahreswechsel — wollen wir hier aber nicht als groBBe Leistung verkaufen. Im Januar 2022 war
die Welt ebenfalls noch in Ordnung. Aber: immerhin.

Riickblende: Falls meine Erinnerung mir
keinen Streich spielt, begann das Jahr
2022 ebenfalls vielversprechend: schnel-
les Plus, kaum ein Problemfall. Anfang

Februar, also in Ausgabe 03-2022, schrie
ich bereits: ,Ree!" — also volle Wende in
der Fahrmannssprache. Das war zwei Wo-
chen vor dem Uberfall auf die Ukraine.

Ganz dem Medusa-Effekt zufolge, dass
man die Zukunft zwar vorherzusagen
vermag, sie aber doch nicht andern kann
unter dem Strich, taten wir im Musterde-

BondGuide Musterdepot

Anleihe Branche Kauf- Nomi-  Kaufdatum Kauf- Kupon Zins- Kurs derzei- Depot- Gesamt- # Wochen Vola-
(Laufzeit) WKN wert* nale* kurs ertrage Aktuell tiger anteil veranderung im Depot einschat-
bis dato* Wert* seit Kauf zung**
4 finance ! Finanz-Dienstlstgn; 25.957 | 25000 ; 10/2016,01/04/09/2017 } 103,83 | 1,25% , 12.848, 96,50 | 24125 | 158% | +42,4% ), 321 | A
(2018/25) # | A181ZP , , 102018, 1/2021 , , , , , , , ,
Volkswagen Finance Automobile 8.238 10.0005 01/ und 05/2016 82,38 3,50% 2.3295 85,50 8.550 56% +321% 346 B+
(2030/49) | AIZ YTK h h h , , , , , . . . .
Katjes Ill Beteiligungen 9475 510.0005 04/2019 und 94,75 4,25% 1.3945 101,00 10100 6,6% +21,3% 194 A
(2022/24) 1 A2T ST9 , , , 03/2020 , , , , , , , , ,
FCR Immobilien IV ' Immobilien ' 9763 Ewo.oooi 04/2019 ' 9763 ' 5,25% ' 11765 9700 ' 9700 ' 6,4% ' +11,4 % ' 192 ' B+
(2024) 1 A2T SB1 . . . . . . . . . . . .
reconcept Green Bond IIE Erneuerbare E 9.700 510.0005 01/2022 E 9700 E 6,25% E 5705 102,00 E 10.200 E 6,7% E +11,0 % E 53 E A-
(2026/28) 1 A3E SWT i i i , , , , , 5 5 5 5
Photon Energy Il Erneuerbare 14.830 15,0005 11/2021 98,87 6,50% 1.0125 100,00 15.000 9,8% +8,0 % 60 A-
(2027) 1 A3K WKY . . . . . . . . . . . .
Underberg VI Spirituosen 15.000 15.0005 0110.22 100,00 550% 2705 101,50 15.225 510,0% +33% 17 A-
(2025/28) i A30 VMF , , , , , , , , , , , ,
Homann Holzwerkst. IHE Holzwerkstoffe 15.000 15.0005 03/2021 100,00 4,50% 1.2345 94,00 14100 9,2% +22% 97 B+
(2024/26) 1 A3H 21 . . . . . . 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL ' Automotive ' 10.000 510,0005 11/2021 ' 100,00 ' 6,00% ' 6925 93,00 ' 9300 ' 6,1% ' -01% ' 60 ' B
(2026) i A3M P5K , , , , , , , , , , , ,
Euroboden |II Immobilien 23347 Ezs.oooi 09/2019, 03/2020, 93,39 550% 4.3345 72,50 18125 11,9% -3,8% 71 B
(2022/24) # 1 A2Y NXQ h h h 10/2022 h , , , , , , . .
Cardea Europe E Beteiligungsholdingi 9400 EZ0.000E 08/2022 E 4700 E 725% E 6135 36,25 E 7.250 E 4,7% E -16,3 % E 22 E B-
(2023) i A3H 2zP , , , , , , i i i i i i
Ekosem Agrar Il ' Landwirtschaft ' 10.000 ' 10.0005 07/2019 ' 100,00 ' 2,50% ' 25065 20,50 ' 2.050 ' 13% ' -54,4 % ' 179 ' B-
(2021/29) i A2Y NRO . . . . . . . . . . . .
Eyemaxx RE VIII Immobilien 7350 510.0005 07/2020 73,50 550% 4555 18,00 1.800 12% -69,3 % 129 B
(2023/25) | A28 9PZ i i i , , , , , 5 5 5 5
BeA Joh. Fr. Behrens Il E Befestigungstechmki 10.650 E 10,0005 03/ und 04/2017 E 106,50 E 775% E 1.903 E 0,00 E 0 E 0,0% E -82,1% E 299 E -
(2018/20 - abgelaufen) 1 A161Y5 1 1 1 1 1 1 H H H H H H
Terragon | E Seniorenheime E 5540 EZ0.000E 05/2022 E 2770 E 6,50% E 1255 3,25 E 650 E 0,4% E -86,0 % E 36 E C-
(2022/24) 1 A2G SWY i i i , , , , , 5 5 5 5
Gesamt 1184.249 | ' 31461 ! 146175 595,7%
Durchschnitt (=Median) E E E E E E 5,5% E E E E E +2,2% E 1451 E
*)in EUR
**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot.

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt


https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2022/02/bondguide-03-2022.pdf#page=12
https://www.bondguide.de/wp-content/uploads/2022/02/bondguide-03-2022.pdf#page=12
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pot, was wir wohl am besten kdnnen:
namlich nichts. Wie der Tapir vor der
Anakonda konnten wir nicht glauben,
was wir da ab dem 24. Februarim TV sa-
hen und verfielen in eine Art Schock-
starre.

Jedoch: In welche Anlageklasse soll
man sich bitte retten im Kriegsfall? Va-
tes Invest, deren turnusmafRige Kom-
mentar ich liberaus schatze, empfahl zu
einem Zeitpunkt im letzten Jahr 100%
Cashquote. Alles andere konnte nach
dem Ausschlussprinzip sowie der niich-
ternen Logik eines waschechten Vulka-
niers verworfen werden.

Wie wir aus der sehr feinen Peer-
group-Auswertung von Fonds durch
Scope nunmehr wissen, hat das Mus-
terdepot von BondGuide doch tat-
sachlich nur mittelmaRig, nicht aber
desastros Ubel abgeschnitten - die
vermeintlichen Profis waren auch
nicht besser und konnten sich 2022
nirgendwo hin retten. Auch auf 5-Jah-
res-Basis konnen wir mithalten, und
das bei diesem unserem eingeschrank-
ten Anlageuniversum.

Haken wir 2022 jetzt mal ab. Ein Jahr
zum absoluten Vergessen.

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

0,
15% 13.8%

10%
73%

5%
33%

-5%

63% 589

-10%

-15%

H2/2011 2012 2013 2014 2015 2016

Quelle: BondGuide

Bei Aktualisierung der Musterdepot-Ta-
belle gab es aber auch wirklich keinen
einzigen Titel, dessen Kurs nicht héher
ausfiel — selbst Trimmertitel wie Ter-
ragon inklusive. Alles legte zu bisher,
eigentlich im gesamten Monat Januar.
Das ist zwar etwas Balsam fir die ge-
schundene Statistik, aber zugleich auch
bedngstigend.

Wenn die Markte wie im Januar nach
oben driicken und wie bei einer Flut al-
les mitnehmen, dann ist kein Unter-
schied zwischen Gut und Schlecht mehr
erkennbar — alles ist im wahrsten Sinne

Cardea Europe 1Jahr

-3,5%

..L; | -"—J,'_,,,'h'“w_\l.h .

14.0%

9,0%

3,8%

1,9%

1,0%
[ |

-2,2%

-14,1%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

des Wortes verwaschen’ Falls die Kapi-
talmarkte uns 2022 eine Lektion ertei-
len wollten, so ist sie per Ende Januar
2023 bereits wieder ziemlich verwas-
sert: Wenn alles steigt, Aktien wie An-
leihen, gute wie schlechte, transparen-
te Emittenten wie intransparente, dann
bleibt noch genau was von der ver-
meintlichen Lektion Gbrig (?)

Sie sehen schon: Je langer mein einlei-
tender pseudophilosophischer Ausflug,
desto diinner die Nachrichtenlage in
den vergangenen zwei Wochen seit der
letzten Ausgabe. Was sonst noch ge-

o LA
b IH'J he X 1 [
3 e

a4 St

w
]



https://www.bondguide.de/?s=vates
https://www.bondguide.de/?s=vates
https://www.bondguide.de/topnews/scope-fonds-peergroups-im-vergleich-2022/
https://www.bondguide.de/topnews/scope-fonds-peergroups-im-vergleich-2022/
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schah: Der neue Solar Bond Deutschland  Euroboden Il 1 Jahr

von reconcept ist vollplatziert. Ekosem-

Agrar fuhr in Russland die fast schon ge- 2580 L“"l..'..l_ T e e
wohnten Rekord-Umsétze und Ertrige hﬂﬂ'j ; ﬁh‘{nlﬂi_ﬁl

ein, kann diese aber nach wie vor nicht f : )*J'_i}ﬁ# MN

nach Walldorf zur deutschen Holding .

transferieren. Der fir den KMU-Anlei- |
henmarkt tGberaus wichtige KFM Deut- }PJ 4

sche Mittelstands FONDS ist kursseitig Irr’-!'lli".'l W
.eingefroren’ — aktuell ist er sozusagen ;

kein offener, sondern ein geschlossener
Fonds — an einer Losung wird gearbeitet. ll,

=]

Ansonsten haben wir in den ersten Wo-
chen jede Menge ,alternative News' auf
unsere Webseite verortet, in der Erwar-
tung, dass den geneigten Leser doch das
eine oder andere Randthema gefallen
maoge. Falls Sie eines dieser Randthemen
(Krypto, Rohstoffe, Edelmetalle, Fonds, Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS 3 Jahre
Aktien, Dividenden, FuRball...) nicht so
recht interessiert: bitte einfach ignorie-

ren. Fiir uns ist das Flllmasse, bis entwe- s EwR
der Neuemissionen, Geschiftszahlen fiir M‘ﬂ

2022 unserer wesentlichen Emittenten ]
oder noch besser beides auf den Plan tre-

ten. Und der eine oder die andere mag
diese erganzenden Artikel, die wir mit lie-
bevoller Hingabe aufbereiten, sogar. m

= R

Falko Bozicevic

320 ELE
Zur Historie des Musterdepots hier klicken. 3 ] 2

Top-3 deutschsprachige Business-Biicher

und Peter Laudenbach eher ein Theater: Rollen und Regeln niitzen
! den Organisationsmitgliedern ebenso wie

! der Organisation.

