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,»AUSNAHMEZUSTAND*

Die Welt befindet sich angesichts des sich ausbreiten-
den Corona-Virus in einem absoluten Ausnahmezu-
stand. Noch nie wurden in der 70-jdhrigen Geschichte
der Bundesrepublik Deutschland so drastische MaB-
nahmen wie in diesen und den kommenden Tagen an-
gewendet, die das Leben der Menschen so einschnei-
den und reglementieren. Oberste Prioritat ist es, die
Ausbreitung des Virus regional und weltweit zu ver-
langsamen, um so eine ausreichende Gesundheitsver-
sorgung der Risikogruppen gewahrleisten zu kénnen.

Natdrlich sind auch die Kapitalmarkte und die deutsche
Wirtschaft vom derzeitigen ,Shutdown® betroffen. Am
deutschen Aktienmarkt findet wegen der Furcht vor den
wirtschaftlichen Folgen der Coronavirus-Krise ein Aus-
verkauf statt. Der DAX verlor in den letzten drei Wochen
fast 40%. Auch die geldpolitischen NotmaBnahmen, die
weltweit von den Notenbanken und dem IWF durchge-
fahrt wurden, um die Folgen der Pandemie abzufedern,
haben bislang nicht flr eine Stabilisierung der Kurse
sorgen kdnnen. Unsere Kolumnisten versuchen in die- »



Anzeige

sem Newsletter die aktuelle Lage auf den Finanzmarkten
einzuordnen, um Anlegern und Investoren ein wenig
Orientierung in dieser schwierigen Zeit zu geben.

Der KMU-Anleihenmarkt wird von der Corona-Krise
ebenfalls sehr hart getroffen. Die Kursverluste der Mit-
telstandsanleihen liegen bislang meist zwischen 10% und
30%. Die Grinde sind allerdings oft (noch) technisch
bedingt, denn der KMU-Anleihenmarkt ist ein Nischen-
segment, dem es hdufig an Liquiditat fehlt und der so
im Handel wesentlich héhere Differenzen zwischen dem
Geld- und dem Briefkurs aufweist. Systembedingte
Kursverluste zeigen sich auch dort, wo die positiven
Emittenten-News der letzten Tage, die teils starke
operative Zahlen und deutliche Gewinne implizieren, sin-
kenden Anleihen-Kursen gegentberstehen. In unserem
ANLEIHEN-SPLITTER auf Seite 9 erfahren Sie dazu mehr.

Unser Fokus liegt fir gewdhnlich immer auf den Neue-
missionen im KMU-Anleihen-Bereich, hier bewegt sich

bei offentlichen Neuangeboten aktuell die FCR Im-
mobilien AG alleine auf dem unischeren Markt-Terrain.
Seit letzter Woche kann die neue 4,25%-Anleihe des
Mlinchner Immobilieninvestors &ffentlich gezeichnet
werden. Die nunmehr flnfte Unternehmensanleihe
der FCR Immobilien AG hat ein Gesamtvolumen von
bis zu 30 Mio. Euro. Wir haben mit dem FCR-Grlinder
Falk Raudies Uber die Emission und die aktuelle Situ-
ation gesprochen - Seite 5. Auch die SCORE CAPITAL
AG - deren Geschaftstatigkeit im An- und Verkauf
von Einzel-Forderungen von Profi-FuBballvereinen
liegt - hat erstmals eine Unternehmensanleihe mit ei-
nem Zinskupon von 5,00% p.a. aufgelegt. Die Anleihe
richtet sich mit einer Mindestzeichnungssumme von
100.000 Euro ausschlieBlich an institutionelle Investoren.
IM FOKUS auf Seite 14 schauen wir uns den Analys-
ten-Check zur Anleihe genauer an. DarUber hinaus fin-
den Sie wie gewohnt weitere Emittenten-News, Markt-
zusammenfassungen und Analysten-Checks in unseren
ONLINE NEWS.
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,,FUBNOTE*: KMU-ANLEIHEN -
RUHE BEWAHREN UND
CHANCEN NUTZEN

Ein Blick auf den KMU-Anleihen-Markt von Angela Leser:

Covid-19 beherrschte in den vergangenen Tagen und
Wochen die Markte. Wahrend die Preise fiir Schutzmas-
ken und Desinfektionsmittel auf einigen Online-Platt-
formen in schwindelerregende Hohen schossen, ging es
an den Wertpapierborsen in die umgekehrte Richtung.
Auch der Markt fiir KMU-Anleihen konnte sich der
negativen Stimmung nicht entziehen. Dennoch gab es
auch kleine Lichtblicke und fiir Bonds mit solider Bilanz
kénnten sich interessante Einstiegsniveaus ergeben

Ging es letzte Woche noch vorrangig um Messen, FuBball-
spiele oder den wdchentlichen Familieneinkauf, hat das
neuartige Coronavirus mittlerweile auf alle Lebensberei-
che Ubergegriffen. Kitas und Schulen sind landesweit ge-
schlossen, Grenzen werden zugemacht, teilweise gelten
Ausgangssperren. Die Bérse macht da keine Ausnahme.
Der US Leitindex Dow Jones und der S&P 500 wurden
infolge massiver Kursverluste mehrfach ausgesetzt. Trotz
zwischenzeitlicher Erholungsversuche zeigt die Tendenz
weiter abwarts.

Anleihen Finder

Selbst sogenannte ,,Quarantdne-Aktien” kdnnen sich der
allgemeinen Entwicklung langst nicht mehr entziehen.
Vor wenigen Tagen sah das noch ganz anders aus. Papiere
von Unternehmen, die von SchutzmaBnahmen profitieren
kdnnten, wie z.B. Amazon, Hellofresh oder Teamviewer,
gewannen vorlUbergehend deutlich an Wert. Teamvie-
wer-GroBaktionar Permira, nutzte den Kurssprung dann
auch direkt, um Kasse zu machen. Der Finanzinvestor ver-
kaufte Uber Nacht 22 Millionen Aktien des schwabischen
Fernsoftware-Herstellers zu je 32 Euro bei institutionellen
Investoren. Anfang dieser Woche wurden die Papiere
zeitweise zu weniger als 23 Euro gehandelt.

Volatilitat

Die ,Vola“ am Aktienmarkt geht auch am Anleihemarkt
nicht spurlos vorbei. Die Entwicklung ist dabei zwei-
geteilt: Langlaufende Staatsanleihen gehdéren aufgrund
der Nachfrage nach sicheren Hafen zu den Kursgewin-
nern. Die Renditen gingen entsprechend in den Keller.
Mit zwischenzeitlich minus 0,83 Prozent markierte die
zehnjahrige Bundesanleihe ein Rekordtief. Anfang des
Jahres waren es noch ,lediglich® minus 0,18 Prozent ge-
wesen. Dass sonst bereits Tagesveranderungen von 0,05
Prozentpunkten als deutlich gelten, zeigt wie nervos die
Markte aktuell sind.

Anders als bei vermeintlich sicheren Staatsanleihen, ma-
chen die meisten Investoren um Unternehmensanleihen
dieser Tage einen groBen Bogen. KMU-Emissionen, die
im vergangenen Herbst noch stark nachgefragt waren,
bescheren den Anlegern jetzt Kursverluste, zumeist im
zweistelligen Bereich. So wurde etwa der Automobil-
zulieferer Schlote trotz gut geflllter Auftragspipeline
abgestraft und auch bei Advisor-Tech-Spezialist Jung
DMS & CIE verpufften die guten vorldaufigen Zahlen der
Konzernmutter JDC. Dabei ist das Geschaftsmodell der
Wiesbadener von der Corona-Krise nicht unmittelbar
betroffen. Es besteht keine wesentliche Abhangigkeit von
Lieferketten oder externen Dienstleistern. Der Ausblick ist
unverandert positiv und mit Great-West - einem fih- »



renden kanadischen Investor in Finanzdienstleistungen
und einem der 20 groBten Versicherungskonzerne der
Welt - hat JDC zudem ausreichend Kapital im Ricken.

Neuemissionen sind in diesem Umfeld nahezu ausge-
schlossen. Aktuell versucht sich die FCR Immobilien AG
der herrschenden Unsicherheit zu widersetzen. Die Zeich-
nungsfrist fir die mittlerweile fiinfte Anleihe der auf Ein-
kaufs- und Fachmarktzentren spezialisierten Gesellschaft
[auft noch bis zum 25. Marz. Dass ein guter Track-Rekord
in der gegenwartigen Situation nur bedingt weiterhilft,
musste zuletzt aber schon die VERIANOS Real Estate AG
bei der Emission der ersten Tranche ihrer dritten Unter-
nehmensanleihe feststellen. Schlussendlich konnte die
borsennotierte und am Kapitalmarkt bereits erfahrene
Gesellschaft trotz heftigem Gegenwind immerhin 4,25
Millionen Euro einsammeln. Auch der NZWL gelang es
Ende Februar, den Gberwiegenden Teil ihrer Aufstockung
bei den Investoren zu platzieren. Andere Gesellschaften
hatten weniger Vertrauen in die eigene Starke und sagten
ihre Emissionsvorhaben gleich ganz ab.

