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WOCHEN DER WAHRHEIT

Spannende Wochen am KMU-Anleihemarkt - neben
neuen Anleihe-Emissionen wie dem 250 Mio. Euro-Bond
der Metalcorp oder der Umtauschanleihe von Schalke
04 zeigen sich derzeit auch die Folgen der Corona-Pan-
demie und ihrer wirtschaftlichen Einschrdnkungen bei
dem ein oder anderen Emittenten. So schldgt etwa
Hemdenhersteller ETERNA seinen Anleihegldubigern
eine Zinsstundung bis zum Laufzeitende der Anleihe vor
und auch Paranussproduzent Hylea versucht nach einer
nicht geleisteten Zinszahlung seine Glaubiger fiir eine

Restrukturierung der Anleihe zu gewinnen. Wegwei-
sende Wochen fiir Emittenten und Investoren.

Die eterna Mode Holding GmbH hatte bereits im Dezember
2020 eine zweijahrige Verlangerung ihrer Anleihe bis 2024
bei ihren Glaubigern durchgeboxt, nun sollen auch die Zin-
sen gestundet werden. Dazu mussen die Anleiheglaubiger
erneut zusammenkommen und entscheiden. Die Hylea
Group S.A. kann ihre am 1. Juni fallige Zinszahlung fir die
Anleihe 2017/22 aufgrund der Pandemie-Auswirkungen »
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nicht leisten und muss daher ebenfalls mit ihren Glaubigern
verhandeln. Mehr dazu in unserem ANLEIHEN-SPLITTER.
Nachdem der SV Werder Bremen trotz Abstieg mit seiner
ersten Anleihe 17 Mio. Euro am Kapitalmarkt einsammeln
konnte, versucht nun der FC Schalke 04 - seinerseits eben-
falls in der kommenden Saison ,,nur noch” FuBball-Zweit-
ligist - eine Summe in derartiger GroBRe einzuwerben. Ak-
tuell lauft dazu ein Umtauschangebot an Inhaber der alten
Schalke-Anleihe 2016/21, in der kommenden Woche soll die
offentliche Zeichnung folgen.

Umtauschangebote

Dem Thema ,Umtauschangebote” widmet sich auch
Ralf Hellfritsch von der BankM AG in seiner ,FuBnote”
zum Anleihemarkt. Er pladiert daflr, die wirtschaftlichen
Parameter einer Anleihe-Emission immer abhdngig von
den Bedingungen zum Zeitpunkt der Begebung zu be-
trachten und Umtauschangebote nicht per se kritisch zu
sehen. Denn sowohl die Situation des Emittenten als auch
die der Investoren und des Marktumfelds verandern sich
regelmaBig Uber die Laufzeit einer Anleihe, was ein Um-
tauschangebot durchaus attraktiv machen kénne. Ein sol-
ches Umtauschangebot bietet auch die Metalcorp Group
far ihre neue finfjahrige Unternehmensanleihe an. Der
Bond hat ein Volumen von bis zu 250 Mio. Euro und dient
der Ablésung zweier laufender Anleihen. Ab heute kann
die neue Metalcorp-Anleihe am deutschen Kapitalmarkt

gezeichnet werden bzw. von Inhabern der Alt-Anleihe
2017/22 (A19MDV) getauscht werden. Der Zinskupon der
neuen Anleihe soll zwischen 6,25% und 6,75% p.a. liegen.
Wir haben mit dem Metalcorp-Vorstand, Carlos Leite, Gber
die neue Anleihe, die Unternehmensentwicklung und auch
Uber das Thema Nachhaltigkeit gesprochen.

Diesem Thema widmet sich auch die UBM Development
AG in ihrem Finanzierungsmix mehr denn je und legt ihre
nachste Sustainability-Linked Anleihe auf. Diesmal handelt
es sich um eine Hybridanleihe mit unbegrenzter Laufzeit
und hohem zweistelligen Emissionsvolumen, die allerdings
lediglich qualifizierten Investoren angeboten wird. Generell
wird der Anleihemarkt, auch im KMU-Segment, seit ge-
raumer Zeit immer ,griiner”. Gerade im Umgang mit den
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie spielt ein starker Mit-
telstand eine gewichtige Rolle und nachhaltige Investments
werden zunehmend attraktiver. Im Beitrag ,,Sustainable
Finance” erhalten Sie einen Uberblick Uber nachhaltige An-
leihen am Mittelstandsanleihen-Markt und deren Bedeutung
im Allgemeinen. AuBerdem berichtet Marcel Ludwig von
der Walter Ludwig Wertpapierhandelsbank vom aktuellen
Emissionsgeschehen auf dem Boérsenparkett und zeigt die
wesentlichen Schritte einer Anleihe-Emission aus Spezia-
listen-Sicht auf. Wie gewohnt finden Sie zudem in unseren
ONLINE NEWS weitere Unternehmensnachrichten von An-
leihe-Emittenten, Anleihen-Analysen der KFM-Experten so-
wie ein Update des Anleihen Finder-Musterdepotspiels. &
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Hier transaktions
kostenfrei zeichnen:

Borsen ausgeweitet werden.

Der digitale Handel ist eines der am starksten wachsenden und profitabelsten Seg-
mente der Finanzindustrie. Die auf computergestiitzten Borsenhandel spezialisier-
te Quant.Capital GmbH & Co. KG (QCKG) baut ihr Geschaft in diesem Sektor aus.

Um organisches Wachstum zu finanzieren, wurde die Quant.FinTec-Anleihe
2020/2025 begeben. Mit dem Kapital soll der Handel ausgedehnt und auf weitere

WICHTIGER HINWEIS: Diese Informationen sind ausschlieBlich fur Personen bestimmt, die ihren Wohnsitz und gewohnlichen Aufenthalt in Deutschland
haben. Die Informationen stellen in keinem anderen Land ein Angebot zum Verkauf oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder zur
Zeichnung von Wertpapieren dar. Ein 6ffentliches Angebot von Wertpapieren auBerhalb Deutschlands findet nicht statt und ist auch nicht vorgesehen. Das
offentliche Angebot in Deutschland erfolgt ausschlieRlich auf Grundlage eines Wertpapier-Informationsblattes (WIB) nach & 4 Wertpapierprospektgesetz,
welches auf der Webseite der Emittentin unter www.qckg.de zum Download zur Verfligung steht. Die Gestattung der Verdffentlichung des WIB ist nicht als
Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere durch die Bafin zu verstehen. Potenzielle Anleger sollten das WIB lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung
treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen.

LAUFZEIT:
5 JAHRE

MINDESTANLAGE:
1.000 EURO
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CARLOS LEITE

»DIE AUFTRAGSLAGE

IST SEHR GUT"

Interview mit Carlos Leite, Co-CEO der Metalcorp Group S.A.

Heute startet die Zeichnungsphase fiir die neue Un-
ternehmensanleihe der Metalcorp Group S.A. Bis zum
23. Juni 2021 haben Investoren die Mdglichkeit, die
fiinfjdhrige Unternehmensanleihe (ISIN: DEOOOA-
3KRAP3) mit einem Gesamtvolumen von bis zu 250
Mio. Euro zu zeichnen. Die Anleihe ist besichert und
wird jahrlich zwischen 6,25 % und 6,75 % verzinst, der
finale Kupon wird voraussichtlich am 25. Juni 2021
festgelegt. Neben dem o6ffentlichen Angebot startet
heute auch ein Umtauschangebot an die Inhaber der
Metalcorp-Anleihe 2017/22. Wir haben mit Carlos
Leite, Co-CEO der Metalcorp Group S.A., iiber die
Geschaftsentwicklung und die neueste Anleihe-Emis-
sion der Unternehmensgruppe gesprochen.