Organisation

. | | | i . | . \
Titel ' Autor ' Verlag ' Publika- ' Seiten ' Preis ' ISBN ' Anmerkung
i i i tIOlIS]ahI' i i i ]
Management-Coaching E Nico Rose E Haufe E 2021 E 239 E 40 EUR E 978-3648155806 E Ein stérkenorientiertes Menschenbild niitzt
und positive Psychologie ' ! ! ! ! 1 dem Einzelnen wie auch dem Unternehmen.
I
' ' ' ' ' ' '
Das narrative Gehirn ! Fritz Breithaupt i Suhr- i 2022 i 368 i 28 EUR i 978-3518587782 i Geschichten geben unserem Leben Sinn
. ! kamp | ! ! ! ! und erdffnen uns Mdglichkeiten.
| i i i i i i
: : : : : ] ]
Die Humanisierung der ' Kai Matthiesen, Judith Muster ! Vahlen ! 2022 | 256 | 25EUR ! 978-3800667574 | Ein Unternehmen ist keine Familie, sondern
; : : : : : :
1 1 1 1 1
g 1 1 1 1 1
' 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1

Stichtag: 24.01.2023
powered by getAbstract, www.getabstract.com


https://www.bondguide.de/topnews/solar-bond-deutschland-von-reconcept-ebenfalls-vollplatziert/
https://www.bondguide.de/topnews/solar-bond-deutschland-von-reconcept-ebenfalls-vollplatziert/
https://www.bondguide.de/topnews/dmaf-verwaltungspartner-ipconcept-hat-ausgabe-und-ruecknahme-von-anteilen-am-deutschen-mittelstandsanleihen-fonds-ausgesetzt/
https://www.bondguide.de/topnews/dmaf-verwaltungspartner-ipconcept-hat-ausgabe-und-ruecknahme-von-anteilen-am-deutschen-mittelstandsanleihen-fonds-ausgesetzt/
https://www.bondguide.de/topnews/dmaf-verwaltungspartner-ipconcept-hat-ausgabe-und-ruecknahme-von-anteilen-am-deutschen-mittelstandsanleihen-fonds-ausgesetzt/
https://www.bondguide.de/musterdepot/
https://www.getabstract.com/de/
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zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

Corestate: Abschlusspriifer
verzweifelt gesucht
Die Corestate Capital Holding S.A. kann
ihre Jahresabschliisse 2022 nicht frist-
gerecht vorlegen — genau wie bei der
Adler Group also. Hintergrund sei das
komplexe Verfahren zur Restrukturie-
rung der Anleihen, wodurch sich der
Prozess zur Bestellung eines (gewillten)
Abschlusspriifers verzogere.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Ekosem-Agrar erntet 2022
Rekordertrage
Die Ekosem-Agrar AG, deutsche Hol-
dinggesellschaft der auf Milchprodukti-
on in Russland ausgerichteten Unter-
nehmensgruppe EkoNiva, hat sich im
vergangenen Jahr operativ allen Widrig-
keiten zum Trotz in simtlichen wesent-
lichen Geschaftsfeldern deutlich positiv
entwickelt.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

P -
Cop

SoWiTec:

neue Anleihe in petto?

Die SoWiTec group GmbH blickt dank ei-

nes deutlich gestarkten Projektge-

schafts durch neue Entwicklungsvertra-

ge im Vorjahr zuversichtlich in die Zu-

kunft. Um das groBe Marktpotenzial

weiterhin zu nutzen, werde derzeit die

Begebung einer Folgeanleihe einschliel-

lich Altanleiheumtausch eruiert.

>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © Andrey Popov - stock.adobe.com

Pareto Securities: Marktanteil bei
Nordic Bonds auf 29% ausgebaut
Der Markt fiir Nordic High Yield Bonds
konnte sich 2022 ebenfalls nicht den
widrigen Bedingungen entziehen. Den-
noch hat die internationale Investment-
bank Pareto Securities AS mit Stamm-
sitz in Oslo ihre Rolle als Marktfihrer in
diesem Bereich bestatigt und ihren
Marktanteil sogar noch ausgebaut.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © Ekosem-Agrar AG

Ehem. Lichtmiete: Deutsche Leucht-
mittel stellt Weichen fiir die Zukunft
Die Deutsche Leuchtmittel GmbH (vor-
mals Deutsche Leuchtmiete AG) fir-
miert in Zukunft unter dem neuen Na-
men NOVALUMEN GmbH. Dies sei ein
deutliches Zeichen, dass sich die Gesell-
schaft von der Vergangenheit gel6st hat
und in neuer Aufstellung und unter neu-
er Fiihrung durchstarten will.

>>Den vollstandigen Beitrag finden

Sie auf bondguide.de

Foto: © SoWiTec group GmbH

Adler ,wirbt” noch einmal um
Prifungsmandat
So wurde eine internationale Anwalts-
kanzlei von der Adler Group S.A. be-
auftragt, die Vorbehalte der WP-Ge-
sellschaft KPMG als bisherigen Ab-
schlussprifer zu widerlegen. Ergebnis
dieser forensischen Sonderuntersu-
chung: Es diirfe eigentlich keine Vorbe-
halte geben.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © alphaspirit - stock.adobe.com

Foto: © NOVALUMEN GmbH

Foto: © Frank — stock.adobe.com
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reconcept: ,GEAB II" vollstandig platziert

Die reconcept GmbH verkiindet einen weiteren Platzie-
rungserfolg: So hat der EE-Spezialist mit dem ,Green
Energy Asset Bond 11" (ISIN: DEOOO A3MQQJ 0) erfolg-
reich eine weitere depotfihige, bérsennotierte griine
4,25%-Projektanleihe 2022/27 iber final 9 Mio. EUR voll-
standig platziert.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

NS

Foto: © reconcept GmbH

Aricolin-Floater geht erneut in die Verlangerung
Die Aricolin Investments S.A. geht mit ihrer Anleihe er-
neut in die Verlangerung: Der spanische Immo-Konzern
macht demnach von seinem eingeraumten Recht Ge-
brauch, den Riickzahlungstag des ausstehenden Floa-
ters 2019/23 (ISIN: DE0OOO A2R28T 1) abermals um neun
Monate zu verschieben.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

T AT .

Foto: © EKH-Pictures - stock.adobe.com
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Sie wollen hoch hinaus =  wir bieten hnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, das sich
Wir Sorgen fur eine SiChere BaSiS. auf KapitaImarktt-ransaktionen wie B(.j-rseng.énge.,' Secondary
Placements, Platzierung von Anleihen, 6ffentliche Ubernahmen
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-
schlieBlich der Betreuung von Hauptversammlungen bdrsen-
notierter Gesellschaften spezialisiert hat. Eine Expertise, die sich
schon seit Uber zehn Jahren fiir unsere Mandanten auszahlt.
kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Frankfurt Miinchen
Chemnitz Hamburg Stuttgart

www.heuking.de Diisseldorf Koln Ziirich

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER


https://www.heuking.de
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SPECIAL

von

Fondsmanager

Richard Woolnough

M&G (Lux) Optimal Income Fund

Bankanleihen sind wieder eine Siinde wert

Bankanleihen sind definitiv eine Uberlequng wert: Aktuell gibt es sogar (noch) Abschldge sowie Neuemissionsprémien.

Momentan werden die Papiere trotz
guter Fundamentaldaten der Branche
und einem Umfeld, das auf steigende
Renditen hoffen lasst, mit Abschlagen
und Neuemissionspramien gehan-
delt. Jetzt konnte also moglicherweise
fir Anleger der geeignete Zeitpunkt
zum Einstieg sein.

Der Bankensektor hat Anlass, die Zu-
kunft positiv zu betrachten. Die gegen-
wartigen hoheren Zinssatze sollten sich
positiv auf das Bankwesen auswirken.
Mit Zunahme der Spanne zwischen Kre-
dit- und Einlagenzinsen vergréRern sich
auch die Gewinne der Kreditinstitute.

Bei anhaltender Beliebtheit des digita-
len Bankings bei Kunden kénnen Ban-
ken zudem die Zahl ihrer physischen
Filialen kiinftig weiter reduzieren.
Dadurch dirften die Fixkosten der
Banken deutlich sinken und ihre Ren-
tabilitat steigen.

Positiv konnte sich weiter auf die Bank-
anleihen auswirken, dass sie nicht von
der quantitativen Straffung (Quanti-
tative Tightening, QT) der Geldpolitik
betroffen sein dirften. Im Rahmen ihrer

Programme zur quantitativen Lock-
erung (Quantitative Easing, QE) kauf-
ten die Zentralbanken grofle Mengen an
Unternehmensanleihen, insbesondere
in Europa. Mit Aufgabe der Politik der
QE versuchen die Zentralbanken, ihre
Finanzanlagen wieder auf dem Markt
zu verauBern, um ihre Bilanzen zu ver-
kirzen. Durch die QT kdonnten diese An-
leihen unter Verkaufsdruck geraten.
Bankanleihen waren jedoch nicht in
den QE-Programmen enthalten und
dirften daher von QT-MaRRnahmen
nicht direkt betroffen sein.

Gute Basisdaten

Allgemein sind die Banken in den USA
und Europa in einem grundlegend
besseren Zustand als 2008. US-Ban-
ken sind auBerst liquide und gut
kapitalisiert. Die Einlagen machen
nunmehr tGber 90% der Verbindlich-
keiten aus, verglichen mit etwa 75%
vor der Finanzkrise. Die Gesamtakti-
va bestehen zu rund 35% aus hochli-
quiden Positionen, also Bargeld,
Staatsanleihen und 6ffentliche Anlei-
hen. Vor 2008 lag der Anteil nur bei 15

bis 20%.
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Ahnlich verhilt es sich in Europa, wo
die Qualitat der Aktiva und die Stan-
dards fiir die Kreditvergabe in den letz-
ten zehn Jahren deutlich zugenommen
haben. Nach Angaben der Europai-
schen Zentralbank sind die Quoten
notleidender Kredite von 8% im Jahr
2015 auf heute weniger als 2% gesun-
ken. Die CET1-Quoten (Common Equity
Tier 1) liegen heute zwischen 12 und 14
%. Dies liegt deutlich Giber den Min-
destanforderungen von Basel Ill in
Hoéhe von 7% und deutet darauf hin,
dass die europaischen Banken tiber ei-
nen betrdachtlichen Puffer verfiigen,
um finanziellem Stress standzuhalten
und ihre Solvenz zu erhalten.