Reaktion am KMU-Anleihemarkt

Dass in unsicheren Zeiten die Taschen zugemacht werden,
ist allgemein bekannt. Warum die Reaktion aber auch am
KMU-Anleihemarkt so heftig ausfallt, erschlieBt sich hinge-
gen nicht sofort. SchlieBlich reden wir hier Uberwiegend
von Buy-and-Hold-Anleiheglaubigern, denen es im Ge-
gensatz zu Aktiondren primar um regelmaBige Zinsertrage
und eine plnktliche Ruckzahlung am Laufzeitende geht.
Geldstrome, die insbesondere bei Neuemissionen von der
langerfristigen Entwicklung abhangig sind. Ist ein Emittent
also nicht gerade in Bereichen wie dem Messebau oder der
Tourismusbranche tatig und darUber hinaus bilanziell stabil
genug aufgestellt, um vorlbergehende EinbuBen abzufe-
dern, dlrfte solch ein negativer externer Effekt wie das
Coronavirus eigentlich keine derart grof3e Rolle spielen.

Doch vielerorts Uberwiegt aktuell die Panik Gber die
Vernunft. Assetmanager haben keine Chance, wenn ihre
Kunden im derzeitigen Marktumfeld ,auf Teufel komm
raus” verkaufen wollen. Eine gute Unternehmensbilanz
halt vorlbergehende Schwankungen aber aus, so dass
sich bei der ein- oder anderen KMU-Anleihe interessante
Einstiegsniveaus ergeben kdnnten. Es gilt jetzt umso mehr
das, was wir schon immer gesagt haben: Wer bereit ist,
sich tiefer mit den einzelnen Geschaftsmodellen, Liquidi-
tatskennzahlen und Bilanzrelationen auseinanderzusetzen
und ein Verstandnis daflr zu entwickeln, kann durch eine
kluge Auswahl attraktive Renditen erzielen. Neben dem
Zinskupon winkt derzeit am Ende auch noch ein satter
Kursgewinn.

Anleihen Finder

Zumal die Markte auf die Unterstitzung von Politik und
Notenbanken zdhlen kdnnen. Die US-Notenbank FED
senkte ihren wichtigsten Leitzins drastisch auf knapp tber
null Prozent, die EZB verklndete ein MaBnahmenpaket
aus hoéheren Anleihekaufen und Notkrediten fir Banken
und geht es nach der Bundesregierung, soll kein gesundes
Unternehmen durch Corona in Existenznot geraten. Dafir
wird die Kurzarbeiter-Regelung angepasst, steuerpoliti-
schen MaBnahmen sollen helfen die Liquiditatssituation
zu verbessern und Gber die KW werden Milliardenmittel
bereitgestellt. ,Wir legen alle Waffen auf den Tisch, es
gibt keine Grenze nach oben bei der Kreditsumme, die
die KfW vergeben kann®, verspricht Finanzminister Olaf
Scholz ganz im Stile von Mario Draghis legendarem ,wha-
tever it takes ...

Eine Anleihe kénnen aber alle Finanzhilfen der Welt
nicht mehr retten: Die Pandemie-Anleihe der Weltbank.
Das 2017 als Reaktion auf die Ebola-Krise erstmals auf-
gelegte und noch bis Juli 2021 laufende hochverzinste
Wertpapier, muss im Falle des Ausbruchs eines sich
Uber ganze Weltregionen ausbreitenden Virus nicht
zurtickgezahlt werden. Indem die Weltgesundheitsor-
ganisation Corona am 11. Marz zur Pandemie erklarte,
wurde der Ausfall Realitat. Die Weltbank kann mit den
320 Millionen Dollar jetzt armere Lander im Kampf
gegen die Seuche unterstutzen. |

AUTOR: Angela Leser verfligt Uber mehr als
zwanzig Jahre Erfahrung im Kapitalmarkt
als zugelassene Handlerin fir europaische
Aktien und Renten und begleitete im Be-
reich Institutional Sales mehr als 50 Kapital-
markttransaktionen. Seit 2017 ist sie bei der
BankM AG im Fremdkapitalbereich tatig.




FALK RAUDIES

s UNSER KERNMARKT HANDELS-
IMMOBILIEN IST INTAKT & BIETET
WEITER ATTRAKTIVE RENDITEN“

Interview mit Falk Raudies, FCR Immobilien AG

Die FCR Immobilien AG trotzt der Corona-Krise und
bietet aktuell eine neue Unternehmensanleihe (ISIN DE-
000A254TQ9) mit einem Zinskupon von 4,25% und ei-
ner Laufzeit von fiinf Jahren an. Die Zinszahlung erfolgt
dabei vierteljahrlich, das Gesamtvolumen der Anleihe
betrdgt bis zu 30 Mio. Euro. Wir haben mit FCR-Griinder
Falk Raudies iiber die aktuelle Anleihen-Emission, die
Geschaftsentwicklung des Miinchen Immobilieninves-
tors und natiirlich auch die Corona-Krise gesprochen.

Anleihen Finder: Sehr geehrter Herr Raudies, die FCR Im-
mobilien AG begibt erneut eine Anleihe. Warum hat sich
die Anleihe als Finanzierungsinstrument fir Sie bewahrt?

Falk Raudies: Die FCR Immobilien AG wachst seit Jahren
dynamisch und profitabel. Die Finanzierung des Immobi-
lienportfolios erfolgt dabei aus einer Mischung von Eigen-
kapital, Mitteln aus den Anleihen sowie Bankfinanzierung.

Anleihen Finder

In der Kombination sehen wir die besondere Starke, weil
wir zum einen sehr flexibel beim Einkauf agieren kénnen,
zum anderen so aber auch einen glnstigen Mischzins
erreichen, der unter 3% liegt.

Anleihen Finder: Wére ein Schuldschein nicht auch eine
Option gewesen?

Falk Raudies: Ein Schuldschein ware auch eine Option
gewesen, dies hatten wir bei einer groBeren Summe in
Erwagung gezogen. Mit der jetzigen Konstruktion der
Anleihen haben wir eine flexible Finanzierungsform
gefunden, bei der in den kommenden Jahren durch die
Verteilung auf mehrere Anleihen auch immer nur kleinere
Summen fallig werden.

Anleihen Finder: Die Anleihemittel von bis zu 30 Mio.
Euro sollen ja in den weiteren Ausbau des Immobilien- »
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portfolios flieBen. Gibt es da schon konkrete Projekte, die
Sie anvisieren oder werden die Mittel wieder happchen-
weise genutzt?

Falk Raudies: Wir haben erklart, dass wir dieses Jahr
Immobilien fir 150 bis 200 Mio. Euro einkaufen moch-
ten. Unsere Immobilienpipeline ist daflir sehr gut gefillt,
wobei wir aktuell sowohl kleinere Objekte als auch Port-
folios in der Prifung haben. Der Bestandsaufbau soll also
wieder Uber das Jahr verteilt erfolgen, wobei unser Fokus
weiter bei Handelsimmobilien liegt, erganzt um den
opportunistischen Ankauf einzelner Objekte in anderen
Segmenten des Immobilienmarktes.

Anleihen Finder: Was hat sich bei der Auswahl lhrer Kauf-
objekte in den letzten Jahren verandert? Welche Kriterien
mussen fur einen Kauf erfillt sein?

,Kaufen bevorzugt Immobilien
aus Sondersituationen deutlich
unter dem Marktwert*“

Falk Raudies: Natirlich merken wir in gewisser Weise
auch, dass sich die Renditen am Markt rlcklaufig ent-
wickelt haben. Aber durch unsere Aufstellung ist dieser
Effekt weniger stark ausgepragt, da wir ja bevorzugt
Immobilien aus Sondersituationen deutlich unter dem
Marktwert kaufen, zudem investieren wir gerne auch in
Sekundarlagen, wo die Preisschwankungen nach unseren

Erfahrungen niedriger sind als in den Top-Lagen. So
gesehen hat sich in den vergangenen Jahren nicht viel
geandert. Unser Kernmarkt Handelsimmobilien ist intakt
und bietet weiter attraktive Renditen. Wir kaufen dabei
vor allem Objekte zwischen 1 bis 25 Mio. Euro, da in die-
sem Bereich weniger Investoren aktiv sind.

Anleihen Finder: Wie viele Objekte sind derzeit in Ihrem
Portfolio? Und in welchem Verhaltnis stehen Zukaufe zu
Verkaufen?

