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,Neues Jahr, neue Anleihen*

Neues Jahr, neue Nachrichten. Der KMU-Anleihen-Markt
ist aus seinem Winterschlaf erwacht und lasst erste Mi-
nibond-Neuemissionen verlauten. So prescht der Ham-
burger FuBball-Traditionsverein HSV mit einer geplanten
6,00%-Anleihe zum Jahresbeginn nach vorne, um eine
Jubildumsanleihe aus dem Jahr 2012 zu refinanzieren. Die
genauen Eckdaten der 17,5 Mio. Euro-Anleihe sowie Um-
tausch- und Zeichnungsmodalitaten sollen in Kiirze ver-
offentlicht werden. Auch die publity AG, ihrerseits bereits
Emittentin einer Wandelanleihe, priift nach eigenen An-
gaben derzeit Optionen fir die mégliche Begebung einer
neuen Anleihe.

Mitten in der Zeichnungsphase befindet sich indes bereits
die zweite Unternehmensanleihe der Deutsche Lichtmiete
AG, die Anfang des Jahres schon vom Deutschen Mittel-
standsanleihen Fonds erworben wurde. Keine neue Anleihe,
daflir aber eine erfolgreiche Anleihen-Aufstockung, hat die
Eyemaxx Real Estate AG in den ersten Kalenderwochen 2019
durchgesetzt. Warum der Deutsche Mittelstandsanleihen
Fonds sich fur die ,EnergieEffizienzAnleihe” der Deutsche
Lichtmiete AG entschieden hat und weshalb Eyemaxx die
Anleihen-Aufstockung vorzeitig beendet hat, erfahren Sie in
unserem ANLEIHEN-SPLITTER auf Seite 8. Auch die Euro-
boden GmbH aus Minchen, deren Fokus auf architektonisch



wertvolle Projekte gerichtet ist und die damit bereits preis-
gekrénte Referenzen am Immobilienmarkt erlangen konnte,
schlieBt die Begebung einer weiteren Unternehmensanleihe
nicht aus. Wir haben mit dem Geschaftsflihrer Martin Moll,
der unldngst 10% der Anteile am Unternehmen erworben
hat, gesprochen und interessante Dinge erfahren - lesen Sie
selbst auf Seite 5. Weitere spannende Unternehmensnews
von Emittenten wie etwa der FCR Immobilien AG, der Hylea
Group oder der VST Building Technologies AG finden Sie ge-
nauso wie die aktuellsten KFM-Anleihen-Barometer oder ein
Update des Anleihen Finder-Musterdepot-Spiels in unseren
ONLINE NEWS auf Seite 17.

Nicht minder spannend und interessant ist die Arbeit auf
der anderen Seite der Emission, namlich die Arbeit der
Handler und Platzierer. Einer, der schon lange im Geschéaft
ist, die Borse wie kein Zweiter kennt und nach seinem
Dasein als Kursmakler Ende der 1970er Jahre eine eigene
Wertpapierhandelsbank gegriindet hat, ist der Frankfurter
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WALTER LUDWIG

Borsenhandler Walter Ludwig. Wir haben mit ihm natdr-
lich Gber den Anleihenmarkt, aber auch Uber den Wandel
an den Kapitalmarkten und Bdrsen sowie Uber das ,,Hai-
fischbecken Finanzmarkt“ gesprochen - unbedingt lesen
auf Seite 11.

Was ware ein erster Newsletter des Jahres ohne einen
Ruckblick auf das vergangene Jahr 2018 und einen Ausblick
auf das aktuelle Markt-Jahr 2019? Fir Letzteres konnten wir
den erfahrenen Fremdkapital-Experten Thomas Mihlberger
von der BankM - Reprasentanz der FinTechGroup Bank AG
gewinnen, der in regelmaBigen Abstanden seine ,FuBnoten”
zum KMU-Anleihen-Markt bei uns prasentieren wird. Ob die
Mittelstandsanleihen in 2019 endglltig die Wandlung vom
Saulus zum Paulus vollziehen kénnen, erfahren Sie auf den
kommenden Seiten. Fir den Rickblick auf das Minibond-Jahr
2018 mdchten wir Ihnen eine STUDIE der IR.on AG nahelegen,
die gestitzt auf eigenen Daten, dem KMU-Anleihen-Markt
eine positive Bilanz fir 2018 attestiert.

-

Innovators Make Markets

vvvvvv.vvolter—ludvvig.com



 https://www.ubm-development.com/disclaimer/?dis=3471&plng=de
http://www.walter-ludwig.com/

., FuBnote“: KMU-Anleihen 2019 -
Fels in der Brandung?

Ein Blick auf den KMU-Anleihen-Markt von Thomas Muhlberger

35 Emissionen bei einem Gesamtvolumen von 1,1 Milliarden
Euro verzeichnet der Markt fiir KMU-Anleihen 2018. Beson-
ders haufig vertreten waren Immobilienunternehmen, nied-
rigen Zinsen und der florierenden Baukonjunktur sei Dank.
Was kénnen Investoren dieses Jahr erwarten?

Eine deftige Korrektur im DAX, eine Halbierung der Rendi-
ten bei 10-jahrigen Bundesanleihen und politische Bdrsen
unter den Einflissen von Brexit und Exit-vom-Brexit sowie
Sabelrasseln der GroBmachte im internationalen Handel. Die
Folge: Teils erratische Bewegungen an den Kapitalmarkten.
Tatsachlich deuten viele Frihindikatoren auf einen Kon-
junkturriickgang mit sinkenden Wachstumsraten hin. Das

bekommen auch die Unternehmen zu splren. Erwartet wer-
den Rickgange der Gewinne und abgeschwachte Ausblicke
- zumindest in der ersten Jahreshalfte 2019.

Dies bestarkt uns in der Annahme, dass die Spreads bei
den Corporate Bonds bis Mitte 2019 weiter steigen wer-
den. Dass einige Vermodgensverwalter Gewinne im Anleihe-
bereich realisieren werden, um sich im Aktienbereich nach
der negativen Performance im vergangenen Jahr neu zu
positionieren, verstarkt den Druck auf die Kurse. Anderer-
seits haben die Emittenten der KMU-Anleihen aus Fehlern
der Vergangenheit gelernt. Die Unternehmen sind heute
Uberwiegend so positioniert, dass Sie auch in schwierige- »
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rem Fahrwasser in der Lage sind, Kurs zu halten und Zins
und Tilgung zu erwirtschaften.

