Der Anleihen F?/nder

Der Newsletter fur Anleihen im Mittelstand
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,Moin

Am KMU-Anleihen-Markt blicken wir heute etwas genauer
in den Norden - sowohl nach Hamburg als auch nach Finn-
land. In der Hansestadt bietet die HSV FuBball AG aktuell
eine siebenjdhrige Anleihe mit einem jahrlichen Zinskupon
von 6,00% an. Der ehemalige Bundesliga-Dino - aktuell als
Derbysieger vom Wochenende und Tabellenzweiter der 2.
FuBball-Bundesliga auf Wiederaufstiegs-Kurs - muss eine Ju-
bildumsanleihe aus dem Jahr 2012 refinanzieren und hat sich
dabei fiir eine erneute Anleihen-Emission entschieden.

Wir haben im INTERVIEW mit HSV-Finanzvorstand Frank
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Wettstein Uber das Anleihen-Angebot und die aktuelle
finanzielle Situation des Traditionsvereins gesprochen und
interessante Details erfahren. Anders als etwa bei den bei-
den Anleihen von Schalke 04 ist eine Bdrsennotierung der
HSV-Anleihe nicht vorgesehen. In allererster Linie bleibt
sie somit eine Fan-Anleihe, die bei FuBballvereinen bzw.
deren Kapitalgesellschaften generell ein interessantes Fi-
nanzierungsinstrument zu sein scheint, denn etwa auch der
1. FC KolIn, Hertha BSC Berlin, der 1. FC Nirnberg, der 1. FC
Kaiserslautern oder der Hamburger Stadtrivale FC St. Pauli
haben bereits Anleihen begeben.



EDITORIAL 2

Wechseln wir vom FuBball in die Fintech-Branche und gehen
wir von Hamburg aus geographisch ein ganzes Stick weiter
in den Norden, genauer gesagt nach Finnland. Denn dort sitzt
der Finanzdienstleister Ferratum, der Uber seine deutsche
Tochtergesellschaft Ferratum Capital Germany GmbH bereits
mehrere Anleihen am deutschen Kapitalmarkt begeben hat
und aktuell eine weitere Anleihen-Platzierung in Erwdgung
zieht. Laut dem Ferratum-Finanzvorstand Clemens Krause
koénnte sich das Anleihevolumen der Ferratum Group in 2019
auf bis zu 100 Millionen Euro belaufen. Noch ist nichts in tro-
ckenen TUchern - aber lesen Sie selbst auf Seite 10.

Siiden - Osten - Westen

Auf unserer virtuellen Europa-Reise fliegen wir von Finn-
land an die Céte d’Azur, denn die in Monaco ansassige
R-LOGITECH S.AM. konnte ihre 8,50%-Unternehmensan-
leihe in den vergangenen Wochen um 100 Millionen Euro
aufstocken - eine echte Hausnummer, gerade wenn man

bedenkt, dass das Anleihen-Volumen zuvor bei gerade
einmal 25 Millionen Euro lag. Nicht in solchen Dimensionen,
aber ebenfalls mit einer erfolgreichen Aufstockung bei
institutionellen Investoren kommt weiter norddstlich nahe
Wien die Eyemaxx Real Estate AG daher, deren 5,50%-Bond
aus dem Jahre 2018 noch bis April 2023 |auft. Mehr zu bei-
den Aufstockungen in unserem ANLEIHEN-SPLITTER auf
Seite 8.

Eines der bekanntesten Unternehmen am deutschen
KMU-Anleihen-Markt, die Deutsche Rohstoff AG, deren
Hauptbetatigungsfeld - um den geographischen Anschluss
zu finden - im westlichen und zentralen Teil der Vereinig-
ten Staaten von Amerika liegt, hat in diesen Tagen seine
vorldufigen Konzernzahlen fir das Geschaftsjahr 2018
veroffentlicht. Wir wollen nicht zu viel verraten, aber ein
Konzernergebnis von 17,9 Millionen Euro kann sich durchaus
sehen lassen - die Deutsche Rohstoff AG und ihre Anleihe
IM FOKUS auf Seite 14.
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https://www.hsv-anleihe.de/

,Der Schliissel ist und bleibt
die Transferpolitik“

Interview mit HSV-Finanzvorstand Frank Wettstein

Der FuBball-Traditionsverein Hamburger SV muss in diesem
Jahr seine siebenjdhrige Jubildums-Anleihe mit einem Ge-
samtvolumen von 17,5 Mio. Euro aus dem Jahr 2012 zuriick-
zahlen. Fiir die Refinanzierung hat der HSV eine neue An-
leihe mit denselben Konditionen aufgelegt, die nach einem
Umtauschangebot an die Altanleger nun auch 6ffentlich an-
geboten wird. Wir haben mit Frank Wettstein, dem Finanz-
vorstand des HSV, liber die neue Anleihe, die Hintergriinde
der Emission und die finanzielle Situation des Hamburgers
SV gesprochen.

Anleihen Finder: Hallo Herr Wettstein, der HSV bietet Inves-
toren derzeit eine 6,00%-Anleihe mit siebenjdhriger Laufzeit
an, die vollends der Refinanzierung der Jubildumsanleihe aus
dem Jahr 2012 dient. Warum haben Sie sich diesbezlglich
wieder fur die Begebung einer Anleihe entschieden?

Frank Wettstein: Bei der Jubildums-Anleihe von 2012 hat der

HSV mit mehr als 6.000 Zeichnern einen groBen Zuspruch
erfahren. Daher haben wir uns entschlossen, zielgerichtet
diesen Fans, Mitgliedern und Anlegern wieder ein attrak-
tives Angebot zu unterbreiten. So war die Emission der
HSV-Anleihe 2019/26 die naheliegende Entscheidung fur
die Refinanzierung.