So aufgestellt sollten die Bankinstitute
auch einem rezessiven Umfeld stand-
halten kdnnen. Die Ausgangslage ist
besser als im Jahr 2008: Die Wirt-
schaft insgesamt ist weit weniger
fremdfinanziert und die Bilanzen der
Unternehmen und privaten Haushalte
sind in ordentlicher Verfassung. Die
Zahlungsausfdlle bei Unternehmen
dirften das Niveau, das die Markte
derzeit schon einpreisen, gar nicht er-
reichen.

Finanzielle Anreize

Die Investoren in Unternehmensanlei-
hen werden aktuell fiir die Ubernah-
me der Kreditrisiken gut bezahlt.
Dies gilt insbesondere fiir den Banken-
sektor. So bieten europdische Finanz-
werte Uber alle Laufzeiten hinweg ei-
nen nicht unerheblichen Spread gegen-
Uber Industriewerten.

In den Jahren 2020 und 2021 nutzten
die Unternehmen das sehr niedrige
Zinsumfeld, um einen bedeutenden
Teil ihrer Schulden zu refinanzieren. In-
folgedessen verfiigten die Unterneh-
men Uber reichlich Liquiditat. Als die
Kreditkosten 2022 anstiegen, mussten

sie daher nicht in groBerem Umfang
neue Schulden aufnehmen. Die Folge
war ein deutlicher Riickgang bei den
Anleiheemissionen in den meisten

Branchen.

Banken haben dagegen 2022 weiterhin
in groBem Umfang Schuldtitel emit-
tiert. Sie sind im Allgemeinen auf einen
regelmaBigen Kapitalfluss angewiesen,
sowohl fir ihren operativen Bedarf als
auch zur Erfillung verschiedener bilan-
Der Markt
musste daher eine relativ groBe Menge
an Anleiheemissionen im Bankensektor

zieller Anforderungen.

aufnehmen, was zu einer attraktiven
Neuemissionspramie fiihrte.

Uberlegte Auswahl

der Anleihe bedeutsam

Mit Blick auf die Kapitalstruktur schei-
nen nachrangige Bankanleihen im
Vergleich zu vorrangigen generell
sehr attraktiv. Nachrangig bedeutet,
dass die Anleiheglaubiger im Falle eines
Ausfalls erst nach der vollstandigen
Befriedigung der Glaubiger vorrangiger
Anleihen ausbezahlt werden. Die In-
vestoren in nachrangige Anleihen wer-
den fir das grolRere Risiko, das sie tra-
gen, allerdings in der Regel durch héhe-
re Zuflisse an Einkiinften entschadigt.

Es gibt aber zwischen den nachrangi-
gen Anleihen beachtenswerte Unter-
schiede. So hat die Spread-Differenz
zwischen der nachrangigen Kategorie
der Lower-Tier-2-Anleihen (LT2) und
der der vorrangigen Anleihen inzwi-
schen die Hochststande zu Zeiten der
COVID-Krise erreicht, was einen gilins-
tigen relativen Wert vermuten lasst.
Eine andere Kategorie von nachrangi-
gen Schuldtiteln — Additional-Tier-
1-Anleihen (AT1) - erscheint auf rela-
tiver Basis dagegen nicht besonders
vorteilhaft, da die Spread-Differen-
zen gegeniiber vorrangigen Anleihen
noch weit von ihren COVID-Werten
entfernt sind.

Werte groRerer nationaler Banken mit
soliden Bilanzen und einer dominanten
Marktposition kénnten sich als robus-
ter erweisen. Weitere wichtige Eigen-
schaften sind starke Kapitalpuffer, di-
versifizierte Finanzierungsquellen und
eine gute Erfolgsbilanz beim Risikoma-
nagement wahrend des gesamten
Konjunkturzyklus. In Anbetracht der
gestiegenen  Lebenshaltungskosten
kénnten generell Banken, die weni-
ger stark bei Verbrauchern mit gerin-
gem Einkommen engagiert sind, vor-
zuziehen sein.
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Zehn Punkte, die fiir Anleger 2023 wichtig sind

Wir gehen davon aus, dass 2023 ein Jahr voller makro6konomischer Wendepunkte werden wird
- vom Team Goldman Sachs Asset Management

Der Druck durch die Inflation und die
Geldpolitik wird langsam nachlassen.
Neben dieser Wende wird es unserer
Ansicht nach von grolRter Bedeutung
sein, dass Anleger Rentabilitit und
verlasslichen Ertragen einen hoheren
Stellenwert einraumen als Umsatzen
und der Unsicherheit von Kapitalzu-
wachs.

Bei den Marktchancen hat bereits eine
Neukalibrierung stattgefunden und fiir
Anlagen werden in diesem Jahr erstens
Aktien mit bestidndigem Cashflow,
zweitens hochwertige Anleihen mit
betrachtlichen Kupons und drittens al-
ternative Anlagen mit volatilitatsre-
duzierenden Merkmalen eine gréRere
Rolle spielen.

Zehn Punkte

fiir das Jahr 2023 im Uberblick:

1. Wirtschaftswachstum: Nach der
aggressiven Straffung der Finanzie-
rungsbedingungen und der restriktiven
Geldpolitik im Verlauf von 2022 rechnet
Goldman Sachs Global Investment Re-
search (GIR) damit, dass das globale

Wachstum 2023 unter das Trend-
wachstum von 2,0% rutschen wird.
Anleger unterschatzen unter Umstan-
den die Widerstandsfahigkeit der US-
Wirtschaft, wahrend es in Europa hinge-
gen zu einer milden Rezession kommen
wird und China eine holprige Wiederer-
o0ffnung der Wirtschaft erleben dirfte.

2. Inflation: Die Preise werden sich vo-
raussichtlich langsam abkiihlen; bei
den Wohnkosten und den Lohnen, die
fur die Geldpolitik maRgebend sind,
werden sich deutliche Verbesserungen
einstellen. Die Lieferketten haben sich

normalisiert und da China jetzt einige
seiner COVID-19-Beschrankungen gelo-
ckert hat, ist mit weiteren Verbesse-
rungen zu rechnen. Dennoch sind das
Lohnwachstum und die langfristigen
Inflationserwartungen wichtige Fakto-
ren fur die zukiinftige Geldpolitik.

3. Geldpolitik: Die hartnackige Inflati-
on ist nach wie vor die Hauptsorge

rund um den Globus und zwingt die
Zentralbanken, ihren Zinsstraffungs-
zyklus 2023 zu pausieren, statt eine
Zinswende einzuleiten. Daher ist den
Zentralbanken daran gelegen, das
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Wachstum unter Potenzial zu damp-
fen. In den USA rechnet GIR damit,
dass der Leitzins einen endgiiltigen
Stand, ,Terminal Rate” genannt, von
5,0 bis 5,25% erreichen und es 2023 kei-
ne Leitzinsreduzierungen geben wird.
In der Eurozone und GroRbritannien
konnten die Leitzinsen eine Terminal
Rate von 3,25% beziehungsweise 4,5%
erreichen.

4. Geopolitik: Die omniprasente geo-
politische Dynamik wird weiterhin von
dem Konflikt in der Ukraine, den terri-
torialen Anspriichen Chinas und der
festgefahrenen Polarisierung der Ge-
sellschaft gepragt. Im Hinblick auf den
letzten Aspekt rechnen wir mit zuneh-
mender Unsicherheit, was die Zusam-
mensetzung und den politischen Kurs
der US-Regierung angeht.

5. Aktien aus Industrielandern: Auf-
grund steigender Kapitalkosten diirfte
sich der Umschwung von sehr viel-
schichtigen makrodkonomischen zu
zutiefst idiosynkratischen Renditetrei-
bern beschleunigen. Um mit attrakti-
ven anlagenibergreifenden Chancen
mithalten zu kénnen, ist es unserer An-

Foto: © Engdao - stock.adobe.com

sicht nach angebracht, eher auf Gewin-
ne als auf Umsatze, auf Qualitat als auf
Marktkapitalisierung und auf einzelne
Unternehmen statt auf Lander zu ach-
ten. Angesichts weiterhin bestehender
makrodkonomischer Risiken scheint ei-
ne Ausrichtung auf US-Aktien sinnvoll,
aber bei Nicht-US-Aktien kénnten sich
2023 die attraktiven zyklischen Merk-
male und potenzieller wahrungsbeding-
ter Riickenwind bemerkbar machen.

6. Schwellenlanderaktien: Schwel-
lenlanderaktien sind mit einer schwie-
rigen Kombination aus unterdurch-
schnittlichem Wachstum und einer ra-
santen Verscharfung der Finanzie-
rungsbedingungen konfrontiert. Wir
sind jedoch Giberzeugt, dass es verein-
zelt Chancen in Schwellenlandern gibt,
die schon friiher von nachlassender In-
flation und riicklaufigen Zinsen profi-
tieren, wie etwa Brasilien, Chile und
Sidkorea.

7. Zinsen: Weltweit werden sich die
Renditen voraussichtlich im Gleich-
schritt mit dem geldpolitischen Kurs
der Zentralbanken bewegen, wobei die
regionale Abhangigkeit von Energie zu

Unterschieden fiihren kann. Den Prog-
nosen von GIR zufolge werden die Zin-
sen in der ersten Jahreshalfte von 2023
ihren oberen Wendepunkt erreichen,
wenngleich aufgrund der Bereitschaft
der Wahrungshiter zu tibersteuern zu-
gegebenermaRen das Risiko besteht,
dass die Zinsen hoher steigen. Aus glo-
baler Sicht liegt die starkste Invertie-
rung der Zinsstrukturkurve unseres Er-
achtens hinter uns.

8. Anleihen: Die Fundamentaldaten
von Anleihen haben ihren oberen Wen-
depunkt erreicht, sind aber nach wie
vor solide. US-Unternehmen verfiigen
Uber Spielraum fir eine weitere Sprea-
dausweitung, aber ein diszipliniertes
Kapitalmanagement, wenig fallig wer-
dende Anleihen und Bilanzen mit viel
Liquiditat durften einen gewissen Puf-
fer bieten. In Europa sorgt die Unsi-
cherheit lGber Wirtschaftspolitik und
Energie trotz attraktiver Bewertungen
fir Gegenwind.

9. Wahrung: Die Starke des US-Dollars
kann auf kurze Sicht anhalten, denn
weltweit besteht die Gefahr eines
ricklaufigen Wachstums. Langerfristig
kénnten seine hohe Bewertung und ei-
ne globale Erholung den US-Dollar an-
fallig machen. Sollten sich die Wachs-
tums- und Inflationsverhaltnisse welt-
weit verbessern, wird der US-Dollar
voraussichtlich seine jiingsten Gewin-
ne wieder abgeben.