KMU-Anleihen wichtiger Baustein

Die Gefahr, dass es in groBem AusmaR zu Kursabschldgen
oder sogar Insolvenzen kommen kénnte, ist deshalb ver-
haltnismaBig gering. Vielmehr bleiben sorgféltig ausge-
suchte KMU-Anleihen auch 2019 ein wichtiger Baustein in
der Asset-Allokation. Aktuell laufen die Vorbereitungen fir
die ersten Kapitalmarktaktivitaten im neuen Jahr, im Hin-
tergrund werden bereits Gesprache mit Investoren gefihrt.
Spatestens fUr Februar rechnen wir mit den nachsten gré-
Beren Emissionen und Aufstockungen.

Eine deutliche Zunahme der Kupons sehen wir bei den
Neuemissionen trotz der steigenden Spreads nicht. Zum
einen sind viele Unternehmen keine ,,Newcomer” am Ka-
pitalmarkt und konnten die Investoren bereits von ihren
Geschaftsmodellen Gberzeugen. Zum anderen achten die
emissionsbegleitenden Banken starker als in der Vergan-
genheit darauf, dass die Emittenten nachhaltig in der Lage
sind, ihre Verbindlichkeiten zu bedienen. Dazu kommt, dass
der Markt far KMU-Anleihen tendenziell von weniger kon-
junkturabhangigen Unternehmen gepragt ist.

Deshalb wird auch neues politisches Stérfeuer wie die ak-
tuelle Brexit-Farce der Assetklasse wenig anhaben. Die
meisten Emittenten haben sich in Ihren Geschaftsmodel-
len ohnehin langst auf die méglichen Szenarien eingestellt
und anders als am Aktienmarkt sind politische Themen fur
viele Anleiheinvestoren von untergeordneter Bedeutung.
KMU-Anleihen kénnten 2019 also endgiiltig die Wandlung
vom Saulus zum Paulus vollziehen.

Thomas Muhlberger, BankM -
Reprasentanz der FinTechGroup Bank AG =

AUTOR: Thomas Mihlberger
verflgt Uber mehr als zwanzig
Jahre Erfahrung im Kapital-
markt u.a. als Portfolioma-
nager flr Mittelstandsfonds.
Seit 2014 ist er bei der BankM
- Reprasentanz der FinTech
Group Bank AG im Fremdka-
pitalbereich tatig. Der Anlei-
hen Finder wird in regelma-
Bigen Abstanden die neue
Rubrik ,,FuBnote” zu Themen
rund um den KMU-Anlei-
hen-Markt von Thomas Mih-
lenberger publizieren.
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,,Beim Einkauf zahlt die
Geschwindigkeit*

Interview mit Martin Moll, Geschaftsfiihrer der Euroboden GmbH

Die Euroboden GmbH aus Miinchen hat mit ihrer Ni-
schen-Positionierung mit Fokus auf architektonisch
wertvolle Projekte einen erfolgreichen Track Record
aufzuweisen und bereits preisgekronte Referenzen am
Immobilienmarkt erlangt. Das Unternehmen ist aktuell
mit seiner zweiten Anleihe am Kapitalmarkt vertreten.
Wir haben mit dem Geschaftsfiihrer Martin Moll gespro-
chen, der unldngst 10% der Anteile am Unternehmen er-
worben hat.

Anleihen Finder Redaktion: Hallo Herr Moll, das Leitbild

der Euroboden GmbH ist ,,Architekturkultur”. Was verste-
hen Sie darunter?

Martin Moll: Euroboden versteht Architektur als gebaute
Kultur. Seit seiner Griindung 1999 hat sich das inhaberge-
fUhrte Unternehmen als einer der fihrenden Entwickler von
stadtebaulich sowie architektonisch anspruchsvollen und
qualitativ hochwertigen Immobilien im deutschsprachigen
Raum etabliert. Die gesellschaftliche und architektonische
Vision jedes Projekts gestaltet Euroboden im engen Dialog
mit renommierten Architekten. Das Team arbeitet dabei im )
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kreativen Austausch mit allen Projektbeteiligten. So entste-
hen unter héchsten MaBstaben an Qualitat, Individualitat,
Nachhaltigkeit und Asthetik unverwechselbare Unikate im
Stadtbild.

Anleihen Finder Redaktion: Welche Schulnote geben Sie
dem letzten Geschaftsjahr 2017/18 des Unternehmens?
Wie verlief das Jahr aus Ihrer Sicht und welche Plane/Ziele
haben Sie mit Euroboden fur 2018/19?

»Wir hoffen auf ein Rekordergebnis fiir das
Geschéftsjahr 2017/18¢

Martin Moll: Wir denken nicht in Schulnoten. Unbestritten ist
aber, dass wir mit dem Verlauf des Geschaftsjahres 2017/2018
hoch zufrieden sind. Wir hoffen auf ein Rekordergebnis. Wir
konnten verschiedene Projekte weiterentwickeln, haben
zwei entwickelte Projekte werthaltig dem Markt zugefihrt
und haben unsere Projekt-Pipeline mit hochwertigen Immo-
bilien weiter gefillt. Euroboden wird auch im Geschaftsjahr
2018/2019 den eingeschlagenen erfolgreichen Weg weiter
fortsetzen.

Anleihen Finder Redaktion: Da Sie es gerade ansprechen,
wie sieht denn die aktuelle Projekt-Pipeline der Euroboden
GmbH aus?

Martin Moll: Unsere Pipeline umfasst ein Projektvolumen
von rund EUR 500 Mio. und 14 Projekte.

Anleihen Finder Redaktion: Ende letzten Jahres wurden
zwei Grundstlcke der Euroboden GmbH in Miinchen verau-
Bert. Die Verkaufe haben zu einer deutlichen Starkung des
Eigenkapitals beigetragen. Warum ist das wichtig fur Ihr
Unternehmen? Skizzieren Sie uns dabei doch noch einmal
kurz Ihre Unternehmensstrategie und Ihr Geschaftsmodell.

