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,, KAPITAL-& ERKLARUNGSBEDARF*

Der KMU-Anleihemarkt befindet sich wie schon im Vor-
jahr in einem herausfordernden gesamtwirtschaftlichen
Umfeld. Nichtsdestotrotz kénnen am Bond-Markt erste
Emissions-Erfolge vermeldet werden, so konnte die
LR Gruppe binnen kiirzester Zeit eine neue im Nordic
Bond-Format strukturierte Unternehmensanleihe im
Volumen von 130 Mio. Euro bei institutionellen Investo-
ren platzieren. Die neue Anleihe dient der vorzeitigen
Ablésung der derzeit laufenden LR-Anleihe 2021/25.

Zudem basteln aktuell einige Unternehmen mit ihren
Emissionsbegleitern an neuen Kapitalmarktproduk-
ten, die woméglich bald fiir die breite Offentlichkeit
bekannt werden und ,,on air“ gehen. Es tut sich also
etwas in Sachen Neuemissionen.

Den weiterhin herausfordernden Rahmenbedingungen
geschuldet, bleiben aber auch verfehlte Jahresziele und
mogliche Restrukturierungen ein aktuelles Themen- »

mit Dr. Ralf Nécker, Vorstand der ESPG AG:
,Unser Geschaft hat sich im letzten Jahr

,FuBnote” von Markus Knoss, BankM AG:
Das gierige Biest ist handzahm geworden

mit Frederik Hilke, IR.on AG: ,,Der KMU-
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feld. Aufgrund einer moglichen Covenants-Verfehlung
plant etwa die ESPG AG, ein auf Wissenschaftsparks
spezialisiertes Unternehmen, Anderungen an ihren
Anleihebedingungen vorzunehmen und ist dabei wieder
auf die Zustimmung der Anleiheglaubiger angewiesen.
Ein solches Unterfangen erfordert Kommunikation. Dr.
Ralf Nocker, Vorstand der ESPG AG, hat dem Anleihen
Finder dazu Rede und Antwort gestanden und die
Hintergrinde der mdglichen Verfehlung bei den An-
leihebedingungen und die geplanten MaBnahmen des
Unternehmens erklart - das INTERVIEW auf den kom-
menden Seiten.

Noch sind wir am Jahresanfang und weiterhin auf Orien-
tierungssuche flr das Kapitalmarkt-Jahr. Frederic Hilke
von der IR.on AG verdeutlicht uns im Gesprach in An-
lehnung an die von ihm verfasste Studie zum KMU-An-
leihemarkt 2023 noch einmal die dringendsten Themen
fur Emittenten und Anleger, um dabei gleichzeitig die
Aufnahmefahigkeit des Marktes zu unterstreichen. ,Der
Markt bleibt ein wichtiges Finanzierungsstandbein fir
etablierte mittelstandische Unternehmen. Wir sind

uns sicher, dass solide Unternehmen auch weiterhin
Investoren finden®. Hilke liefert zudem einen kleinen
Praxis-Leitfaden fur eine erfolgreiche Anleihe-Emission
und gibt Unternehmen, die sich mit diesem Thema ak-
tuell befassen, wichtige Ratschlage. Inflation und Zinsen
bestimmen natirlich nach wie vor die Rahmenbedin-
gungen. Markus Knoss von der BankM AG spricht in
diesem Zusammenhang von einem ,gezahmten Biest”
und plant Zinssenkungen im Laufe des Jahres fest ein.
Damit Emittenten aber auch tatsachlich von sinkenden
Zinsen profitieren, brauche es die richtige Struktur, so
Markus Knoss, dessen ,FuBnoten“ auch in diesem Jahr
ein fester Bestandteil unserer Berichterstattung bleiben.

Natlrlich finden Sie wie gewohnt aktuelle Emitten-
ten-News - mit besonders hohem Bond-Bezug wie
bei Underberg, Multitude oder Schlote in unserem
ANLEIHEN-SPLITTER, oder eher zahlen- und projektbe-
zogen, aber keinesfalls minder wichtig, in unseren ONLINE
NEWS. Uber Eckdaten zu aktuellen Neuemissionen und
laufenden Anleihen kénnen Sie sich ebenfalls in diesem
Schreiben informieren. Viel Spal3 bei der Lektlre. |

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

Berlin | Frankfurt | Hamburg | Hannover | Minchen
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DR. RALF NOCKER

.UNSER GESCHAFT HAT SICH
IM LETZTEN JAHR SEHR
GUT ENTWICKELT*

Interview mit Dr. Ralf Nocker, Vorstand der ESPG AG

Die European Science Park Group AG (ESPG) for-
dert ihre Anleihegldubiger innerhalb kurzer Zeit er-
neut zu einer Abstimmung iiber Anderungen der An-
leihebedingungen auf. Hintergrund ist ein mdglicher
VerstoB der ESPG AG gegen eine Verpflichtung aus
besagten Anleihebedingungen. Warum es zu die-
sem VerstoB kommen kénnte und weshalb das Un-
ternehmen nun vorsorglich die Anleiheglaubiger mit
ins Boot holt, erklart ESPG-Vorstand Dr. Ralf Nécker.

Anleihen Finder: Sehr geehrter Herr Dr. N6cker, die ESPG
AG hat letzten Freitag zu einer Beschlussfassung Uber
die Aussetzung bestimmter Anliehebedingungen einge-
laden. Was sind die Hintergriinde und was bedeutet das
flr die Gesellschaft?

Ralf Nocker: Wir laden zu einer Anleiheglaubigerver-
sammlung ein, da wir nicht ausschlieBen kénnen, dass der
Loan-to-Value, also der Beleihungswert unseres Science
Park-Portfolios, die Zielmarken der Anleihebedingungen
verfehlen wird. Die Ursache liegt insbesondere im un-
gemein herausfordernden Branchenumfeld, durch das
Immobilienwerte in der Breite stark unter Druck geraten
sind. So mussten nahezu alle gréBeren Immobiliengesell-
schaften ihre Bestande abwerten. Nach den uns vorlie-
genden Bewertungsgutachten zeigt sich unser Science
Park-Portfolio ausgesprochen stabil. Da dieser vorlaufige
Wert aber nur leicht unter dem relevanten Vergleichswert
liegt und es im Rahmen der Abschlussprifung noch zu
Anderungen beim Bewertungsergebnis kommen kann,
kénnen wir nicht ausschlieBen, die Zielmarke doch »
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noch zu verfehlen. Dies gilt auch far die Jahre 2024 und
2025, flr die die urspringlich angenommenen Wertstei-
gerungen heute nicht mehr realistisch erscheinen.

Daruber hinaus soll rein vorsorglich Gber eine mdgliche
Aufstockung des Volumens der Anleihe 2018/2026 um
bis zu 20 Prozent abgestimmt werden. Die Beschlussfas-
sungen er6ffnet uns die Flexibilitat, statt der geplanten
Mezzanine Finanzierung alternativ den Bond zu erhéhen.
Dies setzt allerdings das Interesse der Bondholder voraus,
uns weiter zu unterstitzen. In jedem Fall ist dies ein alter-
natives Finanzierungsmodel, das wir schon jetzt anlegen
wollen, ohne wieder in eine langwierige, umstandliche
und teuere Glaubigerversammlung gehen zu mussen.

,,Die Nachfrage nach hoch spezialisierten
Arbeits- und Forschungsflachen in Science
Parks bleibt ausgesprochen hoch”

Anleihen Finder: Um Missverstandnisse bei dem Thema
zu vermeiden - gibt es Zahlungsschwierigkeiten oder
andere aktuelle Probleme bei der ESPG AG?

Ralf Nocker: Nein, die gibt es nicht. Als Bestandshalter von
Science Parks befinden wir uns im Vergleich zu anderen
Immobilien-Unternehmern, und vor allem den Projektent-
wicklern, in einer komfortablen Situation. Die Nachfrage
nach hoch spezialisierten Arbeits- und Forschungsflachen
in Science Parks, zu denen u.a. Labore oder Reinrdume
gehdren, bleibt ausgesprochen hoch. Allein im letzten
Geschaftsjahr haben wir unsere Mieteinnahmen gegen-
Uber dem Vorjahr um mehr als 20 Prozent gesteigert.
Zudem ist es uns gelungen neue prominente Mieter wie
etwa das Deutsche Zentrum fur Luft- und Raumfahrt
eV. (DLR) zu gewinnen. Unser Free Cashflow vor Capex
betragt mehr als sechs Millionen Euro, nachdem wir den
Zins der Anleihe vollstandig und punktich bezahlt haben.
Mit Blick auf die weitere Geschaftsentwicklung sehe ich
unser Unternehmen sehr gut aufgestellt. Aber natirlich
hat die Anleihe einen wesentlichen Stellenwert in unserer
Finanzierungsstruktur. Daher werden wir eine Ldsung
mit unseren Anleihegldubigern finden. Die hierzu bislang
gefuhrten Gesprache stimmen mich sehr zuversichtlich.

