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Volumen

Liebe Leserinnen und Leser,

Ist zwar ein englisches Sprichwort,
aber originar aus dem antiken Rom.
Die Iden des Marz stehen seit dem To-
de Caesars fir Umbriiche und Wandel.
Diese manifestierten sich auch an den
Borsen.

Der damalige Neue Markt, stellvertre-
tend die DotCom-Blase,
wann seinen Hochststand? - heute

erreichte

vor 23 Jahren, plus minus einen Tag.
Drei Jahre spater erreichten die Bor-
sen, und das unisono weltweit, ihren
Tiefpunkt, bei ca. 75% Minus. Es war
der Tag, an dem die Koalition der Wil-
ligen ihren Irak-Feldzug begann.

Am 17. Mdrz 2008 brach Bear Stearns zu-
sammen — der Auftakt dessen, was spa-
ter als ausgewachsene Finanz- und
Wirtschaftskrise in die Annalen einge-
hen sollte. Lehman Brothers, deren Na-
men seither als Synonym fir die Sys-
temkrise steht, folgte fast genau ein
halbes Jahr spater. Der Tiefpunkt an den

VORWORT

Beware the Ides of March

Markten wurde in den Iden des Marz
2009 erreicht, abermals 75% Minus.

Wiederum am 15. Marz, und zwar 2011,
erschiitterte ein schweres Seebeben
gefolgt von einem Tsunami die Kisten
Japans — wo erstaunlicherweise Atom-
kraftwerke direkt an den {ber-
schwemmungsgefdahrdeten  Kisten
gebaut werden durften. Das Desaster
markierte das Aus fiir Kernkraft in

Deutschland.

In den Iden des Marz erreichten die
Borsen 2020 ihren Hochststand. Dann
schlug Corona ein. Zwei Jahre spater
hatten sie all ihre Verluste aufgeholt -
da wiederum schlug Putin zu. Aller-

L

Twitter@bondguide!

dings schon Ende Februar, womit er ge-
gen quasi schon historische Omen und
jegliches Protokoll eines Bruderstaates
verstieR. Bleibt zu hoffen, dass er fiir
diesen Stockfehler schwer biiRen wird.

Vor neun Jahren verschwand Flug
MH370 mit 239 Menschen an Bord und
bleibt bis heute spurlos verschwun-
den. Es gilt als eines der grolRten Rat-
sel der Fluggeschichte. Ich warte noch
immer auf Jonathan Frakes a.k.a.
Commander William T. Riker, mir die-
ses Mysterium aus den Iden des Marz
im Rahmen seiner Sendung ,X-Faktor’
plausibel zu erklaren.

Falko Bozicevic

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

=- 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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Aktuelle Emissionen
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; ; ; ; ; . 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 i i i i i i i i S.17

DEAG II Entertainment vsl. H1-2023* vsl. FV FRA nnbek. | nnbek ! - vsl. IKB folgt ;

luteCredit Il F'\nanzdienstleisteri vsl. 06.-31.03** RM FRA 150 (Aufstckg.)i 11,0% ! - Aalto, Bankhaus | FrAEE BondGuide #5/2023,
; . Scheichetal. S.16

Mutares Il Beteiligungen vsl. 14.-21.03*** FV FRA 125 3ME + 75— - Arctic Securities, FEEE(F) BondGuide #5/2023,
: ; . 85% " Pareto Securities S.20

SowiTec Il |Erneuerbare | vsl. 06— | FVFRA | 25 | 80% | GreenBond |ICFQuiin&DICAMA|  **** | BondGuide #5/2023,
' Energien | 2803X*** ; (gemiR imug/SPO). (Lead), Lewisfield (FA): S.24

AOC " Immobilien ! lauft " FVFRA ! 30 ' 75% | GeenBond ! Capitalmind, ! % ' BondGuide #7/2022,
1 1 ; (geméR imug/SPO). Bondwelt S.24

Cardea Europe ‘Immobilien ! lauft (PPmaNA) | FVFRA 125 (Aufstckg)!  725% | - ! n.n.bek. ! & ' BondGuide #15/2022,
i i i i i i i : i S.15

JadeHawk Capital ‘Immobilien- | lauft***** | FVFRA ! 15 Co70% - ‘bestincapital (FA) Lewisfield; ' BondGuide #15/2022,
 fonds ; ; ; © (FA) GapSolutions (SA) S.18

Bauakzente Balear Invest | Immobilien . lauft (iPPmaNA) | FVFRA | 8 ! 6,5% ! - . Eigenemission, | o | BondGuide #18/2022,
i i i i ' ' . Hinkel & Cie. (SA) | S.17

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

") Vsl inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots far die Inhaber der 6,0%-DEAG-I-Anleihe 2018/23 (WKN: A2NBF2) - die genauen Bedingungen werden zeitnah kommuniziert

**) Der Ausgabepreis je neuer Aufstockungs-TSV lautet auf 96,5-99,5%; inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fur die Inhaber der luteCredit-I-Anleihe 2019/23 (WKN: A2R5LG) im Zeitraum 01-29.03. - UTV: 1110,

UTP: 96,5% plus UT-Differenz von 3,5% und Stlickzinsen je Alt-TSV. zzgl. 1% in bar je Alt-TSV als Roll-over-Gebtihr

Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fiir die Inhaber der Mutares-I-Anleihe 2020/24 (WKN: A254QY) im Zeitraum 02-16.03. — UTV: 111 zzgl. 15 EUR in bar je Alt-TSV als Roll-over-Gebuhr und Stiickzinsen

Inkl. eines freiwilligen Umtauschangebots fur die Inhaber der 6,75%-SoWiTec-I-Anleihe 2018/23 (WKN: A2NBZ2) im Zeitraum 02-23.03. - UTV: 1:1zzgl. 15 EUR in bar je Alt-TSV als Roll-over-Gebiihr und Stiickzinsen

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

9 Verdnderung 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

Kkk
Kxkx

*****)

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «

- s FINANCIAL
NNVMARKETS & MEDIA

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

Anleiheglaubigerversammlungen

Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschlage

Unternehmen ‘ Termin

’ ) 3 3 - 3 Zustimmung zum Abschluss des Kauf- und
Deutsche Lichtmiete : 13.03. : Insolvenz-GV/AG Oldenburg % : Ubertragungsvertrages vom 3108.2022
R-LOGITECH 2903 ' 2.AGV/nnbek. \s " ua. L2V, ZE, CNV. CO, WgAV
Pentracor ‘ n.n.bek.  Insolvenz-GV % " ua WgAV

Abkurzungsverzeichnis: CNV = Anderung der Covenants u /0. Negativverpflichtung, CO = Moglichkeit zur vorzeitigen Anleihertickzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES = Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap,
EBW = Erhalt eines Besserungsscheins zur potenziellen Werterhéhung, EAV = Ermachtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, RestrukturierungsmaRnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, ERB = Erhohung des
Rickzahlungsbetrages (am Laufzeitende), HC = Haircut/Nominalverzicht, LZV = Verlangerung 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 Rangriicktritts, 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 
mailto:lichtmiete@onesquareadvisors.com
https://www.r-logitech.com/glaubigerabstimmung-anleihe-2018-2023/
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://www.pentracor.de/anleihe/
https://www.r-logitech.com/glaubigerabstimmung-anleihe-2018-2023/
mailto:lichtmiete@onesquareadvisors.com
http://www.financial.de

Werbung

MUTARES

Wir sind
DIE BETEILIGUNGSUNTERNEHMER

Anleihe 2023/2027

Verzinsung 7,5% bis 8,5% + EURIBOR
Quartalsweise Zinszahlung

Begleiten Sie uns als Partner
mittelstandischer Unternehmen.

Umtauschangebot Jetzt informieren

Zeichnungsfrist startet

www.mutares.de

Wichtige Hinweise:

Rechtlich mafRgeblicher Wertpapierprospekt abrufbar unter: https://irmutares.de/anleihe/. Die Billigung des
Prospekts durch die Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) ist nicht als Befurwortung
der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Potentiellen Anlegern wird empfohlen, den Prospekt zu lesen,
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potentiellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in
die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.


https://mutares.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)

600 7
500 6

5
400

4
300 3 3

3
500 2 2 2

2

8 25 72

100
0 E m — m | — ()

03-2022 04-2022 05-2022 06-2022 07-2022 08-2022 09-2022 10-2022 M-2022 12-2022 01-2022 02-2023 03-2023
I platziertes Anleihevolumen* in Mio. EUR (li.) Anzahl platzierter KMU-Anleihen* (re.)

*) Berticksichtigt sind ausschlieRlich die in der Mastertabelle notierten Anleihen im rollierenden 12-Monatszeitraum.
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

2100 35
1800 28 2 30
1500 25
1200 20
900 15

600 10

300 2099 5

o A0 2583

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
I Reguldres Tilgungsvolumen? (1i.) 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 173

Reguladres Tilgungsvolumen 6.404
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 2.438
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2023 8.842

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewdhr und Anspruch auf Vollstandigkeit




Werbung

8,0% p.a.
fur 5 JAHRE
WKN: A30V6L

Zeichnungsfrist: 06.03. —28.03.2023 B E s l c H E RT E R
Umtauschfrist: 02.03. -23.03.2023

GREEN BOND

2023/28

NACHHALTIG INVESTIEREN!

SOWITEC ist einer der
fuhrenden Projekt-Entwickler
fur erneuerbare Energien.

Mehr als 60 von
) J ETZT SOWITEC entwickelte
\ Z E I c H N E N | Wind- und Solarprojekte

o, |

mit fast 3.000 MW sind in
acht Landern in Betrieb.

Wertpapierprospekt erhaltlich unter www.sowitec.com/de/investor


https://www.sowitec.com/de/
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

18
885 842 900
16 800
14 700
12 600
10 500
431
8 400
04 356
6 149 300
193
. 142 200
102
2 100
4 15
2)
0 48 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (/i) 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 j 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 A Insolvenzant E 1

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

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 3.470
Insolvente Emittenten ! 60
Ausgefallene KMU-Anleihen 81

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt
INSGESAMT seit 2009 und DAVON seit 2019

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung” TOP 3 Advisory/Corporate Finance TOP 3 Kanzleien
Anzahl der Emissionen Anzahl der Emissionen Anzahl der Emissionen
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019 INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019 INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019
Oddo Seydler 55 : BankM 12 DICAMA 21 Lewisfield 15 Norton Rose 66! | Heuking K 18
» . ) ) ) . ! Luer Wojtek
Pareto Securities 36 E IKB, ICF jen Conpair, FMS je 17 E DICAMA 5 Heuking Kiihn ; "bdp Bormann
h i - . 60,
Quirin 341 Quirin 10 Lewisfield 15 1 AALTO 4 Luer Wojtek » Demant & Partner
! 1 Norton Rose, .
GSK 291 i Luther RA Je8
TOP 3 Kommunikationsagenturen TOP 3 Technische Begleitung der Emission?
— — Vsofern Daten vorhanden
Anzahl der Emissionen Anzahl der Emissionen 2Bondm: Bondm-Coach: Scale (vorm. Entry Standard):
INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019 INSGESAMT seit 2009 DAVON seit 2019 Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),
E : Listingpartner (LP); PM DUS: Kapitalmarktpartner;
Better Orange 55 : Better Orange 21 Oddo Seydler 47 : IKB il MSB: Makler: m-access: Emissionsexperte;
IR.on 38 E IR.on 13 Quirin 32 E BankM, Quirin je10 FV- Antragsteller (sofern bekannt)
f E ! " E Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in
edicto 30 edicto 2 Pareto Securities 281 ICF der Mastertabelle (S. 31-38) notierten Anleihen.
Anzeige

BonoGuibe  Jahrespartner 2023

= DICAMA e

Corporate finance one step ahead

Bank msj'GHDLJF—‘

I3 HEUKING KUHN LUER WOITEK - LEWISFIELD

Deutschland GmbH

SORG

mwb 2 re

UIRIN GREEN GLOEAL INVESTMENTS
i erhandelsbank PRIVATEAME

Wir sind Bondmarkt!

www.bondguide.de/bondguide-partner
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https://www.bondguide.de/bondguide-partner/
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Ubersicht - Bond Guide Musterdepot P e

Startkapital KW 32/2011 | 100.000 EUR *’\}“‘Ln r BO N D G UIDE
Wertpapiere i 145,510 EUR . ‘?Q " M U ST E R D E POT
Liquiditat | 7809 EUR P i

Gesamtwert i 153.319 EUR 4

Wertanderung total | 53319 EUR

seit Auflage August 20 ' +53,3% [ 4

seit Jahresbeginn: E +4,2 %

Neue Hausnummern

Die vergangenen Tage ging es erst einmal riickwdrts — der freundliche Jahresstart schmolz ein wenig dahin.
Im Musterdepot werden wir aktiv.