Falk Raudies: Der durch externe Gutachten ermittelte
Marktwert unseres Immobilienbestandes lag Ende 2019
bei 294 Mio. Euro. Dabei hatten wir 76 Objekte mit einer
vermietbaren Flache von 326.000 m? im Bestand. Im ver-
gangenen Jahr haben wir dabei 25 Immobilien erworben
und 7 Objekte verkauft. Unser Ziel ist, 2020 die Anzahl
der Objektankaufe auf 50 zu verdoppeln.

Anleihen Finder: Erstmals steht bei einer FCR-Anleihe
eine ,,4“ vor dem Komma. Die Anleihe aus dem Jahr 2014
wurde noch nahezu doppelt so hoch mit 8,00% p.a. ver-
zinst? Was sagt das Uber die Entwicklung der FCR in den
letzten Jahren aus?

,Haben die Wahrnehmung
als Nischenplayer verlassen

Falk Raudies: Die FCR Immobilien AG hat sich als »

Anleihen Finder



dynamisch wachsender, profitabler Player am Markt
etabliert, wobei wir mit unserem Portfolio von rd. 300.
Mio. Euro auch die Wahrnehmung als Nischenplayer
verlassen haben. Hinzu kommt, dass wir inzwischen nach
dem internationalen Rechnungslegungsstandard IFRS
bilanzieren und so auch mit anderen bdérsennotierten
Immobiliengesellschaften besser vergleichbar sind.
Unser nach dem Branchenverband EPRA ermittelte Net-
tovermogenswert, NAV, liegt inzwischen bei rd. 100 Mio.
Euro, unsere Eigenkapitalquote bei soliden 26 %. All dies
macht sich natlrlich auch beim Zins bemerkbar, da sich
hierdurch auch eine Veranderung des Chancen/Risiko-
verhaltnisses ergibt. Wir sehen die neue 4,25 %-Anleihe
deshalb auch als Rendite-Chance.

Anleihen Finder: Die FCR konnte ihre Ergebnis-Zahlen in
den letzten Jahren bis hin zum Rekordjahr 2019 immer
wieder verbessern. Was sind die wesentlichen Grinde
(intern und extern) fur den wirtschaftlichen Erfolg des
Unternehmens?

,Die FCR Immobilien AG ist ein
Innovationsfiihrer im Immobilienbereich®

Falk Raudies: Vereinfacht gesagt, die Fokussierung auf
attraktive Immobilien bei strikter Kostendisziplin. Unser
Kernmarkt Handelsimmobilien in Sekundarlagen bietet
Uberdurchschnittliche Renditechancen. Hinzu kommt das
Uber die Jahre gewachsene Netzwerk in der Branche,

FCR-Anleihe 2020/25

Emittentin FCR Immobilien AG

WKN / ISIN A254TQ / DEOOOA254TQ9
Emissions- . .

volumen Bis zu 30 Mio. Euro.
Mindest-

zeichnung L EuiE

Stiickelung 1.000 Euro.

Zinskupon 4,25 % p.a

Laufzeit 5 Jahre

Zinszahlung vierteljahrlich

Riickzahlungs-

termin 01.04.2025

wodurch wir regelmaBig Objekte deutlich unterm Markt-
wert ankaufen kénnen. Unser aktives Asset Management
entwickelt und optimiert dann die Objekte weiter, durch
den anschlieBenden Verkauf kdnnen wir dann den Wert-
zuwachs realisieren. Wir decken dabei die Kernbereiche
der Wertschopfungskette durch kompetentes inhouse
Know-how ab. Was mir aber noch wichtig ist, die FCR
Immobilien AG ist ein Innovationsfihrer im Immobilien-
bereich. Wir setzen konsequent entlang der Wertschop-
fungskette Kinstliche Intelligenz ein und kdnnen so
zusatzliche Potenziale heben. Und diesen Bereich bauen
wir weiter aus, also hier ist in Zukunft noch einiges von
uns zu erwarten.

Hier finden Sie den Wertpapierprospekt
zur FCR-Anleihe 2020/25

)

Anleihen Finder: Hatten Sie sich diese Entwicklung vor
fanf Jahre so vorstellen kdnnen?

Falk Raudies: Es war mein Ziel, die FCR Immobilien AG
deutlich profitabel wachsen zu lassen. Zudem habe ich
das Potenzial im Markt flr unsere Geschaftsausrichtung
gesehen. Aber dass wir nun als nachstes Zwischenziel
einen Immobilienbestand von 500 Mio. Euro anstreben,
hatte ich vor 5 Jahren sicher so nicht erwartet. Die Ent-
wicklung macht mich aber sehr froh und ist Ansporn, die
FCR Immobilien AG in den kommenden Jahren weiter auf
diesem Kurs profitabel und dynamisch wachsen zu lassen.

Anleihen Finder: Die aktuelle Lage auf den Finanzmark-
ten ist aufgrund der Corona- und Olkrise alles andere
als gut. Wie beurteilen Sie die Lage derzeit und welche
Auswirkungen haben die derzeitigen Krisenherde auf die
Geschaftstatigkeit der FCR Immobilien AG?

,Krisen-Auswirkungen auf uns aktuell gering“

Falk Raudies: Unser Fokus liegt auf Handelsimmobilien in
Sekundarlagen. In der Regel sprechen wir hier Gber einen
Lebensmittelmarkt als Ankermieter. Da die Menschen
auch weiter konsumieren mussen, halte ich aktuell die
Auswirkungen auf uns flr gering. Insgesamt verfligen wir
Uber ein robustes Geschaftsmodell, das in jeder Markt-
lage sehr gute Ergebnisse liefern kann. Dass ich davon
weiterhin uneingeschrankt Uberzeugt bin, sieht man an
meinen getatigten Investitionen in die FCR-Aktie, die z.B.
auf unserer Website detailliert aufgefiihrt werden. Ein
ganz klares Bekenntnis zur FCR.

Anleihen Finder: Wo sehen Sie generell die gréten Risiken
am Immobilienmarkt und wie wappnen Sie sich daftar? »

Anleihen Finder


https://fcr-immobilien.de/wp-content/uploads/2020/03/FCR-Immobilien-AG_Prospectus_06032020.pdf
https://fcr-immobilien.de/wp-content/uploads/2020/03/FCR-Immobilien-AG_Prospectus_06032020.pdf

Falk Raudies: Sie spielen hier sicher auf das Thema Preis-
blase an. Das sehe ich bei uns aber nicht. Die Preise in den
Sekundarlagen entwickeln sich wesentlich stabiler als in den
Top-Lagen, zudem kaufen wir ja bevorzugt aus Sondersitu-
ationen. Mit anderen Worten, ich bin da recht entspannt,
was die weitere Preis- oder auch Zinsentwicklung angeht.

Anleihen Finder: Die Digitalisierung ist derzeit ein groBes
Thema bei der FCR Immobilien AG. Was machen/planen
Sie diesbeziglich konkret?

,Klnstliche Intelligenz ist ein
fester Bestandteil bei FCR“

Falk Raudies: Die Kunstliche Intelligenz ist langst schon
ein fester Bestandteil der FCR Immobilien AG. Sowohl
beim Ankauf der Objekte, als auch beim Asset Manage-
ment und bei der VerduBerung setzen wir unterstitzend
Kinstliche Intelligenz ein. Damit haben wir z.B. unseren
Ankaufsprozess deutlich effizienter gestaltet, da nun zu-
nachst eine digitale Vorprifung der Objekte stattfindet.
Beim Asset Management kénnen wir potenzielle Mieter
ermitteln und ihnen gleich ein Angebot mit marktge-
rechten Preisen unterbreiten. Aber was mir besonders
wichtig, wir bauen den Bereich Digitalisierung weiter mit
Hochdruck aus. Das bedeutet, dass wir hier in Zukunft
noch deutlich besser werden.

Anleihen Finder: FCR ist nicht nur am Kapitalmarkt
(Anleihen, Bérsengang) bekannt, auch in Minchen und

Umgebung sind die drei Buchstaben nicht zuletzt durch
Radiowerbung zu einer Marke geworden. Wohin soll der
Weg noch flhren, was sind lhre Ziele mit der FCR?

Falk Raudies: Einfach gesagt, wir wollen weiter dyna-
misch und profitabel wachsen. Nachste ZielgréBe ist ein
Immobilienbestand von bis zu 500 Mio. Euro Ende 2020,
dann soll in den kommenden rund zwei Jahren die Mrd. in
Angriff genommen werden. Aber wir bleiben uns natir-
lich treu, d.h. wir wollen nur das kaufen, was auch passt.
Und wir wollen weiter innovativ sein und auch hier sich
bietende Chancen nutzen.

Anleihen Finder: |hr Schlusspladoyer: Warum ist und
bleibt die FCR Immobilien AG fir Investoren und Anleger
interessant?