Anleihen Finder: Sehr geehrter Herr Leite, die Metalcorp
Group emittiert am deutschen Kapitalmarkt eine Unter-
nehmensanleihe mit einem stattlichen Volumen von 250
Mio. Euro. Dem Mittelstandssegment sind Sie damit kaum
noch zuzuordnen. Ist Ihre Investorenbasis fir ein solches
Volumen breit und stark genug?

Carlos Leite: Ja, davon sind wir absolut Uberzeugt. Wir
sind seit 2013 am Kapitalmarkt und haben zunachst
eine Debultanleihe im Volumen von 30 Mio. Euro er-
folgreich begeben. Parallel zu unserem operativen
Wachstum hat sich auch unsere Investorenbasis konti-
nuierlich weiterentwickelt sowie erweitert und umfasst
nun auch viele internationale Kapitalanleger in ganz
Europa. Dementsprechend konnten wir bereits in der
Vergangenheit erfolgreich die bestehenden zwei An-
leihen im Gesamtvolumen von 210 Mio. Euro im In- und
Ausland platzieren.

Anleihen Finder: Erkléren Sie uns zunachst doch noch
einmal, wie und in welchen Bereichen die Unterneh-
mensgruppe ihr Geld verdient?

Carlos Leite: Die Grundlage unseres nachhaltigen Er-
folgs ist unser risikoaverses Back-to-Back-Geschafts-
modell, das nicht auf physischen Bestdnden, sondern
auf Dienstleistungen basiert. Wir agieren dabei als
weltweiter Dienstleister fir die Beschaffung, Pro- »

Anleihen Finder
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duktion, den Abbau und die Vermarktung von Metallen
und Mineralien.

Anleihen Finder: Kénnen Sie da konkreter werden. Wel-
che Unternehmen gehéren zur Metalcorp Group, was
ist deren Haupttatigkeitsfeld und welchen Umsatzanteil
generieren die einzelnen Beteiligungen an der Gesamt-
gruppe?

,Haben drei Produktlinien: Aluminium -
Metalle/Konzentrate - Schiittgut/Eisen“

Carlos Leite: Aufgrund unserer gewachsenen Asset-Basis
von sechs Produktionsstatten und zwei Minen haben wir
unsere Betriebsstruktur nach den drei Produktlinien Alu-
minium, Metalle und Konzentrate sowie Schittgut und Ei-
sen ausgerichtet. Zum Aluminium-Bereich gehéren BAGR
Aluminium und Stockach Aluminium, zwei Produzenten
von Walzbarren aus Sekundaraluminium, sowie Société
de Bauxite de Guinée und Taressa Mining Logistic, Uber
die wir unsere zwei Bauxitminen in Guinea halten und
verwalten, um unsere eigene Ressourcenbasis zu sichern
und auszubauen. Der Bereich Metalle und Konzentrate
setzt sich zusammen aus Tennant Metals, einer Vermark-
tungsgesellschaft, sowie Cable Recycling Industries und In
Metals Recycling, zwei Sekundarkupferproduzenten. Der
Bereich Schittgut und Eisen wird von STEELCOM GROUP
geleitet, einem Marketingunternehmen mit Schwerpunkt
auf Stahl, Stahlprodukten, Eisenerz und metallurgischen
Produkten. Zuséatzlich bestehen strategische Minder-
heitsbeteiligungen an Lionsteel, einem Produzenten von
Rohren, sowie an Italiana Coke, einem Koks-Produzenten.

Anleihen Finder: Sie betonen immer wieder das ,risikoa-
verse Geschaftsmodell”. Inwiefern sind Sie als Rohstoff-

Anleihen Finder

produzent und Dienstleister in diesem Bereich ganzlich
unabhangig von den Rohstoffpreisen?

Carlos Leite: Im Produktionsgeschaft werden wir erst bei
festen Kundenauftrdgen aktiv und beschaffen auch erst
dann die erforderlichen Vormaterialien. Im Handelsbe-
reich fihren wir ein Geschaft nur dann durch, wenn sowohl
Kaufer als auch Verkaufer far die entsprechende Ware
mit ausverhandelten Konditionen bereits feststehen. Auf
diese Weise kdnnen wir uns von den Preisentwicklungen
der Rohstoffmarkte nahezu vollstéandig entkoppeln und in
beiden Bereichen gut kalkulierbare Margen erzielen.

Anleihen Finder: Dennoch sind steigende Preise flr Sie
nicht hinderlich, oder?

Carlos Leite: Ja, das ist korrekt. Allerdings spekulieren wir
nicht darauf, da unser operatives Geschaft wie erwahnt
nahezu unabhangig von den Rohstoffpreisen ist.

Anleihen Finder: Wie begegnen bzw. bedienen Sie bei
Ilhrer Geschaftstatigkeit das Thema ,Nachhaltigkeit”?

Carlos Leite: Nachhaltigkeit ist fir uns ein sehr wichti-
ges Thema im Hinblick auf Umweltschutz, Ressourcen-
schonung und unsere soziale Verantwortung. Wir be-
achten selbstverstandlich alle relevanten Umweltschutz-
vorschriften. So erflllen BAGR und Stockach in ihrem
Aluminiumsegment zum Beispiel die strengen Anforde-
rungen des Bundesimmissionsschutzgesetzes und der
Bundesimmissionsschutzverordnung in Bezug auf Staub
und andere Abgasbestandteile sowie alle Vorgaben der
Technischen Anleitung zur Reinhaltung der Luft (TA Luft)
und der Technischen Anleitung zum Schutz gegen Larm
(TA Larm). >



Darlber hinaus betreiben wir derzeit vier Recycling-
anlagen fur Aluminium und Kupfer, die beide sehr gut
recycelbare Materialien darstellen. So befinden sich rund
75% des jemals produzierten Aluminiums noch immer
im Umlauf, wahrend Kupferschrotte zu 100 % recycelbar
sind. Das Recycling von Aluminium verbraucht typischer-
weise nur etwa 5 % der Energie, die flir die Produktion
von Primaraluminium benétigt wird - bei unseren Rege-
nerativbrennern sind es sogar nur 3%.

In Guinea investieren wir in Schulen sowie kommunale
Einrichtungen und unterstitzen lokale Zulieferer. Wir
achten auf Gender equality, investieren in Ausbildung
und férdern lokale Fihrungskrafte in unseren Tochterge-
sellschaften.

Anleihen Finder: Wie haben sich die operativen Finanz-
kennzahlen der Metalcorp Group in den letzten drei
Jahren entwickelt?

,Haben trotz Pandemie ein zufrieden-
stellendes Betriebsergebnis von 32,6 Mio.
erwirtschaftet”

Carlos Leite: 2019 konnten wir dank unseres risikoaversen
Geschaftsmodells unsere Ertragskennzahlen gegentber
2018 steigern, obwohl der Umsatz gesunken war. Das
Geschaftsjahr 2020 war umsatzseitig wesentlich von
den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie gepragt.
Dennoch ist es uns gelungen, ein zufriedenstellendes Be-
triebsergebnis von 32,6 Mio. Euro zu erwirtschaften. Die
Konzerneigenkapitalquote lag zum 31. Dezember 2020
bei 29,8 % und damit auf dem Niveau des Vorjahres.

Anleihen Finder: Wie sieht aktuell die Auftragslage aus?
Kénnen Sie in 2021 wieder an 2019 anknlpfen? Wie ist lhr
Ausblick fur die kommenden Jahre?

