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,Abwechslung*

Es bleibt weiter ,heiB“ am KMU-Anleihen-Markt - auf die
drei Anleihen-Neuemissionen aus der vergangenen Woche
folgt in dieser Woche gleich der nachste Streich. Zur Ab-
wechslung mal etwas anders strukturiert, namlich als Wan-
delanleihe mit der Mdglichkeit zur Wandlung in Aktien der
Gesellschaft. Bei dieser handelt es sich librigens um die
PREOS Real Estate AG, einen Biiroimmobilien-Entwickler
aus Leipzig, dessen Muttergesellschaft, die publity AG, am
Kapitalmarkt durchaus bekannt ist.

PREOS versucht es nun mit einer eigenen Wandelanleihe, die
satte 750% p.a. verspricht und ein Gesamtemissionsvolumen
von 300 Mio. Euro aufweist. Davon ist gut ein Drittel schon
von der Muttergesellschaft publity vorab gezeichnet worden,
bleiben als noch fast 200 Mio. Euro fir Anleger, die wahrend
der gestern gestarteten und bis zum 4. Dezember 2019 andau-
ernden Zeichnungsfrist zuschlagen kénnen. Um sich ein genau-
eres Bild des Unternehmens machen zu kénnen, haben wir mit
dem CFO der PREOS Real Estate AG, Libor Vincent, Gber den »

PREOS Real Estate AG: ,,Unser Wandler



sWandler® und die Vorhaben des Immobilienunternehmens
gesprochen. Wie schon erwahnt, war in der letzten Woche
emissionsseitig allerhand los am KMU-Anleihen-Markt. Die
Platzierungsergebnisse méchten wir Thnen natlrlich nicht vor-
enthalten, so konnte Anleihe-Debutant Schlote Holding GmbH
seine 6,75%-Anleihe zum Ende der letzten Woche bereits
vorzeitig im maximalen Volumen von 25 Mio. Euro platzieren.
Auch die 5,50 %-Anleihe der Jung, DMS und Cie. GmbH ist sehr
begehrt, das Angebotsfenster fiir den 25 Mio. Euro-Minibond
endet vorzeitig am kommenden Freitag, den 22.11.2019. Die
Deutsche Rohstoff AG sammelt bis zu 100 Mio. Euro ein. Noch
sind Stlcke zu haben, die 5,25 %-Anleihe kann bis 4. Dezember
2019 gezeichnet werden. Weniger erfolgreich verlief bislang die
Anleihen-Emission der SeniVita Social Estate AG, die bislang
etwas mehr als die Halfte des geplanten Anleihen-Volumens
von insgesamt bis 30 Mio. Euro platzieren konnte und daher
sowohl Umtausch- als auch Angebotsfrist der beiden neuen
SSE-Anleihen mit Zinskupons von 7,00% p.a. und 9,00% p.a.
bis zum Februar 2020 verlangern wird.

Mehr zu den Platzierungsergebnissen in unserem ANLEI-
HEN-SPLITTER auf Seite 8. Ebenfalls umgetauscht werden
kann aktuell in eine neue Anleihe 2019/25 der Neue ZWL
Zahnradwerk Leipzig GmbH. Warum das flr Alt-Anleger
lohnend sein kann, zeigt unser Blick auf den Track Record des
Unternehmens am Kapitalmarkt - Seite 12.

In all die positiven Marktnachrichten der letzten Wochen
und Monate platzte am vergangenen Freitagnachmittag
die Insolvenz-Meldung der GOLFINO AG, einem Golfbeklei-
dungs-Hersteller aus Schleswig-Holstein, der wegen Zah-
lungsunfahigkeit und Uberschuldung ein Insolvenzverfahren
beantragt hat. Dies betrifft die Anleger der im Volumen von
4 Mio. Euro platzierten Golfino-Nachrang-Anleihe 2016/23,
der zweiten Anleihe des Unternehmens. Es ist die erste Pleite
am KMU-Anleihen-Markt in diesem Jahr und ein mahnendes
Beispiel daflr, dass der Kapitalmarkt kein Selbstlaufer ist.
Auch in positiven Marktzeiten ist harte und intensive Arbeit
unerlasslich. Um es mit einem am Niederrhein bekannten
FuBballmanager zu sagen: ,Wir sollten nicht vergessen, wo
wir herkommen®,

Dennoch bleibt das Jahr 2019 ein Boom-Jahr am KMU-Anlei-
hen-Markt, das - so wie es aussieht - auch noch nicht zu Ende
ist, denn mit der UniDevice AG liebdugelt ein weiterer Anlei-
hen-Debditant mit der Begebung einer Unternehmensanleihe.
Einiges spricht bereits fur eine Anleihen-Emission, so hat sich
der Berliner Elektronikhdandler auf dem in der kommenden
Woche stattfindenden Eigenkapitalforum in Frankfurt einen
Slot bei den Anleihen-Emittenten gesichert. Wir werden flr
Sie da sein und uns die Prasentation der UniDevice AG an-
schauen. Jetzt aber erstmal zu den aktuellen Themen.

Anzeige |

Neuve Zahnradwerk Leipzig GmbH

Jetzt tauschen!
Anleihe 2019/2025

Kupon: 6,5% p.a. | ISIN: DEOOOA255DF3

Wertpapierprospekt erhaltlich unter
www.nzwl.de/anleihe2019
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Libor Vincent

()
5
o
o
]
)
m
(e}
7]
rY
o
o
m
(%]
a
o
=
o
>
&
>
a
(2]
o
w0
7
g
=
o
j

LJunser Wandler vereint
Substanz und Chance*

Interview mit Libor Vincent, CFO der PREOS Real Estate AG

Eine neue Wandelanleihe am Markt - seit gestern kann die
Wandelanleihe der PREOS Real Estate AG 6ffentlich ge-
zeichnet werden. Der Immobilienspezialist bietet Anlegern
einen Zinskupon von 7,50% p.a. Das Gesamtemissionsvolu-
men der Wandelanleihe belduft sich auf bis zu 300 Mio. Euro.
Wir haben mit dem PREOS-Finanzchef, Libor Vincent, liber
die Emission und die Verbindung zur publity AG gesprochen.