Der Jahresauftakt hat so ziemlich alles

nach oben gespiilt, Aktien wie Anleihen
gleichermalien, und sogar Edelmetalle
und Kryptowdhrungen. Das Phanomen
ist bekannt und nicht fir jede Kurs-
avance darf man sich daher auf die ei-

genen Schultern klopfen. Sobald die
Flutwelle des Anlagenotstands zu Be-
ginn eines Jahres abgetropft ist, zeigt
sich, was nachhaltig war und was nicht.

Etwaige News zu den Depottiteln ent-

nehmen Sie bitte unserer Homepage. Al-
lerdings kann ich mich nicht wirklich an
viele erinnern in den vergangenen 14 Ta-
gen seit der letzten Ausgabe. Ausnahme:
Bei Photon Energy geht der langjahri-
ge Finanzvorstand Clemens Wohlmuth.

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 verdnderung im Depot einschit-

bis dato* Wert* seit Kauf zung**
4 finance ! Finanz-Dienstlstgn!  25.957 | 25000 | 10/2016,01/04/09/2017 | 103,83 | 11,25% ! 13173 98,00 24500 |16,0% | +451% ) 327 | A
(2018/25) # | AI8 1ZP i i i\ 102018, 11/2021 , , , , , , , ,

= ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

2 Volkswagen Finance , Automobile 1 823810000, 01/undO05/2016 | 8238 | 3,50% , 2369, 8250, 8250 ; 54% , +28,9 % | 352 T B+

& (2030/49) 1 AIZ YTK i i i i i i i i i i i i
Katjes Ill ! Beteiligungen | 9475 !10.000! 04/2019und | 9475 | 425% ! 1443! 10160 ) 10160 | 6,6% ! +225% | 200 | A
(2022/24) 1 A2T ST9 i i i 03/2020 i i i , , , , 5 5
FCR Immobilien IV | Immobilien ' 9763 }10.000 ! 04/2019 ! 9763 | 525% . 1237 9800, 9.800 | 64% ! +131% . 198 | B+
(2024) 1 A2T SB1 . . . . . . . . . . . .

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
reconcept Green Bond I} Erneuerbare 19700 ; 10.000 ; 01/2022 v 9700 | 6,25% ; 642, 100,00 ; 10.000 | 6,5% +9,7% | 59 A

. Coxss) oEswT e | |

§ Photon Energy IIl 1 Erneuerbare \ 14.830 ; 15000, 11/2021 , 9887 |, 650% , 1125, 98,50, 14775 |, 9,6% , +7,2% , 66 H A-

2 (2027) 1 A3K WKY . . . . . . . . . . . .

" Homann Holzwerkst. lll | Holzwerkstoffe | 15.000 | 15.000 | 03/2021 1 100,00 | 4,50% 1312, 9700 ; 14550 ; 9,5% +5,7% 103 1 B+
(2024/26) 1 A3H 2V1 , , , , , , , , , , , ,
Underberg VI ! Spirituosen ! 15000 | 15.000 ! 0110.22 ! 100,00 | 550% | 365, 102,50 | 15375 }10,0% | +4,9 % | 23 A
(2025/28) 1 A30 VMF h h h h , , , , . . . .

Neue ZWL ! Automotive ! 10.000 | 10.000 ! 11/2021 ! 100,00 | 6,00% | 762} 9500 ! 9500 | 62% | +26%, 66 | B
(2026) i A3M P5K 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
Cardea Europe ! Beteiligungsholding!  9.400 |20.000 ! 08/2022 ! 4700 ) 725% | 781, 3650 ! 7300 | 4,8% | -14,0 % | 28 1 B-
(2023) 1 A3H 2ZP . . . . . . . . . . . .
Euroboden III ! Immobilien ! 23347 125000 09/2019, 03/2020, | 9339 | 550% . 4492 62,00} 15500 | 10]% ! -144%, 177 |\ B
(2022/24) # 1 A2Y NXQ i i i 10/2022 i i i , , , , 5 5
Ekosem Agrar Il ! Landwirtschaft | 10.000 | 10.000 ! 07/2019 110000 | 250% . 2534} 2000, 2000 | 13% ! -547% . 185 | B-
(202129 ovNRO A R N R | |
Eyemaxx RE VIII ! Immobilien ' 7350 }10.000! 07/2020 ! 7350 | 550% ! 455! 2850 ! 2850 ! 1,9% ! -550% ! 135 | B
(2023/25) posoez p B | |
BeA Joh. Fr. Behrens Il | Befestigungstechnik; 10.650 ; 10.000 ; 03/ und 04/2017 ; 106,50 , 775% 1903, 300, 300 , 02%, -79.3% , 305 ' -
(2018/20 - abgelaufen) 1 A161Y5 . . . . . . . 1 1 1 1 1

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Terragon | ! Seniorenheime | 5540 }20.000 | 05/2022 ' 2770 | 6,50% | 1250 325, 650 | 04% ! -86,0 % | 42 1 C
202272 aGaw N | |
Gesamt H 1184.249 | H H H V32717 1145510 194,9% . H H
Durchschnitt (=Median) 1 . . . . . 55% 1 . . . . +4,9% . 1511 .

*)in EUR
**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot.
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Er war seit Gber zehn Jahren CFO der
Photon-Gruppe und auch unser zentra-
ler Ansprechpartner, z.B. bei den Anlei-
heemissionen. Dariiber hinaus war
Wohlmuth an der Notierung der Gruppe
an der NewConnect im Jahr 2013, der
Notierung an der Prager Borse im Jahr
2016 sowie beim Aufstieg in die regulier-
ten Markte der Warschauer und Prager
Wertpapierborse und der Notierung an
der Frankfurter Wertpapierbérse im

Jahr 2021 beteiligt.

Nachfolger Andrej Horansky tiberneh-
me per sofort, so die Meldung Anfang
dieser Woche. RegelmaRige Leser:innen
wissen sicherlich, wie wir diesen Indika-
tor nennen — ich moéchte ihn lediglich
nicht aussprechen.

Das war aber auch bereits das Gravie-
rendste unsere Musterdepottitel be-
treffend. Mit reconcept haben wir zum
Firmenjubilaum ein Interview gefiihrt —
erscheint, sobald es finalisiert ist.

Nun haben wir seit rund einer Woche
gleich drei Neuemissionen in der Zeich-
nung,
tauschangebot — mithin, alle drei dem
Kapitalmarkt gut bekannt: Beteili-
gungs-Holding Mutares, Erneuerbare-
Spezialist SOWiTec und Finanzdienst-

allesamt dbrigens mit Um-

Depotanteile BG Musterdepot

Quelle: BondGuide
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leister luteCredit. Die drei obligatori-
schen Gesprache mit den Vorstanden
finden Sie bereits in dieser BondGuide-
Ausgabe. Wo erforderlich folgt noch die
,Neuemission im Fokus' die nachsten Ta-
ge. Unsere Kurzeinschatzung finden Sie
bereits in ,Aktuelle Emissionen’ vorne in
dieser Ausgabe, die ausfiihrliche folgt.

Den Vogel schiet Finanzdienstleister
luteCredit ab, mit einem Kupon von
erneut 11,0%. Ein Umtausch aus der
bestehenden Anleihe ist mit Gber 12%
sogar noch lukrativer. Mit 4finance,
unserem Top-Performer und seit sage

4finance 2016-25

*IHH"MMTT*TW

-3,5%

R
'1T|+1!MM "Tlml ! “F

Tied: 55,500 %

14.0%

9,0%

42%

1,9%

1,0%

-2,2%

-14,1%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

und schreibe {ber sechs Jahren im
Musterdepot, haben wir ja bereits gu-
te Erfahrungen gemacht. Die EUR-An-
leihe von 4finance wird jedoch nicht
ewig laufen, insofern planen wir hier
schon einmal etwas voraus und méch-
ten uns die 11% bei luteCredit sichern.

Die Zeichnungsfrist lauft noch bis Ende
Marz — diese werden wir wahrnehmen.
Allerdings missen wir dazu zunachst Li-
quiditat generieren. Die Wahl fallt auf
besagte Photon Energy, die wir von
leicht Gbergewichtet um 5.000 Nomina-
le auf dann Standardgewichtung von

=%
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https://www.bondguide.de/topnews/photon-energy-clemens-wohlmuth-scheidet-als-cfo-aus/
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10.000 EUR zuriickfahren. Die frei ge- Photon E 2021(25/27)
wordene Liquiditat reicht zusammen oton tnergy
mit der vorhandenen fiir eine Zeichnung 106%

luteCredit 10.000 Nominale.

Gerne hatten wir auch Mutares oder So-
WiTec beriicksichtigt, aber dazu miiss-
ten weitere Verkaufe stattfinden. Die
Wahl fallt auf Volkswagen Finance, die ool
mit ihren 3,5% Kupon irgendwie aus der
Zeit gefallen scheint: Nach sieben Jahren
im Musterdepot gibt es inzwischen ein
etwas anderes Zins- und Kuponniveau. %

FES00

Wir entscheiden uns fiir Mutares, eben-
falls zur Standardgewichtung zu 10.000 74 %
EUR Nominale. Das Besondere an der
Mutares-Anleihe — wie schon bei der al-
ten - ist die Inflationsabsicherung tber
Euribor-Zinssatz plus wahrscheinlich 800

Basispunkte. Das ist auch eine ganz
schéne Hausnummer beim Kupon. Volkswagen Finance EO-FLR Notes 2015(30/Und.)

Ausblick e
Damit liegen die Karten auf dem Tisch:

Fur zwei Depot-Neuaufnahmen miissen

wir leider zuerst einmal zwei Positionen 1
verkaufen bzw. reduzieren. Bei Photon
reicht ein Teilverkauf, bei Volkswagen
Finance muss die gesamte Position mo-
netarisiert werden. Wir zeichnen 10.000
Mutares 2023/27 und 10.000 luteCredit
2021/26 (Aufstockung).