,Durch eine hohe Liquiditat kdnnen wir
schnell und unabhéngig agieren”

Martin Moll: Durch die Verkdufe wird Euroboden gute Ge-
winne realisieren. Wir haben damit unsere schon sehr gute
Liquiditatsbasis weiter ausgebaut. Eine hohe Liquiditat
schafft uns als Projektentwickler noch einmal einen zuséatz-
lichen Vorteil, um im Einkauf schnell und unabhangig agie-
ren zu kénnen. Wir sind Projektentwickler und Bautrager
far Wohn- und Gewerbeimmobilien in gesamt Deutschland.
Uber unsere Projekte lasst sich die groBe Klammer Archi-
tektur setzen. Unser Anspruch ist es asthetisch anerkannte
Projekte zu entwickeln, die in Harmonie mit der jeweiligen
Stadtgesellschaft funktionieren.

Anleihen Finder Redaktion: Bleibt die weitere Ausrichtung
auf Immobilien und Grundsticke in den Innenstadten der
Hotspots Minchen und Berlin beschrankt oder erweitern
Sie Ihr Blickfeld?

Martin Moll: Wir haben schon seit mehr als einem Jahr
auch ein Baro in Frankfurt am Main. Neben Minchen, Berlin »
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INTERVIEW

und Frankfurt kdnnen wir uns perspektivisch vorstellen, in
weiteren deutschen Ballungsraumen tatig zu sein, u.a. in
Hamburg oder Stuttgart. Es muss nicht Minchen oder Ber-
lin Innenstadt sein. Asthetische Architektur und eine hohe
bauliche Qualitat sind unser Anspruch. Dies ist nicht nur auf
Innenstadtlagen beschrankt; ca. ein Drittel unserer Projekte
befinden sich in Stadtrandlagen oder Umlandgemeinden.

Anleihen Finder Redaktion: Bis Ende 2018 war Stefan H6g-
Imaier, der Grinder des Unternehmens, alleiniger Eigen-
timer der Gesellschaft. Nun haben Sie sich mit 10 Prozent
an Euroboden beteiligt. Welche Uberlegung steckt hinter
dieser Entscheidung?

»Aus Investorensicht ist es gut, wenn das
Eigentumsverhaltnis breiter ist“

Martin Moll: Ich bin seit mehreren Jahren fir Euroboden als
Geschaftsfihrer tatig und voll und ganz von der Strategie
des Unternehmens Gberzeugt. Insofern lag es auf der Hand,
dass wenn ich das Angebot bekomme, ich die Chance er-
greife und mich an Euroboden beteilige. Aus Investorensicht
ist es sicherlich auch gut, wenn das Eigentumsverhaltnis
des Unternehmens breiter aufgestellt ist.

Anleihen Finder Redaktion: Die Euroboden GmbH hatte fur
das Geschaftsjahr 2016/2017 erstmals den Konzernabschluss
nach IFRS erstellt. Warum haben Sie sich fir die Umstellung
entschieden und wie sehen die aktuellen Geschaftszahlen
aus Umsatz, EBIT, Cashflow, Verschuldung?

Martin Moll: Mit dem IFRS-Abschluss schaffen wir aus
Sicht der Euroboden eine noch hdhere Transparenz. Im
Gegensatz zu einem HGB-Abschluss sind unsere Tatigkeiten
noch direkter ablesbar. Euroboden veroffentlicht gemal
dem Finanzkalender die Geschaftszahlen 2017/2018 im
kommenden Marz und wird auch wieder entsprechend
der Transparenzverpflichtung eine Investorenkonferenz im
Anschluss durchfthren.

ANLEIHE CHECK: Die finfjshrige Unternehmensanleihe
2017/22 (WKN A2GSL6) der Euroboden GmbH ist mit einem
Zinskupon von 6,0% und einem Volumen von 25,0 Millionen Euro
ausgestattet. Die Anleihe konnte am ersten Tag der Zeichnungs-
frist, am 23.10.2017, vollstandig platziert werden. Euroboden ver-
pflichtet sich bei VerstéBen gegen freiwillige Transparenzkriteri-
en den nachfolgenden halbjahrlichen Zins-Kupon um 0,5% p.a.
zu erhdéhen.

Anleihen Finder Redaktion: Kommen wir zum Bond. Die
Anleihen-Platzierung im Oktober 2017 war ein ausgespro-
chener Erfolg: Ausplatzierung der 25 Mio. Euro-Anleihe
(Zinskupon von 6,0% p.a.) am ersten Zeichnungstag. Was
sind lhrer Einschatzung nach die wesentlichen Erfolgsfakto-
ren daflir gewesen?

Martin Moll: Unser Unternehmen verfligt Uber eine klare
Strategie und Vision. Das ist von Anfang an von den In-
vestoren gut aufgenommen worden. Zusatzlich konnten
wir mit unserer 1. Anleihe eine belastbare Finanzhistorie
darstellen. Euroboden legt Wert darauf, dass sie nicht nur
durch Anleihen finanziert ist, sondern dass es einen soliden
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Finanzmix gibt. Die Investoren waren auch von der guten
Projektpipeline mit den hohen stillen Reserven Uberzeugt.

Anleihen Finder Redaktion: In welche konkreten Projekte
sind die Anleihenmittel neben der Refinanzierung der
Alt-Anleihe 2013/18 geflossen?

,Liquiditdt von mehr als EUR 25 Mio.”

Martin Moll: Die Strategie von Euroboden ist, die Projekte
mit einem aus unserer Sicht richtigen Mix zu finanzieren.
Dazu gehért auch immer ein Anteil an Eigenmittel. Inso-
fern sind die Anleihemittel in mehrere unterschiedliche
Projektentwicklungen geflossen. Aktuell verfligen wir Gber
eine freie jederzeit verflgbare Liquiditat von mehr als EUR
25 Mio.

Anleihen Finder Redaktion: Mit der Kupon-Erhéhung bei
VerstdBen gegen die freiwilligen Transparenzkriterien ist
die Euroboden GmbH ein Vorreiter und ,Trendsetter” am
KMU-Anleihen-Markt. Wie kam es dazu?

Martin Moll: Im Vorfeld der Anleiheemission haben wir Kon-
takt mit Investoren aufgenommen. In den Vorgesprachen
ist das allgemein sehr hohe Bedirfnis nach Neuerungen
hinsichtlich der Transparenz fir KMU-Anleihen klar gewor-
den. Deswegen haben wir uns als Euroboden entschieden,
MafBstabe zu setzen.