Falk Raudies: Die FCR Immobilien AG ist ein etablierter
Player am Immobilienmarkt, der mit Handelsimmobilien
auf einen Markt fokussiert ist, der weiter intakt ist und
sehr gute Renditechancen bietet. Durch unsere Be-
standsentwicklung kénnen wir zudem hoéhere Renditen
als reine Bestandshalter erwirtschaften, ohne die Risiken
eines Projektentwicklers zu haben. Hinzu kommen solide
Finanzahlen mit einer Eigenkapitalquote von rund 26 %
und einem Ergebnis vor Steuern, dass 2019 um 281 % auf
10,7 Mio. Euro gestiegen ist.

Anleihen Finder: Besten Dank fUr das Gesprach, Herr
Raudies. [ |

Anleihen Finder
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EUROBODEN STEIGERT
KONZERNERGEBNIS IN 2018/19
AUF 24,63 MIO. EURO

HEWD NIA0og0yN3 :11a34d

Starke Zahlen aus Miinchen - die Euroboden-Gruppe
erhdht im Geschéftsjahr 2018/19 ihr Konzernergebnis
auf 24,63 Mio. Euro (Vorjahr: 8,43 Mio. Euro) und stei-
gert die Gesamtleistung im Zeitraum vom 1. Oktober
2018 bis zum 30. September 2019 im Vergleich zum
vorjahrigen Geschaftsjahr um immense 64%.

Die Gesamtleistung des Konzerns, die neben den Um-
satzerlésen die Bestandsveranderungen und aktivier-
ten Eigenleistungen umfasst, betrug 105,66 Mio. Euro
(Vorjahr: 64,58 Mio. Euro). Hierbei wirken sich laut Eu-
roboden die deutlich erhéhten Umsatzerldse von 88,31
Mio. Euro (Vorjahr: 30,94 Mio. Euro) aus, welche aus
dem Verkauf eines Grundstlicks nach Baurechtschaf-
fung sowie aus Wohnungsverkaufen in Minchen und
Berlin resultieren. Der Konzern hat im Geschaftsjahr
2018/19 ein Betriebsergebnis (EBIT) von 36,30 Mio.
Euro (Vorjahr: 15,74 Mio. Euro) und ein Ergebnis vor
Steuern (EBT) von 33,07 Mio. Euro (Vorjahr: 11,33 Mio.
Euro) erzielt.

,Liquiditat deutlich erhéht*

Das Eigenkapital der Euroboden GmbH hat sich zudem
mehr als verdoppelt. Die Konzernbilanz weist zum Bi-
lanzstichtag ein Eigenkapital von 43,74 Mio. Euro (Vor-
jahr: 20.79 Mio. Euro) aus. Die Eigenkapitalquote liegt
mit 19,3% deutlich Gber dem Vorjahreswert (12,1%).

Vor dem Hintergrund einer weiterhin hohen Nach-
frage auf den Zielmarkten von Euroboden, der soliden
Finanzierungsstruktur, der gestarkten Eigenkapitalba-
sis sowie der bestehenden Projektpipeline mit einem
Gesamtverkaufsvolumen von rund 800 Mio. Euro wird
Euroboden auch zukiinftig eine gesunde Wachstums-
strategie verfolgen. So konnten wir uns in den ersten
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Monaten des neuen Geschaftsjahres bereits mehrere
attraktive Immobilien vertraglich sichern, die nach
unserer Einschatzung lGber Wertsteigerungspotenti-
ale verfligen. Gleichzeitig hat sich in diesem Zeitraum
unsere frei verfigbare Liquiditat auf aktuell mehr
als 40 Mio. Euro erhéht, was uns erhebliche Gestal-
tungsspielrdume und die finanzielle Sicherheit flr die
weitere Geschaftsentwicklung gibt“, sagt Eurobo-
den-Vorstand Martin Moll.

EUROBODEN ANLEIHE 2019/24

Die im September 2019 emittierte Unternehmensan-
leihe 19/24 der Euroboden GmbH (ISIN: DEOOOA2Y-
NXQ5) ist mit einem Zinskupon von 5,50% p.a. (Zins-
zahlung halbjahrlich am 01.04. und 01.10.) ausgestattet
und hat eine Laufzeit bis zum 01.10.2024. Das aus-
platzierte Emissionsvolumen betragt 40 Mio. Euro.
Bis Ende Februar lag der Anleihe-Kurs konstant Gber
102%. Im Zuge des Corona-Crashs an den Kapitalmark-
ten fiel der Kurs in den vergangenen Tagen auf 80%.

EUROBODEN ANLEIHE 2017/22

Die im November 2017 emittierte Unternehmensan-
leihe 17/22 der Euroboden (ISIN: DEOOOA2GSL68)
ist mit einem Zinskupon von 6,00% p.a. (Zinszahlung
halbjahrlich am 10.05. und 10.11.) ausgestattet und hat
eine Laufzeit bis zum 10.11.2022. Das Emissionsvolumen
betragt 25 Millionen Euro. Auch hier liegt der Kurs im
Zuge der Corona-Krise aktuell nur noch bei 89%. Zuvor
notierte die Anleihe nahezu ausnahmslos tber 104%.

KARLSBERG BRAUEREI GMBH
ERWIRTSCHAFTET JAHRESUBER-
SCHUSS VON 8,3 MIO. EURO IN 2019

Die Karlsberg Brauerei GmbH hat im Geschéftsjahr
2019 einen Jahresiiberschuss von 8,3 Mio. Euro er-
wirtschaftet und somit das Vorjahresergebnis (4,0
Mio. Euro) deutlich Gbertroffen. Das Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) lag
mit 19,7 Mio. Euro auf Niveau des Vorjahres (19,6 Mio.
Euro) und das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
konnte auf 10,2 Mio. Euro (9,5 Mio. Euro) gesteigert
werden. Beide operativen Kennzahlen wurden um fiir
das Geschéftsjahr 2019 enthaltene auBergewéhnli-
che, periodenfremde Ertrdage bereinigt.

Die Umsatzerldse der Karlsberg Brauerei lagen ins-
gesamt, wie prognostiziert, unter Vorjahresniveau
und sind vor allem infolge der weiteren Anpassung
des niedrig-margigen Lohnproduktionsgeschaftes »


https://www.anleihen-finder.de/anleihe/euroboden-gmbh-2019-2024
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erwartungsgemal von 130,9 Mio. Euro auf 125,8 Mio.
Euro zurtickgegangen. Karlsberg erzielte im abge-
laufenen Geschéftsjahr aber weiteres Wachstum bei
ihren Marken im In- und Ausland und konnte so den
Umsatz im Markengeschaft steigern. Flr das Gesamt-
jahr 2020 wird ein Umsatz nahezu auf dem Vorjah-
resniveau und ein adjustiertes EBITDA zwischen 16
und 19 Mio. Euro erwartet.

,,Erfolgreiches Geschdftsjahr 2019¢

LWir blicken auf ein erfolgreiches Geschaftsjahr 2019
zurilck, indem unsere Marken weiter an Starke gewon-
nen haben und in Umsatz sowie Ertrag gewachsen
sind. Zudem wurde im Berichtszeitraum auch unsere
Braukompetenz wieder vielfach ausgezeichnet, u. a.
beim ,World Beer Award‘ und beim ,International
Craft Beer Award‘. Unsere Strategie, uns voll auf
unser Markengeschaft zu konzentrieren, zahlt sich
weiter aus. Wir werden daher unseren Weg des
weiteren Ausbaus unseres Markengeschafts im In-
und Ausland sowie der nachhaltigen Verbesserung
unserer Ertragskraft weiterhin konsequent verfol-
gen”, sagt Christian Weber, Generalbevollmachtig-
ter der Karlsberg Brauerei KG Weber.

Im inlandischen Markengeschaft mit den strategi-
schen Marken Karlsberg und MiXery erhohte sich
der Umsatz leicht von 73,2 Mio. Euro auf 73,3 Mio.
Euro. Die Marke Karlsberg profitierte weiterhin

KARLSBERG BRAUEREI ANLEIHE 2016/21

Im April 2016 hatte die Karlsberg Brauerei GmbH
ihre bereits zweite Unternehmensanleihe 2016/21
(WKN_A2AATX) begeben. Das platzierte Volumen
betragt 40 Millionen Euro. Der jahrliche Zinskupon
des Bonds liegt bei 5,25 Prozent. Im letzten Jahr no-
tierte die Anleihe weitestgehend zwischen 103 und
106%. Im Zuge der gesamtgesellschaftlichen Coro-
na-Krise fiel der Kurs in den letzten Tagen auf 97%
(Stand: 17.03.2020).

Anleihen Finder

von einem neuen Markenauftritt und steigerte
ihren Umsatz um 1,1 %. Die Marktfihrerschaft mit
Karlsberg UrPils im regionalen Kernabsatzgebiet
konnte so gefestigt werden. Mit der Fokussierung
auf eigene Marken im Export wurden die Marken-
umsatze im Ausland von 18,3 Mio. Euro auf 19,4
Mio. Euro um 6 % gesteigert. Die Partnermarken
konnten nach signifikanten Umsatzsteigerungen in
den Vorjahren auf einem Umsatzniveau von 8,1 Mio.
Euro konsolidiert werden.