Falko Bozicevic R

Zur Historie des Musterdepots hier klicken. Mol 52 Ml e S s Pherr *2 dan "2 #0e "5

Top-3 deutschsprachige Business-Biicher

Titel E Autor E Verlag E Publika- E Seiten E Preis E ISBN E Anmerkung
! ! ' tionsjahr ' ! ! 0
4000 Wochen E Oliver Burkeman i Piper i 2022 i 304 i 22 EUR i 978-3492058162 i Warum Zeitmanagement langfristig nicht
0 ! ! ! ! ! 1 gluicklich macht.
1 1 1 1 1 1 1
! : : : : ! !
Der Supermarkt-Kompass ! Thilo Bode 1 Fischer | 2023 | 288 | 22EUR |} 978-3103971606 | Verbraucher werden im Produktedschungel allein
! v b 1 1 1 1 gelassen - und sind dort ungeschitzt den Inter-
i i 1 1 1 i .
! ! ! ! ! ' | essen der Einzelhandelskonzerne ausgesetzt.
1 ' ] ] ] ] ]
Gehirn, weiblich E Iris Sommer i C.H. i 2022 i 237 i 24 EUR i 978-3406792137 i Frauen kénnen nicht einparken und Ménner
0 ! Beck ! 0 0 0 ! nicht diber ihre Geftihle sprechen? Falsch, sagt
1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1

! die Neurowissenschaft.

Stichtag: 09.03.2023
powered by getAbstract, www.getabstract.com
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zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen

CPI PROPERTY debitiert mit
Sustainability-linked Loan
Die CPlI PROPERTY GROUP (ISIN:
LU0251710041) erhdlt neue Geldmittel
mit Sustainability-Komponente: Hier-
far hat sich der Immobilieninvestor
sein erstes Sustainability-linked Loan
2023/28 iber insgesamt 100 Mio. EUR
durch eine bilaterale Fazilitat mit
MUFG gesichert.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © Andrii — stock.adobe.com

Asklepios Kliniken forciert
ESG-Strategie

Die Asklepios Kliniken GmbH & Co.
KGaA lanciert konzernweite ESG-Stra-
tegie: Diese soll neben den Umwelt-
themen auch die fiir einen Gesund-
heitskonzern gleichermallen wichtigen
Aspekte Soziales und Governance um-
fassen. Sieben Themenbereiche wur-
den dabei als wesentlich identifiziert.
>>Den vollstandigen Beitrag finden

Sie auf bondguide.de

Foto: © Asklepios Kliniken GmbH & Co. KGaA

luteCredit: Zeichnung fir
Aufstockungsangebot gedffnet
Die luteCredit Finance S.a.r.l. startete zu
Wochenbeginn in die 6ffentliche Zeich-
nungsfrist zur Aufstockung der ausste-
henden 75-Mio.-EUR-Anleihe 2021/26
(ISIN: XS2378483494) um bis zu 50 Mio.
EUR. Parallel lauft das Umtauschange-
bot der Altanleihe 2019/23 noch bis zum
29. Marz.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © luteCredit Finance S.a.r.l.

pferdewetten.de AG stockt
Wandelanleihe auf

Die aktiennotierte pferdewetten.de AG
legt bei ihrer unlangst emittierten Wan-
delanleihe 2023/28 (ISIN: DEOOO
A30V8X 3) noch ein einige TSV nach:
Dank der groRen Nachfrage von Altak-
tionaren sowie neuen Investoren wurde

der 7.5%-Wandler kurzerhand von zuvor

5 auf nun 8 Mio. EUR aufgestockt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

ferdewetten.de

0 T s i

L i

Foto: © pferdewetten.de AG

German Pellets: sieben Jahre nach
der Insolvenz endlich Strafprozess
Vor der groRen Strafkammer des LG
Schwerin geht es seit Kurzem um Steu-
erhinterziehung, Betrug und Insolvenz-
verschleppung. Auf der Anklagebank
sitzt die ehemalige Geschaftsfiihrung
der 2016 in Insolvenz gegangenen Ger-
man Pellets — seinerzeit immerhin Euro-
pas groBter Pellet-Hersteller.

>>Den vollstandigen Beitrag finden

Sie auf bondguide.de
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Foto: © German Pellets GmbH i.l.

VEDES spielt ersten
Nachhaltigkeitsbericht aus
Europas fihrendes Handelsunterneh-
men fir Spiel, Freizeit und Familie ver-
offentlicht seinen ersten Nachhaltig-
keitsbericht. Als nachste Schritte wer-
den eine Entsprechenserklarung zu den
zwanzig Kriterien des Deutschen Nach-
haltigkeitskodex erstellt und eine erste
CO2-Bilanzierung durchgefiihrt.
>>Den vollstandigen Beitrag finden
Sie auf bondguide.de

Foto: © VEDES AG
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Fujitsu will GK Software Gibernehmen
Der Fujitsu-Konzern greift nach der GK Software SE: So
hat einer der weltweit groRten IT-Konzerne den Aktiona-
ren der GK Software ein freiwilliges 6ffentliches Ubernah-
meangebot zum Erwerb samtlicher ausstehender Aktien
zu einem Preis von 190 EUR je GK-Aktie unterbreitet.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf
bondguide.de

Foto: © GK Software SE

SOWITEC: neuer Green Bond plus Umtauschofferte
Auch die SOWITEC group GmbH schickt eine neue Unter-
nehmensanleihe ins Rennen: Die als Green Bond qualifi-
zierte besicherte 8,0%-Neuemission 2023/28 (ISIN: DEO0O
A30V6L 2) soll bis zu 25 Mio. EUR schwer sein und kommt
ebenfalls inklusive Umtauschangebot fiir SOWITEC |
2018/23.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf
bondguide.de
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Encavis retissiert mit Green Schuldschein

Die Encavis AG (ISIN: DEOOO 609500 3) lanciert weiteren
Green Schuldschein: Der im MDAX aktiennotierte Wind- und
Solarparkbetreiber hat hierfiir erstmals seit 2018 wieder ein
marktbreit syndiziertes griines Schuldscheindarlehen tber
210 Mio. EUR am Markt untergebracht.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf

bondguide.de

Foto: © Encavis AG

Mutares ladt zum Umtausch plus Neuemission

Zu guter Letzt schickt sich auch die Mutares SE & Co.

KGaA an, ihren umlaufenden 80-Mio.-EUR-Floater

2020/24 (ISIN: NO0010872864) durch die Begebung ei-

ner neuen variabel verzinslichen Anschlussanleihe Gber

bis zu 125 Mio. EUR (ISIN: NO0012530965) vorzeitig ab-

zuldsen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf
bondguide.de

Foto: © SOWITEC group GmbH

Foto: © Mutares SE & Co. KGaA
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mit

Tarmo Sild,
CEOQ,
luteCredit

BONDGUIDE INTERVIEW
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.Unsere Bindung zum Anleihemarkt scheint am starksten
Zu sein — wo wir viel Zustimmung wie auch Unterstiitzung

geniefen”

Die Umtauschfrist fiir die neue Anleihe der Skandinavier lduft bereits. BondGuide sprach dazu mit dem
Griinder und CEO des Unternehmens, Tarmo Sild.

BondGuide: Tarmo, ich habe mich ge-
rade gefragt,
Dienstleistungen wie die von luteCredit

in welchen Landern

verfligbar sind — und wenn nicht, war-
um nicht. Sparen wir in Deutschland zu
viel oder hinken wir dem technologi-
schen Fortschritt einfach ein bisschen
hinterher? Sie sprechen Deutsch und
haben bereits Deutschland bereist. Wie
ist unser Image in Europa - aus der
Sicht eines Europaers?

Sild: Unsere Geschaftstatigkeit liegt im
Balkan. Die Donau fliet durch alle un-
sere Lander, in denen wir tatig sind
oder befinden sich zumindest in ihrer
Nahe. Die Region liegt geografisch na-
he beieinander und ist doch durch Ber-
ge, Religionen und Sprachen getrennt,
kulturell vielfaltig und fir viele von uns
sogar exotisch. Aber mit einem grolRen
Potenzial. Ich denke, dass die Men-
schen auf dem Balkan, nachdem Euro-
pa im letzten Jahrhundert zwei Kriege
innerhalb von 30 Jahren erlebt hat, ein
weiteres halbes Jahrhundert hinter
dem Eisernen Vorhang zu leiden hatten.
Der Eiserne Vorhang war der Grund fiir

zwei Entwicklungsgeschwindigkeiten

in Europa, so dass Ende der 90er Jahre
der Vorsprung auf der westlichen Seite
enorm war. Heute bin ich eher geneigt

zu sagen, dass das Streben nach Fort-
schritt in den Teilen Europas, die hinter
dem Eisernen Vorhang lagen, vielleicht
sogar groBer ist. Im westlichen Teil Eu-
ropas sehe ich mehr Streiks, mehr ,Geld-
drucken’ und mehr Biirokratie, als ich
dies auf dem Balkan sehe: Ich habe
noch nie ein Flugzeug in Tirana ver-
passt, um es plakativ auszuriicken. Mir
machen die Uberalterung der Bevélke-
rung, das Defizit der 6ffentlichen Haus-

Der Eiserne Vorhang war
der Grund fir zwei Ent-
wicklungsgeschwindigkei-
ten in Europa, so dass
Ende der 90er Jahre der
Vorsprung auf der westli-
k) chen Seite enorm war.

halte und die sich vervielfachenden
Schulden des alten Europas, die nicht
zu Investitionen fiihren, sondern nur zu
weiteren Schulden, mehr Sorgen.
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BondGuide: Ich sehe es als besonders
herausfordernd an, in Deutschland ei-
nen Mentalititswandel herbeizufiih-
ren: Wir sind das Land der Sparer und
kennen und nutzen vor allem unsere
heimischen Banken - die allerdings
kaum als besonders innovativ bezeich-
net werden kdnnen.

Sild: Ich bin mir nicht sicher, ob Deutsch-
land das Land der Sparer bleibt. Ich mag
Deutschland sehr, vor allem den Teil des
Landes, der technologisch innovativ und
offen fiir Entdeckungen ist. Viele groRe
Erfindungen der Menschheit kommen
aus Deutschland. Aber je mehr ich mich
umschaue, desto mehr bin ich Uber-
rascht, wie wenig sich im Bereich der Fi-
nanzdienstleistungen verandert hat. Die
deutsche Industrie ist in der ganzen
Welt fiir ihre Produkte bekannt. Aberim
Finanzbereich? Ich kenne nur zwei star-
ke Produkte, die den Test der Zeit be-
standen haben und einen groRBen Ein-
fluss hatten. Die Familie Fugger etablier-
te bereits im 16. Jahrhundert ein starkes
Geschaft mit Uberweisungen und dem
Handel mit Wertpapieren. Erhard hat
Deutschland 1948 von der Reichsmark

und Zigarettenhandel auf die Deutsche
Mark umgestellt. Ansonsten bin ich mir
nicht sicher, ob es in Deutschland eine
wirkliche Finanzinnovation gibt. Viel-

leicht ist es an der Zeit, das Blatt zu
wenden, das fangt in der Denkweise an,
und lbermaRiges Gelddrucken kann
auch massive Veranderungen bewirken.