10. Rohstoffe: Die Lieferengpasse sind
struktureller Natur und basieren auf
jahrelangen Unterinvestitionen. Wenn-
gleich Schwachen aufgrund von Fak-
toren wie hoheren realen Zinsen, der
Starke des US-Dollar und Rezessions-
angsten anhalten konnen, wird die
physisch angespannte Lage langerfris-
tig nicht so einfach zu 16sen sein.
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Gold startet mit Rallye ins neue Jahr

Ein Auszug aus dem aktuellen Marktkommentar zu Gold und Silber

Nachdem der Goldpreis das alte Jahr
mit einem Preissprung auf 1.823 US-
Dollar (1.704 Euro) beendet hatte, star-
tete das neue Jahr 2023 mit einer wei-
teren Rallye. Der Handel schloss am
Freitag bei 1.920 US-Dollar, was einem
Plus von fast 100 US-Dollar binnen der
ersten zwei Handelswochen entspricht.
Seit Anfang November stieg der Gold-
preis um beeindruckende 300 US-Dol-

lar (+ 18,5%) an. Gerade als die Stim-
mung am Goldmarkt Ende Oktober
ein mehrjahriges Tief erreicht hatte
und viele Investoren entnervt das Hand-
tuch warfen, setzte die neue Rallye ein.

Der Goldmarkt war im Oktober stark
Uberverkauft, wie die Daten der US-Ter-
minmarktaufsicht belegen. Das Gummi-
band war sozusagen gespannt und

konnte jederzeit zuriickschnellen. Der
starke Einbruch des US-Dollars Anfang
November erzwang sofort Shorteinde-
ckungen am Goldmarkt, was das Re-
zept fir einen extrem starken Preisan-
stieg war. Hintergrund des Einbruchs
beim US-Dollar war das Uberraschende
Einknicken der Bank of England im Ok-
tober, was den Bluff der Notenbanken
offenlegte. Von nun an wettete der
Markt darauf, dass die US-Notenbank
FED ebenso einknicken wiirde und das
Ende des Zinsanhebungszyklus in den
USA nahe sei und sogar neue Leitzinssen-
kungen im neuen Markt moglich waren.

Es ist daher logisch, dass die Markte
nun auch das Einknicken der US-No-
tenbank eskomptieren und die Preise
der Edelmetalle nach oben schielRen in
Erwartung weiterer Inflation, wah-
rend der USD-Index einbricht. Der An-
stieg des Cable (GBP/USD) auf 1,14 US-
Dollar und des Euro (EUR/USD) auf
0,99 US-Dollar seit letzter Woche ist
daher keine Starke dieser Fiat-Wah-
rungen, sondern der neuen Schwéche
des US-Dollars geschuldet.
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Wir sehen hier wahrscheinlich die gro-
Be Trendwende fiir den USD-Index,
sowie vorerst das Ende der Leitzinsan-
hebungen und somit wahrscheinlich
auch die grolRe Trendwende am Edel-
metallmarkt. Ich habe mit meinen Le-
sern lange darauf gewartet und konn-
te daher meinen Premium-Abonnenten
in der letzten Woche ein Kaufsignal fiir
die Edelmetalle geben.

Da diese Rallye primar durch den Ein-
bruch des US-Dollars getrieben wurde,
der sich noch immer im freien Fall be-
findet, ist es wahrscheinlich, dass dieser
bullische Impuls am Goldmarkt mit ei-
ner Erholung des US-Dollars auch vor-
erst wieder enden wird. Der USD-Index
fiel von 113 Punkte Anfang November
auf aktuell 102 Punkte, was angesichts
der schwacheren europdischen Wirt-
schaft und einer EZB, der die Hande ge-
bunden sind, wenn sie den Anstieg siid-
europdischer Zinsen nicht zulassen will,
womaoglich nicht nachhaltig ist.

Silberpreis pausiert nach Preissprung
Der Silberpreis konnte im neuen Jahr
hingegen nicht glanzen und trat statt-
dessen auf der Stelle um die Marke von
24 US-Dollar. Beriicksichtigt man, dass
der Silberpreis im Oktober noch bei 18
US-Dollar handelte und bis Jahresende
um 35% angestiegen war, verwundert
die aktuelle Pause nicht. Bei 18 US-Dol-
lar bot sich eine einmalige Chance, um
Silber noch einmal glinstig kaufen zu
kénnen, weshalb ich stets empfahl, bei
18 US-Dollar wieder auf die Kauferseite
zu wechseln, nachdem ich in der ersten
Jahreshalfte 2022 barisch gewesen bin.

Goldminenaktien

gehen durch die Decke

Der Goldpreis stieg in den letzten bei-
den Monaten so schnell an, dass viele

Marktteilnehmer dies nicht wahrge-
nommen haben. Der HUI-Goldminen-
index sprang in der gleichen Zeit von
180 auf 260 Punkte an, was einem Plus
von 45% entspricht. Der Test des lang-
fristigen Aufwartstrends bei 180 im
letzten Sommer bot eine einzigartige
Chance auf gilinstige Kaufkurse vor
dem Start eines neuen Bullenmarktes,
weshalb ich hier unablassig zum Kauf
geraten hatte.

Im Gegenteil erwarte ich, nach einer
Pause im aktuellen Anstieg, in diesem
Jahr die Fortsetzung dieser Rallye
bei den Minenaktien. Insbesondere
in der zweiten Jahreshalfte, wenn die
Markte verstehen, dass eine Manipu-
lation des Zinsmarktes nicht ohne
neues Drucken von Geld aus dem
Nichts moglich sein wird, dann sollte
es zu einer schnellen Neubewertung
des Goldpreises und insbesondere der
Minenaktien kommen. Wie man am
Chart sieht, sind Minenaktien im Ver-
gleich zum aktuellen Goldpreis deut-
lich unterbewertet und trotz des Kurs-
anstiegs noch immer sehr giinstig.

GOLD MINERS/ GOLD
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Die Markte glauben, es konnte alles so
weitergehen, wie in den letzten 40
Jahren, als durch sukzessive Zinssen-
kungen immer neue kinstliche Kon-
junkturaufschwiinge gezaubert wer-
den konnten. Einmal bei Nullzinsen
angekommen, kann dieser Prozess
des Schuldenaufbaus nicht mehr fort-
gesetzt werden und die
keynesianisch sozialistischer Geldpo-
litik und Wirtschaftssteuerung findet
ihr trauriges Ende in einer grofRen De-

Illusion

pression, die sich nicht weiter hinaus-
schieben lasst. Deshalb prognostizier-
te ich bereitsin 2019 in vielen Artikeln,
Interviews und Webinaren, dass wir
ab 2020 ein Jahrzehnt der Stagflation
erleben werden, in dem wir mitten
drinnen stecken und das uns noch vie-
le Jahre mit weiteren Inflationsspitzen
begleiten wird. Der Fall fir Gold ist
klar — weiter akkumulieren und hin-
zukaufen, um Vermogen vor der
Enteignung durch die Inflations-
steuer zu schiitzen und dariber hin-
aus zusatzlich ein Vermdgen machen
zu kénnen.

HUH - AR GOL D BUGS INDEE 260

Die Minen sind zum aktuellen Goldpreis noch immer viel zu giinstig und es gibt Aufholpotenzial.
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Klimakrise : Mehr Nachhaltigkeit durch Verlassen
von Routinen und der Komfortzone

Wie umweltfreundliche Technik der Klimakrise den Kampf ansagt

und inwieweit jeder Einzelne seinen Beitrag leisten kann

Wie jedes Jahr macht sich auch dieses
warm fir seinen Bihnenauftritt, denn
es scheint ein heiller Kandidat fiir den
mittlerweile alljahrlich ausgesproche-
nen Hitzerekord. Die Klimakrise dau-
ert unabhangig der weltpolitischen
Lage weiter an und benétigt geleb-
te Nachhaltigkeit als Antwort.

Hierzu zahlt vor allem technologischer
Fortschritt, denn ein GrofRteil der ver-
wendeten Energie — und somit Emis-
sionen — entsteht durch die Verwen-
dung von Technik in beinahe allen Le-
bensbereichen. Abseits jeglicher Ener-
gieplanung braucht es zusatzlich
Menschen, die sich ,griin’ verhal-
ten. Gerade moderne Biiros bilden fir
beide Bereiche keine Ausnahme: Sie
nutzen eine Vielzahl an Geraten, die
viel Material und Strom verbrauchen,
jedoch gleichzeitig auch Sachbearbei-
ter bendtigen, die Klimafreundlichkeit
auch wirklich leben. Hier moderne
Technik mit neuen Routinen zu kom-
binieren, liefert einen signifikanten
Beitrag zur Bekampfung der Klimak-
rise. Und alles beginnt buchstablich
im Kopf.

Symbiose aus Mensch

und Technik?

Oftmals lauft der Mensch auf Autopi-
lot. Um am Computer geschriebene
Texte zu kontrollieren, druckt er sie auf
neuem Hochglanzpapier aus und legt
dort den roten Korrekturstift an. Oder
er verlasst den Raum fir langere Zeit
und lasst die Gerate weiterhin laufen.
Hierbei fallt unnétig Material- und
Energieverbrauch an, der durch die
schiere Anzahl an Biiros und die darin
arbeitenden unzahligen Mitarbeiter
und Mitarbeiterinnen einen signifikan-
ten Anteil am Klimawandel hat.

Da es sich hierbei um Gewohnheiten
handelt, lassen sich diese jedoch veran-
dern. Angefangen beim Strom: Wenn
Sacharbeiter und Sachbearbeiterinnen
ein Gerat genutzt haben und es nicht
mehr bendtigen, bietet es sich an, es in
den Standby-Modus zu schalten. Nach
Schichtende sollten die Verantwortlichen
ebenfalls darauf achten, alle Gerate voll-
standig auszuschalten und mdglichst
vom Strom zu nehmen. Selbst Technik,
die komplett abgestellt wirkt, verbraucht
Energie, weshalb der Gebrauch von
Steckdosenleisten mit Schaltern auf Dau-
er wirkliches Einsparpotenzial besitzt.
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In Sachen Papiernutzung existiert das
groBte Potenzial. Wann immer mog-
lich sollten Fachkrafte Dokumente
beidseitig und schwarz-weiB printen,
um Farben und Holz einzusparen. Fal-
len dennoch einseitig bedruckte Blatter
an, die niemand mehr bendtigt, lassen
sich diese aufbewahren, um die weilien
Seiten fir weitere Testdrucke und No-
tizen zu nutzen. Auch digitale Seiten
sparen Material: So lassen sich Korrek-
turen ebenfalls leicht nachvollziehbar
am Rechner mithilfe der Kommentar-
funktion bewerkstelligen, die viele
Schreibprogramme bereits mitliefern.