Carlos Leite: Die Auftragslage ist sehr gut. Durch die
Investitionen der vergangenen zwei Jahre sowie auf Ba-
sis zusatzlicher Off-Take-Vereinbarungen und vor allem
einer deutlich steigenden Produktion in den Geschafts-
bereichen Aluminium sowie Schittgut und Eisen wird
die Metalcorp Group in 2021 ein héheres Umsatz- und
Ertragsvolumen als im Vorjahr erwirtschaften. Dass wir
uns hier bereits auf dem richtigen Weg befinden, zeigt
die sehr positive Entwicklung im 1. Quartal 2021. Unsere
weiter zunehmende Aluminium- und Bauxitproduktion
sowie zusatzliche Abnahmevereinbarungen werden auch
langfristig die wichtigsten Treiber flr unser weiteres Er-
tragswachstum sein.

Anleihen Finder: Die Metalcorp Group gehért zu 100%
zur Monaco Resources Group. Dazu gehdren auch die
Anleihe-Emittenten R-LOGITECH und Agri Resources.
Alle Unternehmen finanzieren sich mafBgeblich Uber
hochverzinste Anleihen. Ist das nicht ein gro3es Wagnis -
sowohl fur die Emittenten als auch fir Anleger?

,FUr uns ist es wesentlich, einen direkten
Zugang zum Kapitalmarkt zu haben*

Carlos Leite: Die Monaco Resources Group ist eine diver-
sifizierte Gruppe im Bereich der Rohstoffdienstleistungen
und erzielte in 2020 Uber 1 Milliarde Euro Umsatz, ein
Betriebsergebnis von 160 Millionen Euro und verfligt
Uber ein Eigenkapital von mehr als 650 Millionen Euro.
Anleihefinanzierungen sind Bestandteil unseres Finan-
zierungsmixes und bilden mit dem Eigenkapital und
glnstigen Handelsfinanzierungen eine ausgewogene
Finanzierungsstruktur. Zusammen mit der Ertragskraft
und den Liquiditatsreserven halten wir es daher fiir kein
Wagnis. FUr uns ist es wesentlich, einen direkten Zugang
zum Kapitalmarkt zu haben.

Anleihen Finder: Wie gestaltet sich bei Metalcorp das
Verhaltnis Eigenkapital zu Fremdkapital?

,wverpflichten uns in den Anleihe-
bedingungen zu einer Mindesteigen-
kapitalquote von 25 %"

Carlos Leite: Sehr positiv, denn die Eigenkapitalquote
liegt seit 2017 konstant bei rund 30 %. Die Bedeutung
spiegelt sich auch in unseren Anleihebedingungen wider,
in denen wir uns freiwillig zu einer Mindesteigenkapital-
quote von 25 % verpflichtet haben.

Anleihen Finder: Warum maéchten Sie lhre beiden 2017er
Anleihen komplett mit einer neuen Anleihe refinanzieren?
Waren nicht andere Finanzierungen denkbar und weitaus
glnstiger?

Carlos Leite: Das Instrument der Anleihe hat sich zu
einem festen Baustein in unserem Finanzierungsmix
entwickelt. Dadurch waren wir in der Lage, wesentliche
Wachstumsschritte erfolgreich zu realisieren. Da die Zins-
spanne niedriger ausfallt als die bisherigen Kupons und
unsere transaktionsgebundenen Handelsfinanzierungen
trotzdem immer noch deutlich darunter liegen, rechnet
sich der Zinskostenmix auch weiterhin fir uns.

Anleihen Finder: Neben der Refinanzierung - fir wel- »

Anleihen Finder
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che Unternehmenszwecke sollen die Mittel noch konkret
eingesetzt werden?

Carlos Leite: Neben einer addaquaten Liquiditatsreserve
werden wir uns geeignete organische oder akquisitori-
sche Wachstumschancen ansehen und hier gegebenen-
falls investieren.

Anleihen Finder: Inwiefern ist die neue Metalcorp-Anleihe
2021/26 besichert?

,,100 % der Aktien an der Metalcorp Group
S.A. werden an einen Sicherheiten-
treuhander verpfandet

Carlos Leite: 100 % der Aktien an der Metalcorp Group S.A.
werden an einen Sicherheitentreuhander verpfandet, der
zugunsten der Anleiheglaubiger handelt. Das Besondere
dabei ist, dass die verpfandeten Aktien gleichzeitig auch
als Sicherheit flr unsere zwei ausstehenden Anleihen
dienen, bis diese vollstdndig zurlickgezahlt sind. Deshalb
héalt der Sicherheitentreuhander die verpfandeten Aktien
sowohl fur die Inhaber der beiden bestehenden Anleihen
als auch fir die Inhaber der neuen Anleihe.

Anleihen Finder: Wie kénnen Sie die enorme Zinslast (bei
einem Kupon von mind. 6,25% p.a.) in den kommenden
Jahren stemmen? Und wie soll die Anleihe in finf Jahren
refinanziert werden? Wiederum mit einer Anleihe?

Carlos Leite: Die Zinszahlungen werden wir weiter-
hin vollstandig aus dem operativen Cashflow leisten
kénnen und diese sind durch die bestehende und
zukUnftige Ertragskraft komfortabel gesichert. Uber
eine potentielle Refinanzierung oder Tilgung werden
wir - wie bisher auch - ca. ein Jahr vor Falligkeit
entscheiden.

Anleihen Finder: AbschlieBend: Warum sollten Anle-
ger der Metalcorp Group ihr Geld anvertrauen?

Carlos Leite: Wir haben uns seit unserem Kapital-
marktdeblt 2013 als zuverldssiger Emittent etabliert
und sind seitdem vor allem dank unseres risikoaversen
Geschaftsmodells nachhaltig gewachsen. Unsere Inves-
toren wissen unsere Zuverlassigkeit zu schatzen und
sind deshalb teilweise schon seit unserem Bdérsendebit
beteiligt. Mit unserer neuen Anleihe erhalten sowohl
bestehende als auch potenziell neue Investoren eine
renditestarke Anlagemdglichkeit, um an unserem wei-
teren Wachstum zu partizipieren - und zwar zu einem
attraktiven Zinssatz von 6,25 % bis 6,75 % p.a. Zusatzli-
chen Comfort bieten die erstmalige Besicherung sowie
unser langfristiges Unternehmensrating von ,B“ mit
positivem Ausblick und das Emissionsrating von ,B“,
die beide von S&P erteilt wurden.

Anleihen Finder: Vielen Dank flr das Gesprach,
Herr Leite. [ |
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MARCEL LUDWIG

,,CORONA, DAS BILLIGE GELD
UND ANLEIHEN ALS
MARKETINGVEHIKEL®

Einblicke vom Borsenparkett von Marcel Ludwig, Walter Ludwig GmbH

Wertpapierhandelsbank

Licht am Ende des Tunnels - die viel diskutierte Bun-
desnotbremse hat in Zusammenarbeit mit den stei-
genden Zahlen der Geimpften dazu gefiihrt, dass die
dritte Welle gebrochen ist und nun auch wieder Locke-
rungen realisiert werden. Bereits seit einigen Wochen
wird viel spekuliert wie es in allen Lebensbereichen
nach Corona und der globalen Pandemie weiter geht.
Einen kleinen Vorgeschmack auf das, was da noch
kommen kann, erleben wir aktuell am Anleihenmarkt
in den USA mit direkter Auswirkung auf den globalen
Finanzmarkt.