Erhard hat Deutschland
1948 von der Reichsmark
und Zigarettenhandel auf
die Deutsche Mark umge-
stellt. Ansonsten bin ich
mir nicht sicher ob es in
Deutschland eine wirkliche
b Finanzinnovation gibt.

BondGuide: Zwei Jahre sind seit unse-
rem letzten Gesprach vergangen: Was
hat luteCredit seitdem erreicht — was
wirden Sie gerne herausstellen?

Sild: Wir haben die Mylute-App auf
den Markt gebracht und 500.000 Kun-
den die Moglichkeit gegeben, sie herun-
terzuladen und fir eine vollstandig di-
gitale Reise von der Kreditbeantragung
Uber die Unterschrift bis hin zur Aus-
zahlung zu nutzen. Das Tippen auf den
Smartphone-Bildschirm ist besser als
ein Besuch in der Filiale. Wir haben die
erste Bank in unsere Gruppe aufgenom-
men und sind damit beschaftigt, sie zu
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digitalisieren, wahrend sie gleichzeitig
weiterhin Geld verdient. Wir haben in-
zwischen auch mehr als 70 kartenlose
Geldautomaten, die Bargeld nach den
Anweisungen des Kunden ausgeben.
Die Kommunikation mit dem Geldauto-
maten erfolgt iber das Smartphone.

BondGuide: Dann eine Frage an Sie,
die ich normalerweise Interviewpart-
nern im Zusammenhang mit erneuer-
baren Energien stelle — aber sie passt
genauso gut hierher: Welches Land ist
derzeit das attraktivste in lhrer Bran-
che, den Finanzdienstleistungen?

Sild: Sie sind alle attraktiv und sie brin-
gen alle ihre Herausforderungen mit
sich. Die Akquisition von Kunden, der
Aufbau von Prozessen, die Schaffung
echter Gewinnerteams oder das Verdie-
nen von Geld ist mit dem Ernten von
Friichten zu vergleichen, die jedoch nir-
gendwo niedrig hangen. Aber die Friich-
te hangen und wir ernten sie. In einigen
Fallen fallen sie auch durch unsere eige-
ne Dummbheit vom Baum: Wir nennen
dies dann Pech oder sehen es als Erfah-
rung an. Wenn Sie mich also nicht zwin-
gen, mich zwischen Minchen, Stutt-
gart, Frankfurt, Hamburg oder Berlin zu
entscheiden, weigere ich mich, zwi-
schen Albanien, Moldawien, Mazedoni-
en oder Bulgarien zu wahlen. Okay, Bos-
nien ist ein wirklich problematischer
Markt fiir jedes Unternehmen, das digi-
tal arbeiten will. Aber andererseits hat
Rumanien ein riesiges Potenzial!

BondGuide: In unserem letzten Ge-
sprach sagten Sie mir: Jetzt nicht
wachsen zu wollen, ware eine verpass-
te Chance’ Das war im Herbst 2021,

Die Friichte hangen
nun mal - und wir

, , ernten sie.
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nicht die einfachste Zeit aufgrund von
Corona zu dieser Zeit. Haben Sie die
Zeit seither gut genutzt?

Sild: Ja. Wir haben die Zahl der Kun-
den, die unsere Dienste nutzen und
uns bezahlen, verdoppelt. Wir haben
die Bilanzsumme verdoppelt und be-
sonders hervorzuheben ist hier auch,
dass wir das Eigenkapital verdoppelt
haben. Wir haben sowohl Einnahmen
als auch Gewinne fast verdoppelt.
Dies alles wurde von uns selbst ge-
schaffen.

BondGuide: Jetzt erhdohen wir den
Schwierigkeitsgrad mit einer Frage an
den Profi: Wo liegt das kiinftige Wachs-
tum von luteCredit: in der Breite durch
Diversifizierung in mehr Lander oder in
der Tiefe der Kundenbeziehungen in
bereits etablierten Markten?

Sild: In diesem Fall wiirde ich den
Schwerpunkt auf die Tiefe der Kun-
denbeziehungen legen. Im
Jahr hat jeder Kunde einen Ertrag von
mehr als 300 EUR generiert. und die
entscheidende Frage ist nun, wie wir

letzten

diesen Kunden bei Laune halten kén-
nen, damit er wieder und wieder zu
uns zurtickkehrt. Wir missen die Pro-
duktpalette erweitern. Zudem haben
wir jedoch auch einiges tiber Skalier-
barkeit in den Bereichen Geschafts-

Maglicherweise
m{ssen wir sogar unsere
Finanzierungsstrategie
als Ganzes (berdenken,
um weiteres Wachstum
tber 2023 hinaus zu er-
moglichen und auch
weitere Kapitalmarkt-
malnahmen umsetzen
, , ZU konnen.
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luteCredit 11 2021/26 (WKN: A3KT6M)
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management,

dellierung und Technologieentwick-
lung gelernt. Daher streben wir neben

Geschaftsprozessmo-

Tiefe auch die Breite an. Ein weiteres
Land in dieser Region steht auf der
Agenda.

BondGuide: Die alte Anleihe 2019/23
wird durch das Angebot der aktuellen
Anleihe vollstandig oder zumindest
teilweise abgelost. Aber die alte Anlei-
he hat ein hoheres Volumen. Ich vermu-
te eine spatere Aufstockung der neuen
Anleihe ... - sicherlich mdchten Sie sich
Kapital fur weiteres Wachstum be-
schaffen. Wie falsch oder richtig liege
ich mit dieser Annahme?

Sild: Sie haben Recht! Unser kurzfris-
tiges Ziel ist es, bis Anfang April ein
Gesamtvolumen von 125 Mio. EUR fir
die Anleihe 2021/26 zu erreichen und
gleichzeitig die Kapitalkosten fiir das
Unternehmen leicht zu senken. Weite-
res Kapital als das, was fir die Refi-
nanzierung der 2019/23 notwendig ist,
also 50 Mio. EUR, wird kurzfristig
nicht benétigt. Das mittelfristige Ziel
ist es, bis 2026 eine Million Kunden im
Portfolio zu haben. Nach unserer Mo-
dellierung wiirde eine Million Kunden
eine Bilanzsumme von mindestens 1
Mrd. EUR bedeuten. Auf der Aktivsei-
te wollen wir Kredite an Kunden se-
hen. Die Passivseite dieser Bilanz wiir-

Das Tippen auf den

Smartphone-Bildschirm

ist besser als jeder Besuch
k) in einer Filiale.

de aus Einlagen und Eigenkapital,
aber auch aus zusatzlichen Finanzie-
rungsbausteinen, wie auch z.B. Bonds
bestehen. Méglicherweise miissen wir
sogar unsere Finanzierungsstrategie
als Ganzes lUiberdenken, die zum Teil
auch in den Anleihebedingungen der
Anleihe 2019/23 als auch in der 2021/26
abgebildet wurden,
Wachstum dber 2023 hinaus zu er-

um weiteres

moglichen und auch weitere Kapital-
marktmalnahmen umsetzen zu koén-
nen. Im Jahr 2019 haben wir zu viel
Hoffnung auf andere Finanzierungs-
quellen wie P2P oder lokale Banken
gesetzt. Unsere Bindung zum Anleihe-
markt scheint am starksten zu sein,
wo wir viel Zustimmung wie auch Un-
terstitzung geniellen.

BondGuide: Tarmo, vielen Dank fiir Ih-
re Zeit und lhre duBerst spannenden
Einblicke!

Das Interview fiihrte
Falko Bozicevic.
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mit

BONDGUIDE INTERVIEW

I Johannes Laumann,
. Clo,
Mutares

.Es ist das operative Verbesserungspotenzial,
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worauf wir achten — Exotisches machen wir nicht”

Die Nachrichtenfrequenz beim Turnaround-Beteiligungsspezialisten Mutares ebbt einfach nicht ab. BondGuide sprach aufs
Neue mit CIO Johannes Laumann, natiirlich auch iiber das aktuell laufende Umtausch- und Zeichnungsangebot fiir die

neue Anleihe 2023/27.

BondGuide: Herr Laumann, wir hatten
zuletzt vor ziemlich genau zwei Jahren
miteinander gesprochen. Haben Sie die
Gelder aus der damaligen Anleiheauf-
stockung denn lukrativ eingesetzt? -
kurzum: Wie hat sich die Mutares seit-
her entwickelt?

Laumann: Blicken wir ruhig auf die ge-
samte Zeit seit der ersten Anleihe vor
drei Jahren: Damals hatten wir rund 1
Mrd. EUR Umsatz bei 13 Portfoliounter-
nehmen. Fiir 2023 planen wir mit ca. 5
Mrd. EUR Umsatz und ca. 30 Firmen —
macht unter dem Strich ein Ergebnis
von prognostizierten 100 Mio. EUR in
der Mutares Holding. Ich meine, man
kann behaupten, dass wir die Mittel
aus der urspriinglichen Anleihe plus ih-
ren zwei kleineren Aufstockungen gut
und lukrativ einzusetzen vermochten.

BondGuide: ,Mit mehr Wachstum
kommt auch mehr Bedarf’, haben Sie
mir seinerzeit erlautert. Das neue An-
leihevolumen ist mit bis zu 125 Mio.
EUR in der Tat hoher. Also sind Bedarf
wie auch Moglichkeiten gegeben?

Laumann: Die Opportunitaten sind
da. Die Mutares macht heute mehr in-

Wir sind die
Beteilligungsunternehmer

B

B

ternational. In den wichtigsten Lan-
dern bendtigen wir eigene Dependan-
cen - diese Notwendigkeit geht mit
Unser Kernfokus
bleibt natirlich der gleiche: Distressed

Wachstum einher.

Assets, Private Equity und Carve-outs,
also Abspaltungen aus groRBeren Kon-
zernen, wo ein Unternehmensbereich
nicht mehr genau zu deren Fokus passt.
Mit einem eigenen Biro im polnischen
Warschau machen wir gerade das elfte
Land auf. Mit jedem weiteren Land
wachst zugleich die Pipeline der fir
uns infrage kommenden Objekte. Las-

sen Sie mich an der Stelle kurz klarstel-
len, dass es sich dabei nicht um einen
vollstandigen Kauf handeln muss, son-
dern es kann auch eine Beteiligung
oder eine Finanzierungszusage sein.

Wenn man in einem
Land eine Dependance
neu aufbaut, dann
vergehen bis zum ersten
Return schon einmal

, , 17 bis 2 Jahre.
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BondGuide: Man muss vor Ort sein im
jeweiligen Land, um Uberhaupt von
vielversprechenden Carve-outs, also
Abspaltungen eines Firmenbereichs,
etwas mitzubekommen?

Laumann: Absolut. Da hatten wir ge-
rade ein aktuelles Beispiel in Spanien.
Hier in Miinchen sitzend hatte ich von
dem Deal nichts gesehen, er ware kom-
plett an uns vorbeigegangen — obwohl
die Firmenzentrale der Muttergesell-
schaft der Spanier nur wenige Kilome-
ter von uns hier entfernt liegt. Aber ei-
nes ist klar: Wenn man in einem Land
eine Dependance neu aufbaut, dann
vergehen bis zum ersten Return schon
einmal 14 bis 2 Jahre. Diese Aufbauar-
beit muss man einplanen. Unser Ziel ist
weiterhin im Schnitt ein Deal pro Mo-
nat — und den haben wir geschafft in
den vergangenen drei Jahren.