Vom speziellen Anlass in den Alltag
Gewohnheiten einzupragen erweist
sich gleichermaBen als einfach und
schwierig. Eine neue Tatigkeit ins Mark
libergehen zu lassen bedeutet, ganz
simpel, sie jeden Tag durchzufihren. Je-
des vollbrachte Mal erleichtert zukiinf-
tige Ausfiihrungen, sie jedoch kontinu-
ierlich jeden Tag im hektischen Biiroall-
tag zu realisieren, erweist sich als der
schwierige Teil. Fiir nachhaltigen Erfolg
sollten Mitarbeiter und Mitarbeiterin-
nen nicht zu viele Gewohnheiten
gleichzeitig anlernen. Zu schnell kommt
es zu Uberforderungen, wird aufgege-
ben, bevor sich die lohnenden Verhal-
tensweisen verankert haben.

Deshalb sollten Veranderungswillige
sich Zeit nehmen, die Gewohnheiten
FuB fassen zu lassen, denn im Schnitt
dauert es 66 Tage, bis sie ins Blut tber-
gehen. Es existieren jedoch Kniffe, um
sie nachhaltig einzufiihren und Fehl-
schlage zu minimieren. Klassische, fir
jeden einsehbare Checklisten mit den
gewiinschten Verhaltensweisen lassen
sich in Biiros anbringen.

Wenn ein Mitarbeiter eine Tatigkeit ab-
hakt, erzeugt dies einen Wettlaufcha-
rakter bei den Anderen und so halten
sich Kollegen gemeinsam in der Ver-
antwortung, Schritt fiir Schritt griiner
zu agieren. Und sollte es dann doch zu
den unvermeidlichen Rickschlagen
kommen - Menschen handeln nicht
perfekt —, dann sollten sich alle an ei-
ne gesunde Fehlerkultur halten und
sich wieder auf das metaphorische
Pferd setzen, anstatt das Projekt aus
Scham komplett zu verlassen.

Technische Entwicklung im

Mittelpunkt gegen die Klimakrise
Jegliches nachhaltige Verhalten kann
jedoch nur zu einem substanziellen
Beitrag zur Bekampfung der Klimakri-
se fiihren, wenn Technologie gleicher-
maBen griin operiert. Selbst wenn das
Papier in den Biiros beidseitig bedruckt

und die Druckqualitat an den entspre-
chenden Bedarf angepasst wird, so
bleibt im Zweifelsfall der alte Kopierer
im Biiro stehen, der standig neue Kar-
tuschen benétigt, die Plastikmiill ver-
ursachen. Diese haben oft auch Mikro-
chips installiert, sodass sie sich nicht
einfach recyceln lassen. Zusatzlich
bleibt Farbe oft in den Containern, ver-
trocknet und verdunstet in ihnen und
lasst sich nicht weiter nutzen.

Selbst bei nachhaltigem Mindset brin-
gen viele Drucksysteme also mehr
Nach- als Vorteile. Hier miissen sich
Technikausstatter dafiir einsetzen, die
Biros auf einen nachhaltigen Pfad zu
bringen: vielleicht nicht mit den neus-
ten Geraten, jedoch mit solchen, die
bereits optimiert wurden. Anstelle ei-
nes oben beschriebenen Druckers
existieren bereits seit Langerem Gera-
te, die nachhaltig operieren. Sorgfal-
tig ausgesuchte Tintenstrahldrucker
beispielsweise verbrauchen weniger
Energie, nutzen oft recycelbare Farb-
beutel und produzieren somit weniger
Abfall.

Gleiches gilt nicht nur fir Kopierer,
sondern fir alle Gerate, denn sie alle
kommen in mehr oder weniger griinen
Variationen. Somit stehen auch Biiro-
ausstatter und die Verantwortlichen
innerhalb der Unternehmen in der Ver-
antwortung, sich zur Gewohnheit zu
machen, nur nachhaltige Geriate zu
bestellen und zu liefern. Kombinieren
Fachkrafte ihre neuen Verhaltensmus-
ter mit der entsprechenden Technik,
entfaltet sich aufgrund der schieren
Anzahl ein gewaltiges Einsparpoten-
zial — und die Natur dankt.

Weitere Informationen finden Sie
unter www.igreeen.de
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SPECIAL

von

CEQ,
Ledger21 AG

Jacqueline Lehmann,

Warum transparente Krypto-Regulierungen
im Jahr 2023 wichtiger denn je sind

Warum sind transparente Krypto-Regulierungen wichtig und was gilt es zu beachten — welche Gefahren gibt es?

Die Kryptowelt erlebte im vergange-
nen Jahr viele Hohen und Tiefen. Wah-
rend einige Anleger ihr Vermdgen er-
hielten oder dieses prozentuierten, er-
fuhren andere Anleger extreme Verlus-
te. So fiihrte der Konkurs der Krypto-
handelsplattform FTX dazu, dass In-
vestoren zu Schaden kamen. Grund
hierfir waren unklare Gesetze und
nicht-transparente Regulierungen.

Ohne eindeutige Krypto-
Regulierungen gibt es keine
Transparenz

Kryptowahrungen funktionieren als
Zahlungssystem weltweit — auch in
Landern, auf die einzelne National-
staaten keinen Einfluss haben kdnnen.
Dass uneinheitliche, intransparente
Regulierungen oftmals zu Verlusten
und anderen Gefahren fiihren kénnen,
bewies der Konkurs der Kryptoborse
FTX im vergangenen Jahr. Dieser Fall
fungiert als Beispiel dafir, dass Anleger
unter anderem darauf achten sollten,
in welchem Land die jeweilige Kryp-

toborse ansdssig ist.

So lag der Hauptsitz von FTX auf den
Bahamas und das Unternehmen hatte
die Moglichkeit, auBerhalb eines stren-
gen regulatorischen Rahmens zu agie-
ren. Dies fuhrte dazu, dass die Gelder
von vielen Investoren, die auf ihrer
Plattform handelten, missbraucht und
die Zugange zu ihren Anlagen inner-
halb kirzester Zeit gesperrt wurden.
Auch weitere Fille wie das Terra/Luna-
Debakel machen deutlich, dass Regu-
lierungen auf dem Kryptomarkt not-
wendiger sind denn je.

Warum Krypto-Regulierungen
2023 so wichtig sind
Transparenz und Regulierungen gewin-

nen dieses Jahrimmer mehr an Bedeu-
tung, da der globale Kryptowdhrungs-
markt - trotz aller Skandale rund um
Exchanges und andere Anbieter — wei-
terwachst und reift. Mit der steigen-
den Anzahl von Investoren und Unter-
nehmen, die in den Kryptowahrungs-
raum eintreten, muss sichergestellt
werden, dass die Vorschriften klar und
transparent sind.
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Oft sind Anleger, die neu anfangen, mit
Kryptowahrungen zu handeln, nicht
ausreichend uber die Risiken informiert
und erleiden groRe Verluste. Einheitli-
che Regulierungen und die notige
Transparenz kdnnen dafiir sorgen, dass
Investoren die Sicherheit und das Ver-
trauen gegeben werden, die sie ben6-
tigen, um fundierte Entscheidungen
zu treffen.

Zusatzlich tragen klare Vorschriften
dazu bei, dass gleiche Wettbewerbs-
bedingungen geschaffen werden und
der Wettbewerb gefordert wird, was
wiederum dazu fihrt, dass Innovation
und Wachstum in der Kryptoindustrie
begiinstigt werden. Bei mehr als 300
Kryptoborsen verliert man als Neuein-
steiger schnell den Uberblick und lauft
ohne grundlegende Vorkenntnisse, sei
dies rechtlich oder technisch, Gefahr,
die wichtigen, grundlegenden Ele-
mente nicht zu beachten.

Foto: © bumbumbo - stock.adobe.com

Weiterhin kdnnte der weltweite Han-
del von Kryptowdahrungen ohne Regu-
lierung zu finanzieller Instabilitat,
Marktmanipulation und Finanzkrimi-
nalitat fihren. Durch die gegebene An-
onymitat werden Kryptowahrungen
oft fur kriminelle Aktivitaten genutzt.
Aus diesen Griinden ist zwingend not-
wendig, dass die Nationalstaaten - zu-
mindest im Rahmen der Europdischen
Union - sich darauf einigen, einheitli-
che Regulierungen einzufiihren und
Transparenz zu schaffen.

Einheitliche europaische
Regelung mit MiCA

Nun sollen den Gefahren fehlender Re-
gulierungen innerhalb der EU ein Ende
gesetzt werden: Die sogenannte Mar-
kets in Crypto-Assets Regulierung,
kurz MiCA, soll fiir Schutz vor Krimi-
nalitit, Verbraucherschutz und Trans-
parenz sorgen. Mit den Mindestanfor-
derungen sollen auch anonyme Trans-

aktionen verhindert werden. Die Mi-
CA wird in naher Zukunft nicht nur be-
wirken, dass der Missbrauch von Kryp-
towerten beendet wird, sondern auch
dazu beitragen, dass Innovationen auf
dem Kryptomarkt, sowie das Mining-
Verfahren ,Proof of Work"” weiterhin
moglich sind.

Im Fokus stehen die Regeln fiir Trans-
parenz, Offenlegung, Genehmigung
und Uberwachung von Transaktio-
nen. Kritiker sehen diese Verordnung
als umstritten und einschrankend, den-
noch sind viele Experten der Meinung,
dass diese Regelungen im Hinblick auf
vergangene Zusammenbriiche not-
wendig sind. Auch sind Unternehmen
verpflichtet, die Verbraucher tiber die
moglichen Risiken, Kosten und Gebiih-
ren sorgfaltig aufzuklaren. Dartiber hi-
naus stimmte das Parlament im ver-
gangenen Jahr zu, dass die Vermittlun-
gen von Kryptowadhrungen riickver-
folgt und identifiziert werden diirfen,
um deren Nutzung fiir Geldwasche und
andere Straftaten zu verhindern.

Die endgiiltigen Abstimmungen (ber
die Krypto-Verordnung der EU sollte
urspriinglich Ende 2022 stattfinden
und wurde nun erstmal auf April 2023
verschoben. Diese Verzdgerung sei auf
den technischen Aufwand, das Doku-
ment in die 24 Amtssprachen zu tber-
setzen, zurlickzufiihren. Tatsache ist,
dass mithilfe der MiCa-Verordnung
Krypto-Anbieter in Zukunft nur noch
mit Lizenz in der EU agieren diirfen
und somit unter anderem Verbrauch-
schutz gewabhrleistet wird.

Darauf sollten Anleger achten

Nichtsdestotrotz sollten Anleger wei-
terhin mit Vorsicht in Kryptowahrun-
gen investieren und auf bestimmte As-
pekte Acht geben. Zunachst ist es
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wichtig, darauf zu achten, wo der
Hauptsitz des Unternehmens oder
des Providers liegt, von dem man die
Kryptos kaufen mochte. Die Anbieter
sollten rechtlich greifbar sein. Generell
sollten Provider offenlegen, wo sich die
Assets und Gelder tatsachlich befinden
und fir Transparenz schaffen, damit
Anleger wissen, wo ihr Vermoégen auf-
bewahrt wird und inwiefern die Sicher-
heit gewahrleistet wird.