Anleihen Finder: Hallo Herr Vincent, erkldren Sie uns doch
kurz, welchem Geschaftsmodell die PREOS Real Estate AG
in der Immobilienbranche nachgeht?

Libor Vincent: Wir sind ein Biroimmobilieninvestor, der sich
auf die deutschen Top-Standorte spezialisiert hat. Dort er-
werben wir Objekte mit einer GréBe bis ca. 300 Millionen
Euro pro Einzelimmobilie zu attraktiven Konditionen. Dabei
greifen wir auf Expertise, Netzwerk und die hervorragende
Marktdatenbank unseres Asset Managers publity zurtck,
die rund 9.500 BlUroimmobilien in Deutschland und damit
wahrscheinlich nahezu das komplette Investmentuniversum
in Deutschland abbildet. Wenn sich Marktopportunitaten er-
geben, dann verkaufen wir auch Objekte. Das haben wir im
laufenden Jahr schon zweimal mit ganz deutlichem Gewinn
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gemacht und diese Realisierung von Gewinnen nach flexi-
bler Haltedauer ist Teil unseres Geschaftsmodells und un-
terscheidet uns ein Stiick weit von Bestandshaltern, die nie
Objekte verkaufen.

Anleihen Finder: Was sind die entscheidenden Faktoren bei
Immobilien(-Kaufen)?

sLage, Lage, Lage“

Libor Vincent: Bei uns gilt tatsachlich, Lage, Lage, Lage.
Denn wenn wir ein Objekt kaufen, dann missen wir immer
eine sehr konkrete Idee haben, dass die Immobilie auch fur
potenzielle Interessenten bei einem Verkauf attraktiv ist.
Das sind oftmals auslandische Investoren, zum Beispiel aus
Asien, und fr die sind oft nur die absoluten deutschen Top-
Stadte interessant. Irgendwelche B-Stadte kennen die gar
nicht. Deshalb kaufen wir gerne beispielsweise in Frankfurt
und Minchen. Unter der Pramisse und bei guten Objekten,
die auch in unser GréBenraster passen, ist die Devise dann
relativ simpel: Kaufe Immobilien mit gutem Cashflow zu ei-
nem Preis, der unterhalb des Wertes liegt, den andere Inves-
toren bereit sind zu zahlen.

Anleihen Finder: Wie groB ist aktuell das Immobilien-Portfo-
lio und welchen Wert hat es?

Libor Vincent: Wir haben vor rund 18 Monaten mit dem
Portfolioaufbau begonnen. Stand heute hat PREOS 15 Im-
mobilien mit einem gutachterlich bestatigten Wert von 497
Millionen Euro in der Bilanz. Wir haben in den vergangenen
Wochen zudem Kaufvertrage Uber drei weitere groB3volu-
mige Objekte unterschrieben, deren Wert vom Gutachter
auf insgesamt 269 Millionen Euro festgestellt wurde. Dazu
zéhlen zum Beispiel die Deutschlandzentrale des Fernseh-
senders Sky bei Minchen und der Access Tower in Frank-
furt. Zu unserem Portfolio gehoért beispielsweise auch die
Karstadt-Zentrale.

Anleihen Finder: Weshalb haben Sie sich nun fir die Bege-
bung einer Wandelanleihe entschieden und woflr sollen die
anvisierten 300 Mio. Euro konkret verwendet werden?

Libor Vincent: Wir wollen weiterwachsen und weitere Immo-
bilien kaufen. Zur Finanzierung setzen wir dabei natlrlich zu
einem ganz wesentlichen Teil Bankdarlehen ein, wollen aber
auch erganzend Mittel aus der Wandelanleihe nutzen. Wir
haben uns fur die kommenden Jahre einiges an Wachstum
vorgenommen und kdnnen dabei - wie bereits erwahnt -
auf die Pipeline und die Expertise von publity zurtickgreifen.

Anleihen Finder: Warum ist eine herkdmmliche Anleihe
(Fremdkapital) in Ihrem Fall weniger interessant?

Anleihen F?nder
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»Substanz und Chance kombinieren*

Libor Vincent: Wir haben uns in diesem Fall flr eine Wan-
delanleihe entschieden, da wir Investoren die Méglichkeit
geben moéchten, Substanz und Chance zu kombinieren. Mit
Substanz meine ich einerseits unser starkes Immobilienport-
folio und auf der anderen Seite das Finanzinstrument An-
leihe, mit einem fixen Zinssatz. Unter Chance verstehe ich
die Méglichkeit, dass Investoren Uber ihr Wandlungsrecht an
einer positiven Wertentwicklung unseres Unternehmens und
unsere Aktie teilhaben kdnnen. Wir glauben, dass die Wan-
delanleihe fir ein wachstums- und substanzstarkes Unter-
nehmen wie PREQOS ein Instrument ist, das flr Anleger sehr
attraktiv ist. Und fur uns als Unternehmen kann natirlich die
Moglichkeit, dass spater gewandelt wird, auch positiv sein,
indem wir liquide Mittel dann bevorzugt fir weiteres Wachs-
tum einsetzen kénnen.

Anleihen Finder: Nennen Sie uns doch kurz die wichtigsten
Eckdaten des Wandlers.