PUBLITY AG ERZIELT GEWINN
VON 62 MIO. EURO IN 2019

9V ALIT9Nd -11a3¥d

Die publity AG hat nach vorlaufigen Zahlen in 2019
ein Konzernergebnis von rd. 62 Mio. Euro erwirt-
schaftet und somit die eigene Prognose von etwa
50 Mio. Euro deutlich Ubertroffen. Das Ergebnis
liegt zudem weit liber dem Vorjahreswert von 24,6
Mio. Euro. Der Gewinnsprung resultiert laut publity
maBgeblich aus dem signifikanten Ausbau des Im-
mobilienportfolios, das in der PREOS Real Estate
AG gebiindelt ist.

Vorlaufigen Berechnungen fur 2019 zufolge belduft
sich das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) auf
rd. 106 Mio. Euro nach 30,8 Mio. Euro ein Jahr zuvor.
Aufgrund des Portfoliowachstums erhéht sich auch
die Bilanzsumme deutlich, auf nun rd. 841 Mio. Euro
nach 187,9 Mio. Euro am Jahresende 2018. >
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,,Geschaftsmodell auf zwei
stabile Saulen gestellt*

,Dass wir in 2019 einen signifikant héheren Gewinn
als prognostiziert erzielen werden, tragt dem sehr
erfolgreichen Geschaftsverlauf in 2019 Rechnung mit
einem starken Ausbau unseres eigenen Immobilien-
portfolios, das wir in unserer Konzerntochter PREOS
halten und auch kinftig zlgig erweitern wollen. Wir
haben unser Geschaftsmodell somit auf zwei stabile
Sdulen gestellt, erzielen attraktive stetige Fees als
Asset Manager und profitieren vollumfénglich beim
Verkauf unserer eigenen Objekte bzw. erzielen noch
Mieteinnahmen bis zur VerauBerung der Immobilien®,
sagt publity-CEO Thomas Olek.

Die publity AG hat allein in 2019 den Immobilien-
Eigenbestand um rund 1 Mrd. Euro ausgebaut. Zu den
in 2019 erworbenen Immobilien gehdren beispiels-
weise die 100.000 Quadratmeter groBe Karstadt-Zen-
trale in Essen, der rund 21.000 Quadratmeter Access
Tower in Frankfurt am Main sowie die Sky-Zentrale
bei Miinchen mit einer vermietbaren Flache von Gber
30.000 Quadratmetern.

Neue publity-Anleihe?

Ende Januar hatte die publity AG angekindigt, die
Emission einer neuen Unternehmensanleihe im Volu-
men von bis zu 50 Mio. Euro zu prifen. Eine mégliche
Begebung der Anleihe war demnach fir den Zeitraum
Marz/April 2020 vorgesehen. Derzeit gibt es diesbe-
zUglich aber noch keine weiteren Informationen vom
Unternehmen.

DEUTSCHE ROHSTOFF AG:
KONZERNZAHLEN IN 2019 AM
UNTEREN ENDE DER PROGNOSEN

Keine leichten Zeiten fir die Deutsche Rohstoff AG
angesichts der aktuellen Olpreis-Entwicklung. Der
Anleihe-Kurs der neuen Deutschen Rohstoff-Unter-
nehmensanleihe 2019/24 (WKN: A2YN3Q), ist in den
letzten Tagen auf unter 60% gesunken. Zudem liegen
die vorlaufigen Finanzkennzahlen fir das Jahr 2019
am unteren Ende der Prognosen. So hat der Deutsche
Rohstoff-Konzern im Geschaftsjahr 2019 lediglich ei-
nen Gewinn von 0,2 Mio. Euro (Vorjahr: 17,9 Mio. Euro)
erzielt.

Anleihen Finder

Darin enthalten sind allerdings einmalige Kosten fir
die Emission der neuen Anleihe 2019/24 in Héhe von
1,5 Mio. Euro sowie eine auB3erplanmafBige Abschrei-
bung in Hoéhe von 1,3 Mio. Euro. Bereinigt um die Kos-
ten far die Anleiheemission und die auBerplanmaBige
Abschreibung belduft sich das Konzernergebnis auf
3,0 Mio. Euro.

Finanzkennzahlen 2019

Im Geschaftsjahr 2019 hat der Deutsche Roh-
stoff-Konzern einen Umsatz in Héhe von 41,1 Mio.
Euro (Vorjahr: 109,1 Mio. Euro) und ein Ergebnis vor
Abschreibungen, Zinsen und Steuern (EBITDA) in
Ho6he von 22,7 Mio. Euro (Vorjahr: 97,9 Mio. Euro)
erzielt. Der Umsatz lag damit am unteren Ende der
Prognose von 40-50 Mio. Euro, ebenso das EBITDA,
das wie erwartet leicht unter der urspriinglich prog-
nostizierten Spanne von 25-35 Mio. Euro liegt.

Liquide Mittel (Bankguthaben und Wertpapiere des
Umlauf- und Anlagevermégens) standen dem Kon-
zern am 31.12.2019 in Héhe von rund 85,2 Mio. Euro
(Vorjahr: 65,8 Mio. EUR) zur Verfligung. Das Eigenka-
pital fiel auf 71,6 Mio. Euro (Vorjahr: 73,8 Mio. EUR),
so dass sich die Eigenkapitalquote von 33 % auf 26 %
verminderte. Die Verbindlichkeiten stiegen auf 165,8
Mio. Euro (Vorjahr: 116,2 Mio. EUR). Zum Stichtag
standen noch 16,7 Mio. Euro der Anleihe 2016/21 aus,
die bereits im Dezember gekiindigt worden waren
und im Januar zurickgefihrt worden sind. Alle Zah-
len fur 2019 sind vorlaufig und ungepruft.

Olpreis und Olproduktion
Die Olproduktion des Konzerns ist im ersten Quartal

2020 zu ca. 80 % preislich gesichert, im ersten Halb-
jahr zu 65 %, im Gesamtjahr zu 55 %. Der abgesi- »
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cherte Preis im 1. Quartal belauft sich auf 57,48 USD/
Barrel, fiir das Gesamtjahr bei 57,12 USD/Barrel. Sollte
die derzeitige Preisschwache langer anhalten, insbe-
sondere auch im 2. Halbjahr 2020, hatte das einen
erheblich negativen Effekt auf die Prognose 2020
des Deutsche Rohstoff-Konzerns.

Aktuelle Bohrungen

Die Bohrungen vom Olander-Bohrplatz, die Ende
Dezember mit der Produktion begonnen hatten,
produzieren entsprechend den Erwartungen des
Konzerns. Anfang Marz lag die Tagesrate bei rund
5.200 Barrel Ol mit stark steigender Tendenz. Die
hochste Forderung ist fir Ende Marz zu erwarten.
Das Team von Cub Creek hatte sich dazu entschie-
den, die Forderung langsamer als bei friheren
Bohrplatzen hochzufahren und damit eine gleich-
maBigere Produktion in den Anfangsmonaten zu
gewahrleisten. Cub Creek wird deshalb erst spater
als urspringlich erwartet genaue Produktionsraten
berichten. Cub Creek kénnte die Produktion wei-
terhin drosseln, um in den kommenden Monaten
einen noch héheren Anteil der Produktion preislich
gesichert zu haben. Eine Entscheidung Uber das

genaue Vorgehen wird in den kommenden Tagen
getroffen werden.

AuBerplanmaBige Abschreibung

Der wichtigste Partner der Ceritech AG, mit dem die
Gesellschaft flr ihr Seltenerden-Projekt zusammen-
gearbeitet hat, hat mitgeteilt, dass auf absehbare
Zeit kein Vertragsabschluss mit der Ceritech zustande
kommen wird. Die Deutsche Rohstoff AG hat deshalb
im Jahresabschluss 2019 aus Vorsichtsgriinden eine
auBerplanmaBige Abschreibung in Héhe von 1,3 Mio.
EUR vorgenommen, was nahezu dem gesamten akti-
vierten Buchwert entspricht. [ |

DEUTSCHE ROHSTOFF ANLEIHE 2019/24

Die nicht nachrangige und unbesicherte Mittel-
standsanleihe der Deutsche Rohstoff AG ist mit
einem Zinskupon von 5,25% p.a. (Zinstermin halb-
jahrlich am 06.06. und 06.12.) ausgestattet und hat
eine Laufzeit bis 06.12.2024. Die Anleihe hat ein plat-
ziertes Volumen von 87,1 Mio. Euro (Gesamtvolumen
von bis zu 100 Mio. Euro). Die Anleihe wird im Frei-
verkehr der Borse Frankfurt gehandelt und notiert
aktuell knapp unter 60% (Stand: 17.03.2020).
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Die Rendite-Chance.
FCR Immobilien AG.

FCR Immobilien AG: So konnen Sie am besten vom lukrativen
Handelsimmobilien-Markt in Deutschland profitieren.