Ebenfalls ist es wichtig zu wissen, mit
welcher Bank die Borse zusammenar-
beitet und wie die Geschaftsbedin-
gungen lauten. Zudem empfiehlt es
sich, als Investor lber ein Hardware-
Wallet zu verfiigen und nur so viel zu

investieren, wie man auch verlieren
kann. Ist man sich unsicher, was die
Kryptowahrungen bei dem jeweiligen
Anbieter angeht, dann sollte man zu-
nachst die Coins auf ein Hardware-
Wallet Gibertragen, bis sich die Lage auf
dem Kryptomarkt entspannt hat und
mehr Klarheit dariiber besteht, welche
Anbieter von dem aktuellen Dominoef-
fekt, den FTX und andere Unterneh-
men ausgelost haben, betroffen sein
kénnten.

Fir die Zukunft ist besonders wichtig,
nicht nur auf Regulation, sondern
auch auf mehr Transparenz zu setzen,
denn ohne jegliche Transparenz ist je-
de Regulation nutzlos.

Fazit

Auch wenn einige Krypto-Fans be-
flrchten, dass die kommenden Rege-
lungen zu strengen Verboten und Ein-
Krypto-Handels
fihren kénnten, ist es wichtig, dass
sich die Politik mit fehlenden Regulie-
rungen beschaftigt. Einheitliche MaR-
nahmen, um Anleger zu schiitzen, sind

schrankungen des

insbesondere nach den Konkursen von
FTX und anderen Anbietern vonnoten.
In naher Zukunft soll die EU-Regelung
MiCA dafiir sorgen, dass der Miss-
brauch von Kryptowahrungen auf-
hort. Bis dahin sollten Anleger weiter-
hin auf Transparenz und rechtlich
greifbare Vorschriften bei ihren Provi-
dern achten.

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, Disseldorf, Berlin, Miinchen und

Bern sowie iiber 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
i Green Bond
\ Coupon: 6,25% / 1x jihrlich
Stiickelung: EUR 1.000,00 / ein tausend Euro
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| von

LAW CORNER

Dr. Martin Nentwig, Partner,

\_i/ GORG Partnerschaft von Rechtsanwélten mbB,
. Berlin

Weitreichende Anderungen des Umwandlungsgesetzes
— Umsetzung der EU-Umwandlungsrichtlinie

Die EU-Kommission hat mit dem sog. ,Company Law Package” im Jahr 2018 eine Harmonisierung von grenziiberschreiten-
den UmwandlungsmaBnahmen (Verschmelzung, Spaltung, Formwechsel) in die Wege geleitet. Die entsprechenden Entwiir-
fe der EU-Kommission hat das Europdische Parlament noch im Jahr 2019 gréBtenteils (ibernommen und die sog. ,EU-Um-
wandlungsrichtlinie” verabschiedet. Diese EU-Richtlinie muss von den Mitgliedsstaaten der EU bis Ende Januar 2023 in
nationales Recht umgesetzt werden. In Deutschland wird eine fristgerechte Umsetzung der EU-Richtlinie nicht erfolgen.
Jedoch hat der Deutsche Bundestag mittlerweile am 20. Januar 2023 den finalen Regierungsentwurf verabschiedet und der
Bundesrat soll im Februar 2023 den Anderungen zustimmen. Mit dem Gesetzesentwurf gehen umfangreiche Anderungen
im UmwaG einher, das zum 1. Mdrz 2023 in Kraft treten soll.

Anteilsinhaberschutz

Als erste Anderung beinhaltet das neue
Gesetz ein einheitliches System im
UmwG zum Schutz der (Minderheits-)
Gesellschafter. So kann eine Klage ge-
gen die Wirksamkeit des Verschmel-
zungsbeschlusses nicht (mehr) darauf
gestlitzt werden, dass das Umtausch-
verhaltnis der Anteile nicht angemes-
sen oder dass die Mitgliedschaft bei
dem (bernehmenden Rechtstrager
kein angemessener Gegenwert fir die
Anteile oder die Mitgliedschaft bei
dem Uibertragenden Rechtstrager dar-
stellt. Widersprechende Gesellschaf-
ter kbnnen im Rahmen des Spruchver-
fahrens die Angemessenheit des Um-
tauschverhaltnisses gerichtlich klaren
lassen.

Umfassende gesetzliche Regelung
von grenziiberschreitenden
Umwandlungen

Die vermutlich erheblichste Anderung
des UmwG ist die erstmalige umfas-
sende gesetzliche Regulierung von
samtlichen grenziiberschreitenden
UmwandlungsmaBnahmen innerhalb
der EU. Insoweit kennt das UmwG@ bis-
her lediglich ausschnittsweise den Fall
der grenziiberschreitenden Verschmel-
zung. Fir die Praxis iberaus relevant
ist dabei, dass vor allem der grenziiber-
schreitende Formwechsel sowie Spal-
betref-
fend Verfahren und Rechtsfolgen ein-
deutig gesetzlich geregelt werden. Mit
diesen

tungsmalnahmen nunmehr

gesetzlichen Regulierungen

wird eine deutliche hohere Rechtssi-

cherheit fir entsprechende Umwand-
lungsmalRnahmen hergestellt und es
entfallt kiinftig die oftmals kleinteilige
Beriicksichtigung einzelner Gerichtsur-
teile sowie die regionale Praxis be-
stimmter Handelsregister. Die Anpas-
sungen haben jedoch auch systemati-
sche Anderungen des UmwG mit sich
gebracht. Die weiteren wesentlichen
Anderungen des UmwG stellen sich da-
bei wie folgt dar.

Verstarkter Arbeitnehmerschutz

Nach dem gedanderten UmwG ist be-
reits sechs Wochen vor der geplanten
Zustimmung der Anteilsinhaber zur
grenziiberschreitenden Umwandlungs-
maRnahme der Betriebsrat iiber die
beabsichtigten MaBnahmen zu un-
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terrichten. Gibt es keinen Betriebsrat
in den beteiligten Unternehmen, sind
kiinftig samtliche Arbeitnehmer zu in-
formieren. Dabei haben die Vertre-
tungsorgane der beteiligten Unterneh-
men in der Handelsregisteranmeldung
diese ordnungsgemale Unterrichtung
personlich zu versichern.

Zudem ist bei grenziberschreitenden
Umwandlungen die unternehmerische
Mitbestimmung der Arbeitnehmer zu
beriicksichtigen. Hierbei gilt nach ei-
nem gesonderten Gesetz liber die Mit-
bestimmung der Arbeitnehmer bei
grenziiberschreitendem Formwechsel
und grenziiberschreitender Spaltung
(MgFSG) ein einheitlicher Rechtsrah-
men, der bereits dann Anwendung fin-

det, wenn ein an der Umwandlungs-
malnahme beteiligtes Unternehmen
4/5 des
Schwellenwertes hinsichtlich der zu
beschaftigenden Mitarbeiter erreicht.
Dies zieht bei grenziiberschreitenden
Umwandlungen kiinftig eine verstark-
te arbeitsrechtliche Priifung und Vor-
bereitung der Malnahme nach sich.

mindestens relevanten

Praxisrelevant ist diese Anderung vor
allem deswegen, weil die Vertretungs-
organe der beteiligten Unternehmen in
der jeweiligen Handelsregisteranmel-
dung die Anzahl der Arbeitnehmer dem
Handelsregister mitzuteilen missen.
Angesichts dessen ist die Anwendung
der Mitbestimmungsregularien vom
Handelsregister und Arbeitnehmer-
vertretern leicht tberprifbar. Zudem

wird ein strenger Bestandsschutz von
etwaigen nationalen Mitbestimmungs-
rechten hinsichtlich der beteiligten Un-
ternehmen gelten.

Weitere Digitalisierung und
Vernetzung

BegriiBenswert ist, dass das gesamte
grenziiberschreitende Registerverfah-
ren verstarkt digitalisiert wird. So sol-
len die beteiligten Handelsregister aus
den verschiedenen EU-Staaten ihre Be-
scheinigungen betreffend die Einhal-
tung der jeweiligen nationalen Um-
wandlungsvor-schriften digital unterei-
nander direkt versenden und insbeson-
dere wechselseitig anerkennen. Es
bleibt zu hoffen, dass dies den innereu-
ropaischen Vollzug weiter beschleunigt.

-
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Plattform” (Ziel-) 3V0||—
‘Volumen in'platziert!

. Mio. EUR | i

Technische

Zeitraum der
i Begleitung

Unternehmen
Platzierung !

; Kupon
(Laufzeit) 0

agentur)? durch ..V

HPI' WA
(2024/unbegr.)
Ekosem Il

(2027)

Timeless Homes
(2023)

Sanha

(2026)

SG Witten/Herdecke
(2024)

Deutsche Borse IlI
(2047)

Deutsche Borse IV
(2025)

4finance

(2025)

Dt. Bildung SF Il
(2026)

Singulus Il

(2026)

Prokon

(2030)

ETL Freund & Partner Il
(2024)

Dt. Bildung SF II (II)
(2027)

BDT Automation Il
(2024)

Timeless Hideaways
(2025)

Metalcorp Il
(2023)

Vedes |lI

(2026)

Africa GreenTec
(2027)

Neue ZWL Zahnradwerk Il
(2023)

7x7 Energieanleihe
(2027)

REA IV

(2025)

S Immo Il

(2030)

S Immo |

(2024)

FCR Immobilien Il
(2023)

Deutsche Borse V
(2028)

SRV Group

(2023)

R-Logitech

(2023)

Deutsche Rohstoff WA
(2023)

Stern Immobilien Il
(2023)

DEWB Il

(2023)

Industriedienstleister
AIMA90
Agrarunternehmen
ATRORZ

Immobilien

ATRO9H

Heizung & Sanitar
ATTNA7
Studiendarlehen
A12UD9
Borsenbetreiber
A161W6
Borsenbetreiber
A1684V
Finanzdienstleister
A181ZP
Studiendarlehen
A2AAVM
Maschinenbau
A2AASH

Erneuerbare Energien
A2AASM
Finanzdienstleistung
A2BPCH
Studiendarlehen
A2E4PH

Technologie

A2E4A9

Immobilien

A2DALV
Metallhandler
A19MDV

Spiele & Freizeit
A2GSTP

Erneuerbare Energien
A2GSGF

Automotive

A2GSNF

Erneuerbare Energien
A2GSF9

Immobilien

A2G9G8

Immobilien

A19VV8

Immobilien

A19VV7

Immobilien

A2G9G6
Borsenbetreiber
A2LQJ7
Baudienstleister
A19YAQ

Logistik

AT9WVN
Rohstoffbeteiligungen
A2LQF2

Immobilien

A2G8WJ
Industriebeteiligungen
A2LQL9

Dez T
Dez 12
Jun 13
Jun 13
Nov 14
Aug 15
Okt 15
Mai 16
Jun 16
Jul 16
Jul1e
Dez 16
Jul17
Jul7
Aug 17
Okt 17, Apr 18 &
Mai 19
Nov 17
Dez 17
Dez 17
Jan 18
Jan 18
Feb 18
Feb 18
Feb 18
Mrz 18
Mrz 18
Mrz 18
Mrz 18
Mai 18

Jul 18

FV FRA
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PM DUS
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Prime Standard
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3
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n

n
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n.bek.
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nein
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2,50%

9,00%

4,00%

3,60%

2,75%

163%

11,25%

4,00%

4,50%

3,50%

6,00%

4,00%

8,00%

700%

8,50%

3,50%

6,50%

725%

4,50%

3,75%

2,88%

175%

6,00%
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4,88%

8,50%

3,63%

6,25%

4,00%

AA

(S&P)

AA

(S&P)

B+

(S&P)

Very Sustainable
(A

Very Sustainable
(A
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(CR)

Bo
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B#®
(CR)

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

BB ?
(CR)
B+ 9
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Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.