Anleihen Finder: Wie groB ist gegenwartig das Science
Park-Portfolio der ESPG AG und wie hoch ist der gegen-
wartige Marktwert der Immobilien (im Vergleich zum
Vorjahr)? Sind Sie von der Wertentwicklung des Portfo-
lios Uberrascht worden?

»Science Parks bleiben ein
vergleichsweise wertstabiles
Investment”

Ralf Nocker: Unser Science Park-Portfolio mit derzeit
16 Objekten mit einer Gesamtflache von rund 126.000
Quadratmetern wurde zum 31. Dezember 2022 mit einem
Marktwert von 228,5 Millionen Euro bewertet. Ein Jahr
spater, also zum 31. Dezember 2023, kommen die Bewer-
ter auf einen vorlaufigen Marktwert von 229,8 Millionen
Euro. Unser Portfolio zeigt sich also wertstabil. Dies liegt
vor allem an unseren starken Vermietungsergebnissen,
die sich auf in dem Anstieg der fir das Wertgutachten
wichtigen nachhaltigen Marktmiete niederschlagt. In An-
betracht des aktuell herausfordernden Marktumfelds im
Immobilienbereich ist dies ein starkes Zeichen. Science
Parks bleiben ein vergleichsweises wertstabiles Invest-
ment. So hat die Immobilienkommission der DVFA erst
krzlich in einer Pressemitteilung bekanntgegeben, dass
mit einer Abwertung der Portfoliowerte in Deutschland
von vier bis 12 Prozent zu rechnen ist. Ein von uns un-
tersuchtes Comparative Set von deutschen Immobilien-
Unternehmen hat ihre Bestdnde zum Jahresende 2023
um durchschnittlich 7% abgewertet. Zum Zeitpunkt der
Festlegung der Covenants unserer Anleihe war noch nicht
ersichtlich, wie volatil sich das Marktumfeld entwickelt.

Anleihen Finder: Wie argerlich ist die aktuelle Situation -
gerade in Anbetracht dessen, dass die operative Entwick-
lung des Unternehmens ja eigentlich gut voranschreitet
und Sie zuletzt auch Uber einige neue Vermietungserfolge
berichten konnten?

,ES wird ein véllig falsches
Bild vermittelt, schlieBlich hat
sich unser Geschaft im letzten
Jahr sehr gut entwickelt*

Ralf Nocker: Natdrlich ist eine solche Situation argerlich,
da hierdurch ein véllig falsches Bild vermittelt wird.
SchlieBlich hat sich unser Geschaft im letzten Jahr sehr
gut entwickelt. Ferner ist es nicht optimal, dass wir un-
sere Glaubiger innerhalb weniger Monate zwei Mal um
eine Abstimmung Uber die Anleihebedingungen bitten
mussen. Aus diesem Grund wollen wir Vorkehrungen fir
die Zukunft schaffen, und far 2024 und 2025 den ge-
meinsamen Vertreter starker bevollmachtigen. Dahin zielt
auch die Moeglichkeit, den Bond aufzustocken, obwohl es
aktuell dazu keine konkreten Plane gibt. >
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Darum haben mich die Gesprache mit unseren Anlegern
und Bondholdern in den letzten Tagen sehr zuversichtlich
gestimmt. Hier habe ich Uberwiegend Verstandnis und
Zuspruch erhalten. Den Investoren ist die aktuell schwie-
rige Gesamtsituation der Immobilienbranche durchaus
bewusst und sie erkennen auch, dass wir uns trotz der
Abwertungen operativ duBerst vielversprechend ent-
wickeln. Gemeinsam wollen wir mit ihnen das Science
Park-Portfolio von ESPG auch kinftig weiter ausbauen
und damit auf die nachste Stufe heben.

ESPG-ANLEIHE 2018/26

Die ESPG-Anleihe 2018/26 (ISIN: DEOOOA2NBY22)
hat ein platziertes Volumen von rd. 46 Mio. Euro.
Die Unternehmensanleihe wurde im vergangenen
Jahr mit Zustimmung der Anleihegldubiger um
drei Jahre bis zum 1. Oktober 2026 verlangert.
Dabei wurde auch der Verpflichtungskatalog fir
die Emittentin angepasst und der Zinskupon von
6,00 % p.a. auf 9,50 % p.a. erhoht. Die Anleihe no-
tiert gegenwartig an der Boérse Frankfurt bei 45%
(Stand: 20.02.2024).

Anleihen Finder: Wie haben sich die operativen Kennzah-
len und Mieteinnahmen im Jahr 2023 konkret entwickelt
und wie sieht lhre Planung ftir 2024 aus?

Ralf Nocker: Wir haben auf unserer Webseite Ende

Dezember 2023 einen detaillierten Business Plan verof-
fentlicht, der eine Mehrjahresplanung bis zum Jahr 2026
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bericksichtigt. Dieser sieht vor, die Miteinkinfte durch
inflationsbedingte Anpassungen und mit Hilfe neuer
Vertragsabschlisse zu erhdhen, die Kostenstruktur zu
optimieren sowie die Leerstandsquote unserer Science
Parks zu reduzieren. So ist es uns bereits im Geschafts-
jahr 2023 gelungen, weitere Mietvertrdage mit einer
Gesamtflache von 14.800 Quadratmetern zu unter-
zeichnen. Damit haben wir die jahrlichen Mieteinklnfte
auf etwa 12,7 Millionen Euro erhéht. Dies entspricht
einer Steigerung im Vergleich zum Vorjahr von mehr
als 20 Prozent. Ausgehend von einer weiterhin positiv
verlaufenden Geschaftsentwicklung rechnen wir derzeit
damit, die Mieteinkinfte im kommenden Jahren weiter
zu steigern.

Anleihen Finder: Inwiefern bremst der Covenants-Bruch
lhre zuklnftigen Pldne aus? Kénnen und werden Sie ir-
gendwelche strategischen oder operativen MaBnahmen
ergreifen, um einem solchen Szenario in der Zukunft
entgegenzuwirken?

Ralf Nocker: Wir gehen davon aus, dass die Gldaubiger un-
serem Angebot zustimmen werden. Hinzu kommt, dass
die Uberschreitung der Loan-to-Value-Zielmarke keine
Auswirkung auf unsere Strategie und unser operatives Ge-
schaft haben wird. So sehen wir zum aktuellen Zeitpunkt
keinen Grund vom bereits eingeschlagenen strategischen
Wachstumskurs abzuweichen. Vielmehr zeigt die jingere
Geschaftsentwicklung, dass wir uns mit diesem Kurs »


https://www.boerse-frankfurt.de/anleihe/de000a2nby22-espg-ag-9-5-18-26
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ausgesprochen gut entwickeln - und das in Anbetracht
eines sehr anspruchsvollen Marktumfelds. Wenn sich das
Gesamtumfeld wieder aufzuhellen beginnt, ist damit zu
rechnen, dass es auch wieder zu Aufwertungen unserer
Immobilienwerte kommen wird.

Anleihen Finder: Was mussen ihre Anleiheinhaber nun
tun, um an der Abstimmung teilzunehmen und was ist
das konkrete Ziel der Beschlussfassungen?

,Das wichtigste ist, dass sich
die Anleger zeithah zur Abstimmung
anmelden“

Ralf Nocker: Das wichtigste ist, dass sich die Anleger
zeitnah zur Abstimmung anmelden. Um es unseren An-
legern so komfortabel wie moglich zu machen, haben wir
uns flr eine Abstimmung ohne Versammlung entschie-
den. Neben der Anmeldung mussen die Anleger auch wie
gehabt einen Eigentumsnachweis und einen Sperrver-
merk einreichen. Stimmberechtige Personen finden auf
unserer Website ein Formular zur Stimmabgabe, das sie
zwischen den 18. und 20. Marz an den Abstimmungsleiter
Ubersenden mussen. Alternative kénnen auch Dritte fur
die Abgabe der Stimme bevollmachtigt werden.

Anleihen Finder: Was stimmt Sie fir die weitere Ent-
wicklung am Immobilien-Markt optimistisch? Welche
Bewertung lhres Portfolios betrachten Sie als fair und

angemessen und welchen Ausblick kédnnen Sie lhren
Glaubigern far die Zukunft geben?

Ralf Nocker: Angesichts der nach wie vor hohen Zinsen
und der verbleidenden Infaltion gehen wir auch vor dem
Hintergrund des geringen Wirtschaftswachstums davon
aus, dass wir in den nachsten Wochen noch von einer
ganzen Reihe von Meldungen Uber Immobilienabwertun-
gen lesen werden. Dies wird vor allem Blro-Lastige Port-
foliien betreffen, die sich noch an die neue Arbeitswelt
anpassen muessen. Da sind Sciecne Parks schon ganz
vorne.