» Nachhaltig-profitables Geschaftsmodell durch Abdeckung der gesamten Wertschopfungskette
(Buy, Manage and Sell)
» Dynamisch wachsendes Immobilienportfolio, schwerpunktmaflig im Bereich Handel, mit attraktiven Renditen
und signifikanten Wertsteigerungspotenzialen
» Stabilitat und Sicherheit durch hohe wiederkehrende Mietertrage von Top-Kunden und solide Finanzierungen
» Hochsteffiziente, schlanke Konzernstruktur
» Erfahrenes Management-Team mit langjahrigem Track Record und exzellentem Netzwerk

Jetzt Anleihe zeichnen! FCR Immobilien

www.fcr-immobilien.de/anleihe Profitabel | Wachstumsstark | Innovativ
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,,FUBBALL-ANLEIHE" DER SCORE
CAPITAL AG IM ANALYSTEN-CHECK

In einem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer
stufen die Experten der KFM Deutsche Mittelstand AG
die neue 5,00%-Anleihe der SCORE CAPITAL AG (WKN
A254SG) als ,,durchschnittlich attraktiv (positiver Aus-
blick)*“ mit 3,5 von 5 mdglichen Sternen ein. Es ist die
erste Unternehmensanleihe der SCORE CAPITAL AG.

Geschaftszweck

Der Geschaftszweck der SCORE CAPITAL AG ist der
An- und Verkauf von Einzel-Forderungen von Profi-Fuf3-
ballvereinen. Kunden sind die international bekannten
europaischen Top-Clubs und die deutschen Bundes-
liga-Vereine. Dabei unterscheidet SCORE CAPITAL
zwischen dem reinen Forderungshandel und der Finan-
zierungs- und Strukturierungsberatung. Im Forderungs-
handel, dem An- und Verkauf von Forderungen, werden
Einzel-Forderungen sowohl aus dem Transfermarkt-
geschaft gegeniber europaischen Spitzenvereinen als
Schuldner als auch aus dem TV-Vermarktungsbereich
gegeniber den Top 5 europdischen FuBballverbdnden
als Schuldner an- und verkauft. Bei der Finanzierungs-

Anleihen Finder

und Strukturierungsberatung fungiert SCORE CAPITAL
als Debt Advisor und Strukturierer von Finanzierungen
als Mid-term Loans, Club Deals und Speziallésungen mit
einem Mindestvolumen von 5 Mio. Euro.

Das Unternehmen agiert hierbei als reiner Forderungs-
handler und nicht als Bestandshalter. Der Verkauf einer
Forderung erfolgt dabei immer regresslos, so dass SCORE
CAPITAL Uber ein duBerst risikoaverses Geschaftsmodell
verfligt. Dieses auBergewodhnliche Geschaft haben die
Grunder der Gesellschaft vor 16 Jahren flr ein deutsches
Kreditinstitut entwickelt, bis sie im Jahr 2016 die SCORE
CAPITAL AG grindeten, um diese Spezialfinanzierungen
selbst zu betreiben. Die SCORE CAPITAL AG verfligt laut
KFM-Analysten Uber einen exzellenten Marktzugang in
diesem komplexen Spezialmarkt und ist einer von wenigen
Anbietern. Die Gesellschaft erzielt Einnahmen im Forde-
rungshandel sowie ,Advisor Fees” bei der Strukturierung
von groBvolumigen Finanzierungslésungen. Verkauft
werden die Forderungen i.d.R. an Banken, die von SCORE
CAPITAL eine KWG-gerechte Aufbereitung der Transak-
tionen und eine fortlaufende Betreuung erhalten. Zur »
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Sicherstellung der Werthaltigkeit der Forderungen wurde
in Zusammenarbeit mit der Creditreform ein eigenes FuB-
ball-Bilanzrating entwickelt. Die in diesem Zusammenhang
eingerichtete eigene Transaktionsdatenbank verflgt der-
zeit Uber mehr als 200 Einzeltransaktionen und tber 900
Einzelbilanzen.

,Exzellente Positionierung®

Laut den Analysten zeichne sich die SCORE CAPITAL AG
durch eine exzellente Positionierung in dem eng definier-
ten Umfeld des Profi-FuBballs aus. Hier zahle sich das
Netzwerk und das besondere Knowhow der beiden Griin-
der auf dem Gebiet dieser Spezialfinanzierungen aus, die
zudem beide seit Aufnahme ihrer Tatigkeit vor 16 Jahren
durch die Bank abgewickelte Transaktionsvolumen von
insgesamt 800 Mio. Euro nachweisen kénnen. In Verbin-
dung mit der Rendite von 5,00% p.a. wird die Anleihe mit
3,5 Sternen bewertet.

SCORE CAPIAL ANLEIHE 2020/25

Die derzeit in der Emission befindliche nicht nachran-
gige und unbesicherte Anleihe der SCORE CAPITAL
AG ist mit einem Zinskupon von 5,00% p.a. (Zinster-
min jahrlich zum 16.03.) ausgestattet und hat eine
fUnfjdhrige Laufzeit bis zum 16.03.2025. Im Rahmen
der Emission werden bis zu 20 Mio. Euro ausschlieB-
lich institutionellen Investoren mit einer Mindestzeich-
nung von 100.000 Euro und einer Stlickelung von
1.000 Euro angeboten. Aktuell wird eine erste Tranche
in Hohe von bis zu 10 Mio. Euro emittiert. Nach Ab-
schluss der Emission ist die Einbeziehung der Anleihe
im Freiverkehr der Borse Frankfurt geplant.

ANLEIHEBEDINGUNGEN: In den Anleihebedingungen sind
vorzeitige Kindigungsmaoglichkeiten nach Wahl der Emit-
tentin zum 16.03.2022 zu 101,5%, zum 16.03.2023 zu 101,0%
und zum 16.03.2024 zu 100,5% des Nennwerts vorgesehen.
AuBerdem sind in den Anleihebedingungen eine Ausschut-
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tungsbeschrankung sowie eine Transparenzverpflichtung
verankert.

Finanzkennzahlen

Innerhalb der folgenden vier Jahre nach der Grliindung
konnte ein Geschaftsvolumen von insgesamt 375 Mio.
Euro generiert werden. Davon konnte allein im Jahr 2019
ein Neugeschaft in Héhe von Uber 170 Mio. Euro akquiriert
werden, so dass Ende 2019 weiterplatzierte Forderungen
in Héhe von 250 Mio. Euro (sog. ,,Served Assets”) betreut
werden. Umsatz und Ertrage sind seit Griindung der Ge-
sellschaft vor vier Jahren stark ansteigend (CAGR: > 30%).
So konnte das Ergebnis vor Steuern (EBT) im Jahr 2019 bei
Umsatzen in Héhe von 3,8 Mio. Euro (Vorjahr: 2,5 Mio. Euro)
gegenlber dem Vorjahr von 0,26 Mio. Euro auf 0,53 Mio.
Euro verdoppelt werden. Dies entspricht einer aktuellen
EBT-Marge von 13,9% und einer EBIT-Marge von 28,2%.

Das Eigenkapital zum 31.12.2019 betragt 1,25 Mio. Euro
nach 0,68 Mio. Euro im Vorjahr. Durch den Anstieg der Bi-
lanzsumme aufgrund des erhdhten Ankaufvolumens von
Forderungen aus Spielertransfers und Sponsoringvertra-
gen ist die Eigenkapitalquote rechnerisch leicht von 4,5%
auf 3,9% zurickgegangen. Wirtschaftlich betrachtet,
d.h. nach Verkauf der stichtagsbezogenen Forderungen,
betrdgt die Eigenkapitalquote jedoch 14,0% nach zuvor
18,5%. Es gab bislang keine Ausfalle bei dem Ankauf von
Forderungen aus Transfervertrdgen zwischen Profi-FuB-
ballvereinen zu verzeichnen. Die SCORE CAPITAL AG ist
derzeit ausschlieBlich Gber Banklinien finanziert. Es ist
geplant, mit dieser Unternehmensanleihe zusatzliches
Kapital fur das weitere Unternehmenswachstum zu be-
schaffen. Zudem will die Gesellschaft mit Blick auf die
kommende Regulatorik unter ,,Basel IV weitere Finan-
zierungsquellen erschlieBen und den Kapitalmarkt daher
frihzeitig in Anspruch nehmen. |
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Interessenverband kapitalmarktorientierter KMU e.\V.