Der Wertpapierprospekt der neuen HSV-Anleihe

2019/26 kann hier eingesehen werden

Anleihen Finder: Die Altanleger haben beim vorgelagerten
Umtauschangebot rd. 7,4 Mio. Euro gezeichnet. Die neue
HSV-Anleihe 2019/26 hat ein maximales Gesamtvolumen
von 17,5 Mio. Euro - wie ist der aktuelle Platzierungsstand?
Mit welchen Mitteln kdnnen Sie die Rlckzahlung der
2012er Jubildums-Anleihe bedienen, wenn eine Vollplat-
zierung bis Mitte April nicht erreicht wird?
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https://www.hsv-anleihe.de/wp-content/uploads/dlm_uploads/HSV_Wertpapierprospekt_Sechsteinreichung_20190128.pdf
https://www.hsv-anleihe.de/wp-content/uploads/dlm_uploads/HSV_Wertpapierprospekt_Sechsteinreichung_20190128.pdf
https://www.hsv-anleihe.de/downloads/

,Haben uns Refinanzierungs-Reserven geschaffen®

Frank Wettstein: Fest platziert haben wir rd. 12 Millionen Euro
und darUber hinaus noch einige Zusagen, die noch einzubu-
chen sind. Die Rickzahlung der Jubildums-Anleihe haben wir
bereits im Lizenzierungsverfahren flr die kommende Saison
nachzuweisen und damit schon vor dem planmaBigen Ende
der Zeichnungsfrist. Daher haben wir uns Reserven und
Finanzierungsoptionen geschaffen, die wir dann aktivieren
kénnen, wenn das platzierte Volumen nicht ausreichen sollte.

Anleihen Finder: Kénnen Sie uns die Einnahmen-Struktur/
Verteilung beim Hamburger SV darstellen?

Frank Wettstein: Die HSV FuBball AG hat drei wesentliche
Erlésquellen. Das ist zum einen der Spielbetrieb, hierunter
fallen die Erlése im Zusammenhang mit Heimspielen im
Ligaspielbetrieb und bei Pokalwettbewerben. Dazu kommen
die Erlése aus unseren Sponsoring- und Businesspartner-
schaften, angefangen vom Hauptsponsor Emirates, unserem
AusrUster Adidas Uber die weiteren Exklusiv-Partner bis hin
zu den Hospitality-Gasten. Die dritte wesentliche Saule liegt
in den Erlésen aus der Verwertung der Medienrechte. Mit den
weiteren Erlésen aus zum Beispiel Merchandising oder Dritt-
veranstaltungen im Volksparkstadion und den stark volatilen
Transfererlésen erreichen wir in dieser Saison knapp 105
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Millionen Euro Umsatz. Bei einer Zugehdrigkeit zur 1. FuB-
ball-Bundesliga erhéhen sich diese um mehr als 30 Prozent
vorbehaltlich besonderer Transfererlése. Die Beitrage der
mittlerweile mehr als 87.000 Mitglieder flieBen im Ubrigen
dem Hamburger Sport-Verein e.V. zu und sind in den Umsat-
zerldsen nicht enthalten.

Anleihen Finder: Der HSV spielt derzeit in der 2. FuBball-Bun-
desliga und ist dort groBer Mit-Favorit auf den Aufstieg.
Inwiefern wirde ein Aufstieg die finanzielle Situation des
HSV verbessern - kdnnen Sie uns da eine Einordnung bzw.
Unterschiede zwischen 1. und 2. Bundesliga nennen?

,Der Hebel fiir das operative Geschaft ergibt
sich Uber die Transferaktivitaten

Frank Wettstein: Den sicheren 30 Millionen Euro Mehrerlé-
sen in der 1. Bundesliga, davon entfallen alleine knapp 20
Millionen Euro auf die Medienrechte, stehen auch Mehrauf-
wendungen im Bereich der Spielergehalter, fir Provisionen
und weitere variable Kosten gegeniber. Der Hebel fir das
operative Geschaft ergibt sich indes Uber die Transferak-
tivitaten. Der Lizenzkader eines Bundesligisten hat einen
héheren Wert als der eines Zweitligisten. So kann es deutlich
leichter fallen, eine mindestens ausgeglichene Transferbilanz
zu erwirtschaften. Die Jahresergebnisse des HSV in der Ver-
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gangenheit sind in erster Linie den hohen Abschreibungen
auf Spielernutzungsrechte geschuldet, denen keine ausrei-
chenden Transfererldse aus dem Abgang von Lizenzspielern
gegenuberstanden. Zukinftig werden wir daher, wie auch in
der laufenden Saison bereits geschehen, dann auf Leihmdg-
lichkeiten zurlickgreifen, wenn ansonsten die Transferbilanz
nicht aufgeht. Das ware fUr einen Aufsteiger in die 1. Bundes-
liga auch angemessen.

Anleihen Finder: Sind die jahrlichen Zinszahlungen sowie die
Ruckzahlung der HSV-Anleihe 2019/26 auch bei durchgehen-

der Zweitklassigkeit (2. Bundesliga) gewahrleistet?

Frank Wettstein: Ja, da sehe ich jetzt keine Hinweise, wa-
rum die Bedienung gefdhrdet sein sollte. Der HSV bedient
Anleihen, wahrend andere Clubs Stadionmieten in vergleich-
barer Hohe zahlen. Es waren dann immer noch ausreichend
Mittel vorhanden, um einen wettbewerbsfahigen Kader zu
unterhalten. Der Schllssel bleibt die Transferpolitik, die wir
glucklicherweise selbst in der Hand haben.

Anleihen Finder: Welche Sicherheiten kann der HSV seinen
Anleihegldubigern bieten? Welche Rolle spielt dabei das
Volksparkstadion?