BondGuide: Mit Euribor plus 7,5-8,5 %
p.a. miissen Sie aber zugleich deutlich
tiefer in die Tasche greifen — die bishe-
rige Anleihe, aus der ja zum Umtausch
geladen wird, liegt bei Euribor plus
6,0% p.a. Ist das noch darstellbar, wo
lage die Schmerzgrenze?

Laumann: Beim Return on Cash haben
wir eine gewisse Faustformel, die da
lautet: Uber die Haltedauer eines Enga-
gements sollte der Einsatz ca. 7 bis 10

a5 %

Mal zuriickkommen, und die Haltedau-
er wiederum liegt typischerweise zwi-
schen drei und sechs Jahren. Die Rendi-
te unserer Investments liegt also wei-
terhin deutlich iber dem Kupon der
neuen Anleihe. Nach unserer Refokus-
sierung 2019 werden genau jetzt die
ersten Beteiligungen reif fiir einen Ver-
kauf und diese Ertrage flieRen nunmehr
an uns zuriick. Das Zinsniveau von
2020/21 werden wir so schnell nicht
wiedersehen - an dieses ,neue Normal'
wird man sich gewéhnen miissen. Mei-
ne Eltern gaben mir neulich sogar mit
auf den Weg, ich solle mich wegen 8%
Zinsen nicht verriickt machen - sie hat-
ten 1980 ihr erstes Haus zu 18% finan-
ziert. So andern sich die Zeiten.

Die Rendite unserer
Investments liegt also
weiterhin deutlich tber
dem Kupon der neuen

, , Anleihe.

BondGuide: Die Corona-Jahre 2020
bis 2022 diirften den einen oder ande-
ren Mittelstandler in Umbruchsituatio-
nen gebracht haben, nach denen Sie
sich mit der Mutares ja umschauen.
Worauf genau achten Sie bei den Op-
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portunitdten, wie sie sich in den ver-
gangenen Jahren geboten haben wie
auch aktuell sicherlich bieten?
Laumann: Wir sehen uns speziell nach
Unternehmen um, bei denen wir als
Mutares operativ den Unterschied
ausmachen kénnen. Unsere Leute, die
wir in die neue Firma hineinbringen,
mussen das sein, was das Unterneh-
men gerade braucht: den Unterschied
bringen eben. Dieses operative Ver-
besserungspotenzial ist es, worauf wir
achten. Exotisches machen wir nicht:
Wir miissen uns in der jeweiligen Bran-
che zuhause fiihlen, sie verstehen und
die Leute haben, die sich damit 1A aus-
kennen. Wenn unser Planungshorizont
von wie zuvor erwahnt drei bis sechs
Jahren deckungsgleich mit dem Er-
reichbaren ist, dann ist es ein poten-
zieller Deal.

BondGuide: Und die Preisvorstellun-
gen in den vergangenen Jahren — kann
man da aus der vermeintlichen Not he-
raus auch mal ein Schnappchen ma-
chen, sofern sich denn die Perspektive
als machbar darstellt?

Laumann: Mit den typischen Sanie-
rungsfallen bei Mittelstandlern haben
wir zuweilen echte Bauchschmerzen,
denn man muss diese unterscheiden
von der Situation bei Konzernabspal-
tungen, die mehr in unserem Fokus lie-
gen. Haufig sehen die Bilanzen bei Mit-
telstandlern gruselig aus. Eine zeitnahe
Dividendenfahigkeit ist oftmals nicht
zu erkennen — wir als Beteiligungsun-
ternehmen leben aber nicht von Luft
und Liebe allein. Das zweite offen-
sichtliche Problem ist, dass zu oft die
Familie der Grinder drinhangt — und
die misste man quasi mitkaufen. Fai-
rerweise misste man die acht Kinder
und Enkel, die der Inhaber in verschie-
dene Positionen eingebracht hat, nach
einer Ubernahme allesamt nach Hause
schicken. Hinzu kommt, dass die Wert-
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Fairerweise musste
man die acht Kinder
und Enkel, die der
Inhaber in verschiedene
Positionen eingebracht
hat nach einer Uber-
nahme allesamt nach
,, Hause schicken.

vorstellungen auch oft weit auseinan-
der liegen, so dass wir nicht zusam-
menkommen.

BondGuide: Das Thema Nachfolgere-
gelung hangt als Hintergrund zusatzlich
tber all dem. Haben die letzten drei
Jahre vermehrt Mittelstandler zum
Werfen des Handtuchs’' bewogen?
Laumann: Nein, sogar eher im Gegen-
teil. Unternehmer in dieser Situation
sagen sich: Jetzt, in der Krise oder zu
deren direkter Nahe, kann ich noch
nicht von Bord gehen. Erst machen wir
Klarschiff und dann kann ich gehen.
Unsere Hauptquelle fiir Engagements
bleiben daher Abspaltungen von Kon-
zernen, die Teile ihres Nicht-Kernge-
schifts zur Disposition stellen. Uber-
legen Sie nur, in welchem Wandel sich
gerade beispielsweise die Automobil-,
die Medizin- oder die Consumer-Bran-
che befinden. Dieser Wandel ist so
groR wie nie.

BondGuide: Daher der Schwerpunkt
von Mutares im Bereich Automotive? -
wo ja der Wandel hin zur geforderten
e-Mobilitat der wohl wesentlichste
Wandel der Neuzeit ist.

Laumann: Die Branchen Automotive
und Retail sind aktuell besonders ergie-
big. Und von den Landern her wiirde ich
sagen Frankreich und Spanien sind der-
zeit besonders attraktiv fir uns.

BondGuide: Beispielsweise gilt der
neu formierte Automotive-Spezialist
Amaneos aus lhrem Portfolio als Bor-
senkandidat — kein kleines Unterneh-
men Ubrigens. Kénnen Sie uns etwas
darilber erzahlen?

Laumann: Amaneos wollen wir tat-
sachlich strategisch bis zur Bérsenreife
entwickeln —sowohl von der GroRe her
als auch von der Positionierung als glo-
baler Player in der Automobilindustrie
mit mehr als 30 Standorten weltweit
sind die Rahmendaten perfekt. Als wir
vor zwei Jahren gesprochen hatten,
war unser Zielkorridor noch ca. 30 Mio.
EUR Jahresumsatz, inzwischen ist aber
Zeit ins Land gestrichen und wir be-
trachten heute alles ab 100 Mio. EUR
Umsatz als attraktiv fir uns, auch um
Synergieeffekte zu schaffen. Amaneos
kommt auf tGber 1 Mrd. EUR.

BondGuide: Teil der neuen Amaneos-
Gruppe sind auch das ibernommene
Teilegeschafts der Magna sowie das
von Mann+Hummel erworbene Hoch-
leistungs-Kunststoffgeschaft. Gibt es
da die erwahnten Synergieeffekte in
der Gruppe, im Sektor?

Laumann: Ganz genau. Ein wichtiger
Punkt ist die Kundensynergie. Damit
erzielt man mehr Euro Umsatz pro Au-

-
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to als Zulieferer, der mehr Sachen aus
einer Gruppe heraus anbieten kann. Wir
kénnen Systemldsungen anbieten, wo
zuvor nur Produktlésungen bestanden.
Magna oder auch Cooper Standard
konnen international anbieten, denn
die OEMs schreiben international aus
und nicht fiir einen einzelnen Standort
in Peking, Bratislava oder Mexiko City.
Wer ein komplettes System an die Au-
tomobilbauer liefern kann, nimmt ih-
nen auch das Problem der Design-Kom-
plexitat: Es kann einfach weniger schief
gehen, wenn z.B. die Heck- oder Front-
schiirze schon in die passenden Spritz-
gusselemente eingefasst sind und als
Gesamtlésung ausgeliefert werden.

BondGuide: Herr Laumann, einmal
mehr herzlichen Dank an Sie fir lhre

Zeit und Erlauterungen!

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.

Wer ein komplettes

System an die Auto-

mobilbauer liefern kann,

nimmt ihnen auch das

Problem der Design-
b Komplexitat.

o

THREE DIVERSIFIED
SEGMENTS

TURMAROUND
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luteCredit is a responsible Estonian financial technology
company that offers consumer finance and payment
services, banking, and insurance products in the
Balkans and Moldova.

Why invest in luteCredit?

= Skill, Drive, and Capacity

= Proven and Stable Business Model

= Scalability

= Strong cash generation and conservative balance sheet
= Responsible and socially inclusive lending

Prospectus: iutecredit.com
Exchange Offer Notice: iutecredit.com/investor

11% p.a.
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EXCHANGE FEE: 1% 12 60/
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mit
Frank Hummel,
d CEO,

)‘ SoWiTec

BONDGUIDE INTERVIEW

,Ein Green Bond ist ein Markenzeichen”

05/23 ¢ 10. Marz » Seite 24

Auch SoWiTec, dezidierter Spezialist fiir Erneuerbare Energien, Iddt zum Umtausch aus seiner bestehenden Anleihe und 6ff-

net sich fiir neue Investoren. BondGuide sprach mit CEO Frank Hummel.

BondGuide: Herr Hummel, kurz zum
Aufwarmen: SoWiTec, scheint eine Ab-
.72 Viel-

leicht mogen Sie uns einfach in weni-

kiirzung: Sonne, Wind und

gen Satzen die SoWiTec beschreiben,
bevor wir zu Details kommen.

SoWiTec steht fiir Sonne,
Wind und Technik. Wir sind ein groRBer
international tatiger Projektentwickler,
der seit fast drei Jahrzehnten erfolg-
reich am Markt ist. In dieser Zeit haben

Hummel:

wir bereits iber 60 Wind- und Solar-
kraft-Projekte realisiert, schwerpunkt-
malig, aber nicht ausschlielllich in La-
teinamerika. Wir entwickeln samtliche
Projekte bis zur Baureife. In Deutsch-
land reicht unsere Wertschépfung auch
bis zur schliisselfertigen Ubergabe so-
wie zur technischen Uberwachung und
Betreuung der ibergebenen Projekte.

BondGuide: Den Unterlagen war zu
entnehmen, dass Sie v.a. in Brasilien
und Mexiko stark unterwegs sind. Ers-
tens warum, und zweitens wie fasst
man als deutsches Unternehmen fern-
ab dort FuB?

Hummel: In der Anfangszeit der So-
WiTec war Deutschland und hier ins-
besondere unser heimisches Schwa-

benland natiirlich das Naheliegendste.
In Summe konnten wir deutschland-
weit 30 Windparkts mit 120 MW reali-
sieren. 2002 haben wir in Brasilien be-
gonnen, unsere Aktivitaten konse-
quent und stringent zu internationali-
sieren — auch weil dort die Rahmenbe-
dingungen in Form planbarer Forde-
rungen deutlich attraktiver als in un-
serem Heimatmarkt waren. Da wir das
Marktpotenzial in Lateinamerika be-
reits frihzeitig erkannt hatten, agier-
ten wir oftmals als Early Mover und

konnten auf diese Weise wertvolle Er-

fahrungen sammeln und vor allem
wichtige Kontakte kniipfen. Das hat
wesentlich dazu beigetragen, dass wir
dort erfolgreich und vor allem dauer-
haft FuR gefasst haben.