,Generell ist auch eine neue Anleihe im
Finanzierungsmix ein Thema“

Anleihen Finder Redaktion: In lIhrem Geschaftsfeld ist
Flexibilitat bei der Finanzierung von neuen Projekte duBerst
wichtig. Warum ist eine Anleihe dazu besonders geeignet?
Ist flr Sie die Begebung eines weiteren Bonds flir einzelne
Projekte generell denkbar oder kommt dieses Thema erst
wieder mit der Refinanzierung der aktuellen Anleihe 2017/22
auf den Tisch?

Martin Moll: In unserem Geschaftsbereich zahlt insbeson-
dere im Einkauf die Geschwindigkeit. Durch die Mittel aus
der Anleihe kdnnen wir jederzeit unabhdngig von Dritten
agieren und entscheiden. Generell ist auch eine neue An-
leihe im Sinne von Finanzierungsmix flr uns ein Thema.

Anleihen Finder Redaktion: AbschlieBend noch die Frage:
welche Headline wirden Sie gerne in naher Zukunft Uber
die Euroboden GmbH lesen?

Martin Moll: Unser Unternehmen ist so breit aufgestellt und
so vielfaltig, dass es mir schwer fallt mich durch eine Head-
line zu begrenzen. Definitiv wirde ich mich freuen, wenn die
Kombination von architektonischer bezahlbarer Asthetik
und der Wirtschaftlichkeit von Euroboden eine noch star-
kere positive Resonanz in den Medien finden wrde.

Anleihen Finder Redaktion: Herr Moll, besten
Dank fur das Gesprach. =
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Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur Ihre Finanzierung

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

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

¢ Erfahrung aus Uber 250 erfolgreichen Transaktionen mit mehr als 6,5 Mrd.
¢ Privatbank-Prinzip: fUr uns zahlt das erfolgreich finanzierte Unternehmen

¢ Zugang zu mehr als 300 Investoren in den europaischen Finanzmetropolen

Quirin Privatbank
Kapitalmarktgeschaft
www.quirinprivatbank.de
kapitalmarktgeschaeft@
quirinprivatbank.de

Holger Clemens Hinz

Leiter Kapitalmarktgeschaft

+49 (0)69 247 50 49-30
holger.hinz@quirinprivatbank.de

PRIVATBANK
lhnen gerne zur Seite:
Euro Platzierungsvolumen
und die Menschen dahinter
Kontakt

Unternehmensanleihe

Unternehmensanleihe

Kapitalerhéhung
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FUR INVESTOREN

et
FCR-Aktie is
seit dem 0711 2018
an der Frankfurte.r t
Wertpap’\erbbrse gelistet.

Die FCR Immobilien AG ist ein dynamisch wachsender, europaweit aktiver
Immobilieninvestor und deckt die gesamte Wertschopfungskette von
Einkauf bis Verkauf erfolgreich ab.

www.fcr-immobilien.de FCR |mm0bi|ien @


https://fcr-immobilien.de/
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Eyemaxx Real Estate AG stockt
Anleihe 2018/23 (A2GSSP) um
7 Mio. Euro auf

Erfolgreiche Aufstockung - die Eyemaxx Real Estate AG hat
ihre Unternehmensanleihe 2018/23 (ISIN: DEOOOA2GSSP3)
um 7 Millionen Euro auf ein Volumen von nunmehr 37
Millionen Euro aufgestockt. Das teilte das Osterreichische
Immobilien-Unternehmen in der vergangenen Woche mit.
Die Mindestsumme pro Zeichnung betrug dabei 100.000
Euro.

ANLEIHE CHECK: Die Eyemaxx-Unternehmensanleihe
2018/23 wird jahrlich mit 5,50% verzinst und lauft bis zum 25.
April 2023. Die Zinszahlung erfolgt dabei halbjahrlich, jeweils
am 26. Oktober und 26. April eines Jahres. Die Anleihe kann bis
zum 25.04.2021 zum Kurs von 102,50%, bis zum 25.04.2022 zum
Kurs von 101,25% und bis 25.10.2022 zum Kurs von 100,625% vor
Laufzeitende zurtickgezahlt werden.

Uberzeichnung und vorzeitiges Angebotsende

Aufgrund der groBen Nachfrage - urspringlich war eine Auf-
stockung von 5 Millionen Euro geplant - wurde das prospekt-
freie 6ffentliche Angebot vorzeitig am 23. Januar beendet. Es
startete am 17. Januar und sollte eigentlich bis zum 31. Januar
2019 in Osterreich und Deutschland laufen. Der Mittelzufluss
soll zur Finanzierung weiterer Projekte und zur Optimierung
der Finanzstruktur des Unternehmens verwendet werden.

Neuemission: Hamburger SV plant
Begebung von 6,00%-Anleihe

Der derzeitige FuBball-Zweitligist und ehemalige Bundes-
liga-Dino Hamburger SV plant die Begebung einer neuen
Anleihe mit einem Volumen von 17,5 Millionen Euro und einer
Laufzeit bis 2026. Der neue HSV-Minibond soll die Jubila-
ums-Anleihe von 2012 ablésen und wie diese mit 6,00 % p.a.

verzinst werden. Der geplante Angebotsstart fir die neue
HSV-Anleihe 2019/26 ist fur Februar vorgesehen. Zunachst
soll es ein Umtausch-, Mehrerwerbs- bzw. Vorkaufsrecht far
Inhaber der Jubildums-Anleihe geben, dem sich ein nachge-
lagertes 6ffentliches Angebot anschlieBen soll.

Jahrliche Tilgungen ab 2022

,Die HSV-Anleihe dient zur Rickzahlung der Jubilaums-An-
leihe”, sagt Finanzvorstand Frank Wettstein. Der HSV plant ein
Emissionsvolumen in Héhe von 17,5 Millionen Euro, was dem Ge-
samtnennwert der Jubildums-Anleihe entspricht. Ein entschei-
dender Unterschied zur Anleihe von 2012 ist allerdings, dass die
neue HSV-Anleihe in Teilen so strukturiert werden soll, dass der
HSV ab 2022 jahrlich zwischen mindestens zehn und maximal
25 Prozent des urspriinglichen Nennbetrages der Depot-Anlei-
hen tilgen wird. ,,So kénnen wir die Belastungen vertraglicher
auf die Jahre verteilen und die Zinslast senken®, so Wettstein.