Frank Wettstein: Die HSV-Anleihe ist unbesichert. Alles
andere ware auch nicht praktikabel. Auf dem Stadion lasten
aktuell Grundschulden von 32 Millionen Euro mit fallender
Tendenz bei einem geschatzten Wert von mindestens 100
Millionen Euro. Wenn dieses Verhaltnis so bleibt, und das ist
unser Bestreben, dann bietet diese Tatsache eine gewisse

Form der Sicherheit. Und mit Blick auf die Europameister-
schaft 2024 und unserem Stadion als Spielstandort werden
wir noch die eine oder andere werterhdhende MaBnahme im
Stadion durchfihren. Aber genau so sicher ist auch, dass die-
ses Stadion in der 1. oder 2. Bundesliga genutzt werden muss.

Anleihen Finder: Kénnen Sie uns die Entwicklung der
wichtigsten Finanzkennzahlen (Umsatz, EBITDA, Cashflow,
Verschuldung) des HSV in den letzten drei Jahren nennen?

Frank Wettstein: Neben dem Umsatz ist die wesentliche
SteuerungsgroBe das EBITDA. Mit Gber 133 Millionen Um-
satz haben wir im vergangenen Geschéftsjahr etwa 10
Millionen Euro mehr erwirtschaftet als in den Jahren zuvor.
Diese Entwicklung ist zu gut 75 % auf die Vergabe der
Bundesligamedienrechte zurlickzufihren. Das EBITDA lag
in der abgelaufenen Saison bei tGber 40 Millionen Euro, in
den beiden Geschaftsjahren zuvor noch bei knapp unter 20
Millionen Euro. Die Abschreibungen auf Spielerwerte missen
meines Erachtens gesondert betrachtet werden. Durch Leih-
geschafte oder die Verpflichtung ablosefreier Spieler lassen
sich Kennzahlen nach Abschreibungen schnell korrigieren,
wenngleich die Clubs dann aber méglicherweise auf zukinf-
tige Transfererldse verzichten.

Die Finanzschulden betrugen zum letzten Abschlussstich-
tag rd. 62 Millionen Euro, das Eigenkapital konnte in den
vergangenen beiden Geschaftsjahren um 13 Millionen Euro
auf 49 Millionen Euro trotz der erwirtschafteten Jahreser-
gebnisse erhdht werden. Zugeflossen sind der HSV FufB3ball
AG dabei rund 33 Millionen Euro aus Kapitalerh6hungen, die
Uberwiegend flr Investitionen in neue Spieler verwendet
wurden. Dazu wurden dem HSV flr Transferausgaben und
Spielergehdlter Darlehen gewahrt, die allerdings nur unter
Bedingungen, namlich bei Teilnahme an internationalen
Wettbewerben wahrend einer festen Laufzeit, zurlickgezahlt
werden mussen. Daher sind bei der Abgrenzung der Cash
Flows, so methodisch korrekt diese sein mag, inhaltliche
Klarstellungen erforderlich.

»Konnen ratierliche Tilgungen aus dem
operativen Cash Flow bedienen*

Anleihen Finder: Neben der neuerlichen Anleihe hat der
HSV in 2016 auch ein Schuldscheindarlehen in Héhe von 40
Mio. Euro platziert. Zudem mussen noch Investoren bedient
werden. Wie sollen die Verbindlichkeiten in den kommenden
Jahren abgebaut werden?
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Frank Wettstein: Mit dem Schuldscheindarlehen, welches
bereits auf 32 Millionen Euro getilgt wurde, und den beiden
Anleihen mit insgesamt 18 Millionen Euro, sind die wesent-
lichen Finanzschulden abschlieBend benannt. Flr diese 50
Millionen Euro sind ratierliche Tilgungen vereinbart, die der
Club ohne neue Verschuldung, sondern aus dem operativen
Cash Flow bedienen kann. Dazu haben wir uns auch Sonder-
tilgungsmaoglichkeiten einrdumen lassen. Aus friheren Darle-
hensvereinbarungen bestehen lediglich Besserungsscheine,
aber keine wesentlichen planmaBigen Zins- oder Tilgungs-
verpflichtungen. Wenn der jeweilige Besserungsfall eintritt,
dann kénnen diese Verpflichtungen auch aus dem operativen
Cash Flow bedient werden.

Anleihen Finder: Immer wieder wird in der Presse vom Ab-
hangigkeitsverhaltnis des HSV von GroBinvestor Klaus-Michael
Kuhne gesprochen. Klaren Sie uns und unsere Leser auf: Inwie-
weit ist diese Abhangigkeit gegeben und inwieweit ist der HSV
auch ohne Herr Kiihne in der Lage wettbewerbsfahig zu sein?

,,Bei einer zukiinftig ausgeglichenen Transferbilanz
bestiinden keine Notwendigkeiten, zusatzliche
Finanzmittel zu beschaffen”

Frank Wettstein: Herr Klhne ist nach dem Hamburger Sport-
verein e.V. der zweitgroBte Anteilseigner der HSV FuBball AG
und zudem bekennender HSV-Fan. Herr Kihne hat in der
Vergangenheit dem HSV haufig sehr wohlwollend geholfen,
wenn zusatzliche Mittel flr Transfers von der sportlichen
Leitung gewlinscht wurden und wir solche Vereinbarungen
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schlieBen konnten, die uns zukinftig eben nicht in eine
Abhangigkeit fuhren. Bei einer zuklnftig ausgeglichenen
Transferbilanz bestiinden keine Notwendigkeiten, zusatzliche
Finanzmittel zu beschaffen. Herr Kiihne ware nicht minder
begeistert, wenn der Club ohne groBe Transfers sportlich
erfolgreich ist.

Anleihen Finder: Bald stehen wieder Lizenzprifungen der
DFL fir die FuBball-Bundesligisten an. Muss der HSV dabei
wieder mit bestimmten Auflagen/Bedingungen rechnen?