Libor Vincent: Der Anleger erhélt bei der PREOS-Wandelan-
leihe einen fixen Zinskupon von 7,50 Prozent pro Jahr und
das funf Jahre lang. Am Ende der Laufzeit zahlen wir nicht
gewandelte Anleihen zu 105 Prozent ihres Nominalwertes
zurlick, so dass Anleger hier nochmal zusatzliche Rendite
generieren. Es besteht aber auch die Mdglichkeit fir Anle-

ger, ihre Anleihen in Aktien von PREOS zu wandeln. Pro Teil-
schuldverschreibung mit einem Nominalwert von 1.000 Euro
erhalt der Investor dann auf heutiger Basis 101 PREOS-Ak-
tien. Das entspricht einem Wandlungspreis von 9,90 Euro,
der schon recht nah am aktuellen Bérsenkurs von rund 9
Euro ist.

Anleihen Finder: Verraten Sie uns, wie Anleger die 6ffentlich
angebotene Wandelanleihe erwerben kdnnen?

Libor Vincent: Anleger kdnnen den PREOS-Wandler (ISIN
DEOOOA254NA6) Uber ihre Bank oder ihren Broker zeich-
nen. Zum Beispiel, indem sie eine Kauforder flr den Bérsen-
platz Frankfurt aufgeben, die begrenzt ist auf die Zeit bis
4. Dezember 2019. So lange dauert namlich voraussichtlich
unser 6ffentliches Angebot.

Anleihen Finder: Die PREOS-Aktie ist seit Ende 2018 im Seg-
ment m:access der Bérse Miinchen gelistet. Ein 1-Jahresfazit
- warum war der Boérsengang bislang die strategisch richtige
Entscheidung?

,Aktienkurs gegeniiber Erstnotiz
um 30 % gestiegen*

Libor Vincent: Zunachst einmal ist unser Kurs gegenilber
der Erstnotiz um knapp 30 Prozent gestiegen, wahrend
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wir parallel unser Portfolio ausgebaut haben. Fir Anleger
ist das natlrlich eine positive Entwicklung. Auch mit Blick
auf unseren Wandler ist die Bérsennotiz natdrlich hilfreich,
schlieBlich wollen die meisten Investoren ein liquides und
borsengehandeltes Wertpapier im Depot haben und wissen
zudem die Transparenz und Regulierung eines bérsenno-
tierten Unternehmens zu schatzen. FUr uns als Unternehmen
hat das Borsenlisting ein Plus an Sichtbarkeit gebracht und
hilft uns auch bei den Konditionen, die wir zum Beispiel bei
Bankenfinanzierungen fir unsere Immobilienankaufe erhal-
ten. Insofern ist die Bérsennotiz im m:access ein sehr guter
Auftakt fir PREOS am Kapitalmarkt.

Anleihen Finder: Die PREOS wachst derzeit profitabel - nen-
nen Sie uns doch bitte die wichtigsten Kennzahlen in 2019
und deren Wachstumstreiber?

»sWollen weiter Immobilien
zu giinstigen Preisen kaufen*

Libor Vincent: Die Zahlen 2019 sind nur sehr eingeschrankt
aussagekraftig. Dazu muss man wissen, dass unser Port-
folioausbau im 2. Halbjahr massiv an Fahrt gewonnen hat,
als namlich ein anderes Unternehmen mit einem deutlich
gréBeren Immobilienportfolio als es PREOS zuvor hatte, in
unser Unternehmen eingebracht wurde. In einer Pro-For-
ma-Betrachtung, die diese Transaktion bereits zum Halb-
jahr bertcksichtigt, ergibt sich eine Bilanzsumme nach IFRS
Rechnungslegung zum 30. Juni 2019 von knapp 778 Millio-
nen Euro und das Nettoergebnis, also der Gewinn nach Steu-
ern, lag auf Pro-Forma-Basis im 1. Halbjahr bei 40,9 Millionen
Euro. Die Wachstumstreiber sind schnell genannt: Wir wol-
len weiter Immobilien zu glnstigen Preisen kaufen, im Wert
entwickeln und gegebenenfalls teilweise dann auch wieder
verauBern.

Anleihen Finder: Sie haben mit der publity AG einen GroB-
aktionar, der 92,77 % der Anteile halt. Was sind die Vorteile
aus diesem Konstrukt? Worin unterscheiden sich die beiden
Gesellschaften Uberhaupt?

»PREOS ist Inmobilieninvestor und
publity ist Asset Manager*

Libor Vincent: Die Unterschiede zwischen publity und
PREOS sind sehr deutlich: PREQOS ist Immobilieninvestor und
publity ist Asset Manager. Wir kaufen Immobilien fiir das ei-
gene Buch und publity ist als Truffelschwein - ich hoffe unser

GroBaktionar sieht mir den Ausdruck nach - der Dienstleis-
ter, der uns dabei unterstitzt, so dass wir besonders erfolg-
reich sein kdnnen. Das macht publity als Asset Manager aber
auch fur andere nationale und internationale Kunden, wobei
jeder Kunde ein eigenes, unterschiedliches Investmentprofil
bezlglich der ObjektgréBen, Lagen und Risikoprofile hat, so
dass es keine Interessenkonflikte gibt. Die enge Verflechtung
zu publity ist fir unser Wachstum sehr férderlich, denn auf
diese Weise haben wir sehr intensiven Zugriff auf Pipeline,
Daten und Know-how von publity.

Anleihen Finder: Die Muttergesellschaft publity hat Wande-
lanleihen im Volumen von etwa 108 Mio. Euro vorzeitig ge-
zeichnet und im Gegenzug ,Darlehensforderungen in Héhe
von nominal rund 113 Mio. Euro als Sacheinlage in PREOS
eingebracht”. Klaren Sie uns auf: Was ist der Hintergrund
dieser Aktion?