Die Renditen von US-Staatsanleihen mit zehn Jahren
Laufzeit stiegen zeitweise Uber 1,6 Prozent und auch
deutsche Staatspapiere rentierten nur noch weniger
als 0,3 Prozent im Minus. Ausschlaggebend fur diesen
Trend dirfte die Vermutung sein, dass die expansive
Geldpolitik nun doch zurtickgefahren werden kdnnte.
Daran zeigt sich, wie instabil die aktuelle Entwicklung

(Rally) an den Finanzmarkten in Wirklichkeit ist. Die
Masse an neuem Geld sorgt fir eine neue ,Wirklichkeit™.
Ein Konjunkturpaket jagt das ndachste - Corona macht
es moglich - und gleichzeitig halten die Notenbanken
die Zinsen im Keller. Anleger haben nicht viele Még-
lichkeiten auBer in die Aktienmarkte zu investieren.
Beobachter reiben sich verwundert die Augen, denn
alle groBen und wichtigen Indizes brechen Rekorde.

Durch das aktuelle und oben beschriebene Szenario
verandert sich allerdings die Ausgangslage, denn wenn
die als Referenz geltenden wichtigen amerikanischen
Staatsanleihen wieder knapp 1,5% Rendite abwerfen,
haben Anleger auf einmal wieder Alternativen fir die
jeweiligen Investments. Denn das entspricht zum Bei-
spiel in etwa den durchschnittlichen Ertréagen, die der
Leitindex S&P 500 jahrlich abwirft. Die Folge: Anleger
ziehen ihr Geld aus den Aktienmarkten und plétzlich
erleben wir eine extrem starke Volatilitat und speziell »

Anleihen Finder



Titel, die grundsatzlich schon als Uberbewertet gelten,
rutschen tief in den roten Bereich. Wie bereits beschrie-
ben, basieren die Bewegungen der letzten Wochen auf
reinen Spekulationen - nicht vorstellbar wie stark die
Schwankungen werden, wenn die Zinsen also irgend-
wann mal wieder tatsachlich und nachhaltig steigen.

Neuemissionen im Anleihen-Bereich

Der positiven Entwicklung bei der Zahl der IBOs (Initial
Bond Offering) - also der Anzahl der Neuemissionen im
Bereich der Anleihen - konnte auch die Corona-Pande-
mie nicht stoppen. Ein spezielles Augenmerk kann hier
auf das Mittelstandssegment gelegt werden. Seit 2016
steigt die Anzahl der IBOs in diesem Bereich kontinu-
ierlich und es kommen immer neue Unternehmen an
die Borse und nutzen die vielseitigen Méglichkeiten der
Mittelbeschaffung am Kapitalmarkt. Auch wir als Walter
Ludwig GmbH Wertpapierhandelsbank unterstitzen als
technischer Abwickler die jeweiligen Unternehmen bei
Ihren Vorhaben an der Borse. Speziell die Zeichenbox
(DirectPlace der Deutschen Boérse) spielt dabei eine
zentrale Rolle. Der Mittelstand ist seit jeher der Inno-
vations-, Technologie- und Wirtschaftsmotor Deutsch-
lands und ein Alleinstellungsmerkmal in der globalen
Wirtschaftsékonomie. Unzahlige Unternehmen blicken
auf fantastische Historien zurick und arbeiten per-
manent an der eigenen Entwicklung. Ein wichtiger
Bestandteil der eigenen Professionalisierungsstrategie
kann dabei der Schritt an den Kapitalmarkt sein. Neben
einer sehr hohen Flexibilitat bei der Fremdkapitalfinan-
zierung entpuppt sich der Weg an den Kapitalmarkt
mehr und mehr als wichtiges Marketingtool um die ei-
genen Vorhaben, das seridse und nachhaltige Arbeiten
sowie die Mittelverwendung in das Blickfeld zu rtcken.
Wenn sich also ein Unternehmen entscheidet, den Weg
der Fremdkapitalaufnahme Uber den Kapitalmarkt zu
gehen, dann muss dieses Unternehmen tiefgreifende
Transparenzvorkehrungen im Arbeitsalltag etablieren.
Inzwischen Ubersteigen die Transparenzpflichten langst
das einmalige Verdffentlichen eines Jahresabschlus-
ses. Die Verodffentlichung von Adhoc-Mitteilungen,
Zwischenberichten, Prognosen etc. kann wunderbar
als vertrauensbildende MaBBnahme genutzt werden
und gleichzeitig die Marke, die Bekanntheit und auch
die Reichweite positiv beeinflussen. Der Investor Rela-
tions-Abteilung kommt also eine wichtige Rolle zu und
der Emittent professionalisiert damit automatisch die
internen Prozesse.

Anleihen Finder

Der zeitliche Ablauf von der Planung Uber die Konzep-
tion bis hin zur tatsachlichen Platzierung dauert etwa 12
bis 16 Wochen. Zunachst mal geht es darum, dass der
potentielle Emittent eine starke emissionsbegleitende
Bank findet und die Ziele klar definiert. Nach wie vor
werden etwa 60-70% der jeweiligen Emission im Rah-
men des Netzwerkes der jeweiligen Bank bei instituti-
onellen Investoren platziert. Hier kdnnen insbesondere
Roadshows und die optimale Prdsentation des Manage-
ments helfen, die richtige Zielgruppe zu bedienen. An-
schlieBend startet dann das 6ffentliche Angebot. Wenn
bspw. eine Zusammenarbeit mit der Walter Ludwig
Wertpapierhandelsbank stattfindet, wird in der Regel
das offentliche Angebot Uber die Frankfurter Borse
ausgewahlt. Auch die Bérse Frankfurt selbst rihrt kraf-
tig die Werbetrommel mit verschiedenen MaBnahmen
(Videocontent, Emailverteiler etc.) und gibt der Emis-
sion mit der Marke ,Deutsche Boérse” ein zusatzliches
Qualitatssiegel. Weitere Berichterstattungen Uber die
Emittentin und deren Emission erfolgen gleichsam tber
einschldgige Finanz-Medien wie dem Anleihen Finder.

Offentliches Anleihe-Angebot

Beim Beginn des o6ffentlichen Angebots werden alle
Kundenauftrage in einer sogenannten Zeichenbox
(DirectPlace) gesammelt und nach einem bestimmten
SchlUssel in Absprache zwischen dem Emittenten, der
emissionsbegleitenden Bank und dem Spezialisten
verteilt. Die Zeichnungsphase dauert in der Regel je
nach Nachfrage zwischen zwei bis sieben Tagen. Ist
die Emission vollstandig platziert, steht meistens auch
anschlieBend der endgiltige Kupon (Zins) fest. Der
durchschnittliche Kupon einer typischen Mittelstands-
anleihe (Laufzeit 4-6 Jahre / Volumen 20 - 100 Milli-
onen Euro) sinkt seit einigen Monaten und liegt in der
Regel zwischen vier und sieben Prozent. Die sinkende
Zinstendenz resultiert zum einen aus dem zunehmen-
den Vertrauen in den Gesamtmarkt der Mittelstandsan-
leihen und zum anderen am niedrigen Zinsniveau des
Gesamtmarktes. Mit festgelegtem Kupon und Ende der
Zeichenphase beginnt schlieBlich der Handel bis zur
Endfalligkeit der Anleihe.