Es kann aber sein, das die Talsohle des Marktzyklus nicht
mehr weit weg ist. Darum bin ich davon Uberzeugt, dass
Unternehmen mit einer klaren Strategie, einem werthalti-
gen Portfolio und einer ausreichenden Cash-Reserve aus
der aktuellen Schwachephase als Gewinner hervorgehen
werden. Da wir unsere Hausaufgaben gemacht haben
und die Entwicklung des Marktes genauestens beob-
achten, sehen wir uns sehr gut positioniert und blicken
optimistisch in die Zukunft.

Anleihen Finder: Herr Dr. Nocker, besten Dank. [ |

Hier finden Sie weitere Informationen

zur ESPG AG, zur Anleihe 2018/26 sowie

zur geplanten Glaubiger-Abstimmung
zwischen dem 18. und 20. Mdrz 2024

Anleihen Finder
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PLATZIERT

IM VOLUMEN

VON 130 MIO. EURO

Erfolgreiche Nordic Bond-Emission - die LR Health &
Beauty SE hat eine neue vorrangig besicherte Anleihe
2024/28 (ISIN: NO0013149658) mit einem nominalen
Emissionsvolumen von 130 Mio. Euro bei institutionel-
len Investoren platziert. Die neue vierjadhrige Anleihe ist
im Nordic Bond-Format strukturiert und wird mit einem
variablen Zinssatz bestehend aus dem 3-Monats-EURI-
BOR plus 7,50 % p.a. verzinst. Die Anleihe soll im Open
Market der Borse Frankfurt und in der Corporate Bond
List der Nasdaqg Stockholm notieren. Zugleich wird die
LR Global Holding GmbH, eine Tochtergesellschaft der
LR Health & Beauty SE, ihre bestehende Anleihe 2021/25
(ISIN: NO0010894850) mit einem Volumen von 125 Mio.
Euro mit den Mitteln aus der neuen Bond-Emission vor-
zeitig zuriickzahlen, sofern eine bestimmte Bedingung
rechtzeitig erfiillt wird.

Vorzeitige Bond-Riickzahlung
unter einer Bedingung

Die vorzeitige Rlckzahlung der LR-Anleihe 2021/25
erfolgt namlich nur unter der Bedingung, dass das Sett-
lement der neuen LR-Anleihe erfolgreich durchgefiihrt
wird und dass die Gesellschaft den Erlds aus der Emission
der neuen Anleihe vor Ablauf des 7. Marz 2024 von einem
daftr vorgesehenen Treuhandkonto erhdlt. Sollte diese

Anleihen Finder

Bedingung bis zum Ablauf des 7. Marz 2024 nicht erfullt
sein, wird die Rickzahlung nicht erfolgen (es sei denn,
die Emittentin hat nach ihrem alleinigen Ermessen auf die
Bedingung verzichtet).

Sofern die Bedingung erfullt wird, ist der 11. Marz 2024
der Riuckzahlungstag der Anleihe. Der Stichtag fir die
Ruckzahlung ist der 7. Marz 2024, d. h. zwei Geschaftstage
vor dem Rlckzahlungstermin. Die bestehende LR-Anleihe
2021/25 wird dann zu 101,45 % des gesamten ausste-
henden Nennbetrags (d. h. 1.014,50 Euro je bestehender
Anleihe) zuzlglich aller bis zum Rickzahlungstermin
aufgelaufenen und nicht gezahlten Zinsen vorzeitig zu-
rickgezahlt.

Finanzziele in 2023 erreicht

Die LR Global Holding GmbH konnte ihre Umsatz- und
Ergebnisprognose im Geschaftsjahr 2023 erreichen. So
wurde der Umsatz nach vorlaufigen Zahlen um rund 3 %
auf 276,5 Mio. Euro (2022: 269,4 Mio. Euro) gesteigert und
lag somit innerhalb der ausgegebene Umsatzprognose
von 275 bis 280 Mio. Euro. Darliber hinaus erzielte die LR
Gruppe auf Basis vorlaufiger Zahlen ein EBITDA reported
im Jahr 2023 von 31,5 Mio. Euro (2022: 31,3 Mio. Euro),
das damit den oberen Rand der ausgegebenen EBIT- »
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DA-Prognose im Korridor 28 bis 32 Mio. Euro erreichte.
Das normalisierte EBITDA erreichte auf Gesamtjahressicht
35,5 Mio. Euro (2022: 36,3 Mio. Euro).

,Die Initiativen zur Férderung der Karriereentwicklung
unserer Partner als auch der Ausbau des innovativen Pro-
duktsortiments trugen im Geschaftsjahr 2023 wesentlich
zum Unternehmenserfolg bei. Im Jahr 2024 werden wir
uns weiter auf unsere strategischen MaBnahmen fokussie-
ren, um die Marktposition von LR als fihrendes digitales
Social-Selling-Unternehmen auszubauen. Damit wollen
wir weiterhin Megatrends wie Gesundheit sowie die
wachsende Bedeutung digitaler und flexibler Arbeitsmo-
delle adressieren und unsere Partner bestmdglich bei der
erfolgreichen Entwicklung ihrer Karrieren unterstitzen®,
so Dr. Andreas Laabs.
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FUBNOTE

..DAS GIERIGE BIEST IST

HANDZAHM GEWORDEN"

Ein Blick auf den KMU-Anleihemarkt von Markus Knoss, BankM AG

Hohe Inflationsraten, inverse Zinskurve und restriktive
Geldpolitik. Das Umfeld fiir den KMU-Anleihemarkt war
in den vergangenen 12 Monaten nicht einfach. Doch der
Schrecken kdnnte bald ein Ende haben. Damit Emitten-
ten aber tatsachlich von sinkenden Zinsen profitieren,
braucht es die richtige Struktur.

,Das gierige Biest?” Was ist das nun schon wieder? Keine
Sorge, ich bin nicht unter die Horror-Autoren gegangen.
RegelmaBige Leser dieser Kolumne kennen mich anders.
Das Biest ist die Inflation und das Zitat stammt von kei-
nem geringeren als von Bundesbankprasident Joachim
Nagel. Im vergangenen November zeichnete er das Bild
eines Monsters, das sich in die Wirtschaft frisst und kein
Erbarmen mit Einkommen und Sparern hat. Drei Monate
spater hort sich das ganz anders an: ,,Jetzt bin ich davon
Uberzeugt, dass wir dieses gierige Biest gezahmt haben.
Es ist mittlerweile handzahm geworden®, so Nagel an-
lasslich eines Empfangs kdirzlich in Berlin.

WOW! Wenn das nicht Balsam fir unsere geschundenen
Seelen istl Umso mehr, als die jlingsten Inflationszahlen
die Einschatzung bestatigen. Im Januar lag die Teuerung
nach vorlaufigen Angaben des Statistischen Bundesamtes
nur noch bei 2,9%. Das ist so niedrig wie seit Juni 2021

nicht mehr, noch im Dezember 2023 waren es 3,7%. Sogar
die sogenannte Kerninflationsrate, also die Inflationsrate
ohne die meist sehr volatilen Bereiche Nahrungsmittel und
Energie, ist mit nunmehr 3,4% stabil bis leicht rticklaufig.

Zinssenkung in Sicht

Wobei die Energiepreise entgegen allen Unkenrufen und
Schatzungen zuletzt sowieso ricklaufig waren. Minus
2,8% bemalB die Entwicklung im Januar, um genau zu
sein. Und das trotz des Wegfalls von Preisbremsen fir
Strom und Gas sowie der CO2-Preiserhdhung. Langsam,
aber sicher kommt das von der Europadischen Zentralbank
(EZB) fur den Euro-Raum vorgegebene Inflationsziel von
2,0% am Horizont wieder in Sicht. Glaubt man der Mehr-
heit der Volkswirte, kdnnte der Zielwert spatestens 2025
wieder erreicht werden.

Doch ist damit alles wieder im grinen Bereich? Der
Weg kurzfristig frei far die erwartete Absenkung des
Leitzinses im Frihjahr? Nicht ganz. Die Konjunkturlage
in Deutschland bleibt angespannt - der Internationale
Wahrungsfonds erwartet fir 2024 lediglich ein Wirt-
schaftswachstum von 0,6%. Darunter leidet auch der
Euroraum insgesamt, die Konjunkturentwicklung wird »

Anleihen Finder
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hier im laufenden Jahr wohl ebenfalls unter ihrem Poten-
tial liegen.

So erfolgreich die geldpolitische Straffung der EZB die
Inflation eingedammt hat, so sehr kampft die Wirtschaft.
Und so lange diese weiter stagniert, so lange werden die
Banken bei der Kreditvergabe restriktiv bleiben. Zeit also,
in den sanften Gleitflug der Normalisierung zurlickzukeh-
ren. Gegen Mitte des Jahres rechnen die meisten Exper-
ten mit der ersten Zinssenkungsrunde. Bis Jahresende
wird eine Senkung um 150 bis 200 Basispunkte erwartet.
Kommend von 4,5% also ein Rickgang auf 3,0% bis 2,5%.

KMU-Anleihen als Gewinner?