INFO: Aktuell befindet sich der Wertpapierprospekt, der vor
Angebotsbeginn auf www.hsv-anleihe.de zur Verfligung gestellt
wird, im Billigungsverfahren bei der zustdndigen Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Ein Bérsenhandel der
Anleihe ist wohl nicht geplant.

Fan-Anleihe?

L Wir kdnnen schon jetzt so viel sagen, dass unsere Anleihe dank
einer Verzinsung von sechs Prozent eine attraktive Investitions-
mdglichkeit auch flr Privatpersonen ist. Sie ist so gestaltet, dass
auch unsere Fans die Chance haben, aktiv die Zukunft des HSV
zu starken. Wir wollen den Weg gemeinsam beschreiten”, sagt
der HSV-Vorstandsvorsitzende Bernd Hoffmann.
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Deutscher Mittelstandsanleihen und 101% an den Bdrsen Frankfurt und Dusseldorf gehandelt.
FONDS kauft neue 5,75%-Anleihe Der Emissionserlés wird im Wesentlichen flr die Ausreichung
i Darlehens an die 100%ige Tochtergesellschaft Deutsche

A2NB9P) der D h enes
( . 9 ) de eutsche Lichtmiete Handelsgesellschaft mbH verwendet, die damit neue
Lichtmiete AG und gebrauchte Deutsche Lichtmiete LED-Industrieprodukte

(inkl. Zubehor) erwirbt.
Vermietung von LED-Beleuchtungstechnik

Die 2008 gegrindete inhabergeflihrte Deutsche Lichtmiete
hat sich als erstes Unternehmen seiner Art auf die Produktion
und Vermietung energie-effizienter LED-Beleuchtungstechnik
in Industriequalitdt spezialisiert. Durch die Umstellung der Be-
leuchtung auf LED-Produkte der Deutschen Lichtmiete ergeben
sich fir Gewerbe- und Industriekunden nachhaltige Kosten-
einsparungseffekte. Die LED-Leuchten werden am Standort
Oldenburg mit Uber 80 Mitarbeitern produziert und vorrangig
den Industriekunden angeboten. =

INFO: Die Deutsche Lichtmiete wurde 2017 als eines der inno-
vativsten Unternehmen in Deutschland ausgezeichnet. Mit dem
Einsatz der LED-Leuchten ist eine projektbezogene CO2-Er-
sparnis von bis zu 65% moglich und Gbertrifft damit die aktu-
ellen Zielsetzungen zum Klimaschutz in Deutschland und der
Europaischen Union.

Erster Neuzugang in 2019 - der Deutsche Mittelstandsanleihen
FONDS hat die neue 5,75%-Energie-Effizienz-Anleihe 2018/23
der Deutsche Lichtmiete AG (WKN A2NB9P) in sein Portfolio
aufgenommen. Die erste Anleihe der Deutsche Lichtmiete AG,
die Energie-Effizienz-Anleihe 2017/22, befindet sich ebenfalls im
Fonds-Portfolio.

Energie-Effizienz-Anleihe 2018/23

ANLEIHE CHECK: Die im Dezember 2018 emittierte besicherte
Unternehmensanleihe der Deutsche Lichtmiete mit einer Laufzeit
von sechs Jahren ist mit einem Zinskupon in Hohe 5,75% p.a.
(Zinstermin halbjahrlich am 01.06. und 01.12.) ausgestattet. Im
Rahmen der Emission werden bis zu 30 Millionen Euro mit einer
Mindestorder von 3.000 Euro und einer Stickelung von 1.000
Euro platziert.

In den Anleihebedingungen sind vorzeitige ordentliche Kiin-
digungsmdglichkeiten der Emittentin jeweils zum Ende eines
Zinslaufs, erstmals zum 30.11.2021, zu jeweils 103% des Nenn-
werts vorgesehen. Die Anleihe wird zu Kursen zwischen 100%
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.,Der Anleihenmarkt bietet mehr
Chancen als der Aktienmarkt*

Interview mit Walter Ludwig, Geschaftsfiihrender Gesellschafter

der Walter Ludwig GmbH Wertpapierhandelsbank

Die Walter Ludwig GmbH Wertpapierhandelsbank ist eine tra-
ditionelle und familiengefiihrte Wertpapierhandelsbank am
Finanzplatz Frankfurt am Main, die sich voll und ganz dem
Anleihenmarkt verschrieben hat. Heute als Market Maker und
Listing-Partner fungierend, haben wir mit Walter Ludwig, dem
Geschéftsfiihrenden Gesellschafter und Griinder der Bank, liber
die gegenwadrtige Situation an den Anleihenmarkten, den ge-
nerellen Wandel am Kapitalmarkt sowie (iber die Unterschiede
zum frilheren Boérsenhandel gesprochen und dabei duBerst
spannende Einblicke erhalten.

Anleihen Finder Redaktion: Hallo Herr Ludwig, stellen Sie uns
und unseren Lesern doch kurz die Walter Ludwig Wertpapierhan-
delsbank vor - was sind die Tatigkeitsfelder lhrer Bank?

Walter Ludwig: Ja, gerne. Ich habe die Firma als amtlicher Kurs-
makler an der Frankfurter Wertpapierbdrse bereits 1979 gegriin-

det. Damals gestaltete sich der Wertpapierhandel noch anders
als heutzutage. Friher waren wir ein kleines Team und alle Perso-
nen wurden im Handel eingesetzt. Der Kapitalmarkt befindet sich
im stetigen Wandel. Daher ist es fiir uns immer sehr wichtig, dass
wir als kleine Firma beweglich bleiben und so in dem ,,Haifisch-
becken Finanzmarkt” mitschwimmen kénnen. Vor allem der Be-
reich Marktfolge gewann Uber die Jahre zunehmend an Bedeu-
tung. Das interne Verhaltnis der Anzahl an Mitarbeitern bei uns
hat sich sogar gewandelt. Mehr als die Halfte unserer Mitarbeiter
arbeiten in der Administration rund um Back-und Middleoffice, IT
und Compliance. Inzwischen treten wir als Walter Ludwig GmbH
Wertpapierhandelsbank im Markt auf und haben uns auf den Fi-
xed Income Markt spezialisiert. Dabei agieren wir als Market Ma-
ker/ Liquiditatsprovider auf diversen nationalen und internatio-
nalen Borsenplatzen sowie auf allen relevanten OTC-Plattformen.
Gleichzeitig pflegen wir ein ausgesprochen groBes Netzwerk mit
internationalen Counterparts.
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Anleihen Finder Redaktion: In ihrem Profil stellt sich die Walter
Ludwig Wertpapierhandelsbank als ,,eine der wenigen verbliebe-
nen, traditionellen und familiengefthrten Wertpapierhandelsban-
ken in Frankfurt” vor. Was genau meinen Sie damit und warum
konnten Sie sich mit Ihrer Bank am Markt durchsetzen?