Alles in allem ist der IBO speziell in der aktuellen Phase
eine sehr gute Alternative fur das jeweilige Unterneh-
men, sehr flexibel Kapital aufzunehmen und gleichzeitig
die Reputation des eigenen Unternehmens zu verbes-
sern sowie die Professionalisierung voranzutreiben. &


https://www.anleihen-finder.de/
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ANLEIHENSPLITTER

ETERNA SCHLAGT ZINSSTUNDUNG
FUR ANLEIHE 2017/24 BIS ZUM
LAUFZEITENDE VOR

Die eterna Mode Holding GmbH ruft ihre Anleihe-
glaubiger zu einer Abstimmung {iber die Ande-
rung der Anleihebedingungen der ETERNA-Anleihe
2017/24 auf. Allen voran schlagt ETERNA dabei eine
Zinsstundung vor, wonach die Zahlung der Anlei-
he-Zinsen ab dem 1. Marz 2021 ausgesetzt und erst
mit Endfalligkeit im Juni 2024 geleistet werden sol-
len. Dariiber hinaus soll ein gemeinsamer Vertreter
zur Sicherung der Interessen der Anleiheglaubiger
gewadhlt werden.

HINTERGRUND: Aufgrund eines Covenant-Bruchs
befindet sich ETERNA in Verhandlungen mit den
Glaubigern ihres Schuldscheindarlehens (Volumen
von 25 Mio. Euro), mit dem Ziel, fir das Mode-Un-
ternehmen eine nachhaltige langfristige Finanzie-
rungslésung zur Bewaltigung der Pandemiefolgen
zu finden und die weitere Transformation des
Unternehmens fortzuftihren. Die Glaubiger des
Schuldscheindarlehens haben in diesem Kontext
verschiedene MaBBnahmen in den Verhandlungen
gefordert. Dies umfasst nach derzeitigem Stand
neben Uberlegungen zur Stérkung des Eigenka-
pitals und Erstellung eines externen Gutachtens
(nach IDWS6 Standard), dass die Zinsen auf die
Anleihe 201724 nicht aus Mitteln der Emittentin
gezahlt werden. Aufgrund der Zwischenergebnisse,

Anleihen Finder

die ETERNA mittlerweile bekannt wurden, ist eine
Lésung demnach nur unter Einbeziehung der
Anleihegldubiger mdglich. Vor dem Hintergrund
bittet ETERNA seine Anleiheglaubiger dartber
abzustimmen.

ETERNA-ANLEIHE 2017/24

Erst im Dezember 2020 haben die Anleiheglau-
biger der eterna Mode Holding GmbH einer
Laufzeit-Verldangerung der Anleihe 2017/24 (ISIN
DEOOOA2E4XE4) um etwas mehr als zwei Jahre bis
zum 3. Juni 2024 zugestimmt. Die ETERNA-Anleihe
2017/24 hat ein ausstehendes Volumen von 25 Mio.
Euro und wird jahrlich mit 7,75% p.a. verzinst.

HYLEA GROUP KANN ZINSZAHLUNG
NICHT LEISTEN - ANLEIHE SOLL
RESTRUKTURIERT WERDEN

Keine Zinszahlung - die Hylea Group S.A. kann
die zum 1. Juni 2021 féllig gewordenen Zinsen fir
ihre 7,25%-Unternehmensanleihe 2017/2022 (ISIN:
DEOOOA19S801) aufgrund der Pandemie-Auswirkun-
gen nicht fristgerecht zahlen und ladt ihre Anleihe-
gldubiger daher zu einer Glaubigerversammliung ein.
Das teilte der Paranuss-Produzent letzte Woche via
Adhoc-Meldung mit. Ziel der Glaubigerversammiung
soll dabei eine Restrukturierung der Anleihe sein, in
der Zinskupon und Laufzeit der Anleihe angepasst
werden sollen, um somit eine positive Fortfiihrung der
Gesellschaft zu gewahrleisten. >


https://www.anleihen-finder.de/anleihe/eterna-mode-holding-gmbh-20172022
https://www.anleihen-finder.de/anleihe/eterna-mode-holding-gmbh-20172022
https://www.pressetext.com/news/20210602023

Die Glaubigerversammlung soll am Montag, den 28. Juni
2021in Frankfurt am Main stattfinden. Schon im vergan-
genen Jahr hatte die Hylea Group die Zinszahlung fir
ihre 7,25%-Anleihe im Juni um eine Woche verschoben,
die Zahlung dann aber fristgerecht nachgereicht.

HYLEA-ANLEIHE 2017/22

Die im Dezember 2017 emittierte Anleihe der Hylea
Group S.A. (WKN: A19S80) ist mit einem Zinskupon
von 7,25% p.a. (Zinstermin halbjahrlich am 01.06. und
01.12.) ausgestattet und hat eine fiinfjahrige Laufzeit
bis zum 01.12.2022. Die Anleihe wurde wahrend der
Laufzeit zweimal aufgestockt und hat ein platziertes
Gesamtvolumen von etwa 30 Mio. Euro.

NEUE SCHALKE 04-ANLEIHE
2021/26 BIETET ZINSKUPON
VON 5,75% P.A.

Die neue fiinfjdhrige Unternehmensanleihe (ISIN:
DEOOOA3ESTKS5) der Kdnigsblauen wird einen jahr-
lichen Zinskupon von 5,75 % p.a. haben und bis zum
05. Juli 2026 laufen. Das Zielvolumen der Schalke
04-Anleihe 2021/26 betragt 15,893 Mio. Euro und
soll zur Refinanzierung der bestehenden Anleihe
2016/21 (Zinssatz 4,25 % p.a.) gleichen Volumens
eingesetzt werden. Daher bieten die Gelsenkirche-
ner den Inhabern der Anleihe 2021/26 zunéachst ein
Umtauschangebot an, bevor ab dem 13.06.2021 eine
offentliche Zeichnungsphase beginnen soll.

Zundchst Umtausch-, dann
offentliches Angebot

Das freiwillige Umtauschangebot startete bereits
am 26. Mai 2021. Inhaber der im Jahr 2016 begebe-
nen SO4-Anleihe (WKN: A2AA03) haben dabei die
Moglichkeit, ihre Stlicke gegen solche der neuen
Anleihe zu tauschen. FiUr jede umgetauschte An-
leihe 2016/21 im Nennwert von 1.000 Euro erhalten
die Inhaber eine neue Anleihe 2021/26 im Nennwert
von 1.000 Euro sowie einen Bonusbetrag in Hohe
von 10 Euro (plus die vollen Zinsen bis zum Ablauf
der Zinsperiode am 7. Juli). Das Umtauschangebot
endet am 11. Juni 2021.

Das offentliche Anleihe-Angebot erfolgt im Zeit-
raum vom 13. Juni bis voraussichtlich 25. Juni 2021

Anleihen Finder

Uber die Webseite anleihe.schalke04.de. Eventuell

soll nachfolgend Uber die Zeichnungsfunktionalitat
der Deutschen Bérse vom 21. Juni bis 30. Juni 2021
eine Zeichnung moglich sein. Die neue Schalke
04-Anleihe 2021/26 soll ab dem 05. Juli 2021 im
Open Market (Segment Quotation Board) der
Borse Frankfurt notieren.