Frank Wettstein: Zur Klarstellung: Im vergangenen Jahr gab
es weder Auflagen noch Bedingungen, auch nicht fir die 2.
Bundesliga. Das winschen wir uns in diesem Jahr auch und
sind darauf vorbereitet. Sollte es dann wider Erwarten doch
anders kommen, wirden wir die auferlegten Bedingungen
und Auflagen wie andere Clubs frist- und inhaltsgerecht
bedienen. Weitere Konsequenzen bestehen nicht.

Anleihen Finder: Die Jubildaumsanleihe aus 2012 sollte ur-
springlich zum Bau des HSV-Campus verwendet werden
- wurde sie aber nicht, sondern fur Tilgungen. Sicherlich ein
Vertrauensbruch fir viele Investoren. Wie wollen Sie dieses
Vertrauen zurtckgewinnen?

,sTransparenz halte ich fiir zwingend notwendig,
um Vertrauen zu gewinnen“

Frank Wettstein: Die damaligen Verantwortlichen haben sich
die Entscheidung bestimmt nicht leicht gemacht und ganz si-
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cher auch nicht mit Vorsatz gehandelt. Die Situation um den
HSV war schwierig, wahrscheinlich deutlich prekarer als in
den Zeiten danach. Dennoch oder gerade deswegen haben
diese Entscheider dann auch fir die Realisierung des Cam-
pus-Projektes gekampft, wohl auch, weil sie neben der unter-
nehmerischen Notwendigkeit die Verantwortung gegentber
den Anlegern gespirt haben. Die aktuell Verantwortlichen
haben sich die Schaffung von Transparenz gegeniber Fans,
Mitgliedern und jetzt auch Anlegern auf die Agenda ge-
schrieben. Bei kaum einem anderen Bundesligisten kommt
man schneller an aussagekraftige Jahresabschlisse und
muss nicht noch Nebenrechnungen auf Grund von Konzern-
geflechten anstellen. Wir haben vor einigen Jahren bereits
die Strukturen bereinigt und vereinfacht. Transparenz halte
ich fir zwingend notwendig, um Vertrauen zu gewinnen.

In den Hamburger Medien wurde der Wert-
papierprospekt zur neuen Anleihe aufgrund des rechtlich
verbindlichen Hinweises auf einen moglichen Insolvenzfall
zum Anlass flr wiste Schlagzeilen genommen. Was entgeg-
nen Sie dem?

Die Schlagzeilen kenne ich ja seit Jahren, es
sind Ubrigens nicht alle und nicht ausschlieBlich Hamburger
Medien. Das wird auch noch ein paar Jahre anhalten, selbst
wenn wir weiter planmaBig die Verschuldung reduzieren.
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WALTER LUDWIG

Immer wenn die Zeitumstellung naht, dann kommen solche
Meldungen im Zusammenhang mit dem Jahresabschluss im
Oktober oder dem Lizenzantrag im Marz. Woméglich fihrt
die anstehende Abschaffung der Sommerzeit auch zum
Abklingen derartiger Schlagzeilen. Noch schlimmer fande
ich Ubrigens, wenn gar nicht mehr Uber den HSV berichtet
wirde. Dann missten wir uns ernsthafte Sorgen machen.

Zum Abschluss noch Ihr Pladoyer: Warum
sollten Investoren - auch solche, die keine HSV-Fans sind -
dem Hamburger Sportverein ihr Geld anvertrauen?

Ich pladiere dafir, dass HSV-Fans und inte-
ressierte Kapitalanleger sich mit der Anleihe, ihren Chancen
und Risiken auseinandersetzen. Die HSV-Anleihe 2019/26
ist bewusst transparent und leicht verstandlich konzipiert.
Daftr haben wir alle notwendigen Informationen verdffent-
licht und stehen flir Rickfragen jederzeit zur Verfligung. Mit
dem Erwerb der Anleihe kdnnen die Anleger die Zukunft des
oder eben ihres HSV ein Stiick weit mitgestalten. Ich selbst
halte die Ausgestaltung der Anleihe fir Uberzeugend und
attraktiv. Die Anlageentscheidung trifft aber jede und jeder
Einzelne.

Herr Wettstein, besten Dank flr
das Gesprach.

-

Innovators Make Markets

vvvvvv.vvolter—ludwig.com
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Eyemaxx stockt Anleihen-Volumen
auf 40 Mio. Euro auf

Die Eyemaxx Real Estate AG hat via Privatplatzierung ihre
Unternehmensanleihe 2018/23 auf ein Gesamtvolumen
von 40 Millionen Euro aufgestockt und zudem eine ,,Be-
treutes Wohnen“-Immobilie in Niedersachsen zu einem
nattraktiven Preis“ verduBert.

Aufgrund der groBen Nachfrage habe Eyemaxx laut ei-
gener Mitteilung weitere Teilschuldverschreibungen der
Anleihe 2018/23 (ISIN DEOOOA2GSSP3) im Volumen von
3 Millionen Euro im Rahmen einer Privatplatzierung bei
institutionellen Investoren platziert. Die Mittel aus der Pri-
vatplatzierung werden zur Finanzierung weiterer Projekte
und zur Optimierung der Finanzstruktur verwendet, so
das Unternehmen. Eine weitere Nachplatzierung wuirde
das 6sterreichische Immobilienunternehmen nur bei einer
Mindesttranche von 3 Millionen Euro durchfhren.

ANLEIHE CHECK: Die EYEMAXX-Unternehmensanleihe
2018/23 hat nunmehr ein aufgestocktes Gesamtvolumen von
40 Mio. Euro. Die Anleihe verfiigt iiber eine Laufzeit bis 25.
April 2023 und einen Zinskupon von 5,50 Prozent p.a. Die
Zinszahlung erfolgt halbjahrlich, jeweils am 26. Oktober und
26. April eines Jahres.