Am wichtigsten fir

uns und andere ist das

sogenannte Flachenziel

von 1,8 oder 2% je nach
,, Bundesland.
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BondGuide: In der kiinftigen Projekt-
pipeline sieht man Deutschland so-
wohl bei Wind wie auch bei Sonne et-
was unter [ferner liefen’. Stimmen denn
die Rahmenbedingungen hierzulande
immer noch nicht?

Hummel: Doch - inzwischen stimmen
sie bzw. stimmen sie wieder. Genau
deshalb ist Deutschland fiir uns nun
wieder Prioritat-1-Markt.
Wirttemberg und Bayern sind wir gut

In Baden-

vernetzt und bauen das Team fiir die
deutschen Projekte aus. Kirzlich er-
folgte in unserer Heimatgemeinde der
Baustart eines von uns zu realisieren-
den Windparks mit 18 MW.

BondGuide: Angeblich sollen Geneh-
migungsverfahren fiir Erneuerbare - so
ein Ziel der Ampelkoalition — allerorten
vereinfacht und beschleunigt werden.
Das indes konnte mir noch nicht jeder
Gesprachspartner als Manifestation
bestatigen...

Hummel: Immerhin sind zahlreiche
Verbesserungen bereits gesetzlich fest-
geschrieben worden. So ist das Wider-
spruchsverfahren nicht mehr zulassig,
was den gesamten Prozess deutlich be-
schleunigt. Die Digitalisierung von Ge-
nehmigungsunterlagen mag noch nicht
Uberall umgesetzt sein, aber der Wille

Hybridprojekte

ist da. Am wichtigsten ist jedoch das
sogenannte Flachenziel von 1,8 oder
2% je nach Bundesland. Das wird uns
und allen anderen enorm helfen, weil
dadurch kiinftig z.B. nur noch verein-
fachte Gutachten notwendig sind. Die
ausgewiesene Flache ist ja bereits
durch die Behorden des jeweiligen
Bundeslands geprift und damit freige-
geben worden. Auf diese Weise hat je-
der einen Anspruch, diese Flache fir
Projekte nutzen zu kénnen.

BondGuide: Was geht leichter in die
Umsetzung: Solar oder Wind?

Hummel: Ganz klar Solarenergie: ein-
facher, giinstiger und risikodrmer. Zum
einen ist der Flachenbedarf geringer,
zum anderen ist viel weniger von den
Amtern zu priifen — in Summe ldsst sich
Solar daher deutlich schneller umsetzen.

BondGuide: Erwahnte Lander wie
Brasilien, Mexiko, Vietham, aber auch
Kenia etc. sind ihrer Definition nach
Schwellenlander, teilweise darunter.
Wie lasst sich eine geforderte Compli-
ance sicherstellen? — zumal die ja auch
fur den Green-Bond-Status der neuen
Anleihe gefordert sein dirfte.

Hummel: Als SoWiTec haben wir einen
extrem hohen Compliance-Standard
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eingefuhrt, sog. Best-in-Class Compli-
ance-Standards: Wir folgen den bran-
chenfiihrenden Umwelt-, Sozial- und Si-
cherheitsstandards, kurz ESHS,
schulen alle Mitarbeiter in Compliance-

und

und Ethik-Seminaren. In diesem Punkt
leben wir eine Null-Toleranz-Politik,
auch in Bezug auf Lateinamerika oder
Afrika. Ein gutes Beispiel ist hier Viet-
nam, wo wir unser komplettes Geschaft
nach vier Jahren erfolgreich verkauft ha-
ben. Durch das strikte Einhalten unserer
Compliance-Richtlinien war eine ziigige
Projektentwicklung dort einfach nicht
moglich, weshalb wir einen Schlussstrich
in diesem Markt gezogen haben.

BondGuide: Wenn man alle Rahmen-
bedingungen, also wirtschaftlich, poli-
tisch und klimatisch, beriicksichtigt,
welche Lander sind dann aktuell erste
Wahl in Bezug auf Sonne und in Bezug
auf Windenergie?

Hummel: Uber dieses Land haben wir
schon gesprochen: Speziell Brasilien ist
sowohl mit Sonne als auch Wind ge-
segnet — ebenso wie Argentinien, spe-
ziell in Patagonien. Allerdings miissen
die Netze in Lateinamerika generell zii-
gig ausgebaut werden, was derzeit
auch bereits stattfindet.

BondGuide: Eine Frage fir den wirkli-
chen Experten: Wie weit werden wir die
Pariser Klimaziele verfehlen lhrer dezi-
dierten Meinung nach? — wir tUberpri-
fen das dann in einigen Jahrzehnten.

Hummel: Die neuen deutschen Klima-

Die neuen deutschen
Klimaziele sind extrem
ambitioniert. Das andert
nichts daran, dass diese
Vorgaben richtig und

, , notwendig sind.
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ziele sind extrem ambitioniert. Mit den
Flachenzielen werden wir viel realisie-
ren kdnnen, aber wahrscheinlich nicht
in der notwendigen Geschwindigkeit.
Das andert nichts daran, dass diese Vor-
gaben richtig und notwendig sind. Je-
des Land wird tun, was im Rahmen sei-
ner Moéglichkeiten und Ambitionen um-
setzbar ist — aber nicht alles geht von
heute auf morgen. Auch in den Landern
Lateinamerikas sind entsprechende

Ausbauziele rechtlich verankert.

BondGuide: Gibt es Lander, von de-
nen Sie etwas enttauscht sind, da sie
nicht hinreichend hinter eigentlichen
Vorgaben und Verpflichtungen stehen?
Sicherlich trifft dies auf Me-
xiko zu, wo 2018 ein Regierungswechsel
stattfand. Seither gibt es groRe Schwie-
rigkeiten bei der Umsetzung von Projek-

Hummel:

ten. Deshalb ist Mexiko fur Investorenin
dieser Hinsicht seit vier Jahren vollkom-
men unattraktiv. Alle strategischen In-
vestoren warten auf die neue Regierung
2024 und bringen sich bereits jetzt in
Stellung, da der aktuelle Prasident nicht
ein weiteres Mal gewahlt werden kann.
Ich weil}, dass alle fest an die Quasi-
Wiederoffnung Mexikos 2024 glauben.

Es ist wichtig, jetzt

eine gut geflillte Projekt-

pipeline zu haben - nicht

zuletzt daher auch unsere
Jy neue Anleihe.

BondGuide: Ist derzeit die beste Zeit
im Solar- und Windenergiesektor, die
Sie bisher erlebt haben?

Hummel: Zumindest ist es eine sehr
gute. Gleichzeitig kann ich sagen, dass
viele Lander ihre beste Zeit noch vor
sich haben — z.B. da die Stromnetze wie
in Brasilien einfach gar nicht so schnell

ausgebaut werden kdnnen, wie man Er-
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neuerbare-Energien-Projekte umsetzen
kénnte. Was aktuell verstarkt festzu-
stellen ist: Zahlreiche, auch neue Inves-
toren drangen in die Markte und suchen
in diesem hochattraktiven Sektor nach
Projekten oder ganzen Portfolien. Da-
her ist es wichtig, eine gut gefiillte Pro-
jektpipeline zu haben - nicht zuletzt
daher auch unsere neue Anleihe.

BondGuide: Die neue Anleihe ist ja mit
Geschaftsanteilen an der SoWiTec ope-
ration GmbH besichert. Vielleicht kén-
nen Sie uns den Modus kurz erlautern.
Hummel: Die SoWiTec operation
GmbH halt innerhalb der SoWiTec-
Gruppe samtliche Projekt-Assets in
den verschiedenen Landern. Je ange-
fangene 1 Mio. EUR Gesamtnennbe-
trag der neuen Anleihe werden Ge-
schaftsanteile in Hohe von 2% des
Stammkapitals der SoWiTec operation
GmbH verpfandet, also 50% bei einem
Begebungsvolumen von 25 Mio. EUR.
Dieses Besicherungskonzept bewahrt
sich bereits seit 2017 gegenliber der
KfW/DEG und seit 2018 bei unserer
Debiitanleihe. Deshalb bieten wir auch
Anlegern unseres neuen Green Bonds
denselben Comfort.

BondGuide: Nun ist der neue Kupon
mit 8,0% hoher als der bisherige von
6,75%. Wie betriibt sind Sie?

2018

20| 2O iers |

i |3 B A NEWAITHL SO0 o 1ANE

Das Zinsumfeld ist

derzeit nun mal so, wie

es ist — und wir kdnnen
, , auch damit leben.

Hummel: Das Zinsumfeld ist derzeit
nun mal so, wie es ist — und wir kdnnen
auch damit leben. Denn wir werden so-
wohl Zins als auch Tilgung komfortabel
aus unserem operativen Cashflow leis-
ten kénnen. Wir sind davon liberzeugt,
mit einer weiteren Unternehmensan-
leihe das richtige Finanzierungsinstru-
ment flr unser geplantes Wachstum

ausgewadhlt zu haben.

BondGuide: Die Anleihe qualifiziert sich
als Green Bond, zertifiziert und testiert.
Lohnt sich der zusatzliche Aufwand?

Hummel: Ein Green Bond ist ein Mar-
kenzeichen. Investoren schauen sich das
schon genau an und dirfen ggf. nur
zeichnen, wenn die Anleihe die erfor-
derlichen Auflagen und Kriterien erfllt.
Insofern haben wir diesen zusatzlichen

Aufwand gern in Kauf genommen.
BondGuide: Herr Hummel, ganz herzli-
chen Dank fiir lhre Zeit, Geduld und Ein-
blicke!

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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SPECIAL

von
Beat Thoma,
ClIo,

Fisch Asset Management
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Zunehmende Spannung zwischen fundamentalen Realitdaten

und Markbewertungen

In einem klassischen Goldilocks-Umfeld besteht eine Kombination aus schwachem, aber positivem Wirtschaftswachstum,
tiefer Inflation und deshalb lockerer Geldpolitik. Dies ist duBSerst positiv fiir die Aktien- und Kreditmdrkte und nur moderat
zinstreibend. Erstaunlicherweise verhalten sich die Finanzmdérkte wie in Goldilocks-Zeiten, obwohl aktuell genau entgegen-
gesetzt ein ,Anti-Goldilocks’-Umfeld vorherrscht: beispielsweise hdufen sich Rezessionssignale, die Inflation bleibt hartnd-
ckig, Inflationserwartungen steigen und die Geldpolitik ist historisch restriktiv. Damit nimmt die Spannung zwischen
fundamentalen Realitdten und Markbewertungen weiter zu. Beat Thoma, C/O bei Fisch Asset Management in Ziirich,

duBert sich zur aktuellen Marktsituation:

Die restriktive Geldpolitik der ver-
gangenen Monate wurde durch eine
Reihe von liquiditatssteigernden Effek-
ten im privaten Banken- und Kredit-
system ausgeglichen. Dies ist Geld-
schopfung durch Kreditwachstum, Ab-
bau von Uberschussreserven und in
den USA eine Verringerung des Treasu-

Foto: © ronniechua - stock.adobe.com

ry General Account (TGA) bei der Fed.
Dies erklart die bisher sehr modera-
ten Auswirkungen der restriktiven
Geldpolitik auf die Aktienmarkte
und die Wirtschaft sowie die in letz-
ter Zeit riicklaufigen Stresssignale des
US-amerikanischen NFCI-Stress-Index.
Alle diese Faktoren haben jedoch be-

gonnen, sich global abzuschwachen.
Die Bankreserven, die Reverse-Repo-
Volumen sowie die Bankeinlagen sin-
ken alle. Auch der TGA-Saldo ist mitt-
lerweile tief und kann die Bilanzredu-
zierung der Fed und der anderen No-
tenbanken nicht mehr vollstandig aus-
gleichen. Deshalb ist in absehbarer
Zeit mit einer wesentlich starkeren
Wirkung der restriktiven Geldpolitik
zu rechnen.