UBM LEGT NACHSTE
SUSTAINABILITY-LINKED
ANLEIHE AUF

Die UBM Development AG bereitet die Emission ei-
ner weiteren nachrangigen Anleihe vor - die neue
Hybridanleihe soll als Sustainability-Linked Anleihe
ausgestaltet sein und eine unbegrenzte Laufzeit ha-
ben. Das finale Emissionsvolumen steht noch nicht
fest, es soll im héheren zweistelligen Millionen-Be-
reich liegen, allerhdchstens bei 100 Mio. Euro. Die
Hoéhe des Zinskupons ist ebenfalls noch nicht be-
kannt. Die Anleihe-Emission wird sich ausschlieBlich
an institutionelle Investoren richten und noch im
Juni 2021 abgeschlossen werden. Ein 6ffentliches
Angebot wird es laut UBM nicht geben. Allerdings
beabsichtigt die UBM Development AG, den Inha-
bern der im Jahr 2018 emittierten Hybridanleihe
(ISIN XS1785474294) den Riickkauf ihrer Anleihen
im Zeitraum vom 7. bis 14. Juni 2021 anzubieten. »
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Der Emissionserlés der neuen Hybridanleihe soll
zur potenziellen Refinanzierung der bestehen-
den Finanzierung der Emittentin, insbesondere
zur teilweisen Refinanzierung der bestehenden
Hybridanleihe 2018, und zur Verwirklichung der
Durchfihrung neuer und bestehender Projekte,
insbesondere in den Kernmarkten Deutschland, Os-
terreich, Tschechien und Polen, verwendet werden.

Unlangst konnte die UBM Development AG eine
3125% Sustainability-Linked Anleihe 2021/26
(ISIN ATOOO0A2QS11) nach nur wenigen Stunden
mit einem aufgestockten Volumen in H&he von
150 Mio. Euro am Kapitalmarkt platzieren. Das
Unternehmen stellt seine Finanzierung derzeit auf
»,Nachhaltigkeit” um und folgt so der eingeleiteten
ESG-Strategie.

WERDER BREMEN SAMMELT 17 MIO.
EURO AM KAPITALMARKT EIN

Zeichnungsphase beendet - der SV Werder Bremen
GmbH kann mit seiner ersten fiinfjdhrigen Anleihe
(ISIN DEOOOA3H3KP5) trotz des Abstiegs in die 2.
Bundesliga ein Volumen von 17 Mio. Euro am Kapi-
talmarkt einsammeln. Im Rahmen des o6ffentlichen

Angebots seien allein von Privatanlegern mehr
als 1.000 Zeichnungsauftrage eingegangen, be-
richten die Bremer. Zuvor hatten institutionelle
Anleger bereits Zeichnungszusagen in zweistel-
liger Millionenhdhe abgegeben. Das Gesamtvo-
lumen der Werder-Anleihe betragt 30 Mio. Euro,
die Bremer hatten stets ein Zielvolumen von
20 Mio. Euro kommuniziert, das nun nahezu er-
reicht wurde. Die zuflieBenden Mittel dienen vor
allem fiir den Ausbau der Finanzkraft, zudem
sollen auch der Nachwuchs, die Digitalisierung
und Nachhaltigkeitsprojekte gefordert werden.

,Nach der sportlichen Enttduschung der ver-
gangenen Saison stellen wir nun die Weichen
flr eine erfolgreiche Zukunft. Die zuflieBenden
Mittel aus der Anleihe sind daflr ein wichtiger
Baustein. Ich freue mich Uber das durch die
Zeichnung ausgesprochene Vertrauen®, sagt
Klaus Filbry, Geschaftsfihrer der SV Werder
Bremen GmbH & Co KG aA.

HINWEIS: Die Emission der Anleihe wurde im
Sole Lead vom Bankhaus Lampe begleitet. Legal
Advisor war die Luther Rechtsanwaltsgesell-
schaft mbH und die Consortiello GmbH fungierte
als Emissionsberater bei der Transaktion. |

Hochmoderne Produktions-,
Verarbeitungs- und
Recyclinganlagen an strategisch
wichtigen Standorten

Langfristige strategische
Partnerschaften mit zahlreichen
Kunden und Lieferanten

Zugang zum internationalen
Netzwerk der Muttergesellschaft
Monaco Resources Group im
gesamten Rohstoffsektor

Risikoaverses, robustes

Geschaftsmodell

20 METALCORPGROUP e

Umtauschfrist:
09.06. bis 18.06.2021

Besicherte Anleihe
2021/2026

Weltweiter Dienstleister fur die Beschaffung,
Produktion, den Abbau und die Vermarktung von
Metallen und Mineralien

Zeichnungsfrist:
09.06. bis 23.06.2021

Kupon: 6,25-6,75% p.a.*
WKN: A3KRAP

* Kupon wird am 25.06.2021 festgelegt.

Wertpapierprospekt erhaltlich unter www.metalcorpgroup/bond



http://metalcorpgroup.com/bond/

,SUSTAINABLE FINANCE*-
NACHHALTIGE INVESTMENTS
IM MITTELSTAND

Beitrag von Dr. Stefan Bund & Jonathan Meyer, SDG Investments GmbH

,»Mittelstandische Unternehmen in Deutschland wer-
den als Wirtschafts- und Beschéaftigungsmotor ver-
standen. Die vielen Familienunternehmen und ,,Hidden
Champions®“ von Brandenburg bis zum Schwarzwald
exportieren ihre Innovationen in die Welt, erfinden
sich standig neu und tragen so immens zur Stabilitat
der deutschen Volkswirtschaft bei. Im Umgang mit den
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie wird ein starker
Mittelstand eine wichtige Rolle spielen.

Durch den Mittelstand entsteht nicht nur 6konomisches
Wachstum. Auch ist er in der Lage, Treiber fir die Ge-
nerierung 6kologischer und sozialer Werte zu sein. Der
damit verbundene Finanzierungsbedarf steigt stetig an,
und macht nachhaltige Investments in den Mittelstand
somit zu einer zunehmend attraktiven Assetklasse,
auch far institutionelle Investoren.

Verantwortung in der DNA

Wie in allen Branchen und unabhangig von der Unter-

Anleihen Finder

nehmensgréBe ist auch im Mittelstand die sozial und
politisch getriebene Ausrichtung auf nachhaltiges Wirt-
schaften der Treiber des Wandels. Es gilt, Bewusstsein
und eine proaktive Herangehensweise an soziale und
6kologische Herausforderungen zu schaffen. Dabei sind
mittelstandische Unternehmen, auch wenn sie aufgrund
ihrer GroBe haufig nicht an Vorgaben der Nachhaltig-
keitsberichterstattung gebunden sind, tendenziell
nachhaltiger ausgerichtet als groBe Unternehmen. Sie
haben meist eine langfristigere Orientierung, schauen
Uber Quartalsberichte hinaus, legen Wert auf ihre
regionale Verwurzelung und handeln daher im Sinne
sozialer und gesellschaftlicher Verantwortung. FUr
die Mitarbeiter, Partner, Lieferanten, die Umwelt und
die Region. Kurz: Sie wissen, welchen Stellenwert der
Einbezug aller Stakeholder fir ihren Erfolg einnimmt!

Treiber fir die SDGs

Mit diesem Grundgerist an Verantwortungsbewusstsein
ist der Mittelstand in der Lage, einen essenziellen »
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NACHHALTIGKEITSZIELE DER VEREINTEN NATIONEN

Beitrag zur Erreichung der 17 globalen Nachhaltigkeits-
ziele der Vereinten Nationen (Sustainable Development
Goals, SDG) zu leisten, welche im September 2015 von
allen 193 Mitgliedsstaaten der UN unterzeichnet wurden.