»Attraktiver Verkaufspreis® fiir Immobilie

Eyemaxx hat sich nach eigenen Angaben zudem mit der
INP Management GmbH Uber den Verkauf einer Immo-
bilie in Deutschland fur Betreutes Wohnen geeinigt. Die

schriftliche Fixierung des Verkaufsvertrags soll in Kirze
erfolgen. Das Objekt, zu dem 22 Einheiten flr Betreutes
Wohnen gehéren, befindet sich auf einem rund 8.300
Quadratmeter groBen Grundstick in Klein Lengden in
Niedersachsen und ist an ein von Eyemaxx erstelltes
Pflegeheim angeschlossen. Dieses war von Eyemaxx
bereits 2016 an INP als Forward Sale verauBert worden.

Die Pflegeimmobilie und die Einheiten fur Betreutes Woh-
nen wurden von Eyemaxx im zweiten Quartal 2017 fertig-
gestellt und anschlieBend an den Betreiber und Mieter, die
»carpe diem Gesellschaft fir den Betrieb von Sozialeinrich-
tungen mbH", Gbergeben. Der Mietvertrag hat eine Laufzeit
von 20 Jahren und beinhaltet eine Verlangerungsoption.

LWir freuen uns sehr, dass wir uns nun auch beim zweiten
Projektabschnitt in Klein Lengden mit dem renommierten
Immobilieninvestor INP einigen konnten. Wir konnten einen
attraktiven Verkaufspreis erzielen®, so Dr. Michael Mduller,
CEO der Eyemaxx Real Estate AG.

R-LOGITECH stockt 8,50%-Anleihe
auf Gesamtvolumen von 125 Mio.
Euro auf

Wir hatten die Transaktion in unserem letzten Newsletter
bereits angekiindigt - nun wurde die Aufstockung erfolg-
reich vollzogen. Die R-LOGITECH S.A.M,, ein internatio-
naler Anbieter von Logistik- und Technologielésungen
fiir globales Supply-Chain-Management, stéBt die Tiir
zu internationalen High Yield-Emissionen weit auf und
stockt ihre 8,50%-Unternehmensanleihe im Rahmen einer
internationalen Privatplatzierung um 100 Millionen Euro
auf. Das Gesamtvolumen der Anleihe betragt nunmehr 125
Millionen Euro.

Mit der 100 Mio. Euro-Aufstockung hat die monegassische
Emittenten eines der hochsten Platzierungsergebnisse am
KMU-Anleihen-Markt in den letzten Jahren erreicht. R-LO-
GITECH gehort neben den beiden Anleihen-Emittenten Me-
talcorp und Agri Resources zur Monaco Ressources Group,
die nun mit einem Emissionsvolumen von Gber 200 Millionen
Euro zu den groBten Emittenten am deutschen KMU-Anlei-
hen-Markt zahlt.
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https://www.anleihen-finder.de/anleihe/r-logitech-s-a-r-l-2018-23
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https://www.anleihen-finder.de/anleihe/eyemaxx-real-estate-ag-2018-2023
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HINWEIS : Die Einbeziehung der aufgestockten Anleihe in die
laufende Notierung im Open Markt (Freiverkehr) der Frankfur-
ter Borse erfolgt unter der Interims-ISIN DEOOOA2RW?772. Nach
einer Frist von 40 Tagen (TEFRA-D) erfolgt die Zusammenle-
gung mit der Stamm-Anleihe.

ANLEIHE CHECK: Die Ende Mirz 2018 emittierte nicht
nachrangige und unbesicherte Unternehmensanleihe (ISIN:
DEOOOAT9WVNS8) der R-LOGITECH S.A.M. ist mit einem Zins-
kupon von 8,50% p.a. (Zinstermin jahrlich am 29.03.) ausge-
stattet und hat eine fiinfjdhrige Laufzeit bis zum 29.03.2023.
Im Rahmen der Emission wurde in 2018 das maximale Emissi-
onsvolumen von 25 Millionen Euro platziert. Durch die erfolg-
reiche Aufstockung in 2019 wachst das Gesamtvolumen auf
125 Millionen Euro.

8,50%-R-LOGITECH-Anleihe

In den Anleihebedingungen sind vorzeitige Kindigungs-
moglichkeiten nach Wahl der Emittentin ab 29.03.2021 zu
104% und ab 29.03.2022 zu 102% des Nennwerts vorgese-
hen. Die Emittentin verpflichtet sich und ihre Tochtergesell-
schaften zur Einhaltung einer Mindest-Eigenkapitalquote
und einer Ausschittungsbeschrankung

Die Transaktion wurde von der BankM - Reprasentanz der
FinTech Group Bank AG als Global Coordinator und Boo-
krunner sowie von der GBR Financial Services GmbH, der
STX Fixed Income B.V. und The Seaport Group Europe LLP
als Selling Agents begleitet.
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Clemens Krause

,,Wir denken an ein Anleihevolumen
von bis zu 100 Millionen Euro im

Gesamtjahr 2019

Interview mit Ferratum-CFO Clemens

Im vergangenen Oktober zahlte der Fintech-Konzern Ferra-
tum Uber die deutsche Tochter Ferratum Capital Germany
GmbH zwei Unternehmensanleihen termingetreu zuriick.
Aktuell denkt das finnische Fintech-Unternehmen liber eine
weitere Anleihen-Platzierung nach. Wir haben beim Ferra-
tum-Finanzvorstand Clemens Krause nachgefragt.

Anleihen Finder: Hallo Herr Krause, aus Marktkreisen ist zu
hoéren, dass Ferratum sehr konkret an einer neuen Anleihe
bastelt. Kébnnen Sie uns da schon mehr verraten?