Auffallend sind auch die von den No-
tenbanken stark beachteten und wie-
der leicht steigenden Inflationser-
wartungen sowohl auf ein Jahr als
auch auf finf Jahre. Das ist potenziell
gefahrlich, da die Notenbanken damit
langer an ihrem restriktiven Kurs fest-
halten. Als Reaktion auf die héheren
Inflationserwartungen steigen die
langfristigen Staatsanleihenzinsen
in den USA und in der Eurozone wieder
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moderat an. Die Abschwachungssig-
nale verschiedener Konjunkturindi-
katoren und der sehr schwache
Hausermarkt werden dagegen ig-
noriert. Dementsprechend fallt zu-
mindest im Moment die normalerwei-
se wirksame Konjunkturstabilisierung
durch tiefere Zinsen weg. Insgesamt
ergibt sich damit eine problemati-
sche Kombination aus steigenden
Zinsen, auch am langen Ende, bei
gleichzeitig nachgebender Kon-
junktur.

AbschlieRend noch zu den Unterneh-
mensgewinnmargen. Diese waren
historisch betrachtet bei fallender In-
flation riicklaufig. Grund ist eine Kom-
bination aus stagnierenden Verkaufs-
preisen bei gleichzeitig hohen Lohn-
kosten. Dementsprechend ist die tie-
fere Inflation in den kommenden
Monaten paradoxerweise negativ
fiir die Unternehmen. Damit ergibt
sich ein weiteres Warnsignal fiir die Ak-
tien- und Kreditmarkte.

Wir halten eine defensive Positio-

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

nierung generell fiir weiterhin an-
gebracht. Staatsanleihen und In-
vestment-Grade-Unternehmensan-
leihen etwa sollten vom nur noch
moderaten Zinsaufwartsdruck profi-
tieren. Und Wandelanleihen sind an-
gesichts der Unsicherheiten einmal
mehr die adaquate Aktienalterna-
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tive fir Investoren, die den teilwei-
sen Schutz in der Abwartsbewegung
suchen, aber auf mittel- bis langfris-
tige Sicht von Aktienkurssteigerun-
gen ausgehen.

Anzeige
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SPECIAL

von
Samuel Manser,
Fondsmanager,
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Swisscanto (LU) Bond Fund Sustainable Global Credit

Greenwashing: kein Freifahrtschein fir nachhaltige Investments

In jlingster Zeit werden nachhaltige Anleihen, Aktien und entsprechend auch Fonds von Medien und
Investierenden vermehrt hinterfragt in puncto Greenwashing.

Denn es zeigt sich eine Tendenz, dass
trotz dem kritischen Blick der Regula-
toren und Anleger:innen unter dem La-
bel Nachhaltigkeit zu haufig fragliche
Investitionen stattfinden. Schon die
Diskussion um Atomstrom und des-
sen Einstufung als ,griin’ oder nicht
nachhaltig unterstreicht die enorme
Schwierigkeit des Bereichs nachhalti-
ger Geldanlagen.

Bei unserem nachhaltigen Anleihe-
fonds wenden wir von Beginn an sehr
strenge Nachhaltigkeitskriterien an
und schlieBen problematische Ener-
gieerzeugungsquellen aus. Also bei-
spielsweise neben Ol und Kohle
auch Atomstrom, da hier Risiken
beim Betrieb und bei der Endlagerung
der Brennstdabe bestehen. Aufgrund
der aktuellen Entwicklungen gilt es
fur uns als Asset Manager, jede Anlei-
he und deren Emittent noch genauer
unter die Lupe zu nehmen, um die Ge-
fahr des Greenwashing zu bannen
und unserem transparenten Nachhal-
tigkeitsansatz treu zu bleiben. Denn

Investierende miissen sich darauf ver-
lassen konnen, dass der Inhalt des
Fonds zu 100% mit der Verpackung
iibereinstimmt.

Entsprechend investieren wir nicht au-
tomatisch in jeden Green Bond. Denn
diese Bezeichnung ist kein Freifahrt-
schein fiir ein nachhaltiges Invest-
ment aus unserer Sicht. Einen Green
Bond, welcher die Emissionserlose fiir
Atomstrom-Projekte verwendet, zeich-

nen wir aufgrund unserer Anlagephilo-
sophie selbstverstandlich nicht. Doch es
gibt erfreulicherweise immer noch eine
groBe Auswahl an Green Bonds. Aktuell
machen zweckgebundene Anleihen
wie Green, Social und Sustainable
Bonds etwa 28% des knapp 150 Mio.
EUR umfassenden Portfolios aus. Damit
leistet der Fonds zudem den gewi(insch-
ten Beitrag zum Pariser Klimaziel,
denn mit Green Bonds werden Projekte
mit Bezug zum Umweltschutz finanziert.

Foto: © Fotoschlick — stock.adobe.com
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Auch im Bereich der Neuemissionen fin-
den sich nach dem flauen Jahr 2022
wieder verstarkt Moglichkeiten. Zwar
noch nicht im MaRe wie noch 2021, aber
dennoch ist eine positive Tendenz zu er-
kennen. Generell positionieren wir uns
angesichts der zahlreichen ungewissen

Entwicklungen konservativ mit einer
defensiven Sektorallokation. Es be-

steht derzeit ein Ubergewicht in den
Bereichen Gesundheit, Technologie
und Finanzen. Insbesondere Finanzti-

tel halten wir aufgrund ihrer verbesser-
ten Bilanzen fir interessant. Auch nach-
rangige Anleihen oder Hybridbonds
von soliden Investment Grade-Emitten-
ten stehen aufgrund attraktiver Kupons
stark im Fokus.
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Zwar sind weitere Zinsschritte im
Markt eingepreist, aber da die Inflati-
on noch nicht unter Kontrolle ist, kann
es zu unerwartet hohen Zinsschritten
kommen beziehungsweise kénnen die
Zinserhohungen langer als erwartet
andauern. Dennoch halten wir es fir
realistisch, dass sich im zweiten oder
dritten Quartal dieses Jahres bessere
Einstiegspunkte zur Erhohung des
Risikos im Portfolio ergeben, wenn
sich die konjunkturelle Lage bis dahin
klart und die Zinsvolatilitat abneh-
men sollte. Die attraktiven Gesam-
trenditen lassen eine positive Perfor-
mance erwarten, vorausgesetzt die
Krisenherde wie die Konfrontation
zwischen China und den USA oder
dem Russland-/Ukraine-Krieg eskalie-
ren nicht.
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Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick

Unternehmen Zeitraum der Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Technische Chance/

(Laufzeit) ' Platzierung ! ‘Volumen in'platziert! 0 i Begleitung Risiko?*)
i i { Mio. EUR | i . agentur)? | durch ..?

HPI WA Industriedienstleister Dez 1 FV FRA 6 ja, 3,50% Stddeutsche Aktienbank *

(2024/unbegr.) AIMA90

Ekosem Il Agrarunternehmen Dez 12 Bondm 78 ja. 250% . CCC?(CR) | Fion *

(2027) AIRORZ

Timeless Homes Immobilien Jun 13 PM DUS 5. nein, 900% Schnigge *

(2023) AIRO9H

Sanha Heizung & Sanitar Jun 13 FV FRA 37 ja. 400% . B-¥(CR) Pareto Securities *x

(2026) AITNA7

SG Witten/Herdecke Studiendarlehen Nov 14 PM DUS 8 ja. 360% AALTO Capital ool

(2024) A12UD9

Deutsche Borse Il Borsenbetreiber Aug 15 Prime Standard 600 ja.  275% | AA (S&P) Deutsche Bank (AS), BNP, Hxk

(2047) A161W6 Goldman Sachs, Morgan Stanley

Deutsche Borse IV Borsenbetreiber Okt 15 Prime Standard 500 ja. 163% | AA (S&P) Deutsche Bank (AS), Goldman *

(2025) A1684V Sachs, J.P. Morgan, UBS

4finance Finanzdienstleister Mai 16 Prime Standard 150 ja| 1M,25% | B+ ¥ (S&P) | Wallich & Matthes, Dero Bank ™ | ****

(2025) A181ZP

Dt. Bildung SF I Studiendarlehen Jun 16 PM DUS 10 ja. 4,00% | VerySustainable’ Small & Mid Cap IB Fxx

(2026) A2AAVM o)

Singulus Il Maschinenbau Jul 16 FV FRA 12 ja. 450% Oddo Seydler Bank *

(2026) A2AASH

Prokon Erneuerbare Energien Jul1e FV HH 500 ja. 350% M.M. Warburg *x

(2030) A2AASM

ETL Freund & Partner Il Finanzdienstleistung Dez 16 FV MUC 25 ja. 6,00% Eigenemission rrx

(2024) A2BPCH

Dt. Bildung SF 11 (1) Studiendarlehen Jul7 FV FRA 14 ja. 4,00% | VerySustainable Pareto Securities ool

(2027) A2E4PH (A)

BDT Automation Il Technologie Jul17 FV FRA 3| nein| 8,00% ,CCC?(CR) | Quirin Privatbank *

(2024) A2E4A9

Timeless Hideaways Immobilien Aug 17 FV DUS 10 | n.bek.| 700% FinTech Group *

(2025) A2DALV

Metalcorp Il Metallhandler Okt 17, Apr 18 & | FV FRA 70 ja. 850% . B (S&P) BankM *x

(2023) A19MDV Mai 19

Vedes IlI Spiele & Freizeit Nov 17 FV FRA 13 ja. 350% Quirin Privatbank xxx

(2026) A2GSTP

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

(2027) A2GSGF

Neue ZWL Zahnradwerk IlI Automotive Dez 17 FV FRA 10 ja 725% | B ® (CR) Quirin Privatbank Hoxk

(2023) A2GSNF

7x7 Energieanleihe Erneuerbare Energien Jan 18 FV FRA 10, nein, 450% Eigenemission *

(2027) A2GSF9

REA IV Immobilien Jan 18 FV HH 75 nein. 375% Eigenemission ool

(2025) A2G9G8

S Immo |l Immobilien Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja. 2,88% Erste Group Bank *x

(2030) A19VV8

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

(2024) A19VV7

Deutsche Borse V Borsenbetreiber Mrz 18 Prime Standard 600 ja 113% | AA (S&P) Deutsche Bank (AS), DZ Bank, *

(2028) A2LQJ7 Commerzbank

SRV Group Baudienstleister Mrz 18 FV FRA 36 ja, 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank *x

(2025) AI9YAQ

R-Logitech Logistik Mrz 18 FV FRA 200 ja, 850% BankM *

(2023) AI9WVN

Deutsche Rohstoff WA Rohstoffbeteiligungen Mrz 18 FV FRA 1. nein. 363% BB?(CR) ICF *

(2023) A2LQF2

Stern Immobilien |l Immobilien Mai 18 FV FRA 9, nein| 6,25% . B+?(SR) Bankhaus Scheich *x

(2023) A2G8WIJ

DEWB I Industriebeteiligungen | Jul 18 FV FRA N, nein. 400% Bankhaus Scheich rRx

(2023) A2LQL9

Underberg V Spirituosen Jul 18 FV FRA 10 ja. 400% . BB-®(CR) |IKB el

(2024) A2LQQ4

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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(Ziel-) Voll- Kupon Technische
‘Volumen in'platziert! Begleitung

i durch ..”