Sie kdnnen ihre Geschaftsmodelle in Bezug auf Nach-
haltigkeit effizient und zielgerichtet optimieren, und
so neue Marktfelder erschlieBen oder das Angebot
ausweiten. So haben zu Beginn der Corona-Pandemie
einige KMUs bestehende Kapazitaten genutzt, um in
die Produktion der medizinischen Masken einzusteigen
und so eine Unterstltzung zu SDG 3 - ,Gesundheit
und Wohlergehen“? geleistet. Dabei ist eine proaktive
Herangehensweise an die SDGs ein Innovationstreiber,
und hilft gleichzeitig, Risiken des unternehmerischen
Handelns systematisch zu identifizieren und zu bear-
beiten. Entlang der Lieferkette versuchen viele mittel-
standische Unternehmen durch die intensive Pflege von
Beziehungen und gemeinsamer Werte, Transparenz in
die Wertschdpfung zu bringen und so einen Beitrag zur
Erreichung von SDG 8 - ,Menschenwdrdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum® zu erbringen.

Bei vielen Start-Ups macht die Nachhaltigkeit per se den
Kern des Geschaftsmodells aus; sie wirken damit direkt
auf die Nachhaltigkeitsziele ein. Besonders haufig stehen
dabei die SDGs ,bezahlbare und saubere Energie”, ,,nach-
haltige Stadte und Gemeinden®, ,,nachhaltiger Konsum
und Produktion®, sowie ,,MaBnahmen zum Klimaschutz”
im Vordergrund. Haufig schaffen es die Unternehmen
auch die Herausforderungen mehrerer SDGs mit ihrem
Geschaftsmodell (siehe Abb. rechts).

Der KMU-Markt wird griiner

Mit der Realisierung der Chancen der Nachhaltigkeit
und einer Orientierung an den SDGs ziehen auch
KMUs zunehmend institutionelle Investoren an, welche
mittlerweile mehrheitlich Wert auf nachhaltige Invest-
ments legen®. Nicht zuletzt aufgrund der Entwicklungen
durch den Aktionsplan ,Sustainable Finance” der Europa-
ischen Union und damit einhergehenden Verpflichtungen.

Wollen Anleger also auf direktem Wege nachhaltig in
den Mittelstand investieren, sind Kapitalmarkt-Finan-
zierungen ein attraktives und zunehmend genutztes
Instrument. KMUs koénnen so eine langfristige »

Anleihen Finder
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Fremdkapitalfinanzierung nutzen, ohne auf Bankkredite
zurtckgreifen zu mussen. Im Fokus stehen hier insbe-
sondere Mittelstandsanleihen. Deren Emissionsvolumen
hat sich von 2013 bis 2020 von Euro 50 Mio. auf Euro 185
Mrd. ausgeweitet’. Wenn diese auch noch nachhaltige
Geschaftsmodelle unterstitzen, spricht man von Green
Bonds, Sustainability Bonds, Climate Bonds oder Social
Bonds® - zumal wenn mit Second Party Opinions (SPO)
einer anerkannten Nachhaltigkeitsagentur ausgestattet®.
Diese Anleihen sind flir das Unternehmen meist zweck-
gebunden, heifBt, dass die gewonnenen finanziellen Mittel
je nach Art der Anleihe unmittelbar in dkologische oder
soziale Zwecke flieBen missen’.

Direkte Investments wie bspw. ein ,,Green Bond", kdnnen
Uber den Primarmarkt direkt bei der Emission gezeichnet
werden. Zugang zu diesen erhalt der Investor Uber emis-
sionsbegleitende Corporate Finance Hauser, Banken, oder
digital Uber Zeichnungsplattformen wie sie z. B. von der
SDG INVESTMENTS GmbH?® angeboten werden. Beson-
ders aktiv in diesem Segment sind sogenannte ,,buy and
hold“-Investoren, bei welchen die Vorteile des attraktiven
Yield die aufgrund der Emissionsvolumina nur geringe
Sekundarmarktliquiditat eindeutig Gberwiegen.

Indirekte Investments wie Nachhaltigkeitsfonds mit Fokus
auf KMUs sind flr Anleger interessant, welche das Risiko
durch Diversifikation streuen und nicht auf Einzelanlagen
setzen wollen. Auch in diesem Bereich entstehen zuneh-
mend neue Investmentoptionen, wie zum Beispiel der

der KFM Deutsche Mittelstand AG angelegten Fonds mit
Fokus auf nachhaltige Investments in den deutschen oder
europaischen Mittelstand (WKN: A2PFOP und ATW5T2).
Die Produkte der Fondsgesellschaften sind dabei auch
handelstblich Uber Banken oder die klassischen Borsen-
platze zuganglich.

Welche Rendite bieten nachhaltige
Investments in den Mittelstand?

Haufig wird nachhaltigen Geldanlagen nachgesagt, sie
gehen mit einem Renditeverzicht gegenlber traditionellen
Anlagen einher. Nachhaltige Investments in den Mittel-
stand widerlegen dies aus zweierlei Griinden:

Zum einen sind nachhaltige Investments per se attraktiv.
Die Vielfalt an Investmentopportunitaten, welche lber den
Zweck des Shareholder Values hinausgehen, steigt jahrlich
an. Studienergebnisse belegen dabei, dass Unternehmen,
welche Nachhaltigkeit proaktiv angehen und eine strikte
ESG-Politik verfolgen, eine Uberdurchschnittliche Perfor-
mance Uber einen langeren Zeitraum hinlegen. SDGs und
Rendite schlieBen sich somit keineswegs aus und sind
vielmehr positiv korreliert®.

Zum anderen haben Mittelstandsanleihen oft einen héhe-
ren Coupon als Emissionen groBer Emittenten®. So liegt
beispielsweise die effektive Rendite des aktuellen Portfo-
lios des Mittelstandsanleihen-Index GBC MAX, in welchem
auch ESG-Kriterien und Nachhaltigkeit bertcksichtigt

CSR Bond Focus SDG Fonds (WKN: A2PT14) oder die von  werden, bei 5,82%". >
AUSWAHL NACHHALTIGER MITTELSTANDSANLEIHEN

STAND: 25.05.2021
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Bei Fonds mit vielen Titeln kann das Assessment der
tatsachlichen Nachhaltigkeit der Produkte, Prozesse oder
des Geschaftsmodells fir Anleger komplex sein. Vielfalt
erfordert Transparenz. Der Bund will Anleger hier unter-
stitzen und mit seiner ,Sustainable Finance“-Strategie
eine ,Nachhaltigkeits-Ampel“ flr Fonds einflihren™. Im
Markt bekannt sind bisweilen unterschiedliche Siegel und
Zertifizierungen flr Fonds, wie das FNG Siegel, LuxFlag
ESG oder das ISR Label.

Die Nachhaltigkeit von Einzelanlagen hingegen wird
meist durch Ratings Uberprift. Hierbei ist der Markt far
mittelstandische Unternehmen jedoch nicht ausreichend
abgedeckt. GroBe Ratingagenturen wie Sustainalytics
fokussieren sich hauptsachlich auf bérsennotierte, groBe
Unternehmen. Das deutsche Unternehmen imug | rating
hat sich dieser Problematik gewidmet und ein auf mit-
telstandische Unternehmen zugeschnittene Rating-Me-
thodik fUr Nachhaltigkeit entwickelt. Mit der fehlenden
gesetzlichen Berichtspflicht fir viele Mittelstandler ist
dies ein fUr alle Akteure des Kapitalmarkts wichtiger
Schritt in eine transparentere Zukunft?.