Libor Vincent: publity hatte aus der Vergangenheit noch
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PREOS-Wandelanleihe 2019/24

Emittentin

ISIN
Volumen
Zinskupon
Zinszahlung
Laufzeit

Valuta
Endfalligkeit

Zeichnung

Mindestzeich-
nungssumme

Borsen-Listing

Anzeige

PREOS Real Estate AG

DEOOOA254NA6

bis zu 300 Millionen Euro
7,50% p.a.

jahrlich am 18.11.

5 Jahre

09.12.2019

09.12.2024 -
Rickzahlung zu 105%

19.11. - 04.12.2019
1.000 Euro

Borse Frankfurt

Darlehensforderungen gegen PREOS in der genannten Hohe,
die im Rahmen unseres Portfolioausbaus entstanden sind.
Cash schonend mussen wir diese Darlehen nicht zuriickzah-
len, sondern publity hat dafir Wandelanleihen bekommen,
sogar in einem etwas geringeren Nominalwert. Das zeigt,
denke ich, auch, dass unser GroBaktionar und Asset Manager
Vertrauen in unsere weitere Entwicklung setzt.

Verraten sie uns doch abschlieBend noch,
warum Anleger lhre Wandelanleihe zeichnen sollten?

Unser Wandler vereint Substanz und Chance.
7,50 Prozent fester Zins auf der einen Seite bei einer Rick-
zahlung spater zu 105 Prozent und alternativ die Maglich-
keit, wahrend der Wandlungsfenster ab 2021 den Bond in
PREOS-Aktien zu wandeln. Ich finde, wir machen damit ein
sehr umfassendes und attraktives Angebot.

Herr Vincent, besten Dank flr das Ge-
sprach.

4‘7

WALTER LUDWIG

Innovators Make Markets

vvvvvv.vvolter—ludvvig.com



http://www.walter-ludwig.com/
https://preos.de/de/investor-relations/
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Nachster Debiitant? UniDevice AG
plant Anleihen-Emission

Die UniDevice AG priift nach eigenen Angaben derzeit die
Begebung einer Unternehmensanleihe. Aufgrund der positi-
ven Geschaftsentwicklung plant das Berliner Unternehmen
demnach nach erfolgreichem Marktsounding die Emission
einer Unternehmensanleihe noch im vierten Quartal 2019.
Weitere Details zur mdglichen Anleihe sind bisher noch
nicht bekannt.

Investoren-Feedback

Die endgultige Finanzierungsentscheidung wird der Uni
Device-Vorstand auf Grundlage des Investoren-Feedback
und des vorherrschenden Marktumfelds treffen. Vor diesem
Hintergrund wurden die Renell Wertpapierhandelsbank AG
sowie die Bondwelt GmbH als Emissonsbegleiter der UniDe-
vice AG beauftragt.

Broker in der Unterhaltungselektronik

Die UniDevice AG ist ein B2B-Broker fiir Kommunikations-
und Unterhaltungselektronik mit Schwerpunkt auf hoch-
preisige Smartphones fllhrender Hersteller wie Apple und
Samsung. In diesem Markt hat sich das Unternehmen mit
Sitz in Berlin als erster in Deutschland auf das internationale
B2B-Brokerage spezialisiert. Zu den Kunden gehéren Mobil-
funkdienstleister sowie GroB- und Einzelhandler. Die Aktie
der UniDevice AG ist bereits im Handelssegment m:access an
der Borse Miinchen sowie im Open Market der Bérse Frank-
furt gelistet (ISIN: DEOOOATIQLU3).

Schlote platziert Deblit-Anleihe
vorzeitig im Gesamtvolumen von
25 Mio. Euro

Vollplatzierung - Anleihen-Debiitant Schlote Holding GmbH
platziert seine 6,75%-Anleihe 2019/24 (ISIN: DEOOOA2YN256)
vorzeitig im Volumen von 25 Mio. Euro. Das urspriinglich
bis zum 19.11.2019 laufende Anleihen-Angebot wurde am
15.11.2019 vorzeitig beendet, da das Emissionsvolumen in
Hohe von bis zu 25 Mio. Euro bereits vollstandig platziert
werden konnte.

HINWEIS: Alle Zeichnungen iiber ,DirectPlace” der Bérse
Frankfurt, die der Orderbuchmanager am 13. und 14. Novem-
ber 2019 bestatigt hat, wurden voll zugeteilt. Zeichnungen,
die danach eingegangen sind, wurden bis maximal 4.000
Euro zugeteilt.

,sWollen uns Vertrauensvorschuss
nachhaltig verdienen*

,Als Neuemittent freuen wir uns sehr Gber die erfolgreiche
Vollplatzierung unserer ersten Unternehmensanleihe. Dass
wir sowohl institutionelle Investoren als auch Privatanleger
mit unserem Geschaftsmodell als Partner fihrender Auto-
mobilhersteller und Zulieferer sowie unserer nachhaltigen
Wachstumsstrategie Uberzeugen konnten, macht uns vor
allem in Anbetracht des aktuellen Branchenumfelds be-
sonders stolz. Wir wollen uns in den kommenden Jahren
als zuverlassiger Emittent etablieren und uns dadurch
den Vertrauensvorschuss unserer Anleger nachhaltig ver-
dienen”, so Jirgen Schlote, Geschaftsfihrer der Schlote
Holding GmbH.

Anleihen F?nder
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Investoren-Gesprache scheitern:
GOLFINO AG stellt Insolvenzantrag

Nun ist es also doch noch passiert. Der KMU-Anleihen-Markt
hat seinen ersten Pleite-Fall im Kalenderjahr 2019. Der Golf-
bekleidungs-Hersteller GOLFINO AG hat am 15. November
2019 die Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens wegen Zah-
lungsunfahigkeit und Uberschuldung beantragt. Das betrifft
die Anleger der Golfino Nachrang-Anleihe 2016/23. Die
Gesellschaft ist zahlungsunfdhig, der Geschaftsbetrieb ist
aber nicht eingestellt.