Walter Ludwig: Wir sind grundsatzlich ein sehr erfahrenes Team.
Ich fihre mein Unternehmen nun seit vierzig Jahren und auch
unser zweiter Geschaftsfiihrer Dirk Schneider ist bereits seit 17
Jahren fUr die Firma Walter Ludwig aktiv. Seit knapp zwei Jah-
ren ist mein Sohn Marcel Ludwig bei uns eingestiegen und fihrt
somit die Familientradition bei uns weiter fort. Dadurch sind bei
uns unterschiedlichste Generationen aktiv. Zusammen ergibt sich
daraus wohl die optimale Mischung aus Erfahrung, Realismus und
Innovation. Nachhaltigkeit im Geschaftsgebaren, Bestandigkeit
im Team und Zuverlassigkeit gegenlber Geschafts- und Han-
delspartnern haben bei uns héchste Prioritat. Wie bereits oben
erwahnt, spielt Flexibilitat in den internationalen Finanzmarkten
eine groBe Rolle. Wir haben uns stetig weiter entwickelt und sind
inzwischen ein international agierender Finanzdienstleister. Wir
sehen uns als Bindeglied zwischen dem Retailmarkt tber die di-
versen Bérsen und Plattformen und dem meist nur fUr institutio-
nelle Anleger zuganglichen OTC-Markt.

Anleihen Finder Redaktion: Worin liegen heutzutage im Bor-
sen-Handel die gréBten Unterschiede zu friheren Zeiten?

,,Der Handel wird stark durch Algorithmen gepragt”

Walter Ludwig: Im Prinzip kann man das Geschéft Uberhaupt
nicht mehr vergleichen. Friher herrschte ein lebendiges Leben-
zwischen den Schranken am Parkett der Frankfurter Wertpapier-
borse. Jeder kannte sich und ein Handschlag oder ein Wort galten
als Kaufvertrag. Orders wurden Uber Papierschnipsel abgege-
ben. In Hochzeiten mussten auch mal die eingereichten Orders
in einem Waschekorb abtransportiert werden. Kauf- und Verkau-
fauftradge mussten gewogen werden, um maoglichst schnell einen
Kurs rechnen zu kdnnen. Es war laut, hektisch und abwechslungs-
reich, aber insgesamt eine sehr schéne Zeit. Heutzutage findet
der Handel fast ausschlieBlich Gber Computer in den Buros der
kleinen Makler oder in den Tlrmen der groRen Banken statt. Der
Handel ist insgesamt viel internationaler geworden und wird stark
durch Algorithmen gepraat.

,Der Low-Cost-Trend ist auch in der Finanzbranche
angekommen*

Es hat auch eine starke Verlagerung der Handelsumsatze statt-
gefunden. Der allgemeine ,Low-Cost-Trend” hat auch in der

Arbeitsplatz bei der Walter Ludwig Wertpapierhandelsbank

Finanzbranche Einzug gehalten. Kostenglnstige Boérsen oder
OTC-Angebote haben die Anleger weg von den herkdmmlichen
Borsen gebracht. Auch die Vorschriften rund um die Regulierung
der Finanzmarkte haben das Geschaft stark verdndert. Wahrend
friher also ein einziges ,von Dir“ oder ,an Dich” flr ein Geschaft
gentgt hat, gibt es heutzutage diverse Vorhandels- und Nach-
handels-Transparenzen und Dokumentationen, die einzuhalten
sind. Das macht das Geschaft nicht unbedingt einfacher.

Anleihen Finder Redaktion: Was genau macht ein
,Market Maker”?

Walter Ludwig: Ein Market Maker hat vorrangig die Aufgabe,
An- und Verkaufskurse von Wertpapieren zu berechnen, um dem
jeweiligen Markt durch verbindliche Preise Liquiditat zur Verfu-
gung zu stellen. Das Risiko liegt dabei im Selbsteintritt. Wenn
also verbindliche Preise nach auBen gezeigt werden ist der je-
weilige Handler immer daftr verantwortlich, dass der Preis auch
marktgerecht ist. Die Tatigkeit erfordert eine enorme Nahe zum
Marktgeschehen und ist durch die jeweiligen Marktzyklen sehr
abwechslungsreich.

Anleihen Finder Redaktion: Wer gehért zu lhrem Kundenkreis?
Betreuen Sie auch private Investoren/Kunden?

»Inzwischen haben wir uns auch fiir sogenannte
professionelle Anleger gedffnet”

Walter Ludwig: Den Direktanschluss von Privatkunden schlieBen
wir derzeit aus. Auch weil wir diese bereits Uber verschiedenste
Kooperationen Uber die jeweiligen Depotbanken schon ange-

Anleihen F?/nder

Die Plattform fiir Anleihenim Mittelstand



schlossen haben. Daflr haben wir ganz aktuell unser Angebot
flr institutionelle Anleger erweitert. In der Vergangenheit ha-
ben wir fast ausschlieBlich direkt mit geeigneten Gegenparteien
gehandelt. Inzwischen haben wir uns auch fir sogenannte pro-
fessionelle Anleger gedffnet. Diese Kundenklassifizierung ergibt
sich aus dem WpHG und stellt den rechtlichen Rahmen fir die
Qualifikation des jeweiligen Handelspartners dar. Professionelle
Anleger in der Praxis sind in der Regel kleinere bis mittlere Ver-
mdgensverwalter, Asset-Manager, Family Offices etc. Wir haben
durch die Einfihrung von MIFID Il einige Veranderungen in der
Kundenstruktur von Banken registriert. Viele professionelle Anle-
ger haben neue Handelsbanken gesucht. Fir diese Falle sind wir
ein beliebter Anlaufpunkt. Durch unsere Spezialisten-Tatigkeit im
Bondmarkt sind wir bei Spezialfallen oder schwierigen, weniger
liquiden Bonds der optimale Ansprechpartner.