Clemens Krause: Ferratum wachst seit 2005 nun im vierzehn-
ten Jahr in Folge und durchgehend profitabel. Auch 2019 er-
warten wir ein Jahr mit Wachstum und Profitabilitat. Zurzeit

Krause

prufen wir, wie wir das Wachstum des Unternehmens in 2019
refinanzieren. Zu einem nennenswerten Anteil kénnen wir
das Uber Bankeinlagen machen. Einen anderen Teil wollen
wir Uber Anleihen refinanzieren. Dazu bieten sich zwei M6g-
lichkeiten an. Wir kdnnten zum einen die bestehende Anleihe
aus dem letzten Jahr (WKN: A2LQLF) im Rahmen der soge-
nannten Tap Option um bis zu 50 Millionen Euro aufstocken.
Zum anderen kénnten wir auch eine neue Anleihe emittieren,
um eine gréBere Diversifizierung und ein homogeneres Fal-
ligkeitsprofil der Anleihen zu erreichen. Details werden wir in
Klrze publizieren.

»Eine Anleihe mit 100 Millionen Euro kénnte im
Frankfurter Prime Standard notieren”
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Anleihen Finder: Als etwaige Richtlinie haben Sie unldngst
die Marke von 50 Millionen Euro genannt. Woflr soll das
mogliche Anleihen-Geld konkret verwendet werden?

Clemens Krause: Wir denken an ein Anleihevolumen von
bis zu 100 Millionen Euro im Gesamtjahr 2019, mit dem wir
einerseits die im Juni auslaufende Anleihe aus dem Jahre
2016 mit 25 Millionen Euro rickfihren (WKN: A2AAR?2)
und andererseits das Wachstum unseres hochprofitablen
Kreditportfolios finanzieren wollen. Eine Anleihe mit 100
Millionen Euro hat den Charme, dass wir sie im Frankfurter
Prime Standard notieren kénnen, was mit kleinerem Volu-
men nicht moéglich ware.

Anleihen Finder: Werden Sie bei einer neuen Anleihe wie-
der auf das Nordic Bond Format zurlckgreifen, wie schon
bei der 2018er Anleihe? Was sind generell die Vorteile ei-
ner Nordic-Anleihen-Struktur?

,Diversifizierte Finanzierung liber verschiedene
Finanzinstrumente, Laufzeiten und Investorenkreise

Clemens Krause: In der ,nordischen Struktur® bieten wir
die Anleihe zunachst nur als Privatplatzierung an und
erst nach Zeichnung durch institutionelle Investoren er-
stellen wir einen vollstandigen Wertpapierprospekt fir
Zwecke der Boérsennotierung. Das erlaubt es uns schnell

am Markt zu sein, wenn uns die Marktverhaltnisse glnstig
erscheinen. Weitere Merkmale sind ein variabler Coupon,
quartalsweise Zinszahlung sowie die Einbindung eines
Treuhdnders, der die Interessen aller Investoren vertritt.
Damit erreichen wir nicht nur Investoren in Deutschland,
sondern auch in internationalen Markten und in den hoch
liquiden skandinavischen Markten. Unser Ziel ist eine di-
versifizierte Finanzierung Uber verschiedene Finanzinst-
rumente, Laufzeiten und Investorenkreise.

Anleihen Finder: Mit der 2018er Anleihe haben Sie zwei
altere Ferratum-Anleihe im letzten Jahr planmaBig zu-
rickgefihrt. Woflr wurde die Uberschiissige Differenz
von 55 Millionen Euro verwendet?

Clemens Krause: Unser Kreditportfolio ist in 2018 um ca.
90 Millionen Euro gewachsen. Die Halfte davon wurde mit
dieser Anleihe refinanziert, der Rest ist Liquiditat zum
Jahresende 2018.

Anleihen Finder: Sie erwahnten bereits die 25 Millionen
Euro-Kurzlaufer-Anleihe 2016/19, die in diesem Jahr ab-
geldst wird. Ware diesbeziglich auch ein Anleihen-Tausch
denkbar? Wuirden Sie generell wieder Privatanleger als
Investoren ins Boot holen wollen?

Clemens Krause: Wir haben im letzten Jahr ein solches
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Umtauschangebot fir die auslaufenden Anleihen ge-
macht. Die Resonanz war jedoch verhalten. Stattdessen
sind die Kurse der auslaufenden Anleihen so gestiegen,
dass die Verzinsung Uber die Restlaufzeit ein Einlageverz-
insung ahnliches Niveau erreicht hat. Das ist auch gut flr
die Investoren. Wir werden prifen, ob wir 2019 ein attrak-
tiveres Umtauschangebot machen kénnen.

,Bewegen uns im Rahmen der Guidance fiir 2018¢

Anleihen Finder: Die Ferratum Capital Germany GmbH,
eine 100%-Tochtergesellschaft, tritt stets als Emittentin in
Erscheinung. Entscheidend bei den Ferratum-Anleihen ist
aber die Bonitat des finnischen Mutterkonzerns Ferratum
Ovyi, da diese als Garantin der Anleihen fungiert. Wie se-
hen die aktuellen Finanzkennzahlen des Konzerns aus?

Clemens Krause: Die Zahlen fur das Jahr 2018 werden am
14.3.2019 veroffentlicht. Soweit ich es per heute sagen
kann, bewegen wir uns im Rahmen der Markterwartungen
und der Guidance, die wir im November letzten Jahres pu-
bliziert haben. Das hei3t, wir erwarten einen Umsatz in
Héhe von 260 - 265 Millionen Euro und eine EBIT-Profita-
bilitat in Héhe von 13-16%.

Anleihen Finder: Wenn wir gerade dabei sind, wie stehen

Eigenkapital und Verschuldungsgrad zueinander?