FUr den deutschen Mittelstand ist das definitiv eine sehr
gute Nachricht. In den Gewinn- und Verlustrechnungen
der meisten Unternehmen sollte sich die Zinsentlastung
positiv niederschlagen. Und natlrlich auch die Refinan-
zierung vereinfachen, gerade Uber den Kapitalmarkt. Dies
gilt insbesondere fir den Laufzeitbereich 5 bis 10 Jahre.
Hier merken wir die verbesserte Stimmung in diversen
Mandantengesprachen aktuell ganz deutlich. Die Unter-
nehmensanfragen haufen sich und auch auf Anlegerseite
ist die Investitionsbereitschaft héher als noch Mitte 2023.

Es werden wieder mehr Chancen als Risiken gesehen, das
Sentiment dreht langsam, aber sicher ins Positive.

Schllsselfaktor zur erfolgreichen Finanzierung bleibt
aber eine marktfahige Strukturierung. Einen Trend zuriick
zu unbesicherten Anleihen wird es nicht geben. Statt-
dessen werden Asset Backed Anleihen (ABS-Strukturen)
dominieren. Eine durchdachte Sicherheitenstruktur ist fur
Investoren dabei nicht nur wichtig, um das Vertrauen in
Mittelstandsanleihen zurlickzugewinnen, sondern auch,
um aus regulatorischer Sicht Gberhaupt investieren zu
kénnen.

Passt die Struktur, ertéffnen sich vielleicht schon bald
neue Moglichkeiten fir KMU-Anleihen. Aktuell sind die
Zinsen im kurzen Laufzeitbereich immer noch héher als
bei langlaufenden Staatsanleihen und Jumbo Bonds.
Diese inverse Zinskurve fuhrt dazu, dass Gelder eher in
bonitatsstarke Titel mit sehr kurzer Laufzeit flieBen. Lost
sich diese Inversion Mitte 2024 tatsachlich auf, kénnten
Gelder vermehrt ein neues Zuhause in den langeren Dura-
tionsbereichen suchen. Gut besicherte High-Yield Bonds
des Mittelstandssegments dlrften davon profieren.

Markus Knoss, BankM AG [ |



https://www.bankm.de/

RLEEBLATT-ANLEIHE

SPAR HOGH 2! SIND DIE RWO-KLEEBLATTER
ERFOLGREIGH, GEWINNT AUGH DEIN KONTO!

- JETZT ZEIGHNEN UND GEWINNEN!
g NAHERE INFOS UND ZEIGHNEN UNTER:

- WWW.KLEEBLATT-ANLEIHE.DE



https://conda-capital.com/campaign/kleeblatt-anleihe/

ANLEIHENSPLITTER

SCHLOTE-ANLEIHE: 2. GLAUBIGER-
VERSAMMLUNG NOTWENDIG

Schlote muss in die Verlangerung - die geplante
Restrukturierung der Anleihe 2019/24 (ISIN: DE-
000A2YN256) der Schlote Holding GmbH kann
noch nicht vorgenommen werden, da eine erste Ab-
stimmung ohne Versammlung der Anleihegldubi-
ger mit einer Teilnahmequote von lediglich 14,22 %
nicht beschlussfahig war (bendtigtes Quorum von
mind. 50 %). Schlote ladt daher die Inhaber ihrer
6,75 %-Anleihe zur Teilnahme an einer 2. Anleihe-
gldubigerversammlung (AGV) ein, die voraussicht-
lich Mitte Mdrz 2024 in Harsum in Form einer Pra-
senzversammlung stattfinden soll. Fiir die 2. AGV
wird ein Quorum von 25 % bendtigt, um die geplan-
ten MaBnahmen umsetzen zu kénnen.

Schlote befindet sich nach eigenen Angaben in kon-
struktiven Gesprachen mit der SdK Schutzgemein-
schaft der Kapitalanleger eV. in Bezug auf mégliche
Ergdnzungsverlangen und Gegenantrage fir ein
Restrukturierungskonzept. Das Ziel bestehe darin,
rechtzeitig vor der 2. AGV eine neue, gemeinsam
abgestimmte Tagesordnung zu vero6ffentlichen. Zu-

Anleihen Finder

nachst hatte Schlote eine gravierende Umstrukturie-
rung ihrer am 21.11.2024 auslaufende Unternehmens-
anleihe 2019/24 (ISIN: DEOOOA2YN256) mit einem
Gesamtvolumen von 25 Mio. Euro vorgesehen. So
sollte etwa der Gesamtnennbetrag der Anleihe um
50% auf 12,5 Mio. Euro reduziert werden, die Laufzeit
um 9 Jahre bis 2033 verlangert und der Zinskupon
auf 0% reduziert werden. Die SdK hatte ihrerseits
daraufhin bereits mitgeteilt, dass ein solches Res-
trukturierungskonzept nicht zustimmungsfahig sei.

Die Einladung zur 2. AGV wird recht-
zeitig vorher im Bundesanzeiger bekannt
gemacht und auf der Webseite der
Gesellschaft unter www.schlote.com
veréffentlicht.

<

PCC SE LEGT NACHSTE 6,00 %-
ANLEIHE AUF

Anleihe Nr. 91 - die Duisburger PCC SE emit-
tiert zum 1. Marz 2024 eine neue fiinfjdhrige An-
leihe (DEOOOA3824R1) mit einem jahrlichen Zinsku-
pon von 6,00 % und einem Gesamtvolumen von bis
zu 35 Mio. Euro. Die neue PCC-Anleihe wird am 1. Mai
2029 endfallig zuriickgezahlt und ist ab einer Min-
destanlage von 5.000 Euro (Stiickelung: 1.000 Euro)
spesenfrei direkt liber die PCC SE zu haben. Eine Ein-
beziehung in den Boérsenhandel ist fiir Anfang Marz
vorgesehen. Die Zeichnungsfrist des neuen PCC-
Bonds lauft bis zum 29. Februar 2024 stiickzinsfrei
zum Ausgabekurs von 100 % und danach bis auf
Weiteres zu 100 % zuziiglich Stilickzinsen. >



https://www.anleihen-finder.de/schlote-anleihe-2019-24-a2yn25-soll-drastisch-restrukturiert-werden-schuldenschnitt-nullkupon-laufzeitverlaengerung-bis-2033-00063133.html
https://www.anleihen-finder.de/schlote-anleihe-2019-24-a2yn25-soll-drastisch-restrukturiert-werden-schuldenschnitt-nullkupon-laufzeitverlaengerung-bis-2033-00063133.html
https://www.anleihen-finder.de/sdk-zu-schlote-restrukturierungskonzept-nicht-zustimmungsfaehig-00063139.html
https://www.anleihen-finder.de/sdk-zu-schlote-restrukturierungskonzept-nicht-zustimmungsfaehig-00063139.html
https://www.anleihen-finder.de/sdk-zu-schlote-restrukturierungskonzept-nicht-zustimmungsfaehig-00063139.html
http://www.schlote.com/schlote-gruppe/schlote-gruppe/anleihe/glaeubigerabstimmung
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PCC hat bisher 90 Anleihen emittiert, von denen 72
bereits zuriickgezahlt wurden. In den vergangenen
zweieinhalb Jahrzehnten wurden nach Angaben der
Emittentin von nahezu 19.000 Anlegern PCC-An-
leihen im Wert von insgesamt rund 1,4 Mrd. Euro
gezeichnet. Davon wurden 976,4 Mio. Euro getilgt,
das Volumen der aktuell im Umlauf befindlichen
Anleihen betragt rund 468,1 Mio. Euro.

zur PCC finden Sie hier.

> INFO: Aktuelle Finanzinformationen

RATING: FITCH BESTATIGT
»B+“ FUR MULTITUDE SE

Das Fintech-Unternehmen Multitude SE (vormals
Ferratum) wurde von Fitch Ratings in einem jiings-
ten Ratingbericht erneut mit einem Emittenten-Ra-
ting (IDR) von ,,B+“ bewertet. Zudem hat die Ratin-
gagentur den Ausblick der Multitude SE und ihrer
hundertprozentigen operativen Tochtergesellschaft
Multitude Bank plc von ,stabil“ auf ,,positiv" gedn-
dert. Die unbesicherten Anleihen von Multitude wur-
den mit ,,B+“ mit einem Recovery Rating von ,,RR4*
und die nachrangigen Hybrid-Perpetual-Capital-An-
leihen mit ,,B-“ und ,,RR6“ bewertet.

Multitude SE ist ein finnisches FinTech-Unternehmen,
das Verbrauchern, kleinen und mittleren Unter-
nehmen und anderen FinTechs digitale Kredit- und
Online-Banking-Dienste anbietet. Das Unternehmen
firmierte vormals als Ferratum Qyj und ist seit 2013
mit diversen Unternehmensanleihen am deutschen
Kapitalmarkt vertreten. Das Unternehmen plant aus
aktiondrsrechtlichen Griandern seinen Unterneh-
menssitz in diesem Jahr zunachst von Finnland nach
Malta und letztlich in die Schweiz zu verlegen.