Stddeutsche Aktienbank
Fion

Schnigge

Pareto Securities

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 IB

Oddo Seydler Bank

M.M. Warburg

Eigenemission

Pareto Securities

Quirin Privatbank

FinTech Group

BankM

Quirin Privatbank
Eigenemission

Quirin Privatbank
Eigenemission

Eigenemission

Erste Group Bank

Erste Group Bank

mwb fairtrade

Deutsche Bank (AS), DZ Bank,
Commerzbank

OP Corporate Bank, Swedbank
BankM

ICF

Bankhaus Scheich

Bankhaus Scheich

*%

* ok Kk

*k

*k

*k

*%k

*k
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o (Ziel) Voll- Kupon

‘Volumen in'platziert!
; durch ..

Zeitraum der Plattform”

Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

. Mio. EUR |

Underberg V
(2024)

Lang & Cie RE Il
(2023)

Diok RealEstate
(2023)

DIC Asset V
(2023)

physible Enterprise |
(2023)

MRG Finance
(2023)

DEAG

(2023)

Hertha BSC
(2023)

SoWiTec

(2023)

Neue ZWL Zahnradwerk IV

(2024)

UBM Development IV
(2023)

InCity Immobilien
(2023)

Katjes Il

(2024)

Huber Automotive
(2024)

Nordwest Industrie
(2025)

FCR Immobilien IV
(2024)

S Immo |l

(2026)

Deutsche Kreditbank
(2029)

Hormann Industries Il
(2024)

MOREH

(2024)

Ekosem Il

(2029)

AVES Schienenlogistik |
(2024)

Euroboden Il

(2024)

FRENER & REIFER
(2024)

S Immo IV

(2029)

Saxony Minerals & Exploration

(2025)

UBM Development V
(2025)

Underberg VI

(2025)

Schlote

(2024)

ETL Freund & Partner IV
(2027)

JDC Pool Il

(2024)

Deutsche Rohstoff Il
(2024)

PREOS WA

(2024)

ERWE Immobilien
(2023)

Spirituosen
A2LQQ4
Immobilien
A2NB8U
Immobilien
A2NBY2
Immobilien
A2NBZG
Beteiligungen
A2LQST

Rohstoffe

A2RTQH
Entertainment
A2NBF2
FuBballverein
A2NBK3
Erneuerbare Energien
A2NBZ2
Automotive
A2NBRS8
Immobilien
A2RS14
Immobilien
A2NBF8
Beteiligungen
A2TST9
Automobilzulieferer
A2TR43
Beteiligungen
A2TSDK
Immobilien
A2TSB1

Immobilien
A2R195
Finanzdienstleister
SCBOO1
Automotive
A2TSCH
Immobilien
A2YNRD
Agrarunternehmen
A2YNRO
Schienenlogistik
A2YN2H
Immobilien
A2YNXQ
Fassadenkonstruktionen
A2YNGY
Immobilien
A2R73K

Bergbau

A2YNT7A
Immobilien
A2R9CX
Spirituosen
A2YPAJ
Automobilzulieferer
A2YN25
Finanzdienstleistung
A254NE
Finanzdienstleister
A2YNTM
Rohstoffbeteiligungen
A2YN3Q
Immobilien
A254NA
Immobilien
A255D0

Aug 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Nov 18

Nov 18

Nov 18

Nov 18

Dez 18

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Mai 19

Jun 19

Jun 19

Jul 19

Aug 19

Sep 19

Okt 19

Okt 19

Okt 19

Nov 19

Nov 19

Nov 19

Nov 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

Dez 19

FV FRA

FV FRA

FV FRA

m:access

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV Wien & FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

CP Wien & FV S

FV'S

FV FRA

FV MUC

FV'S

FV HH & MUC

FV FRA

Fv MUC

CP Wien & FV

FRA

FV FRA

CP Wien

FV FRA

FV FRA

FV MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

150

30

50

25

40

18

120

110

30

150

50

A

40

40

100

120

34

25

25

100

249

40

nein

nein

ja

nein

nein

nein

nein

ja

nein

ja

4,00%

538%

6,00%

3,50%

3,00%

8,75%

6,00%

6,50%

6,75%

6,50%

313%

3,00%

4,25%

6,00%

4,50%

5,25%

1,88%

0,70%

4,50%

6,00%

2,50%

525%

5,50%

500%

2,00%

775%

2,75%

4,00%

6,75%

525%

5,50%

525%

7,50%

750%

BB+ 39
(SR)

B®
(CR)

BB-39
(SR)

Aaa?
(Moody's)
BB ®

(SR)

BB-¥®
(SR)

BB- ©
(CR)

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

Technische
Begleitung
IKB
ICF
BankM,

Renell Wertpapierhandelsbank
Bankhaus Lampe, Citigroup

Eigenemission

Cantor Fitzgerald

IKB

Pareto Securities

Quirin Privatbank

Quirin Privatbank
Raiffeisen BI, Erste Group Bank,
M.M. Warbug (Aufstock.)
MainFirst

Bankhaus Lampe

BankM

IKB

Eigenemission

Erste Group Bank, Raiffeisen Bl
Eigenemission

Pareto Securities, IKB
Eigenemission
Eigenemission
Eigenemission

mwb fairtrade
Eigenemission

Erste Group Bank

BankM

Raiffeisen Bl, M.M. Warburg
IKB

Quirin Privatbank
Eigenemission

BankM

ICF

futurum bank

Eigenemission

*kx

*%

*kk

*k

*k

*k

*k

*k

Kk KK

*k ko

*x
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Plattform”

Zeitraum der
Platzierung !

Unternehmen
(Laufzeit)

o (Ziel-) Voll- Kupon Technische Chance/
‘Volumen inplatziert! Begleitung Risiko?*)

. Mio. EUR | i durch ..

Real Equity
(2024)
UniDevice
(2024)

Neue ZWL Zahnradwerk V

(2025)

PORR Hybr.
(2025/unbegr.)
Accentro Il
(2026)
Mutares
(2024)

GroR & Partner
(2025)

Veganz

(2025)
AGRARIUS
(2026)
VERIANOS
(2025)

Score Capital
(2025)
nextbike
(2025)

FCR Immobilien V
(2025)
Domaines Kilger
(2025)
MEDIQON
(2021/unbegr)
Pentracor WA
(2025)

Aves One
(2025)

publity

(2025)
DE-VAU-GE
(2025)
momox
(2025)

Elaris GS
(2027)

reconcept |
(2025)

Karlsberg Brauerei IlI

(2025)
GECCIII
(2027)

GECCI I
(2025)
Noratis |
(2025)
Rochade
(2025)
SUNfarming |
(2025)
Euroboden IV
(2025)

BENO

(2027)

PAUL Tech (vorm. Actaqua I)

(2025)
ForestFinance
(2030)

Cardea Europe
(2023)
Greencells
(2025)

Immobilien

A2YN1S
Elektronik-Dienstleister
A254PV

Automotive

A255DF
Baudienstleister
A28TAL

Immobilien

A254YS
Beteiligungen
A254QY

Immobilien

A254N0
Lebensmittel
A254NF

Agrar

A255D7

Immobilien

A254Y1
Finanzdienstleistung
A254SG
Fahrradverleihsysteme
A254RZ

Immobilien

A254TQ
Nahrungsmittel
A254R0
IT-Dienstleister
A254TL
Medizintechnik
A289XB
Logistik-Assets
A289R7

Immobilien

A254RV
Nahrungsmittel
A289C5
Re-Commerce
A289QC

E-Mobilitat
A2QDEZ
Erneuerbare Energien
A289R8

Bierbrauerei
A254UR

Immobilien

A289QS

Immobilien

A3E46C

Immobilien

A3H2TV

Immobilien

A3H2X9
Erneuerbare Energien
A254UP

Immobilien

A289EM

Immobilien

A3H2XT

Digitale Gebaudetechnik
A3H2TU
Holzinvestments
A3E46B

Immobilien

A3H2ZP
Erneuerbare Energien
A289YQ

Dez 19

Dez 19

Feb 20

Feb 20

Feb 20

Feb 20

Feb 20

Mrz 20

Mrz 20

Mrz 20

Mrz 20

Apr 20

Apr 20

Mai 20

Mai 20

Jun 20

Jun 20

Jul 20

Jul 20

Aug 20

Aug 20

Sep 20

Okt 20

Okt 20

Nov 20

Nov 20

Nov 20

Nov 20

Nov 20

Dez 20

Dez 20

Dez 20

Dez 20

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV 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

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

Fv MUC

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

10

4

8

150

250

80

50

60

100

5

100

10

50

30

121

50

35

35

n.bek.

nein

nein

ja

ja

ja

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

nein

ja

nein

nein

nein

nein

nein

6,00%

6,50%

6,50%

538%

3,63%

6,00%

500%

7,50%

500%

6,00%

500%

6,00%

4,25%

500%

0,00%

8,50%

525%

5,50%

6,50%

6,25%

6,00%

6,75%

4,25%

6,00%

575%

5,50%

3,75%

5,50%

5,50%

530%

700%

510%

725%

6,50%

B#®
(CR)

B+ 89
(SR)

BB- 9
(CR)

BB- 29

(SR)

SPO

(imug)

SPO
(imug)

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

Eigenemission

Renell Wertpapierhandelsbank,

BondWelt
Quirin Privatbank

HSBC

n.bek.