»Nettoverschuldung kann maximal das Dreifache
des Eigenkapitals betragen®

Clemens Krause: Das Eigenkapital liegt bei Uber 20%, da
wir aber in der konzerneigenen Bank aus Treasury-Grin-
den erhebliche Zusatzliquiditat halten, drtckt sich die So-
liditat des Ferratum Konzerns besser durch die Net Debt
to equity ratio aus. Wir haben uns bei den Anleihebedin-
gungen hier auf eine Obergrenze von ,,3“ festgelegt. Das
heiBt, die Nettoverschuldung kann maximal das Dreifache
des Eigenkapitals betragen.

Anleihen Finder: Ferratum gilt als Pionier im Fintech-Be-
reich. Erklaren Sie unseren Lesern doch noch einmal kurz
wie und in welchen Bereichen Ferratum sein Geld verdient?

Clemens Krause: Unser Konsumentenkreditgeschaft, das
wir seit 2005 betreiben, ist sehr profitabel und nachhal-
tig wachsend. Seit 2015 bieten wir auch kleinen Unterneh-
men flexible Kreditlésungen an. Dieser Teil des Geschaf-
tes macht inzwischen 8% des Umsatzes aus und wachst
noch schneller als das Konsumentenkreditgeschaft und ist
seit 2016 durchgehend profitabel. Lediglich im Segment
,Mobile Bank” haben wir noch leichte operative Verluste, »
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gewinnen aber mit dem hier angebotenen kostenfreien Gi-
rokonto mehr und mehr zinsloses Einlagevolumen, was die
Finanzierungskosten unserer Bank splrbar senkt.

Anleihen Finder: Ferratum agiert europa- und weltweit. In
welchen Markten ist Ferratum aktuell vertreten?

Clemens Krause: In Europa sind wir prasent in Norwegen,
Schweden, Finnland, Danemark, Estland, Lettland, Litauen,
Polen, Malta, Slovakei, Tschechien, Bulgarien, Rumanien,
Kroatien, Deutschland, England, Frankreich, Spanien, Nieder-
lande. AuBerhalb Europas in Neuseeland, Australien, Mexiko,
Brasilien, Nigeria und Kanada. Insgesamt in 25 Landern.

Anleihen Finder: Wie sieht die weitere Expansionsstrategie
von Ferratum aus?

,Wir bewegen uns in einem wachsenden Markt*

Clemens Krause: Mit unserem innovativen Geschaftsmodell,
das auf die Nutzung von mobilen Endgeraten ausgerichtet
ist, bewegen wir uns in einem ohnehin wachsenden Markt.
In manchen Landern auBerhalb Europas gibt es inzwischen
mehr Nutzer mobiler Endgerate als klassische Bankkonten.
Das hei}t, das Marktsegment, auf welches Ferratum fokus-
siert und mit seiner ,,Mobile Bank” bestens positioniert ist,
wachst ohnehin stark. Und Ferratum hat ein globales Ge-
schaftsmodell. Mittelfristig wollen wir in 30 Landern vertreten
sein. Das heiBt, die geografische Expansion ist weiterhin ein
Wachstumstreiber. Daneben optimieren wir standig unsere
Produktpalette, sowohl fir Firmen wie auch fir Privatkun-
den weiter, was uns auch weiteres Wachstum in bestehenden
Markten erlaubt.

Anleihen Finder: Eine wichtige UnternehmensmaBnahme ist
die geplante Umstrukturierung der Ferratum P2P. Was genau
ist damit gemeint?

Clemens Krause: Wir haben bis Ende 2018 Privatinvestoren
attraktiv verzinste Beteiligungen an unseren Kreditportfo-
lien angeboten. Diese waren beliebt und die angebotenen
Volumina auch schnell verkauft. Die gesammelten Erfah-
rungen zeigen aber, dass die anfallenden Akquisitionskos-
ten und die operativen Kosten der P2P-Plattform auch mit
wenigen institutionellen Investoren erreicht werden kdnnen.
Fir Konsumentenkredite mit stabilem Zahlungsverhalten
gibt es eine hohe Nachfrage bei institutionellen Investoren,
deshalb wollen wir uns auf diese institutionellen Investoren

fokussieren und haben das P2P-Geschaft mit privaten In-
vestoren beendet.

Anleihen Finder: AbschlieBend: Warum ist und bleibt gene-
rell das Finanzierungsinstrument ,,Anleihe” und zum anderen
der deutsche Kapitalmarkt fur Ferratum wichtig?

,»Sind vielen Fintech-Unternehmen weit voraus“

Clemens Krause: Wir haben 2013 als noch sehr kleines und
weithin unbekanntes Unternehmen mit finnischen Wurzeln
in Deutschland unsere erste groBere Anleihe emittiert. Das
hat dem Unternehmen erstmalig eine stabile und hinreichend
groBe Refinanzierungsquelle gegeben. Die Investoren waren
zudem wohlwollend und ermutigend und fragten schon frih,
wann die Ferratum-Aktie zu zeichnen sei. Dieses Ereignis
hat die Unternehmensentwicklung befliigelt und den nach-
folgenden Bérsengang in 2015 erst ermdéglicht. Inzwischen
ist Ferratum im Frankfurter Prime Standard mit Aktien und
Anleihen vertreten. Heute ist Ferratum, mit der Mdglichkeit
jederzeit Eigen- oder Fremdkapital an den Kapitalmarkten zu
gewinnen sowie der Einlagenrefinanzierung Uber die Ferra-
tum Bank, bestens aufgestellt und vielen Fintech-Unterneh-
men weit voraus.

Anleihen Finder: Besten Dank fir das Gesprach,
Herr Krause. u
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Deutsche Rohstoff
operativ stark in 2018

Konzernergebnis steigt auf 17,9 Mio. Euro

Vorlaufige Finanzkennzahlen aus Mannheim - der Deutsche
Rohstoff Konzern hat im Geschaftsjahr 2018 sein Konzerner-
gebnis auf 17,9 Millionen Euro (Vorjahr: 7,7 Mio. Euro) steigern
kénnen. Das EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Steuern) steigt
von 5,3 Millionen Euro im Vorjahr auf 32,9 Millionen Euro.