HINWEIS:
Rating-Defi

Anleihen Finder

UNDERBERG KUNDIGT REST-
BESTAND DER ANLEIHE 2018/24

Die Semper idem Underberg AG kiindigt den Rest-
bestand ihrer 4,00%-Anleihe 2018/24 (ISIN: DE-
000A2LQQ43) vorzeitig und zahlt den noch aus-
stehenden Betrag in Hohe von rd. 10 Mio. Euro
somit friihzeitig an die Anleger zuriick. Die Teilriick-
zahlung erfolgt zum 22. Mdrz 2024 zum Kurs von
100,5%. Der eigentliche Falligkeitstermin ware der
04. Juli 2024 gewesen. Ein wesentlicher Anteil des
Rickzahlungsbetrags wird dabei von den Gesell-
schaftern, der Familie Underberg, zur Verfligung ge-
stellt. Der derzeit ausstehende Gesamtnennbetrag
der Unternehmensanleihe ergibt sich nach einem
teilweisen Umtausch sowie einer teilweisen Kiindi-
gung der Anleihe 2018/24 im Zusammenhang mit
der Emission der neuen Underberg-Anleihe 2022/28
(ISIN: DEOOOA30VMF2) im Herbst 2022.

Erklarung zur Teilriickzahlung: Auf den Nennbetrag
der Schuldverschreibungen 2018/24 ist seit der
Teilktindigung ein Poolfaktor von 0,528 anzuwenden.
Der Kindigungsbetrag je Schuldverschreibung im
Nennbetrag von 1.000 Euro betragt 1.005 Euro bzw.
unter Anwendung des Poolfaktors 530,64 Euro. Die
Anleiheglaubiger erhalten zum Kundigungstermin
einen Rlckzahlungsbetrag in Hohe von 100,5 % des
Nennbetrags des geklndigten Teils der Schuldver-
schreibungen, zuztglich der bis zum 22. Marz 2024
(ausschlieBlich) auf den ausstehenden Nennbetrag
aufgelaufenen Zinsen je Schuldverschreibung im
Nennbetrag von 1.000 Euro ein Betrag in Ho6he von
1.033,63 Euro bzw. unter Anwendung des Poolfaktors
545,75 Euro. Samtliche Betrdge sind auf den nachs-
ten Cent gerundet. 4

HINWEIS: Die Bondinhaber miissen
im Zusammenhang mit der Teil-
kiindigung nichts veranlassen. Die
Schuldverschreibungen sind in einer

Globalurkunde bei der Clearstream
Banking AG hinterlegt, sodass die
Gutschriften iiber die Clearstream
Banking AG und die depotfiihrenden
Kreditinstitute erfolgen.
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https://www.fitchratings.com/products/rating-definitions

STRATEGIE KAPITAL AG
VOR ANLEIHE-DEBUT

Anleihen-Premiere - die Strategie Kapital AG plant
die Emission ihrer ersten Unternehmensanleihe mit
einem Volumen von bis zu 2 Mio. Euro und einer
jahrlichen Verzinsung von 8,50%. Mit einer Stiicke-
lung von 1.000 Euro richtet sich die Anleihe sowohl
an institutionelle Investoren als auch an Privatanle-
ger. Aktiondre der Strategie Kapital AG sollen bei
der Zeichnung bevorzugt werden und gesonderte
Anleihe-Konditionen erhalten. Die genauen Termine
und Zeichnungsfristen sollen nach der notwendigen
Erstellung des Wertpapier-Informationsblattes und
der Gestattung dieses durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) bekanntge-
geben werden.

-
w
-
=
-l
o
(2]
=
w
=
w
=l
4
<

triebenen Verbraucher-Portale www.spar24.de und
www.neobroker.de mit weiteren Marketing-MaBnah-
men nachhaltig beschleunigt werden.

Aktiondre der Strategie Kapital AG, die bis zum Stich-
tag der Zeichnung ihren Aktienbesitz nachweisen
kénnen, soll die Moglichkeit eingeraumt werden, je
1.000 Aktien - 1.000 Euro (Nominalwert) der Anleihe
zu einem bevorzugten Preis von 90 % (Disagio) zu
zeichnen. Damit soll die Rendite der Anleihe fur die
Aktionadre attraktiv erhéht werden. |

INFO: Die Strategie Kapital AG ist

Der Emissionserlds wird nach Angaben der Strategie zu 100% an der Spar24 Media GmbH

Kapital AG u.a. zum Launch neuer Finanzportale
genutzt. Des Weiteren soll das Wachstum der Kl-be-

beteiligt. Weitere Informationen zur
Emittentin finden Sie hier.

Anzeige

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur Ihre Finanzierung

Ist es Ihnen wichtig, eine erfolgreiche Finanzierungsform im Kapitalmarktd-
U I RI N schungel zu finden? Wollen Sie Outperformance durch ehrlichen Dialog erzie-
len? Oder die beste Anlage als Erster entdecken?

PRIVATBANK

Fur alle Unternehmen und Investoren, die noch etwas vorhaben — wir stehen

lhnen gerne zur Seite:

¢ Erfahrung aus Uber 250 erfolgreichen Transaktionen mit mehr als 6,5 Mrd.
Euro Platzierungsvolumen

¢ Privatbank-Prinzip: fur uns zahlt das erfolgreich finanzierte Unternehmen
und die Menschen dahinter

¢ Zugang zu mehr als 300 Investoren in den europaischen Finanzmetropolen

Kontakt

Quirin Privatbank
Kapitalmarktgeschaft
www.quirinprivatbank.de
kapitalmarktgeschaeft@

L N b k.d Unternehmensanleihen 6,5% Unternehmensanleihen
quirinprivatbank.de 2023/28 EUR 7,6 Mio. Green Bond 2018/24 EUR 18 Mio.
2022/27 EUR 7,0 Mio. 2021/2026 2017/23 EUR 15 Mio.
Thomas Kaufmann 2021/26 EUR 14 Mio. EUR 25 Mio. 2015/21 EUR 25 Mio.
Leiter Kapitalmarktgeschaft 2020/22 EUR 8,0 Mio. Mai 2021 2014/19 EUR 25 Mio.
+49 (0)69 247 50 49-30 2019/25 EUR 15 Mio.

thomas.kaufmann@
quirinprivatbank.de



https://eqs-cockpit.com/cgi-bin/fncls.ssp?fn=redirect&url=d7db400b2a0a47ef664c3e919f3e2645&application_id=1832455&site_id=news_data&application_name=news
https://eqs-cockpit.com/cgi-bin/fncls.ssp?fn=redirect&url=8d6bc4798946cfd04722258c56daa403&application_id=1832455&site_id=news_data&application_name=news
https://www.strategie-kapital.de/
https://www.strategie-kapital.de/
https://www.quirinprivatbank.de%20

FREDERIC HILKE

»DER KMU-ANLEIHEMARKT
BLEIBT AUFNAHMEFAHIG"

Interview mit Frederic Hilke, IR.on AG

Die Investor Relations-Agentur IR.on AG aus KéIn hat un-
langst eine neue vielbeachtete Studie zur Entwicklung
des KMU-Anleihemarktes in 2023 veréffentlicht. Dabei
betrachten die IR-Experten unter Einbeziehung der ge-
gebenen Rahmenbedingungen u.a. die Emissionstétig-
keit sowie die Platzierungserfolge bei Neuemissionen
als auch die Restrukturierungsfalle und Ausfallraten am
KMU-Anleihemarkt. Zudem wurden in der Studie Trends
identifiziert und ein Ausblick auf das laufende Kalen-
derjahr gegeben. Die Anleihen Finder Redaktion hat bei
Frederic Hilke, dem Verfasser der Studie, noch einmal
genauer nachgefragt.

Anleihen Finder: Hallo Herr Hilke, die Studie der IR.on
AG zur Entwicklung des KMU-Anleihemarktes ist ein
wichtiger Marktindikator. Was sind |hrer Meinung nach
die auffalligsten und wichtigsten Erkenntnisse im Kalen-
derjahr 20237

Frederic Hilke: Zuallererst kdnnen wir festhalten, dass
der KMU-Anleihemarkt aufnahmefahig bleibt. Die Anzahl
der Emissionen liegt auf Vorjahresniveau und das plat-

zierte Volumen hat um ein Drittel zugelegt. Es lieB sich
beobachten, dass insbesondere etablierte Emittenten
erfolgreich bei ihren Refinanzierungen waren. Bei die-
sen Unternehmen, die sich als langjahrige, verlassliche
Emittenten am Markt etabliert haben - wie zum Beispiel
Katjes International oder H6rmann Industries - lagen
die Kupons auch deutlich unterhalb des Durchschnitts
von 8,64 % p.a. im Jahr 2023. Diese Folgeemissionen
verzeichneten dartber hinaus eine Gberdurchschnittliche
Platzierungsquote, was fir Unternehmen in Zeiten res-
triktiver Kreditvergabe sehr wichtig ist. Erstemissionen
haben sich hingegen schwergetan.