ANLEIHE CHECK: Die im November 2016 emittierte nach-
rangige Mittelstandsanleihe der GOLFINO AG (A2BPVE) ist mit
einem Zinskupon von 8,00 % p.a. (Zinstermin jahrlich am 18.11.)
ausgestattet und hat eine Laufzeit bis 18.11.2023. Im Rahmen
der Anleiheemission wurden 4,0 Millionen Euro platziert.

Investorenprozess scheitert

Nachdem im Geschéftsjahr 2017/18 ein deutlicher Verlust (rd.
5 Mio. Euro) erwirtschaftet wurde, erarbeitete das Unterneh-
men mit einer spezialisierten Restrukturierungsberatung ein
umfassendes Turnaround-Konzept, das sich in der Umsetzung
befindet. Zur Kapitalgenerierung wurde ein Investorenprozess
eingeleitet, der bis heute allerdings nicht erfolgreich abge-
schlossen werden konnte. Die Banken der Gesellschaft haben
daher entschieden, die Prozesse auf der bisherigen Basis nicht
mehr zu unterstitzen. Der Gang zum Insolvenzgericht sei laut
Unternehmen daher unausweichlich gewesen.

Golfino ist europaischer MarktfUhrer in der Golfbekleidung. Die
Golfino Gruppe weist in den Geschaftsjahren von 2013/14 bis
2016/17 ein konstantes Umsatzniveau in Hohe von rd. 36 Mio. Euro
mit EBIT-Renditen von Uber 5%. Operative Krisenausldser waren
Umsatz- und Rohertragsriickgange aus Einmaleffekten. AuBer-
dem belasteten nicht operative Einmaleffekte das Geschaft.

Im Geschaéftsjahr 2018/19 erzielte Golfino Umsatzerldse in Hohe
von ca. 31 Mio. Euro. Neben dem Eigenkapital, der Anleihe und
stillen Beteiligungen von 2,5 Mio. Euro wurde das Unterneh-
men im wesentlichen durch einen Konsortialkredit von flnf
Kreditinstituten finanziert. Nach Auslaufen des Kredits hatten
sich die Banken zunachst bereit erklart, die Gesellschaft weiter
Zu begleiten, unter den wesentlichen Voraussetzungen einer
gutachterlichen positiven Fortbestehensprognose und eines
erfolgreichen Prozesses zur Kapitalgenerierung. Die negative

Entscheidung der Banken steht unter dem Eindruck der Pro-
gnose eines weiteren Verlusts im Geschéaftsjahr 2018/19 und
der schwierigen Entwicklung der Branche. Der Vorstand des
Unternehmens sieht nach eigenen Angaben aber gute Chan-
cen fUr ein Fortfihrung der Geschafte, u.a. weil die Marke
Golfino international einen guten Ruf genieBe.

Jung, DMS & Cie. Pool GmbH ver-
kiirzt Anleihen-Angebot (A2YN1M)

Verkiirzung des Angebotszeitraums - die Jung, DMS &
Cie. Pool GmbH wird das aktuelle Zeichnungs-Angebot fiir
ihre neue 5,50 %-Anleihe aufgrund der hohen Nachfrage
institutioneller und privater Investoren vorzeitig schlieBen.
Das Umtauschangebot wurde dabei vorzeitig am 19.11.2019
beendet, das 6ffentliche Angebot endet am 22.11.2019 um
12.00 Uhr.

Urspriinglich waren eine Umtauschfrist bis zum
22.11.2019 und eine Zeichnungsfrist bis zum

27.11.2019 vorgesehen.

Volumen von bis zu 25 Mio. Euro

Die aktuell emittierte nicht nachrangige und teilbesicherte
Anleihe (WKN: A2YNIM) der Jung, DMS & Cie. Pool GmbH
mit Laufzeit bis 02.12.2024 und einem Volumen von bis zu 25
Mio. Euro ist mit einem Zinskupon von 5,50% p.a. (Zinstermin
jahrlich am 02.12.) ausgestattet. Nach Abschluss der Emission
ist die Einbeziehung der Anleihe in den Freiverkehr der Bérse
Frankfurt vorgesehen.

Die Analysten der KFM Deutsche Mittelstand AG haben die
5,50%-JDC-Anleihe (WKN A2YNIM) in einem aktuellen Baro-
meter aufgrund der kontinuierlichen Weiterentwicklung des
Geschaftsmodells und der guten Bonitat der JDC-Gruppe
als ,attraktiv (positiver Ausblick)” mit 4,5 von 5 méglichen
Sternen bewertet.
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SeniVita Social Estate AG verlangert
Umtausch- und Zeichnungsfrist fir
neue Anleihen bis Februar 2020

Angebots-Verldangerung - die SeniVita Social Estate AG (SSE)
wird die Frist zur Zeichnung der beiden neuen SSE-Anleihen
bis zum 12. Februar 2020 verldangern. Das freiwillige Umtau-
schangebot an die Inhaber der Wandelanleihe 2015/20 soll bis
zum 7. Februar 2020 verldngert werden. Die SSE hat sich nach
eigenen Angaben fiir diesen Schritt entschieden, da das ange-
strebte Finanzierungsziel der Anleihen-Emission wahrend der
urspriinglichen Zeichnungsphase nicht erreicht werden konnte.