Der Umsatz des Rohstoff-Konzerns liegt in 2018 bei 109,1
Millionen Euro (Vorjahr: 53,7 Mio. Euro) und das Ergebnis vor
Abschreibungen, Zinsen und Steuern (EBITDA) bei 96,6 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 36,6 Mio. Euro). Der erwirtschaftete Umsatz
erreicht somit das obere Ende der Prognose vom November
vergangenen Jahres (100 bis 110 Millionen Euro). Das EBITDA,
das der Konzern-Vorstand im November mit rund 90 Millionen
Euro beziffert hatte, wird sogar Ubertroffen.

INFO: Die Deutsche Rohstoff mit Sitz in Mannheim identifiziert,
entwickelt und verauBert Rohstoffvorkommen in Nordamerika,
Australien und Europa. Der Schwerpunkt liegt in der Erschlie-
Bung von Ol- und Gaslagerstatten in den USA.

»Investitionen zahlen sich aus”

,2018 war ein operativ starkes Jahr fir den Deutsche Rohstoff
Konzern. Die Investitionen in Héhe von 145 Mio. USD in den
Jahren 2017 und 2018 haben sich ausgezahlt. Die zeitgleiche
Produktionsaufnahme zahlreicher Bohrungen mit hoher
Anfangsproduktion zum Jahresbeginn 2018 brachte entspre-
chend hohe Umsatze und Ertrage. Wesentliche Treiber des
Ergebnisses waren die sehr gute Produktion bei Elster und
der Verkauf der wesentlichen Vermdgensgegenstdnde bei
Salt Creek. Im laufenden Jahr wollen wir die Grundlagen flr
ein erneutes Wachstum in den Folgejahren legen®, so Tho-
mas Gutschlag, CEO der Deutsche Rohstoff AG.

Eigenkapitalquote steigt auf 34%

Die liquiden Mittel (Bankguthaben und Wertpapiere des
Umlaufvermogens) des Konzerns betragen am 31.12.2018
rund 60 Millionen Euro (Vorjahr: 30 Mio. Euro). Das Eigenka-
pital steigt auf 77,4 Millionen Euro (Vorjahr: 56,7 Mio. Euro)

und die Eigenkapitalquote verbessert sich von 27% auf 34%.
Zudem gehen die Verbindlichkeiten des Konzerns leicht von
121,9 Millionen Euro auf 116,2 Millionen Euro zurUck.

HINWEIS: Alle Zahlen flr 2018 sind vorlaufig und ungeprift.
Den gepriften Konzernabschluss und den Geschaftsbericht
wird die Deutsche Rohstoff AG voraussichtlich am 6. Mai
2019 veroffentlichen.

Deutsche Rohstoff-Anleihe 2016/21 bei 103,5%

ANLEIHE CHECK: Im Juli 2016 wurde die 5,625%-Anleihe
der Deutsche Rohstoff AG mit Laufzeit bis zum 20.07.2021 im
Volumen von 40,6 Millionen Euro platziert und 2016 um wei-
tere rund 10 Millionen Euro sowie 2017 um weitere 15,5 Millio-
nen Euro aufgestockt, so dass das ausstehende Volumen der-
zeit 67 Millionen Euro betrdgt. Die Anleihe notiert aktuell bei
103,5% (Stand: 12.03.2019).

Vorzeitige Kindigungsmaoglichkeiten der Anleihe durch
die Emittentin sind in den Anleihebedingungen seit dem
20.07.2018 zu 103%, ab dem 20.07.2019 zu 102% und ab dem
20.07.2020 zu 101% des Nennbetrags vorgesehen. Die Deut-
sche Rohstoff verpflichtet sich in den Anleihebedingungen
u.a. zur Einhaltung einer Mindesteigenkapitalquote sowie zu
einer Vermdgensbindung beim Wert der OI- und Gasreserven
und der liquiden Mittel. Bei Verletzung der Mindesteigenka-
pitalquote und/oder der Vermdgensbindung erhéht sich die
Verzinsung im ersten Jahr der Pflichtverletzung um 0,5% p.a.,
so dass die Anleiheglaubiger flr das erhdhte Risiko kompen-
siert werden. u
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https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-wkn-a1w5t2-verkauft-750-dea-finance-anleihe%ef%bb%bf-00040165.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-wkn-a1w5t2-verkauft-750-dea-finance-anleihe%ef%bb%bf-00040165.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-wkn-a1w5t2-verkauft-750-dea-finance-anleihe%ef%bb%bf-00040165.html
https://www.anleihen-finder.de/gamigo-steigert-ebitda-um-56-auf-110-mio-euro-00040151.html
https://www.anleihen-finder.de/gamigo-steigert-ebitda-um-56-auf-110-mio-euro-00040151.html
https://www.anleihen-finder.de/katjes-international-erwartet-deutlichen-ergebnissprung-in-2018-00040142.html
https://www.anleihen-finder.de/katjes-international-erwartet-deutlichen-ergebnissprung-in-2018-00040142.html

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.

Anleihen F?nder

Die Plattform fiir im Mittelstand


mailto:henecker%40anleihen-finder.de?subject=
http://www.yulydesign.de
mailto:info%40yulydesign.de?subject=Bitte%20schicken%20Sie%20mir%20Informationen%21
http://bond17.photonenergy.com/wp-content/uploads/sites/14/2017/09/Photon-Energy-N-V-Prospectus-PM-final2.pdf
mailto:henecker%40anleihen-finder.de?subject=
mailto:henecker%40anleihen-finder.de?subject=