Zudem lasst sich konstatieren, dass nachhaltige KMU-An-
leihen vermehrt eine Rolle spielen. Mit durchschnittlich
8,00 % p.a. liegen auch hier die Kupons unter dem
Jahresdurchschnitt. Zu guter Letzt sehen wir, dass die
Strukturierung als Nordic Bond wichtiger wird.

Anleihen Finder: Welche Faktoren haben derzeit den
groBten Einfluss auf das Marktgeschehen und die Anlei-
he-Emittenten? >

Anleihen Finder
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https://www.anleihen-finder.de/kmu-anleihemarkt-2023-gestiegenes-platzierungsvolumen-hoehere-zinskupons-und-mehr-nachhaltige-bonds-00063090.html
https://www.anleihen-finder.de/kmu-anleihemarkt-2023-gestiegenes-platzierungsvolumen-hoehere-zinskupons-und-mehr-nachhaltige-bonds-00063090.html

Frederic Hilke: Wie allgemein an den Finanzmarkten ist
auch hier das stark gestiegene Zinsniveau zu nennen. Das
ist sicherlich ein Grund daflr, warum es nur finf Debit-
anleihen gab: Neuemittenten haben den Markt aufgrund
erhdhter Risikopramien im vergangenen Jahr entweder
gemieden oder hatten einen schweren Stand - sprich
haben kaum etwas platziert.

Hinzu kommen allgemeine wirtschaftliche Trends: Die
Energiewende spiegelt sich auch im KMU-Anleihemarkt
wider, der Energiesektor hat wie auch schon 2022 do-
miniert, wahrend es deutlich weniger Emittenten aus
der Immobilienbranche gab, die bis 2020 regelmaBig
die meisten Emittenten stellte. Was an dieser Stelle
leider auch zu nennen ist, ist die gestiegene Anzahl an
Restrukturierungen und Insolvenzen. Ich méchte aller-
dings betonen, dass das aus unserer Sicht kein spezielles
Problem des KMU-Anleihemarkts ist. Letztlich kédnnen
sich die Emittenten in diesem Segment auch nicht dem
allgemeinen Trend entziehen.

Entscheidend ist, dass alle Marktbeteiligten immer die
Qualitat der Emittenten im Blick behalten. Insofern sind
beispielsweise gescheiterte Emissionen auch ein Indiz far
einen gesunden Markt.

Anleihen Finder: Emittenten aus dem Erneuerbaren Ener-
gien-Bereich sind in punkto Emissionstatigkeit derzeit die
Zugpferde am Markt, Immobilien-Unternehmen haben es
indes momentan in allen Belangen sehr schwer - was
sind genau die Griinde daflr und wie wird lhrer Meinung
die weitere Entwicklung in 2024 aussehen?

Anleihen Finder

Frederic Hilke: Wir haben es bereits angesprochen: In Zei-
ten hoher Energiepreise und der viel beschworenen Ener-
giewende splren diese Unternehmen gerade Aufwind.
Auch das Thema Nachhaltigkeit und ein erhéhter Kapi-
talbedarf fur eine griine Transformation spielen sicherlich
eine Rolle. Wir erwarten, analog zur Einschatzung der
von uns befragten Emissionshauser, dass im laufenden
Jahr dementsprechend erneut die Energiebranche bzw.
die Sparte der Erneuerbaren Energien die Top-Branche
2024 bleiben wird und wir in diesem Bereich einige in-
teressante Emittenten mit attraktiven Geschaftsmodellen
sehen werden.

,Wir erwarten, dass die Sparte der
Erneuerbaren Energien die Top-Branche
2024 bleiben wird“

Der Immobiliensektor wurde dagegen durch die Zins-
wende, gestiegene Baukosten sowie die schwachelnde
Konjunktur hart getroffen, was sich bei vielen Immobi-
lien-Unternehmen deutlich in der Ertragskraft nieder-
geschlagen hat. Da es aktuell so aussieht, als hatten wir
beim Zins zwar den Peak erreicht, erste Zinssenkungen
aber vermutlich noch auf sich warten lassen, erwarten wir
in diesem Jahr noch kein Wiederaufleben dieses Sektors,
abgesehen von Emissionen und Refinanzierungen weni-
ger etablierter Emittenten.

Anleihen Finder: Warum waren im Nordic Bond-Format
strukturierte Anleihen im vergangenen Jahr besonders
erfolgreich bei der Platzierung? Was spricht fir dieses
Format? >
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Frederic Hilke: Fir das Nordic Bond-Format sprechen
aus unserer Sicht zwei Themen. Zum einen die Transpa-
renzanforderungen in Form von Berichtspflichten, einem
begleitenden Research oder einer zentralen Treuhan-
derfunktion, die das Format fir Investoren interessant
macht. Zum anderen ermdéglicht das Format den Zugang
Zu einem erweiterten, etablierten Investorenkreis in Eu-
ropa und speziell in Skandinavien, was die Platzierungssi-
cherheit erhoht. Letzteres hat flr viele Emittenten in der
aktuellen Zeit mit Sicherheit an Bedeutung gewonnen.

Anleihen Finder: Was mussen Unternehmen, die sich
aktuell mit einer mdglichen Anleihe-Emission beschafti-
gen, unbedingt beachten? Was ist flr eine erfolgreiche
Anleihe-Emission - gerade auch bei Anleihen-Neulingen
- entscheidend?

,Emissionen mit einer Bank als Partner
und einer professionellen IR-Beratung
sind deutlich erfolgreicher als Eigen-
emissionen ohne externe Begleitung“

Frederic Hilke: Eine gute Vorbereitung ist sicherlich das A
und O. Im besten Fall suchen sich Erstemittenten Unter-
stltzung von erfahrenen Partnern. So waren Emissionen
mit einer Bank als Partner und einer professionellen
IR-Beratung deutlich erfolgreicher als Eigenemissionen
ohne externe Begleitung.

Hinzu kommt eine Uberzeugende, nachvollziehbare
Bond Story, die aufzeigt, wie die eingeworbenen Mittel
eingesetzt werden sollen. Enorm wichtig ist zudem die
Ansprache eines breiten Investorenkreises, dazu zahlen
sowohl institutionelle Anleger im In- und Ausland als
auch Privatanleger in Deutschland und Luxemburg.

Letztlich, und das klingt einfacher als es ist, muss am Ka-
pitalmarkt das durch die Investoren entgegengebrachte
Vertrauen immer wieder aufs Neue bestatigt werden.
Hierflr sollten Unternehmen kontinuierlich transparent
und glaubwirdig kommunizieren. Das zahlt auch auf eine
mogliche Refinanzierung ein.

Anleihen Finder: Auch Restrukturierungen von Anleihen,
die ja von den Glaubigern gebilligt werden mussen, sind
laut Ihrer Studie derzeit aus unterschiedlichsten Griinden
hdufig zu beobachten - was missen Emittenten hier
beachten, um Anleger ,,mitzunehmen“?

Frederic Hilke: Auch wenn es mal nicht so lauft wie
gewlnscht, gilt es, frihzeitig transparent Uber die
Schieflage zu informieren und vor allem ein faires, der
Situation angemessenes Restrukturierungskonzept zu
prasentieren. AuBerdem hilft es von Anfang an Dialog-
bereitschaft gegenltber den Stakeholdern zu zeigen und
sich in dieser schwierigen Phase nicht “wegzuducken”.
Das bedeutet viel Arbeit und Fingerspitzengefihl fir
die Emittenten, aber dafir gibt es ja Kommunikations-
agenturen wie uns, die in solchen Sondersituationen
unterstltzen kénnen.

Anleihen Finder: AbschlieBend: Sehen Sie in 2024 weiter-
hin gréBere Probleme (etwa weitere Insolvenzen, fehlen-
des Investorenvertrauen, 0.4.) auf den KMU-Anleihemarkt
zukommen - oder wird der Markt auch aufgrund von zu-
nehmender Bankenreglementierung und des immensen
Kapitalbedarfs als alternative Finanzierungsquelle von
Unternehmen wichtig bleiben? Mit welcher (Emissions-)
Entwicklung rechnen Sie dahingehend in 2024?

,Der Markt bleibt ein wichtiges
Finanzierungsstandbein fiir
etablierte mittelstandische
Unternehmen*

Frederic Hilke: Wie auch im letzten Jahr wird sich der
KMU-Anleihemarkt dem herausfordernden gesamtwirt-
schaftlichen Umfeld nicht entziehen k&nnen. Insofern
sind weitere Restrukturierungen oder gar Insolvenzen
nicht auszuschlief3en.