Anleihen Finder Redaktion: Sie haben sich dem Bond-Han-
del verschrieben. Was macht den Reiz an dieser Asset-Klasse
aus? Wie viele Anleihen haben Sie und Ihr Team aktuell ,,auf
dem Radar“?

Wir bepreisen jeden Tag bis zu 12.000 Anleihen*

Walter Ludwig: Viele verbinden die Borse oder auch den Bor-
senhandel immer nur mit Aktien. Jedoch ist der Anleihenmarkt
grundsatzlich viel gréBer als der Aktienmarkt und bietet unse-
rer Meinung nach wesentlich mehr Chancen. Es gibt unzéhlige
verschiedene Anleihen-Kategorien: Pfandbriefe, Staatsanleihen,
Unternehmensanleihen, kurze und lange Laufzeiten, unendliche
Laufzeiten, Subordinated, Wahrungsanleihen und so weiter. Wir
bepreisen jeden Tag rund 12.000 Anleihen in allen genannten
Gattungen. Daher ist der Markt einfach extrem vielseitig und wir
fahren bis heute sehr gut mit dieser strategischen Entscheidung.

INFO: Weitere Informationen sowie Kontaktdaten zur Walter
Ludwig GmbH Wertpapierhandelsbank finden Sie hier.

Anleihen Finder Redaktion: Wagen wir einen kleinen Ausblick
auf den Anleihenmarkt - wie wird sich dieser in Ganze im Zuge
der aktuellen Zinspolitik und der starken ,,politischen Bérsen” in
diesem und den nachsten Jahren entwickeln?

,Wir rechnen weiterhin mit einer sehr hohen Volatilitat”

Walter Ludwig: Das ist wirklich schwer zu prognostizieren.
Grundsatzlich rechnen wir weiter mit sehr hoher Volatilitat. Das
birgt zwar viele Chancen fUr uns, aber wir mtssen immer auch ei-
nen Blick auf das Risiko haben. Intern versuchen wir die Bestande

moglichst gering zu halten, weil die Stimmung Uber Nacht um-
schlagen kann. Zwar gilt nach wie vor der Leitspruch ,,politische
Borsen haben kurze Beine” aber fir Market Maker hat das trotz-
dem groB3e Auswirkungen, da wir Handler sind und im Gegensatz
zu vielen Anlegern einen sehr kurzfristigen View haben. Inzwi-
schen gibt es so viele politische Brandherde und Unsicherheiten,
dass wirklich héchste Aufmerksamkeit geboten sein muss. Die
Ungewissheit bezlglich des BREXIT-Chaoses oder die willkiir-
liche Twitter-Lust von Herrn Trump kann binnen Sekunden die
Stimmungslage verandern. Kurz- oder mittelfristig rechnen wir
auch nicht mit einer Entspannung dieser globalen Situation. Da
wir als Unternehmen aber grundsatzlich von der Volatilitat profi-
tieren, rechnen wir wirtschaftlich fir uns mit einem besseren Jahr.

Anleihen Finder Redaktion: Welche Beriihrungspunkte haben
Sie mit den sog. Mittelstandsanleihen und wie sehen Sie nach
den vielen Ausfallen in den letzten Jahren (vor allem in 2016) die
Zukunft dieses Segmentes?

Walter Ludwig: Wir haben schon BerUhrungspunkte mit Mit-
telstandsanleihen und waren auch anfangs sehr aktiv in diesem
Bereich. Jedoch ist das Segment der Mittelstandsanleihen auch
sehr risikobehaftet. Daher haben wir bei vielen Emissionen immer
auch auf das Volumen geachtet. Flr uns ist immer wichtig, dass
es einen funktionierenden Sekunddrmarkt gibt und wenn dann
noch der Business Case des Unternehmens stimmt, nehmen wir
es sehr gerne in den Handel auf. AuBerdem ist es fUr uns als Spe-
zialist an der Bérse mdglich, Neuemissionen an der FWB zu lis-
ten. Zwar begleiten und beraten wir keine Unternehmen bei der
grundsatzlichen Finanzierung tber den Kapitalmarkt aber als Lis-
ting-Partner fiir die technische Abwicklung an der Bérse (Zeich-
nungsbox an der Borse und anschlieBendes Market Making) sind
wir der optimale Partner. Fir derartige Anfragen stehen wir je-
derzeit sehr gerne zur Verfligung.

Anleihen Finder Redaktion: Herr Ludwig, besten Dank fir
das angenehme Gesprache und lhre duBerst interessanten
Ausfihrungen.
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., KMU-Anleihen-Markt:
Positive Entwicklung in 2018

Eine Studie der IR.on AG

Der deutsche Markt fiir KMU-Anleihen hat sich laut einer
Studie der Koélner Investor Relations-Beratung IR.on AG
im Jahr 2018 deutlich positiv entwickelt. Insgesamt wur-
den 35 Emissionen von 30 Unternehmen mit einem plat-
zierten Volumen von 1,14 Mrd. Euro (Vorjahr: 20 Emissio-
nen; 791 Mio. Euro) durchgefiihrt (siehe Tabellen auf der
Folgeseite). Dies entspricht einer Steigerung der Trans-
aktionszahl gegeniiber dem Jahr 2017 von 75 % und des
Volumens von 44 %.

Die Emissionen erreichten dabei eine Platzierungsquote von
durchschnittlich rund 71 % (Vorjahr: 93 %), knapp die Halfte
der Emissionen wurde dabei voll platziert (17 Emissionen, 49
%). Bei den Platzierungsformen dominierten 6ffentliche An-
gebote mit 19 Emissionen (54 %), davon 9 Eigenemissionen.
In 4 Fallen wurde die Variante eines 6ffentlichen Umtausches
plus anschlieBende Privatplatzierung gewahlt. Bei 12 Emissio-
nen handelte es sich um reine Privatplatzierungen (34 %). Der
Kupon reduzierte sich im Durchschnitt Uber alle Transaktio-
nen um 52 Basispunkte auf 5,11 %.

Die dominierende Branche unter den 30 KMU-Anleiheemit-
tenten in 2018 war laut IR.on-Studie wieder einmal der Immo-
biliensektor (13 Unternehmen; 43 %), in dem sich zahlreiche
Unternehmen gesttzt von einer hohen Investorennachfrage

und dem glnstigen Zinsniveau fur eine Anleihefinanzie-
rung entschieden. Rang zwei belegten Finanzdienstleister
und Beteiligungsunternehmen (vier Emittenten; 13 %), gefolgt
von der Branche Erneuerbare Energien (drei Emittenten; 10 %).