Zeitraum der Plattform”

Platzierung

Unternehmen
(Laufzeit)

. Mio. EUR |

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)

InCity Immobilien
(2023)

Katjes Ill

(2024)

Huber Automotive
(2024)

Nordwest Industrie
(2025)

FCR Immobilien IV
(2024)

S Immo Il

(2026)

Deutsche Kreditbank
(2029)

Hormann Industries Il
(2024)

MOREH

(2024)

Ekosem IlI

(2029)

AVES Schienenlogistik |
(2024)

Euroboden I

(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)

Real Equity
(2024)

UniDevice
(2024)

Immobilien
A2NB8U
Immobilien
A2NBY2
Immobilien
A2NBZG
Beteiligungen
A2LQST
Rohstoffe
A2RTQH
Entertainment
A2NBF2
FuBballverein
A2NBK3
Erneuerbare Energien
A2NBZ2
Automotive
A2NBR8
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

A2YN6Y
Immobilien

A2R73K

Bergbau

A2YN7A

Immobilien
A2R9CX
Spirituosen

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

Immobilien
A2YN1S

Elektronik-Dienstleister

A254PV

Okt 18

Okt 18

Okt 18

Nov 18

Nov 18

Nov 18

Dez 18

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Apr 19

Mai 19

Jun 19

Jun 19

Jul19

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

Dez 19

Dez 19

FV FRA

FV FRA

m:access

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

CP Wien & FV' S

FV'S

FV FRA

FvV 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

FV FRA

FV FRA

18 ja
457 nein
150 ja
30 ja
50 | n.bek.
25 ja
40 ja
15 ja
18 ja
8 nein
110 ja
15 nein
15 nein
30 ja
150 | nein
7. nein
50 ja
12 nein
41, nein
40 ja
40 ja
6 kKA.
100 ja
7. nein
120 ja
34 ja
25 ja
15 ja
25 ja
100 ja
249 | nein
40 ja
10 | n.bek.
4 nein

538%

6,00%

3,50%

3,00%

8,75%

6,00%

6,50%

6,75%

6,50%

3,00%

4,25%

6,00%

4,50%

525%

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%

6,00%

6,50%

B (S&P)

BB+ ¥#®
(SR)

B ¥ (CR)

BB- % (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.

)

BankM, Renell Wertpapier-
handelsbank

Bankhaus Lampe, Citigroup
Eigenemission

Cantor Fitzgerald

IKB

Pareto Securities

Quirin Privatbank

Quirin Privatbank
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
Eigenemission

Renell Wertpapierhandelsbank,
BondWelt

Chance/
Risiko?*)

*k

*k

*%k

*k

*k

*%

*k

*kk

* kK

* kK

*k

*k

*%
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100 % Erneuerbare Energien.
NG I T AR~ 2e " [T AR b
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2,

Gemeinsam fiir mehr Nachhaltigkeit seit 1998.

Seit einem Vierteljahrhundert verfolgen wir ein griines Geschaftsmodell.

Wir realisieren Erneuerbare Energien — Uber griine Geldanlagen und als Pro-

jektentwickler — in Deutschland, Finnland und Kanada. Unsere Green Bonds
*

finanzieren ganz konkret den Ausbau Erneuerbarer Energien. Neudeutsch:
Impact Investing. Als Projektentwickler von Erneuerbaren-Energien-Anlagen
sind wir gleichzeitig aktiver Teil der Energiewende. Gemeinsam verfolgen wir
das gleiche Ziel: 100 % Erneuerbare Energien.

o re
210/

www.reconcept.de | projekte.reconcept.de GRUNE ENERGIE-HEUTE FUR MORGEN



https://www.reconcept.de/

. Marz » Seite 34

BondGuide — Der Newsletter fir Unternehmensanleihen

Plattform” Chance/

Risiko?*)

Technische
Begleitung
durch ..”

Zeitraum der
Platzierung !

Unternehmen
(Laufzeit)

(Ziel-) Voll-  Kupon

‘Volumen in'platziert!
. Mio. EUR |

Neue ZWL Zahnradwerk V Automotive Dez 19 FV FRA 8. nein. 650% . B?¥(CR) Quirin Privatbank *x
(2025) A255DF

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

Accentro Il Immobilien Feb 20 FV FRA 250 ja. 363% n.bek. *x
(2026) A254YS

Mutares | Beteiligungen Feb 20 FV FRA 80 ja. 600% Pareto Securities *x
(2024) A254QY

GroR & 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) A254SG

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

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

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

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

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

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

DE-VAU-GE Nahrungsmittel Jul 20 FV FRA 5 nein, 6,50% Quirin Privatbank *x
(2025) A289C5

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

Elaris GS E-Mobilitat Aug 20 FV FRA 10 | n.bek.| 600% Eigenemission rxx
(2027) A2QDEZ

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

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

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

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

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

Rochade Immobilien Nov 20 FV FRA 121 ja. 375% ICF rxx
(2025) A3H2X9

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

Euroboden IV Immobilien Nov 20 FV FRA 50 | nein, 550% | BB-*® (SR), mwb fairtrade rxx
(2025) A289EM

BENO Immobilien Nov 20 FV MUC 9, nein| 530% Portfolio Control LI
(2027) A3H2XT

PAUL Tech (vorm. Actaqua ) Digitale Gebaudetechnik | Dez 20 FV FRA 35 ja. 700% . SPO (imug) | BankM Hoxk
(2025) A3H2TU

ForestFinance Holzinvestments Dez 20 FV FRA 2 nein 510% Eigenemission *x
(2030) A3E46B

Cardea Europe Immobilien Dez 20 FV FRA 2, nein, 725% Eigenemission **
(2023) A3H2ZP

Greencells Erneuerbare Energien Dez 20 FV FRA 35 ja. 650% . SPO (imug) | ICF HAAK
(2025) A289YQ

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

Henri Broen Holding Immobilien Dez 20 FV FRA 25, nein. 750% Steubing rx
(2025) A283WQ

LR Global Holding Beauty- und Pflegeprodukte | Feb 21 FV FRA 125 ja | 725% + | BB-® (SR) | Pareto Securities, SEB *x
(2025) A3H3FM 3ME

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern inklusive Kursen und Rendite p.a.
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o (Ziel) Voll- Kupon

‘Volumen in'platziert!
. Mio. EUR |

Plattform” Technische
Begleitung

durch ..”

Zeitraum der

Unternehmen
Platzierung !

+ Branche

(Laufzeit)

S Immo V

(2028)

PANDION

(2026)

The Grounds WA
(2024)

blueplanet WA
(2026)

Homann IlI

(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 I

(2027)

reconcept GEAB Il

PlusPlus Capital
(2026)
JadeHawk
(2027)

Immobilien

A287UC

Immobilien

A289YC

Immobilien

A3H3FH
Trinkwasserhygiene
A3H3F7
Holzwerkstoffe
A3H2V1

Immobilien

A3H2T4

Agrar

A28708
Marketingdienstleister
A3ES5FE
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

Erneuerbare Energien
A3MQQJ
Finanzdienstleister
A3K7UD
Fondsbeteiligungen
A3KWKI1

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

Jun 22

Jul 22

Aug 22

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

FVFRA

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

FVFRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

FV FRA

150

45

20

78

40

25

31

25

150

75

150

78

25

50

125

30

34

55

70

8

nein

nein

ja

ja

nein

175%

5,50%

6,00%

5,50%

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%

12,00%

1,25%

6,25%

500%

6,25%

7,50%

5,50%

500%

4,25%

11,00%

700%

SPO (imug)

BB ? (CR)

SPO (Vigeo
Eiris)

SPO (imug)

ESG (ISS +
EcoVadis)

B¥ (S&P)

B-#(CR)

B- (Fitch)

B ¥ (CR)

SPO (imug)

SPO (Susta-
inalytics)

SPO (ISSESG)

SPO (imug)

B- ® (CR)

BB ? (CR)

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

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 Nicolaus

Quirin Privatbank
Eigenemission
Bankhaus Scheich
Eigenemission

Erste Group Bank
Eigenemission
Eigenemission

Swiss Merchant Group
Capitalmind, Bondwelt
Eigenemission

IKB

Eigenemission

AALTO Capital

Eigenemission

*k

* ok Kk

*k

*k

*k

*k

Kk Kk

*x

*k KK

*k ko

*k ko

Kk KK
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Plattform” Chance/

Risiko?*)

Technische
Begleitung
durch ..”

Zeitraum der

Unternehmen
Platzierung !

(Laufzeit)

o (Ziel-) Voll- + Kupon

© Rating
‘Volumen in'platziert! 0

(Rating-
agentur)? |

. Mio. EUR |

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

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

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

Katjesgreenfood Beteiligungen Nov 22 FV FRA 25 ja. 800% B. Metzler, IKB ool
(2027) A30V3F

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

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

LAIQON WA Finanzdienstleister Feb 23 FV FRA 5 ja. 650% futurum bank xokk
(2027) A30V88

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

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 Jul 17 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% | in Insolvenz. 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) A2RISR

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 |l 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) AITNFX

SeniVita Social WA Pflegeeinrichtungen Mai 15 FV FRA 45| nein, 2,00% . in Insolvenz; ICF *
(2025) A13SHL

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

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

BeA Behrens |l 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) AIBTTF

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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» LEWISFIELD
Deutschland GmbH

Marc Speidel

Geschaftsfuhrer

Lewisfield Deutschland GmbH
Danziger StralBe 64

10435 Berlin

+49 3044 3361 58
info@lewisfield.de

LEWISFIELD

|

Wir beraten den deutschsprachigen
Mittelstand bei Alternativ- und
Kapitalmarktfinanzierungen:
unabhangig, individuell und
industriell.

Profitieren Sie von unserer Expertise, um lhre
unternehmerischen Ziele zu erreichen!

- Durch gegenseitiges Vertrauen und dank guter
Beziehungen mit unserem Kapitalmarktteam und unseren

Investoren auch in Phasen wirtschaftlicher Ungewissheit
standfest.

hep there is no E %n.-w Tahradurrrk Lripaig GmbH |

6,50 % p.a. 6,25 % p.a. 6,00 % p.a.

Green Bond Green Bond Il Umtauschangebot
& Platzierung

EUR 25 Mio. EUR 17,5 Mio. EUR 14 Mio.

Mai 2021 Januar 2022 November 2021
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Unternehmen

(Laufzeit)

Rena Il Technologie

(2018) ATTNHG

Rena | Technologie

(2015)™ AIE8W9

SAG. | Energiedienstleistung
(2015)™ ATE84A

SAG. I Energiedienstleistung
(2017) AIKOKS

SiC Processing Technologie

(2016) ™ ATH3HQ

SiC Processing Technologie

(2016)™ ATH3HQ

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 1 FV FRA 80 | nein 713%
Feb/Mrz 11 FV FRA 80 | nein 713%
Summe 9106 @ | 568%
Median 25,0 5,75%

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 *
in Insolvenz, FMS *

VFV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
YEinschitzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, 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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