Herr Rechtsanwalt Ingo Wegerich (Prasident des Interessenverbandes)
Telefon: +49 69 27229 24875

E-Mail: ingo.wegerich@kapitalmarkt-kmu.de

www.kapitalmarkt-kmu.de
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MALTE THIES

,,IMMOBILIEN ALS ALTERNATIVE

IM NULLZINSUMFELD*

Malte Thies, Geschdftsfiihrer, One Group GmbH

Fir Finanzvermittler und ihre Kunden wird es immer
schwieriger, geeignete Investitionsmdglichkeiten zu fin-
den. Die expansive Geldpolitik der Europadischen Zent-
ralbank hat zwar dafiir gesorgt, dass samtliche Assets
im Preis gestiegen sind, gelitten haben darunter aber vor
allem die Anleihemaérkte. Der risikolose Zins bewegt sich
seit Jahren bei null Prozent oder sogar im negativen Be-
reich, in jedem Fall aber deutlich unter der Inflationsrate.
Sichere, liquide Investmentvehikel wie miindelsichere
Staatsanleihen schiitzen Anleger nicht mehr vor realen
Vermdgensverlusten. Doch die meisten deutschen Anle-
ger sind weiterhin klassische Zinsjager und ziehen Anlei-
hekonzepte unternehmerischen Investments vor.

Immobilieninvestments anders gedacht

Wesentlich héher sind die Renditepotenziale indes bei Im-

mobilien-Projektentwicklungen. In Zeiten historisch niedri-
ger Zinsen setzen private wie professionelle Anleger zuneh-
mend auf Immobilieninvestments und hierbei insbesondere
auf den Wohnimmobilienmarkt in deutschen Metropolen.
Denn dieser Immobilienmarkt entwickelt sich seit Jahrzehn-
ten duBerst stabil. Gewohnt wird immer - und Wohnraum in
deutschen GroBstadten wird dringend bendtigt.

Allein in Minchen beispielsweise wird bis 2035 mit
300.000 zusatzlichen Einwohnern gerechnet. Rein
rechnerisch entspricht das einem Bedarf von mindestens
150.000 Wohnungen. Aber auch in den Stadten Berlin,
Hamburg, Frankfurt am Main, KéIn, Stuttgart und Dussel-
dorf wurden dem Verbandebilndnis Wohnungsbau zu-
folge so wenig Wohnungen errichtet, dass hier zwischen
2008 und 2019 bereits ein Defizit von mehr als einer
Millionen Wohnungen entstanden ist. >

Anleihen Finder
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Neben Wohnraum fehlt auch zunehmend Finanzierungs-
kapital seitens der Banken zur Errichtung der dringend
bendtigen Wohnungsbauvorhaben. Obwohl der Markt
das dauerhafte Grundbedirfnis des Wohnens bedient, gut
prognostizierbar ist und sich seit Jahren stabil entwickelt,
finanzieren Banken aufgrund regulatorischer Vorgaben nur
maximal 70 bis 80 Prozent der Gesamtsumme von kapi-
talintensiven Bauprojekten. Entstehende Finanzierungsli-
cken mussen Projektentwickler mit Eigenkapital schlieBen.
Doch selbst flir erfolgreiche Entwickler ist dieses Kapital
nur beschrankt verfigbar - besonders dann, wenn sie an
mehreren Projekten parallel arbeiten.

Wohnbau- und Finanzierungsliicken
gemeinsam schlielen

An dieser Stelle kommen die ONE GROUP und ihre Anleger
ins Spiel: Mit der ProReal Deutschland-Serie sammelt die
ONE GROUP Kapital von Privatanlegern ein, stellt dies
interessanten Wohnbauprojekten als Finanzierungs-Ergan-
zung zur Verfigung und schlieBt damit die Angebots- und
Finanzierungsllcke gleichermalB3en: Einerseits werden
Wohnbauprojektentwicklungen in deutschen Metropolen
kofinanziert, andererseits wird dringend bendétigter Wohn-

raum geschaffen. Ein weiterer Vorteil und von Anlegern ge-
schatztes Merkmal ist die kurze Planlaufzeit, beim ,,ProReal
Deutschland 8“ beispielsweise von nur drei Jahren. Doch
nicht nur die Laufzeit unterscheidet die ProReal Deutsch-
land-Serie von einem klassischen Investment in Bestand-
simmobilien. Durch den besonderen Investitionsansatz der
Finanzierung von Wohnungsbauprojekten entfallt fur In-
vestoren das Vermietungsrisiko sowie jeglicher verbundene
Verwaltungsaufwand und die Bestandhaltungskosten.

Beim ,ProReal Deutschland 8" handelt es sich um eine
nachrangige Namensschuldverschreibung mit einer ge-
planten Zinszahlung von sechs Prozent, die in vierteljahr-
lichen Tranchen erfolgen soll. Privatanleger investieren
bereits ab 10.000 Euro in das Wachstum deutscher Me-
tropolen. Die Struktur ermdéglicht zudem eine Streuung
auf unterschiedliche Wohnimmobilienprojekte.

Seit 2012 schafft die ONE GROUP erfolgreich Investment-
chancen, mit denen Privatanleger in Wohnimmobilien-
projekte in deutschen Stadten investieren kénnen. Dank
der ProReal Deutschland-Serie wurden bereits mehr als
430 Millionen Euro in die Schaffung von neuem Wohn-
raum investiert. |

Anzeige

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur Ihre Finanzierung

Ist es Ihnen wichtig, eine erfolgreiche Finanzierungsform im Kapitalmarktd-

QUIRIN

PRIVATBANK

Kontakt

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

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
lhnen gerne zur Seite:

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

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

¢ Zugang zu mehr als 300 Investoren in den europaischen Finanzmetropolen

Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe

Kapitalerhéhung



https://www.quirinprivatbank.de
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,,LANGEN ATEM HABEN*

Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG:

Dax-Héchststand war bei rund 13.800 Punkten. Mitt-
lerweile ndahern wir uns mit groBen Schritten in Rich-
tung 8.000 Punkten. Innerhalb von etwas mehr als drei
Wochen. Das negative Basisszenario lautete eigentlich
unisono, dass im schlimmsten Fall der Markt um 40%
bereinigt wiirde - das hieBe, es gabe eine Schwelle bei
rund 8.200 Punkten. Die Pessimisten, die diese 40%
Indexriickgang vorhersagten, wussten aber auch keine
Antwort darauf, wohin das viele Geld wandern wiirde.
Wir wissen alle, die Borsen preisen die Zukunft ein. Mo-
mentan handeln die Bérsianer so als gabe es keine Zu-
kunft. Vielleicht werden wir in ein paar Monaten beim
Blick in den Riickspiegel erkennen, dass wir auch u.a.
ein paar Kriegsgewinnlern auf den Leim gegangen sind,
die auf sinkende Kurse gewettet haben.

Reale wirtschaftliche Sorgen spiegeln sich teilweise im
Olpreis wider. Rund 30 Dollar kostet momentan das Barrel
Ol der Marke Brent. Das wir in eine Rezession reinschlittern
werden, davon gehen momentan alle Volkswirte aus. Aber
auch der Olpreis ist ein guter Kandidat, um aufzuzeigen, was
wirtschaftlich rational ist und was nicht. Russland nutzt die
momentane Krise um die amerikanischen Frackingdlgesell-
schaften, die in den letzten Jahren den Markt beherrscht
haben, in den Ruin zu treiben. Niemand kann der Welt so
preiswert Ol bieten wie Russland. Der Olpreis wird also mas-
siv auch von einem ,,Handelskrieg“ bestimmt.

Unternehmensanleihen geraten
irrational unter Druck

Auch Unternehmensanleihen geraten irrational unter Druck.
Ein Beispiel: Der Projektentwickler Euroboden gibt letzte
Woche einen Rekordgewinn, eine hohe Eigenkapitalquote
und eine hohe Liquiditat bekannt. Die Anleihe, die immer
um 102% gehandelt wurde, misste normalerweise wie eine
Rakete durchstarten, rauscht aber unverstandlicherweise
durch in Richtung 80%. Anderen Unternehmen geht es
nicht anders. In der letzten Kolumne sind wir noch von rati-
onalen Entscheidungen ausgegangen - Investoren wirden
unterscheiden zwischen Unternehmen, die direkt vom Virus
in ihrer Geschaftstatigkeit betroffen sind und Unternehmen,
deren Geschaftsmodell nicht vom Virus betroffen ist. Inves-
toren, die in Panik verfallen sind, werden sicherlich behaup-

Anleihen Finder

ten, es gibt eigentlich nichts weltweit, dass nicht von diesem
Virus betroffen ist. Selbst die Versicherung Gold unterliegt
momentan schwersten Schwankungen.

Sogenannte sichere Staatsanleihen, wie die amerikanischen
oder deutschen, sind gefragt wie nie. Negative Renditen, die
man als Versicherungspramien sehen muss, werden gezahlt.
Griechische, italienische und jetzt auch noch spanische ge-
raten unter Druck und werden ebenfalls massiv verkauft.