DY 918153 [BI20S BJAIUSS :1IPaID

Platzierungsvolumen von bislang 17,3 Mio. Euro

Bislang konnte die SSE ein Zeichnungsvolumen inklusive Um-
tausches von 17,3 Mio. Euro einsammeln, was deutlich unter

dem angestrebten Gesamtvolumen von 30 Mio. Euro liegt. SSE-ANLEIHE 2019/23: Die vierjshrige nicht nachrangige
Parallel zur Verldngerung des Zeichnungszeitraums wollen und besicherte Anleihe 2019/23 (ISIN: DEOOOA2YPAL9) wird
Vorstand und Aufsichtsrat daher die Zeit nutzen, um zusam- mit 7,00% p.a. verzinst und hat ein Gesamtvolumen von bis
© a_ und ¢ at daher die e_ utzen, u . d zu 20 Mio. Euro haben. Sie lauft bis zum 14. November 2023
men mit den Gesellschaftern der SSE weitere bzw. ergdnzende und ist mit erstrangigen Grundschulden besichert (Sicherhei-
Optionen zu prifen und bis Ende Januar diesbezlglich eine tentreuhandvertrag).

Entscheidung zu veréffentlichen. Auf dieser Basis kdnnen In-
vestoren in den Anleihen dann final ihre Entscheidung treffen.

Der entsprechende Nachtrag zum 6ffentlichen Angebot der SSE-ANLEIHE 2019/24: Die fiinfjahrige nicht nachrangige
7,00%-Anleihe 2019/23 sowie der 9,00%-Anleihe 2019/24 soll und unbesicherte Anleihe 2019/24 (ISIN: DEOOOA2YPAM7)

i = A ; ; x wird mit 9,00% p.a. verzinst und hat ein Gesamtvolumen von
zeitnan vo.n ,der ZUStandl_gen FInanzmarktau,fSICht,Sbehorde’ bis zu 10 Mio. Euro. Die Anleihe lauft bis zum 14. November
der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) 2024.

in Luxemburg, gebilligt werden.
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Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig:
Am Kapitalmarkt angekommen

Die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH (kurz: NZWL)
ist ein international tatiger Produzent von Motoren- und Ge-
triebeteilen - vom Einzelteil bis zum kompletten Getriebe -
und blickt auf mehr als 110 Jahre Erfahrung im Getriebebau
zuriick. Das Unternehmen hat eigene Fertigungsstandorte
in Deutschland (Leipzig) und in der Slowakei (Sucany). Das
Produktspektrum umfasst Synchronisierungen, Einzelteile
und Baugruppen sowie Getriebe. Uber 70% der Umsatzerldse
werden im Bereich Synchronisierungen erzielt.

Seit 2014 ist die NZWL am Kapitalmarkt vertreten und hat sich
das Vertrauen seiner Anleiheglaubiger nachhaltig verdient.
,Wir haben uns kontinuierlich ein gutes Standing am Kapital-
markt erarbeitet, indem wir unsere Ziele und Versprechen er-
reicht bzw. eingehalten haben®, sagt NZWL-Chef Dr. Hubertus
Bartsch im Gesprach mit der Anleihen Finder Redaktion und
fagt hinzu: ,Dieses beidseitige Vertrauensverhaltnis wollen wir
weiterhin pflegen®. Damit meint er das aktuelle Anleihen-Tau-

schangebot des Unternehmens. Mit dem Konzept des Anlei-
hen-Tausches hat der Leipziger Motoren- und Getriebeherstel-
ler bereits in 2017 bzw. 2018 sehr gute Erfahrungen gemacht
und das maximale Umtauschvolumen von 15 Mio. Euro vollstan-
dig ausgeschopft.

Neue 6,50%-Umtauschanleihe

Aktuell bietet die NZWL den Investoren ihrer 7,50%-Anleihe
(ISIN: DEOOOAT3SAD4) aus dem Jahr 2015 die Méglichkeit, die
Entwicklung des Unternehmens weitere sechs Jahre mit einem
Umtausch in die neue Anleihen 2019/25 zu begleiten - und
zwar zu durchaus attraktiven Konditionen mit einem Zinskupon
von 6,50 % p.a. bei einer Umtauschprdamie von 17,50 Euro pro
umgetauschte Schuldverschreibung 2015/21 zuztiglich der auf-
gelaufenen Stlickzinsen. Zudem sind die Covenants identisch
wie bisher, so dass sich fUr die Alt-Anleger hier nichts dndert.
Einen groBen Investor konnte die NZWL bereits vom Umtausch
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Uberzeugen, denn der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS
teilte bereits offentlich mit, die Umtausch-Unterlagen in den
neuen NZWL-Bond 2019/25 (ISIN: DEOOOA255DF3) einge-
reicht zu haben.

Ziel der Umtausch-Emission ist die Optimierung der Finanz-
struktur. ,Wir wollen die Falligkeitsstruktur unserer Fremdver-
bindlichkeiten optimieren und méglichst gro3e Planungssicher-
heit schaffen. Es ist ein reiner Umtausch ohne Neuemission,
weil wir keine zusatzliche Mittel bendtigen, da wir die zentralen
Zukunftsinvestitionen aus heutiger Sicht schon getatigt ha-
ben”, so Dr. Hubertus Bausch. Ein Blick auf den Track Record
am Kapitalmarkt unterstreicht seine Aussage.

HINWEIS: Das Umtausch-Angebot gilt noch bis zum 11.
Dezember 2019. Das Gesamtvolumen des Umtauschangebots
betrdgt bis zu 15 Mio. Euro.

Track Record auf dem Kapitalmarkt

Die NZWL ist ein erfahrener Anleihen-Emittent. 2014 wurde die
erste Anleihe des Unternehmens begeben, die vollstandig im
Volumen von 25 Mio. Euro platziert wurde. Rund 60% der Mit-
tel dienten der Finanzierung des Aufbaus unseres Produktions-
standortesin China, wahrend die restlichen Mittel u. a. fir Wachs-
tumsinvestitionen und zur Refinanzierung verwendet wurden.