Pareto Securities

ICF

Eigenemission

Eigenemission

BankM

Eigenemission

SDG Investments

Eigenemission

Eigenemission

Quirin Privatbank

BankM, One Square (Struk.)

Eigenemission

ICF

Quirin Privatbank

IKB

Eigenemission

Eigenemission

Bankhaus Lampe, IKB

Eigenemission

Eigenemission

ICF

ICF

Eigenemission

mwb fairtrade

Portfolio Control

BankM

Eigenemission

Eigenemission

ICF

*k

*%

*k

Kk Kk

*%k

*k

*k

*%k

*k

*k

*%k

* kK

*kK

*%k

*k

*kk K
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. (Ziel) ¢ Voll- Kupon

‘Volumen infplatziert;
. Mio. EUR |

Plattform” Technische
Begleitung

durch ..”

Zeitraum der
Platzierung

Unternehmen + Branche

(Laufzeit)

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)

Eleving Group Il
(2037)

S Immo VI

(2027)

reconcept Il
(2028)
SUNfarming Il
(2027)

EUSOLAG

(2027)

AOC Green Bond
(2027)

FC Schalke 04 V
(2027)

PNE 11l

(2027)

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
A3E5TK

Immobilien

A3ESWP
Finanzdienstleister
A3KT6M

Erneuerbare Energien
A3E5YQ
Finanzdienstleister
A3KXK8

Automotive

A3MP5K

Pfandhaus

A3MP5S

Erneuerbare Energien
A3KWKY
Finanzdienstleister
A3K3KC

Immobilien

A3KOEN

Erneuerbare Energien
A3ESWT

Erneuerbare Energien
A3MQM7
Erneuerbare Energien
A3MQYU

Immobilien

A3MQBD
FuBballverein
A3MQS4
Erneuerbare Energien
A30VIW

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

Dez 21

Jan 22

Jan 22

Mrz 22

Mrz 22

Apr 22

Apr 22

Jun 22

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

FV FRA

CP Wien & FV

FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

25

125

150

45

20

78

40

25

31

25

150

75

150

125

30

34

55

nein

nein

nein

ja

nein

nein

nein

nein

nein

nein

ja

8,25%

750%

725% +

3ME

175%

5,50%

6,00%

5,50%

4,50%

6,75%

8,00%

575%

750%

500%

6,50%

313%

4,00%

6,50%

8,50%

575%

4,75%

11,00%

500%

9,50%

6,00%

8,00%

6,50%

12,00%

1,25%

6,25%

500%

6,25%

750%

5,50%

500%

BankM, One Square (Struk.)

Steubing
BB-#® Pareto Securities, SEB
(SR)
Erste Group Bank
IKB
Quirin Privatbank
SPO BankM, One Square (Struk.)
(imug)
BB 9 IKB
(CR)
BankM
SPO futurum bank
(Vigeo Eiris)
Quirin Privatbank
Eigenemission
Bankhaus Lampe
SPO Quirin Privatbank
(imug)
ESG Raiffeisen Bl, M.M. Warburg
(ISS + EcoVadis)
Eigenemission
Bankhaus Lampe
B2 The Seaport Group Europe,
(S&P) BankM
B-#® Eigenemission
(CR)
Oddo BHF
AALTO Capital
Eigenemission
B- Oppenheimer & Co.,
(Fitch) Stifel Nicolaus
B#® Quirin Privatbank
(CR)
Eigenemission
SPO Bankhaus Scheich
(imug)
Eigenemission
SPO Erste Group Bank
(Sustainalytics)
Eigenemission
Eigenemission
SPO Swiss Merchant Group
(ISS ESG)
SPO Capitalmind, Bondwelt
(imug)
B-# Eigenemission
(CR)
BB ¥ IKB
(CR)

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

*k

*k

* kK

*k

*k Kk

*%

*k

*k

*%x

Kk Kk

*k Kk

*k

* kK

* kK

*k ko

*k ko
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Plattform” Chance/

Risiko?*)

Technische
Begleitung
durch ..”

Zeitraum der
Platzierung !

Unternehmen
(Laufzeit)

o (Ziel-) Voll- + Kupon
‘Volumen in'platziert! 0
. Mio. EUR | ; ;

Rating
(Rating- !
agentur)? |

PlusPlus Capital Finanzdienstleister Jul 22 FV FRA 70 ja. 1,00% AALTO Capital *
(2026) A3K7UD

JadeHawk Fondsbeteiligungen Aug 22 FV FRA 8, nein, 700% Eigenemission Frrx
(2027) A3KWKI1

Bauakzente Balear Invest Immobilien Sep 22 FV FRA 8, nein. 650% Eigenemission rx
(2027) A30VGQ

Underberg VII Spirituosen Okt 22 FV FRA 45| nein| 550% | BB-® IKB el
(2028) A30VMF (CR)

MS Industrie Industriebeteiligungen | Okt 22 FV FRA 20 ja. 625% mwb fairtrade I
(2027) A30VS7

Katjesgreenfood Beteiligungen Nov 22 FV FRA 20, nein| 8,00% B. Metzler, IKB Foxx
(2027) A30V3F

Neue ZWL Zahnradwerk VIII Automotive Dez 22 FV FRA 7. nein 775% | B ® Quirin Privatbank kel
(2027) A30VUP (CR)

Multitude (vorm. Ferratum) VI Finanzdienstleister Dez 22 FV FRA 50| nein, 75% + | B+? Pareto Securities, Jefferies ool
(2025) A3LBT7 3ME . (Fitch)

Hylea Nahrungsmittel Dez 17 FV FRA 35 ja. 725% . in Insolvenz, Eigenemission *
(2022) A19S80

QCKG IT-Infrastruktur Dez 20 FV FRA 8 nein 750% | in Insolvenz, Eigenemission *
(2025) A3H2V4

Evan Group Immobilien Jul17 FV FRA 125 ja. 6,00% | inStaRUG | FinTech Group, Swiss Merchant, | *
(2022) A19L42 BankM

Terragon Immobilien Mai 19 FV FRA 25 ja, 650% . inInsolvenz, IKB *
(2024) A2GSWY

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik | Feb 21 FV FRA 50 ja, 525% . inInsolvenz, Eigenemission *
(2027) A3H2UH

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik | Sep 19 FV FRA 50 ja. 525% . inInsolvenz; Eigenemission *
(2025) A2TSCP

EnergieEffizienzAnleihe LED-Beleuchtungstechnik | Dez 18 FV FRA 30 ja. 575% | in Insolvenz, Eigenemission *
(2023) A2NB9P

EnergieEffizienzAnleihe 2022 LED-Beleuchtungstechnik | Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 575% | in Insolvenz, Eigenemission *
(2023) A2GIJL

VST Building Tech. I Bautechnologie Jun 19 FV FRA 15 ja. 700% @ inInsolvenz. Eigenemission *
(2024) A2R1SR

Eyemaxx VIII Immobilien Jul 20 FV FRA 22, nein, 550% ,in Insolvenz, Eigenemission *
(2025) A289PZ

Eyemaxx VII Immobilien Sep 19 FV FRA 50 ja. 550% | in Insolvenz; Bankhaus Lampe *
(2024) A2YPEZ

Eyemaxx VI Immobilien Apr 18 FV FRA 55 ja. 550% |in Insolvenz, mwb fairtrade, Pareto Securities | *
(2023) A2GSSP

eterna Mode || Modehandler Mrz 17 FV FRA 25 ja 775% | in StaRUG | ICF *
(2024) A2E4XE

Peine Modehandler Jun/Jul 13 FV'S 4, nein, 2,00% . inInsolvenz, Quirin Privatbank *
(2023) ATTNFX

SeniVita Social WA Pflegeeinrichtungen Mai 15 FV FRA 45, nein, 2,00% . in Insolvenz ICF *
(2025) AI3SHL

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

BeA Behrens Il Befestigungstechnik Jun 19 FV FRA 23 ja. 625% | inInsolvenz; FORSA Geld- und Kapitalmarkt | *
(2024) A2TSEB

BeA Behrens Il Befestigungstechnik Nov 15 Scale 15) 16 nein 775% | in Insolvenz | Quirin Privatbank *
(2020) A161Y5

Euges BauWertPapier | Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 15 | n.bek. | 550% | in Insolvenz, Eigenemission *
(2022) A19S02

Euges WohnWertPapier | Immobilien Dez 17 FV Wien & MUC 25 | n.bek. | 4,25% | in Insolvenz, Eigenemission *
(2024) A19S03

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

DSWB Il Studentenwohnheime | Jun 16 FV FRA 64 ja, 4,50% . in Insolvenz, Pareto Securities *
(2023) AI8TTF

Karlie Group Heimtierbedarf Jun 13 FV FRA 10 nein ; 500% . in Insolvenz, Viscardi (AS), *
(2021) AITNG9 Blattchen & Partner (LP)

German Pellets GS Brennstoffe Nov 15 FV'S 14| nein, 8,00% . in Insolvenz, Quirin Privatbank *
(2021/unbegr) A141BE

MT-Energie Biogasanlagen Apr 12 Fv DUS 14| nein; 8,25% . in Insolvenz; ipontix *
(2017) AIMLRM

MIFA Fahrradhersteller Aug 13 FV FRA 25 ja 750% | in Insolvenz, Pareto Securities *
(2018) AIX25B

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

(Laufzeit)

Rena Il Technologie

(2018) AITNHG

Rena | Technologie

(2015) @ AIE8W9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015) @ AIEB4A

SAG. I Energiedienstleistung
(2017) AIKOKS

SiC Processing Technologie

(2016) ATH3HQ

Technische
Begleitung
durch..”

© Rating
' (Rating- !

agentur)?

in Insolvenz; IKB

in Insolvenz, Blattchen FA

in Insolvenz, Baader Bank

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

in Insolvenz,; FMS

Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon
Platzierung ! ‘Volumen in'platziert!
i i Mio. EUR | i
Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein, 8,25%
Dez 10 FVS 43| nein, 700%
Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja. 625%
Juln FV FRA 17 nein 750%
Feb/Mrz 11 FV FRA 80 | nein 713%
Summe 9.267. @ | 567%
Median 25,0 5,75%

VFV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsborse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
“Einschitzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; * Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating;
“Nachplatzierung lauft; ® Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide; ® Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor; EH = Euler-Hermes); ” Bondm: Bondm-Coach; Sca-
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Uber die reguldre Endfalligkeit am 1412.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); ¥ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméRigen Handelbarkeit
an der Frankfurter Bérse Gber die reguldre Endfalligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; ™ Als neues Bérsensegment fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt ,Scale” seit 01.03.2017 den
Entry Standard fir Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Borse AG
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