Gibt es etwas Vergleichbares, an dem wir uns festhalten
kdnnen, bezogen auf die Bbérsen? Eine Analogie? Selbst
der Ausbruch des 1. und 2. Weltkrieges hat die Bodrsen
nicht so durchgertttelt. Es handelt sich auch nicht um eine
systemische Krise wie 2008. Am ehesten vergleichen viele
Marktteilnehmer das jetzige Geschehen mit 9/11. Zwischen
den Jahren 2000 und 2003 verlor der Dax mehr als 70%. An
die wellenférmige spatere Erholung kdnnen wir uns alle er-
innern, denn sie hat ja erst vor drei Wochen einen massiven
Ruckschlag hinnehmen mussen.

Was lehrt uns das? Empfehlungen kénnen wir keine geben.
Aber grundsatzlich ist es nie schlecht, wenn man einen
langen Atem hat und Panik ist kein guter Ratgeber. Oder wir
halten uns an die frohlichen Rheinldnder: Et kitt wie et kitt
und et hatt noch emmer joot jejange.

Asset Management Team der Steubing AG
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EMITTENTENNEWS

» Ferratum senkt Prognosen fiir 2020
im Zuge der Corona-Krise

» Schalke 04 macht Verlust von 26,1 Mio.
Euro in 2018/19

» Corona-Krise: SeniVita Social Estate AG
verschiebt AGV - Online-Abstimmung

erneut méglich

» +++ JDC Group: EBITDA steigt in 2019 auf
4,2 Mio. Euro - Positiver Ausblick fiir 2020

» DIOK RealEstate AG steigert Konzern-
ergebnis auf fast 30 Mio. Euro

» Ekosem-Agrar AG baut ékologische Land-
wirtschaft und Bio-Produktion weiter aus

» Zeichnungsstart der neuen 4,25%-Anleihe
der FCR Immobilien AG (A254TQ)

”» AGRARIUS AG platziert Anleihe-Volumen
in H6he von 5,0 Mio. Euro

” Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS
zeichnet neue ,,FuBball-Anleihe* der
SCORE CAPITAL AG (WKN A254SG)

”» VERIANOS platziert Anleihevolumen
(A254Y1) in H6he von 4,25 Mio. Euro

” +++AUSPLATZIERT+++ Deutsche Lichtmie-
te-Anleihe 2019/25 vollsténdig im Volumen

von 50 Mio. Euro platziert - Weitere
Anleihe geplant

» paragon plant Verkauf von Voltabox -
.Nicht mehr der richtige Partner*

Anleihen Finder

MEISTGEKLICKT IN
DER LETZTEN WOCHE

» ANLEIHEN-Woche #KW11 - 2020:
FCR Immobilien, R-LOGITECH, Euroboden,
publity, JDC, Karlsberg, SCORE Capital,
Deutsche Rohstoff, AGRARIUS, Media and
Games, ...

» ,FuBnote“: KMU-Anleihen - Ruhe bewahren

und Chancen nutzen

» SeniVita Social Estate AG muss in die
zweite Runde: Erste Abstimmung liber
Wandelanleihe verfehlt Quorum -

AGV am 31. Médrz 2020

ANLEIHEN-BAROMETER

» Anleihen-Barometer: 5 Sterne - Anleihe der

R-LOGITECH S.A.M. (A19WVN) weiterhin
mit Bestnote

» Anleihen-Barometer: 4,5 Sterne fiir neue
6,00%-VERIANOS-Anleihe (A254Y1)

» Anleihen-Barometer: Mutares-Anleihe
(A254QY) erhalt 3,5 KFM-Sterne

KOLUMNE

» ,,Die MaBnahmen der EZB kdnnen nur
ein Mosaikstein sein‘
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https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw11-2020-fcr-immobilien-r-logitech-euroboden-publity-jdc-karlsberg-score-capital-agrarius-media-and-games-00045665.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw11-2020-fcr-immobilien-r-logitech-euroboden-publity-jdc-karlsberg-score-capital-agrarius-media-and-games-00045665.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-woche-kw11-2020-fcr-immobilien-r-logitech-euroboden-publity-jdc-karlsberg-score-capital-agrarius-media-and-games-00045665.html
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https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-5-sterne-anleihe-der-r-logitech-s-a-m-a19wvn-weiterhin-mit-bestnote-00045643.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-5-sterne-anleihe-der-r-logitech-s-a-m-a19wvn-weiterhin-mit-bestnote-00045643.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-45-sterne-fuer-neue-600-verianos-anleihe-a254y1-00045479.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-45-sterne-fuer-neue-600-verianos-anleihe-a254y1-00045479.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-mutares-anleihe-a254qy-erhaelt-35-kfm-sterne-00045464.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihen-barometer-mutares-anleihe-a254qy-erhaelt-35-kfm-sterne-00045464.html
https://www.anleihen-finder.de/die-massnahmen-der-ezb-koennen-nur-ein-mosaikstein-sein-00045662.html
https://www.anleihen-finder.de/die-massnahmen-der-ezb-koennen-nur-ein-mosaikstein-sein-00045662.html
https://www.anleihen-finder.de/ausplatziert-eyemaxx-platziert-anleihe-2019-24-vollstaendig-im-volumen-von-50-mio-euro-00045392.html
https://www.anleihen-finder.de/jdc-group-ebitda-steigt-in-2019-auf-42-mio-euro-positive-aussicht-auf-2020-00045589.html
https://www.anleihen-finder.de/jdc-group-ebitda-steigt-in-2019-auf-42-mio-euro-positive-aussicht-auf-2020-00045589.html
https://www.anleihen-finder.de/diok-realestate-ag-steigert-konzernergebnis-auf-fast-30-mio-euro-00045692.html
https://www.anleihen-finder.de/diok-realestate-ag-steigert-konzernergebnis-auf-fast-30-mio-euro-00045692.html
https://www.anleihen-finder.de/ekosem-agrar-ag-baut-oekologische-landwirtschaft-und-bio-produktion-weiter-aus-00045544.html
https://www.anleihen-finder.de/ekosem-agrar-ag-baut-oekologische-landwirtschaft-und-bio-produktion-weiter-aus-00045544.html
https://www.anleihen-finder.de/zeichnungsstart-der-neuen-425-anleihe-der-fcr-immobilien-ag-a254tq-00045625.html
https://www.anleihen-finder.de/zeichnungsstart-der-neuen-425-anleihe-der-fcr-immobilien-ag-a254tq-00045625.html
https://www.anleihen-finder.de/agrarius-ag-platziert-anleihe-volumen-in-hoehe-von-50-mio-euro-00045619.html
https://www.anleihen-finder.de/agrarius-ag-platziert-anleihe-volumen-in-hoehe-von-50-mio-euro-00045619.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-zeichnet-neue-fussball-anleihe-der-score-capital-ag-wkn-a254sg-00045581.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-zeichnet-neue-fussball-anleihe-der-score-capital-ag-wkn-a254sg-00045581.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-zeichnet-neue-fussball-anleihe-der-score-capital-ag-wkn-a254sg-00045581.html
https://www.anleihen-finder.de/verianos-platziert-anleihevolumen-a254y1-in-hoehe-von-425-mio-euro-00045538.html
https://www.anleihen-finder.de/verianos-platziert-anleihevolumen-a254y1-in-hoehe-von-425-mio-euro-00045538.html
https://www.anleihen-finder.de/paragon-plant-verkauf-von-voltabox-nicht-mehr-der-richtige-partner-00045513.html
https://www.anleihen-finder.de/paragon-plant-verkauf-von-voltabox-nicht-mehr-der-richtige-partner-00045513.html
https://www.anleihen-finder.de/corona-krise-senivita-social-estate-ag-verschiebt-agv-online-abstimmung-erneut-moeglich-00045718.html
https://www.anleihen-finder.de/schalke-04-macht-verlust-von-261-mio-euro-in-2018-19-00045710.html
https://www.anleihen-finder.de/ferratum-senkt-prognosen-fuer-2020-im-zuge-der-corona-krise-00045714.html
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KAPITALMARKT

QUIRIN KMU
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www.quirinprivatbank.de www.kapitalmarkt-kmu.de
www.bankm.de www.ssma.de

www.walter-ludwig.com/
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Die Plattform fiir im Mittelstand

ANLEIHEN FINDER

Redaktion

Anfragen fir werbliche und
redaktionelle Inhalte richten
Sie bitte an:

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

GESTALTUNG

HU Design
Biiro fiir Kreatives

Far Text- & Bildinhalte ist die
Redaktion verantwortlich.

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

KONTAKT

Geschiftsfiihrer &
Redaktionsleitung

Timm Henecker

Anleihen Finder GmbH
Hinter Hahn 21
65611 Brechen

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

Anleihen Finder

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 fr die Richtigkeit der
gemachten Angaben bernommen werden Wei-

terhin ist www.anleihen-finder.de nicht fir
Inhalte fremder Seiten verantwortlich, die Gber
einen Link erreicht werden.

Auch far unverlangt eingesandte Manuskrip-
te kann keine Haftung tbernommen werden.
Namentlich gekennzeichnete Beitrdge 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 auBerster 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
Newsletters abmelden.
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