Nachdem dann 2014 die Wachstumsstrategie schneller als
erwartet umgesetzt werden konnte und dariber hinaus zu-
satzliche mehrjahrige Neuauftrdge sowohl in Europa als auch
in China an Land gezogen wurden, kam im Jahr 2015 bereits

die zweite Unternehmensanleihe der NZWL auf den Markt, die
ebenfalls im Volumen von 25 Mio. Euro voll platziert wurde. Da-
von flossen rund 40 % in die Finanzierung der Erweiterung des
Produktionsstandortes in China, der Rest u. a. in Erweiterungs-
investitionen sowie Prozessinnovation und -diversifikation an
den europaischen Standorten der Gesellschaft.

2017 folgte dann die dritte Anleihe im Rahmen eines Umtau-
schangebots fir die erste Anleihe aus dem Jahr 2014. Das Ma-
ximalvolumen des Umtausches von 15 Mio. Euro wurde schlieB-
lich 2018 vollstandig ausgeschépft. Im gleichen Jahr emittierte
die NZWL ihre vierte Unternehmensanleihe - zunachst im Vo-
lumen von 12,5 Mio. Euro und aufgestockt auf 17,5 Mio. Euro
im Marz dieses Jahres. Rund 55 % der Mittel dienen Erweite-
rungs- und Maschineninvestitionen sowie Working Capital an
den europadischen Standorten und rund 45 % zur Finanzierung
von Maschineninvestitionen, der Errichtung einer neuen Halle
und von Working Capital in China.

»Entwicklung ware nicht in diesem
Tempo moglich gewesen*

LWir sind mit unserer Performance sehr zufrieden, denn die da-
malige Entscheidung, 2014 erstmals eine Anleihe zu begeben,
hat sich als absolut richtig erwiesen. Unsere Entwicklung ware
grundsatzlich auch ohne Anleihen denkbar gewesen, aber si-
cherlich nicht in diesem Tempo®, so Dr. Hubertus Bartsch zum
Gang auf den Kapitalmarkt.

Die Zahlen untermauern das. Gemeinsam mit dem Schwes-
ter-Konzern NZWL International in China wurde in 2018 ein
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Umsatz in Héhe von rd. 150 Mio. Euro erzielt (Umsatz ohne
Schwesterkonzern von 1071 Mio. Euro). Aufgrund der erfolg-
reichen Geschaftsentwicklung und guten Auftragslage sowohl
in Europa als auch in China streben die Leipziger perspekti-
visch mehr als 200 Mio. Euro an. Dabei soll der Umsatzanteil
im Bereich E-Mobilitat sukzessive erhdht werden, was dank des
jungsten Neuauftrags von Audi gesichert sein dirfte. Ab 2021
wird die NZWL ihren langjdhrigen Kunden Audi mit Wellen
fur die von Audi und Porsche entwickelte Plattform ,,Premium
Platform Electric* (PPE) beliefern, auf der zukinftig sdmtliche
Elektrofahrzeuge der Mittel- bis Oberklasse beider OEMs ba-
sieren werden. Der Serienstart ist fir Dezember 2021 geplant,
so dass erste Umsatzbeitrage ab 2022 erwartet werden. Der
Umsatzanteil im E-Segment wird dadurch ab 2023 auf ca. 10 %
wachsen. In der Kammlinie wird der zuséatzliche Umsatzbeitrag
aus dem Neuauftrag nach Schatzungen der NZWL bei ca. 10 bis
15 Mio. Euro pro Jahr liegen. Bereits seit 2012 ist die NZWL im
Bereich E-Mobilitat/Hybridantrieb aktiv. Eine vollstandige Aus-
richtung auf diesen Bereich wird es allerdings nicht geben, wie
Bartsch im Gesprach mit unserer Redaktion verrat. Die Erkla-
rung liefert er direkt dazu: ,,Auch wenn die Zahl der E-Antriebe

NZWL-Umtauschanleihe 2019/25

Emittentin Ngue_ZWL Zahnradwerk
Leipzig GmbH
ISIN DEOOOA13SAD4
Volumen bis zu 15 Millionen Euro
Zinskupon 6,50% p.a.
Zinszahlung jahrlich am 18. Dezember
Laufzeit 6 Jahre
Valuta 18.12.2019
Endfalligkeit 18.12.2025
06.11. - 11.12.2019
Umtauschfrist  (Nur fir Inhaber der NZWL-Anleihe

2015/21)

Borsen-Listing Borse Frankfurt

Hier finden Sie den Wertpapierprospekt
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bei den Neuzulassungen zunehmen wird, wird trotzdem ein be-
achtlicher Anteil der Fahrzeuge weiterhin einen Verbrennungs-
motor und ein Getriebe haben.”

Zum Halbjahr 2019 konnte die NZWL Ertrag und Umsatz weiter
steigern, was gerade in Anbetracht des aktuellen Umfelds in
der Automobilbranche bemerkenswert ist. ,,Dass wir Umsatz
und Ertrag weiter steigern und uns somit von negativen Bran-
chentrends abkoppeln konnten, hat zwei Griinde: Zum einen
laufen derzeit alte Antriebstechniken wie Handschaltgetriebe
schneller aus, was uns jedoch kaum beeinflusst, da unser Auf-
tragsvolumen in diesen alten Antriebstechniken relativ klein ist.
Zudem hatten wir bei den Neuauftragen, die fir kleinere Se-
rien mit sportlicher Handschalttechnik gedacht waren und ge-
stoppt wurden, noch kein Umsatzvolumen. Zum anderen wirkt
sich die entsprechend beschleunigte Nachfrage nach automa-
tischen Antrieben auch positiv auf die fir uns relevanten Dop-
pelkupplungsgetriebe aus - sowohl Gber Neuauftrage als auch
Uber Volumenerhdhungen. Unsere Neuauftrage werden nun
verstarkt in Serie gebracht, da Doppelkupplungsgetriebe wei-
terhin schnell einsetzbar in Hybrid- und in E-Antriebssysteme
sind. Flr diese Getriebe liefern wir additiv zu den Synchronisie-
rungsbaugruppen in GroBserien auch Zahnradantriebe, deren
Volumen mit den Neuauftrdgen deutlich ansteigt®, so Dr. Hu-
bertus Bartsch. Fir das Gesamtjahr 2019 geht die NZWL daher
unverandert von einer Umsatzsteigerung um 3% bis 7% aus.