Bei den Laufzeiten dominierten weiterhin finf Jahre (18 Anlei-
hen; 51 %). Die Ausfalle gingen in diesem Jahr nochmals deut-
lich zurtick: von acht im Jahr 2017 auf drei ausgefallene Anlei-
hen, so die Studie. Die Zahl der Insolvenzen reduzierte sich von
vier auf zwei (mybet Holding, Royalbeach), das ausgefallene
Volumen sank deutlich von 832 Mio. Euro auf 5,2 Mio. Euro.

Weitere Etablierung des Segments in 2019 erwartet

Zum Ausblick fir 2019 hat IR.on neun im KMU-Segment
aktive Emissionshduser befragt. Im Durchschnitt erwarten
diese fur das kommende Jahr 21 Emissionen. Bei den Zins-
satzen geht die Mehrheit der Emissionshdauser von stabilen
bis leicht steigenden Kupons aus. Top-Branche bleibt der Im-
mobiliensektor. Ein Rating und die Wahl des Bérsensegments
spielen nach Einschatzung der Bankenvertreter eine unterge-
ordnete Rolle fir den Erfolg einer Emission. Insgesamt sehen
nahezu alle Hauser eine fortschreitende Professionalisierung
des Segments. Nachholbedarf gibt es jedoch weiterhin im Be-
reich der Emittenten-Kommunikation, so die Studie.
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Credit: IR.on AG
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ONLINE NEWS

Emittentennews

» ,Buy, Manage and Sell“: FCR Immo-

bilien AG verauBert ndchstes Objekt

» Deutscher Mittelstandsanleihen
FONDS trennt sich von Deutsche
Bildung-Anleihe 2017/27 (A2E4PH)

» Neue Anleihe? publity AG prift
Optionen und Marktbereitschaft

» Hylea erweitert Management und

forciert Wachstum - Weiteres

Anleihen-Volumen platziert

» VST Building Technologies AG mit
Aktien-Debit an der Borse Wien

» Salz-Anleihe neu im Portfolio: Deut-

scher Mittelstandsanleihen FONDS
nimmt K+S-Anleihe (A2NBE7) auf

» GK Software knackt in 2018 die
Umsatzmarke von 100 Mio. Euro

» PNE-Vorstand Markus Lesser:

~Erfreuliche Entwicklung in 2018

» SeniVita Social Estate AG
und Rotes Kreuz vertiefen

Kooperation

» Mologen AG beruft erneut

Gldubigerversammlung fiir die
Wandelanleihe 2017/25 ein

» GBC Mittelstandsanleihen Index
(GBC MAX) mit leicht positiver
Jahresperformance in 2018

» PCC SE startet mit Anleihe
Nr. 66 ins neue Jahr

» IMMOFINANZ platziert Unter-
nehmensanleihe im Volumen von
500 Mio. Euro

» DIC Asset AG erreicht Ziele fiir 2018:
Ankaufsvolumen von 510 Mio. Euro

»gamigo AG: ,,Anleihen-Notierung

an der Nasdaq Stockholm wegen

breiter Investorenbasis fiir

Gaming-Firmen in Skandinavien*
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Meistgeklickt in der
letzten Woche

» ANLEIHEN-Woche #KW4 -
2019: Deutsche Lichtmiete,
FCR Immobilien, HSV, DEAG,
Eyemaxx, VST, Mologen,
Hylea, IMMOFINANZ, ...

» Zinsland: Crowdinvesting-
Anleihe ,Tecklenburg Portfolio“

(6,00% p.a.)

» Deutscher Mittelstands-
anleihen FONDS erwirtschaftet
auch in 2018 eine Rendite
von lber 4%

Musterdepot-Spielrunde

»+++ MUSTERDEPOTS +++
Erste Spielrunde in 2019 -
Depotwerte vom
25.01.2019

Anleihen-Barometer

» Anleihen-Barometer: Beide
Deutsche Lichtmiete-Anleihen
erhalten 4 Sterne - ,Innovativ
und attraktiv“

» Anleihen-Barometer: 2017er
Metalcorp-Anleihen erhalten
weiterhin 4,5 Sterne

» Anleihen-Barometer: Analysten
bestatigen 4 Sterne fiir
iMPREG-Anleihe (A19YND)

Marktstatistiken

» Der Markt fiir mittelstandische
Unternehmensanleihen
in Zahlen
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PARTNER

better-orange.de

www.dgap.de

www.egs.com

www.b-communication.de

www.buchalik-broemmekamp.de

KAPITALMARKT

KMU

QUIRIN

PRIVATBANK

www.kapitalmarkt-kmu.de

www.quirinprivatbank.de

www.ssma.de

www.bankm.de

www.walter-ludwig.com/
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http://www.b-communication.de
http://www.ssma.de
http://www.reconcept.de/
http://www.walter-ludwig.com/
http://www.dgap.de
http://wp12995469.server-he.de
http://www.kapitalmarkt-kmu.de
http://www.better-orange.de
http://www.eqs.com
http://www.quirinprivatbank.de
http://www.bankm.de
http://www.buchalik-broemmekamp.de
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ANLEIHEN FINDER

Redaktion

Anfragen fur werbliche und
redaktionelle Inhalte richten
Sie bitte an:

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

GESTALTUNG

HU Design

Biiro fiir Kreatives
FlUr Text- & Bildinhalte ist die
Redaktion verantwortlich.

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

KONTAKT

Geschaftsfiihrer &
Redaktionsleitung

Timm Henecker

Anleihen Finder GmbH
Hinter Hahn 21
65611 Brechen

Tel.: +49 (0) 69-7191 60 55

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 Uber 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 fir 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 flr unverlangt eingesandte Manuskrip-
te kann keine Haftung Ubernommen werden.
Namentlich gekennzeichnete Beitrage von Un-
ternehmen 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/in-
nen in uns setzen, zu schatzen. Deshalb behan-
deln wir alle Daten, die Sie uns anvertrauen,
mit duBerster Sorgfalt. Mehr dazu lesen Sie auf
unserer Homepage.

Far 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 Newslet-
ters abmelden.
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