Aber: Wie auch 2023 gezeigt hat, bleibt der Markt ein
wichtiges Finanzierungsstandbein flr etablierte mittel-
standische Unternehmen. Wir sind uns sicher, dass solide
Unternehmen auch weiterhin Investoren finden. Wie
bereits genannt, macht sich gute, konsistente und fort-
laufende Kommunikation bezahlt, was sich aus unserer
Sicht auch auf die H6he der Kupons auswirkt.

Bei der Anzahl der Emissionen schlieBen wir uns
der Einschatzung der von uns befragten wichtigs-
ten Emissionshdauser an und erwarten mit rund 22
Transaktionen eine Anzahl der Emissionen auf dem
Vorjahresniveau.

Anleihen Finder: Herr Hilke,
besten Dank flr lhre Auskunft. [ |

Anleihen Finder
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»»MURPHY & SPITZ

Der “griine Anleihenfonds*

Im November 2022 wurde der nachhaltige Anleihen-
fonds ,,Murphy&Spitz Green Bond Fund“(WKN A3CQVS)
aufgelegt, der von der Murphy&Spitz Nachhaltige Ver-
mogensverwaltung betreut wird. Dieser Anleihenfonds
investiert ausnahmslos in nachhaltige Branchen und un-
terliegt den Green Bond Principles der International Ca-
pital Market Association (ICMA Green Bond Principles).

Im Fokus des Fonds stehen gezielt Anleihen von 6ko-
nomischen und 06kologischen Pionieren mit hohem
Wachstumspotenzial und Branchen, die den nachhal-
tigen Fortschritt unterstitzen. Dazu gehdren bspw.
Gesundheit, umweltfreundliche Mobilitat, Erneuerbare
Energien, Energieeffizienz, nachwachsende Rohstoffe,
Okologisches Bauen, Naturkost, Wasser und Bildung.
Aus dem Bereich der KMU-Anleihen befinden sich etwa
Anleihen von SOWITEC, Photon Energy, PNE, PAUL
Tech, Greencells, DE-VAU-GE, Energiekontor oder
der Schletter Group im Fonds-Portfolio. Des Weiteren
gelten flr den Murphy&Spitz Green Bond Fund konse-
quente Ausschlusskriterien, etwa fir Geschaftsbereiche
in der RUstung oder Atomenergie, oder fir Unternehmen,
die vermeidbare Tierversuche durchfiihren oder umwelt-
schadliche Technologien herstellen oder nutzen.

GREEN BOND FUND*

Der Murphy&Spitz Green Bond Fund ist ein ausschitten-
der Fonds - die Ausschittungen finden dabei jeweils am
Ende eines Kalenderjahres statt. Am 6. Dezember 2023
wurden bei der ersten Ausschittung 3,22 % bzw. 3,00
Euro je Fondsanteil an die Anleger ausgezahlt. Das Fond-
volumen liegt derzeit bei 3,33 Mio. Euro und der aktuelle
Anteilspreis bei 98,25 Euro. [ |

Green Bond Fund sowie zum Fonds-

} Weitere Informationen zum
ortfolio finden Sie hier

TERMINHINWEIS

In einer neuen regelmaBig sattfindenden Webinar-
Reihe berichtet Fondsmanager Andrew Murphy stets
Uber die aktuelle Entwicklung des Murphy&Spitz
Green Bond Fund

NACHSTER TERMIN:

Dienstag, 27. Februar 2024

11.00 - 11.30 Uhr

» Anmeldung zum Webinar hier

Anleihen Finder
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http://www.greenbond.fund
https://join.next.edudip.com/de/webinar/der-murphyspitz-green-bond-fund-entwicklung-ruckblick-und-ausblick/1998120
https://www.greenbond.fund/

PCC-Anleihe 2024/29

Branche
ISIN
Volumen
Zinskupon
Zinszahlung
Laufzeit

Endfalligkeit

Zeichnung

Mindest-
zeichnungssumme

Boérse

Chemie
DEOOOA3824R1
35 Millionen Euro
6,00% p.a.
vierteljahrlich

5 Jahre

01.05.2028

Uber Emittentin

5.000 Euro

Borse Frankfurt (ab Marz 2024)

> Den Wertpapierprospekt finden Sie hier

Kleeblatt-Anleihe 2024/31

Branche

ISIN

Volumen
Basisverzinsung

Aufstieg in 3. Liga

Klassenerhalt
3. Liga

Sieg Nieder-
rheinpokal

Zinszahlung
Laufzeit

Zeichnung liber
CondaCapital

Mindest-
zeichnungssumme

Borse

FuBball
Fan-Anleihe

2 Millionen Euro
4,00% p.a.

plus 4 %

plus 2 %

plus 3 %

jahrlich

7 Jahre

02.02. bis 15.03.2024

250 Euro

Keine Borsennotierung

Weitere Informationen zur
RWO finden Sie hier

hep solar-Green Bond 2023/28

Branche
ISIN
Volumen
Zinskupon
Zinszahlung
Laufzeit

Endfalligkeit

Zeichnung

Mindest-
zeichnungssumme

Borse

Erneuerbare Energie
DEOO0A351488

30 Millionen Euro
8,00% p.a.
halbjahrlich

5 Jahre

2211.2028

Uber Emittentin (seit 06.10.23)

1.000 Euro

Borse Frankfurt

} Den Wertpapierprospekt finden Sie hier

Anleihen Finder

ASG Solarlnvest-Anleihe 2023/28

Branche
ISIN
Volumen
Zinskupon
Zinszahlung
Laufzeit

Endfalligkeit

Zeichnung

Mindest-
zeichnungssumme

Borse

Erneuerbare Energien
DEOOOA351405

10 Millionen Euro
8,00% p.a.
halbjahrlich

5 Jahre

15.12.2028

Uber Emittentin

1.000 Euro

Borse Frankfurt (ab Marz 2024)

} Den Wertpapierprospekt finden Sie hier
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https://www.rwo1904.de/verein/kleeblatt-anleihe
https://www.rwo1904.de/verein/kleeblatt-anleihe
https://asg-versum.de/wp-content/uploads/2023/10/Wertpapierprospekt.pdf
https://hep.global/wp-content/uploads/2023/10/Wertpapierprospekt.pdf
https://asg-versum.de/wp-content/uploads/2023/10/Wertpapierprospekt.pdf
https://asg-versum.de/solarinvest/anleihe/
https://www.anleihen-finder.de/neuemission-bdt-media-automation-gmbh-begibt-neue-115-anleihe-a351yn-volumen-von-bis-zu-15-mio-euro-00062309.html
https://hep.global/green-bond-2023/
https://www.anleihen-finder.de/neuemission-hep-solar-begibt-800-green-bond-a35148-volumen-von-bis-zu-30-mio-euro-00062089.html
https://asg-versum.de/solarinvest/anleihe/
https://www.anleihen-finder.de/neuemission-bdt-media-automation-gmbh-begibt-neue-115-anleihe-a351yn-volumen-von-bis-zu-15-mio-euro-00062309.html
https://www.anleihen-finder.de/neuemission-citrinsolar-gmbh-begibt-30-mio-euro-anleihe-a351ym-zinskupon-von-800-p-a-00062661.html
https://www.pcc.eu/wp-content/uploads/2023/12/PCC-SE-Basisprospekt-vom-17-November-2023.pdf
https://www.pcc.eu/pcc-direktinvest/pcc-neuemission-de000a3824r1/

EMITTENTEN NEWS

ABO Wind AG erh6ht Ergebnis-
Prognose fiir 2023

BDT Media wachst in 2023 starker
als vorgesehen

Photon Energy in 2023 unter Plan
und mit deutlichem Verlust

Anleihe-Emittent LEEF gewinnt
neuen GroBkunden in Kanada

NZWL wird Prognose fiir 2023 wohl
erfiillen - Weitere Anleihe-Platzierung

im Volumen von rd. 2,1 Mio. Euro

PNE AG vermittelt PPAs fiir 107
Erneuerbare-Energien-Projekte

Deutsche Rohstoff AG: Wert der
Ol- und Gasreserven steigt in 2024
weiter an

Mutares GUbernimmt Restaurantkette
Temakinho ,,DOS* - Erster Deal in
2024

publity AG: Neuer Mieter im Access
Tower in Frankfurt

VEDES AG: Mathias Kempe ab Mai
2024 im Vorstand

SOWITEC unterzeichnet Vertrag liber
800 MW an Erneuerbare-Energien-
Entwicklungsprojekten in Mexiko

MS Industrie AG: Dynamisches
Wachstum von rd. +21% in 2023

Anleihen Finder

MEISTGEKLICKT IN DER
LETZTEN WOCHE

LR Gruppe plant Emission eines
neuen Nordic Bonds

ESPG vor méglichem Covenants-Bruch

- Anleger sollen erneut Anderungen
der Anleihebedingungen zustimmen

ANLEIHEN-Woche #KW7 - 2024:
LR Health & Beauty, Schlote, PCC,
Underberg, Multitude, ABO Wind,
PORR, Mutares, Vedes, medondo,
publity, Obotritia, Eyemaxx, ...