Hinweis: Lesen Sie
ergdanzend dazu auch das
Anleihen Finder-Interview

mit Dr. Hubertus Bartsch
aus dem September 2019
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,FuBnote”: KMU-Anleihen -
Ein heiBBer Herbst

Ein Blick auf den KMU-Anleihen-Markt von Thomas Miihlberger (BankM)

Wahrend Negativzinsen bundesweit weiter die Schlagzeilen
beherrschen, haben Investoren am Markt fiir KMU-Anleihen
derzeit die Qual der Wahl. Gerade Privatanleger haben Mittel-
standsanleihen wieder fiir sich entdeckt. Uberzeichnete Emis-
sionen und stabile Kurse jenseits der 100 belegen die hohe
Nachfrage. Nur bei Immobilien lGiberwiegt aktuell die Vorsicht.

Ob Black Friday oder Singles’ Day, im November jagt im In-
ternet- und Einzelhandel ein Highlight das nachste. Nicht viel
anders geht es dieser Tage am Markt fir Mittelstandsanlei-
hen zu. Die Emittenten geben sich teilweise die Klinke in die
Hand, auch aktuell befinden sich mit JDC, Deutsche Rohstoff
und PREOS Real Estate wieder mehrere Unternehmen in der
Zeichnungsphase. Nach den Vorzeitigen SchlieBungen bei
Underberg und Schlote, hat auch JDC infolge der starken In-

vestorennachfrage eine Verklrzung der Zeichnungsfrist an-
gekindigt.

Die jangsten Falle zeigen, dass gerade Privatanleger den
Markt fir KMU-Anleihen wieder flr sich entdeckt haben. Kein
Wunder, steigt doch bei vielen die Angst, dass die negativen
Zinsen irgendwann auch bei den Sparern ankommen. Bereits
in unserer vergangenen Kolumne hatten wir angesichts der
Fortsetzung der ultralockeren Geldpolitik der EZB auf diese
Gefahr hingewiesen. Und seitdem ist es nicht besser gewor-
den: Wer Bundesanleihen oder Pfandbriefe besitzt, verliert
bei den aktuellen Umlaufrenditen von unter 0% mit seiner
Anlage schon heute Geld.

Warum also nicht in den deutschen Mittelstand investieren?
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Zumal Anleger derzeit die Qual der Wahl haben. Mehr als 10
Unternehmen konnten seit dem Sommer erfolgreich eine Neue-
mission am Kapitalmarkt platzieren. Darunter bekannte Marken
wie der Spirituosenhersteller Underberg, der bereits zum finf-
ten Mal eine Anleihe emittiert. Innerhalb kirzester Zeit konnten
hier 60 Millionen Euro mit einem Kupon von 4% platziert wer-
den. Dies zeigt wie wichtig Kontinuitat am Kapitalmarkt ist. Da-
rauf setzen auch andere alte Bekannte wie Deutsche Rohstoff,
JDC Group oder Euroboden.

Daneben haben aber auch einige neue Emittenten den Schritt
an den Anleihemarkt gewagt. So hat sich mit Aves One ein Spe-
zialist flr Schienenlogistik gleich mit zwei Anleihen erfolgreich
am Markt prasentiert. Wahrend die Mittel aus der Aves Trans-
port-Anleihe 2019/24 rein in das Rail-Segment flieBen, finan-
ziert der Hamburger Logistig-Spezialist mit der Anleihe Aves
Transport 1auch Wechselbriicken und Seecontainer. Ein weite-
rer spannender Neuzugang ist die Saxony Minerals and Mining
AG. Seit diesem Sommer fordert die Gesellschaft im Erzgebirge
erste Mengen an Roherzen und bereitet diese in einer eigens
installierten Pilotanlage erfolgreich zu wichtigen Industrieme-
tallen wie Wolfram und Fluorit auf. Mit dem im ersten Schritt
eingeworbenen Teil des Anleihevolumens in Héhe von bis zu
30 Millionen Euro, kann die Uberfiihrung in den kommerziellen
Betrieb fortgesetzt werden.

Auffallig ist: Fast alle Neuemissionen notieren derzeit meistens
deutlich Uber den Emissionspreis von 100. Offensichtlich ist
der Appetit der Anleger so groB, dass auch im Anschluss an
die Emissionen signifikante Nachfrage am Sekundarmarkt vor-
handen ist. Eine Ausnahme macht vielleicht das Segment der
Immobilienanleihen, hier ist die Aufnahmefahigkeit der Anle-
ger zuletzt deutlich gesunken. Stattdessen werden im Moment
eher Anleihen aus anderen Branchen des deutschen Mittelstan-
des bevorzugt. Offensichtlich glauben viele Investoren, dass -
wie aktuelle Studien voraussagen - die Hausse am deutschen
Immobilienmarkt sich langsam Ihrem Ende nahert.

Unabhangig von der Branche, lohnt es sich, die einzelnen Un-
ternehmen zu analysieren, denn auch in Zeiten von Null- und
Negativzinsen versprechen viele Geschaftsmodelle im deut-
schen Mittelstand immer noch attraktive Renditen.

AUTOR: Thomas Miihlberger
verfligt Gber mehr als zwanzig
Jahre Erfahrung im Kapital-
markt u.a. als Portfoliomana-
ger flr Mittelstandsfonds.

Seit 2014 ist er bei der BankM
- Reprasentanz der flatex
Bank AG im Fremdkapital-
bereich tatig.
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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

+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 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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