ADHOC-MELDUNGEN

PORR AG beschlieBt Riickkauf
von Genussrechten

Obotritia verschiebt anstehende Zins-

zahlung fir Hybridanleihe (A1616U)

medondo-Wandelanleihe 2021/24
(A3H208) wird um zwei Jahre

verlangert

LAIQON AG beschlieBt Emission von
LAIC-Token 24

GLAUBIGERSCHUTZ

Eyemaxx: Insolvenzforderung in H6he

von rd. 37 Mio. Euro anerkannt
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https://www.anleihen-finder.de/abo-wind-ag-erhoeht-ergebnis-prognose-fuer-2023-00063376.html
https://www.anleihen-finder.de/abo-wind-ag-erhoeht-ergebnis-prognose-fuer-2023-00063376.html
https://www.anleihen-finder.de/bdt-media-waechst-in-2023-staerker-als-vorgesehen-00063275.html
https://www.anleihen-finder.de/bdt-media-waechst-in-2023-staerker-als-vorgesehen-00063275.html
https://www.anleihen-finder.de/photon-energy-in-2023-unter-plan-und-mit-deutlichem-verlust-investoren-call-am-20-02-24-um-11-uhr-00063420.html
https://www.anleihen-finder.de/photon-energy-in-2023-unter-plan-und-mit-deutlichem-verlust-investoren-call-am-20-02-24-um-11-uhr-00063420.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihe-emittent-leef-gewinnt-neuen-grosskunden-in-kanada-00063422.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihe-emittent-leef-gewinnt-neuen-grosskunden-in-kanada-00063422.html
https://www.anleihen-finder.de/nzwl-wird-prognose-fuer-2023-wohl-erfuellen-weitere-anleihe-platzierung-im-volumen-von-rd-21-mio-euro-00063246.html
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https://www.anleihen-finder.de/deutsche-rohstoff-ag-wert-der-oel-und-gasreserven-steigt-in-2024-weiter-an-00063408.html
https://www.anleihen-finder.de/deutsche-rohstoff-ag-wert-der-oel-und-gasreserven-steigt-in-2024-weiter-an-00063408.html
https://www.anleihen-finder.de/mutares-uebernimmt-restaurantkette-temakinho-dos-erster-deal-in-2024-00063371.html
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https://www.anleihen-finder.de/vedes-ag-mathias-kempe-ab-mai-2024-im-vorstand-00063333.html
https://www.anleihen-finder.de/vedes-ag-mathias-kempe-ab-mai-2024-im-vorstand-00063333.html
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https://www.anleihen-finder.de/sowitec-unterzeichnet-vertrag-ueber-800-mw-an-erneuerbare-energien-entwicklungsprojekten-in-mexiko-00063277.html
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https://www.anleihen-finder.de/ms-industrie-ag-dynamisches-wachstum-von-rd-21-in-2023-00063251.html
https://www.anleihen-finder.de/lr-gruppe-plant-emission-von-neuem-nordic-bond-00063345.html
https://www.anleihen-finder.de/lr-gruppe-plant-emission-von-neuem-nordic-bond-00063345.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw7-2024-lr-health-beauty-schlote-pcc-underberg-multitude-abo-wind-porr-mutares-vedes-medondo-vedes-publity-obotritia-eyemaxx-00063385.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw7-2024-lr-health-beauty-schlote-pcc-underberg-multitude-abo-wind-porr-mutares-vedes-medondo-vedes-publity-obotritia-eyemaxx-00063385.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw7-2024-lr-health-beauty-schlote-pcc-underberg-multitude-abo-wind-porr-mutares-vedes-medondo-vedes-publity-obotritia-eyemaxx-00063385.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw7-2024-lr-health-beauty-schlote-pcc-underberg-multitude-abo-wind-porr-mutares-vedes-medondo-vedes-publity-obotritia-eyemaxx-00063385.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw7-2024-lr-health-beauty-schlote-pcc-underberg-multitude-abo-wind-porr-mutares-vedes-medondo-vedes-publity-obotritia-eyemaxx-00063385.html
https://www.anleihen-finder.de/porr-ag-beschliesst-rueckkauf-von-genussrechten-00063374.html
https://www.anleihen-finder.de/porr-ag-beschliesst-rueckkauf-von-genussrechten-00063374.html
https://www.anleihen-finder.de/obotritia-verschiebt-zinszahlung-fuer-hybridanleihe-a1616u-00063360.html
https://www.anleihen-finder.de/obotritia-verschiebt-zinszahlung-fuer-hybridanleihe-a1616u-00063360.html
https://www.anleihen-finder.de/medondo-wandelanleihe-2021-24-a3h208-wird-um-zwei-jahre-verlaengert-00063335.html
https://www.anleihen-finder.de/medondo-wandelanleihe-2021-24-a3h208-wird-um-zwei-jahre-verlaengert-00063335.html
https://www.anleihen-finder.de/medondo-wandelanleihe-2021-24-a3h208-wird-um-zwei-jahre-verlaengert-00063335.html
https://www.anleihen-finder.de/laiqon-ag-beschliesst-emission-von-laic-token-24-00063286.html
https://www.anleihen-finder.de/laiqon-ag-beschliesst-emission-von-laic-token-24-00063286.html
https://www.anleihen-finder.de/eyemaxx-insolvenzforderung-in-hoehe-von-rd-37-mio-euro-anerkannt-00063331.html
https://www.anleihen-finder.de/eyemaxx-insolvenzforderung-in-hoehe-von-rd-37-mio-euro-anerkannt-00063331.html
https://www.anleihen-finder.de/espg-vor-moeglichem-covenants-bruch-anleger-sollen-erneut-aenderungen-der-anleihebedingungen-zustimmen-00063402.html
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www.better-orange.de

www.murphyandspitz.de

www.mzs-recht.de

www.kfmag.de

QUIRIN

PRIVATBANK

KAPITALMARKT

K

MU

www.guirinprivatbank.de

Anleihen Finder

www.kapitalmarkt-kmu.de
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www.bankm.de www.sdg-investments.com

www.walter-ludwig.com www.mwbfairtrade.com

¢S GBC AG

Partner fiir den Mittelstand

www.capsolutions.de www.gbc-ag.de
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ANLEIHEN FINDER

Redaktion

Anfragen fir werbliche und
redaktionelle Inhalte richten
Sie bitte an:

Tel.: +49 (0)173-4512759
henecker@anleihen-finder.de

GESTALTUNG

HU Design
Biiro fiir Kreatives

Far Text- & Bildinhalte ist die
Redaktion verantwortlich.

www.h.ungar.de
info@h.ungar.de

KONTAKT

Geschiftsfiihrer &
Redaktionsleitung

Timm Henecker

Anleihen Finder GmbH
Hinter Hahn 21
65611 Brechen

Tel.: +49 (0) 6483 - 918 66 47

DAS ABONNEMENT DES ANLEIHEN FINDERS
IST UNVERBINDLICH.

Die im Anleihen Finder dargestellten Inhalte
manifestieren keine Beratungs- oder Vermitt-
lungsleistung, insbesondere keine Vermittlungs-
leistungen im Sinne des Gesetzes lber das
Kreditwesen (KWG), vor allem nicht im Sinne
des §32 KWG. Werbende Inhalte sind als

solche gekennzeichnet.

Alle redaktionellen Informationen im Anleihen
Finder sind sorgfaltig recherchiert. Dennoch
kann keine Haftung fr die Richtigkeit der
gemachten Angaben Ubernommen werden
Weiterhin ist www.anleihen-finder.de nicht fur
Inhalte fremder Seiten verantwortlich, die
Uber einen Link erreicht werden.

Auch fir unverlangt eingesandte Manuskripte
kann keine Haftung Gbernommen werden.
Namentlich gekennzeichnete Beitrage von
Unternehmen geben nicht unbedingt die
Meinung der Redaktion wieder.

Verfielfaltigung jeder Art, auch auszugsweise
oder als Aufnahme in andere Online-Dienste
und Internet-Angebote oder die Verfielfaltigung
auf Datentrager, dirfen nur unter der Angabe
der Quelle, www.anleihen-finder.de, erfolgen.

Wir wissen das Vertrauen, das unsere Leser/
innen in uns setzen, zu schatzen. Deshalb be-
handeln wir alle Daten, die Sie uns anvertrauen,
mit auBerster Sorgfalt. Mehr dazu lesen Sie auf
unserer Homepage.

Fur Fragen, Anregungen und Kritik
wenden Sie sich bitte direkt an Timm Henecker

(henecker@anleihen-finder.de)

Alle Inhalte und bisherigen Ausgaben kdnnen
Sie im Anleihen Finder-Online-Archiv nachlesen.
Sie kdnnen sich entweder per E-Mail an

henecker@anleihen-finder.de oder per Link in

der Newsletter-E-Mail vom Bezug des News-
letters abmelden.

Bitte beachten Sie stets unseren

RISIKOHINWEIS
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