Um einen nachhaltigen Wandel der Wirtschaft und die
fur 2030 angestrebten Klimaziele auf breiter Ebene
voranzutragen, bedarf es vor allem auch der nachhal-
tigen Geschaftsmodelle mittelstandischer Unterneh-
men und Start-ups. Der damit einhergehende Kapital-
bedarf kann in eine win-win-Situation minden, wenn
dieser Kapitalbedarf von institutionellen Investoren
gedeckt wird. Diese kdnnen ihr Portfolio nachhaltiger
und renditestarker ausrichten, gleichzeitig dienen
die Investitionen als Katalysator fir den Wandel in
den Unternehmen und der Wirtschaft als Ganzes.
Notwendig daflr ist jedoch, dass institutionelle Inves-
toren diese sich bietende Chance auch erkennen, und
nachhaltiges Investieren nicht nur als Fortsetzung der
bisherigen, auf liquide Large Caps fokussierten Strate-
gien im grinen Gewand sehen.

! https:/www.imug.de/imug-rating/blogbeitraege/nachhaltige-analysen/

2 https://www.handelsblatt.com/adv/financetoday/mittelstand-und-unternehmenswachs-
tum-das-geschaeft-mit-der-maske/27087402.html

3 https://www.imug.de/fileadmin/user_upload/Downloads/imug_rating/FNG_Sonderpublikati-
on_Institutionelle_Investoren_2017_09_25_.pdf

4 https://www.hedgework.de/archiv_beitrag/die-durchschnittsrendite-liegt-bei-6-5-prozent.html

S https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks

6 Die am Markt dominierenden Rankingagenturen im Bereich der Nachhaltigkeit sind ISS ESG (Oe-
kom Research), MSCI ESG, Sustainalytics, Vigeo Eiris und das deutsche Unternehmen Imug Rating

<

WALTER LUDWIG

7 https://www.Ilbbw.de/artikelseite/banking-erleben/anleihe-green-bond_9uz8bsidy_d.html

8 www.sdg-investments.com
? https://www.bcg.com/de-de/publications/2017/total-societal-impact-new-lens-strategy

1° Dies ist neben der oben erwéahnten geringen Liquiditat auch dem Fehlen eines Kreditratings einer
der groBen Ratingagenturen zu schulden.

T (Stand 15.03.2021) - https://www.anleihen-finder.de/mittelstandsanleihen-in-

dex-gbc-max-trotz-pandemie-auf-allzeithoch-niveau-00051496.html

2 https://www.fondsprofessionell.de/news/vertrieb/headline/berlin-plant-nachhaltigkeits-ampel-

fuer-fonds-206664/

Innovators Make Markets
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https://www.fondsprofessionell.de/news/vertrieb/headline/berlin-plant-nachhaltigkeits-ampel-fuer-fonds-206664/
http://www.walter-ludwig.com/

—

Europaischer
Mittelstandsanleihen
FONDS

Die Weiterentwicklung eines Erfolgskonzeptes:
Der Europaische Mittelstandsanleihen FONDS

Der europaische Mittelstand in einem Fonds
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alitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit. Stand aller Informationen, Darstellungen und Erlduterungen ist Juni 2020, soweit nicht anders angegeben.
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,,FUBNOTE":

RALF HELLFRITSCH

FLEXIBLES ERFOLGSMODELL

Ein Blick auf den KMU-Anleihen-Markt von Ralf Hellfritsch, BankM AG

Schalke 04 hat unldangst die Details zu seiner neuen
Anleihe veréffentlicht. Aktuell 1auft bereits ein Um-
tauschangebot fiir die Schalke-Anleihe 2016/2021.
Doch langst nicht nur bonitatsschwache Emittenten
setzen auf das Instrument. Um die Vorteile eines Um-
tauschangebots voll auszuspielen, ist es wichtig sich
friihzeitig damit zu befassen.

Werder Bremen und Schalke 04 heif3en die beiden
Absteiger der Bundesligasaison 2020/21. Neben dem
jangsten sportlichen Misserfolg eint die beiden Traditi-
onsvereine aber noch etwas anderes. Beide Clubs sind
finanziell angeschlagen und benétigen dringend frische
Liquiditat. Wahrend die Norddeutschen gerade die
Zeichnungsphase flr ihre Debltanleihe abgeschlossen
haben, sind die Knappen ein alter Bekannter am Ka-
pitalmarkt. Die Anleihe 2016/2021 mit einem Volumen
von knapp 16 Millionen Euro lauft jedoch Anfang Juli
aus. Ein neuer Bond in gleicher Héhe inklusive eines
Umtauschangebots fir die Altanleiheinhaber soll die li-

Anleihen Finder

quiditatsschonende Rickzahlung sicherstellen. Gerade
in Restrukturierungssituationen sind Umtauschange-
bote flir Bondemittenten ein beliebtes Instrument. Im
Vordergrund steht dabei das Liquiditatsmanagement.
Indem die auslaufende Anleihe durch eine neue ersetzt
wird, verschieben Unternehmen mit knapper Kasse
den kurzfristigen Zahlungsaufwand in eine hoffentlich
bessere Zukunft. In der Regel wird ein solches Tau-
schangebot wie bei Schalke mit einer Neuplatzierung
kombiniert, so dass ein bestimmtes Emissionsvolumen
unabhangig davon erreicht werden kann, in welchem
Umfang die Glaubiger der Altanleihe von ihrem Um-
tauschrecht Gebrauch machen. Im Ergebnis verandert
ein Umtauschangebot das Falligkeitenprofil ohne fir
sich genommen die sonstigen Bilanzrelationen zu
verschlechtern. Diese Attraktivitat hat aber ihren Preis.
So liegt der Zinskupon der neuen Schalke-Anleihe mit
5,75% deutlich Gber dem Zinssatz von 4,25% fur die
Anleihe 2016/21. Zum Vergleich: Die Werder-Anleihe
hat einen finalen Kupon von 6,5% und selbst dies »
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ist unter Risikogesichtspunkten eigentlich deutlich zu
wenig (siehe ,,FuBnote” zu FuBBball-Anleihen).

Gilinstiges Emissionsfenster sichern

Das heif3t aber nicht, dass ein Umtauschangebot per se
eine schlechte Idee sein muss oder nur in Krisensituationen
Anwendung finden sollte. Im Gegenteil. Die wirtschaftli-
chen Parameter einer Anleihe sind immer abhdngig von
den Bedingungen zum Zeitpunkt der Begebung. Sowohl
hinsichtlich der Situation des Emittenten als auch mit
Blick auf Investoren und Marktumfeld. Beides verandert
sich regelmaBig Uber die Laufzeit einer Anleihe und kann
ein Umtauschangebot attraktiv machen. Ist Fremdkapital
langfristig ein fester Bestandteil der Unternehmensfinan-
zierung, sollte die Refinanzierung einer Anleihe deshalb
immer deutlich vor der Endfalligkeit in Angriff genommen
werden. Die Gefahr unter Zeit- und Liquiditatsdruck in ein
schlechtes Emissionsfenster zu geraten, ist sonst grof3.

Bleiben wir bei unserem Beispiel. Zur Winterpause der Sai-
son 2019/20 lag Schalke auf Platz 5 der Bundesligatabelle,
punktgleich hinter Lokalrivale Borussia Dortmund auf dem
letzten Champions-League-Rang und Corona war fir die
Allermeisten nichts weiter als eine Biermarke. Zu diesem
Zeitpunkt ware ein Umtauschangebot ungleich attraktiver
gewesen. Jetzt hat der Verein weitere Schulden angehauft,
wann wieder Zuschauereinnahmen flieBen ist ungewiss
und ein direkter Wiederaufstieg alles andere als garantiert.
Ex-post ist man natlrlich immer schlauer, aber tatsachlich
kann ein Umtauschangebot weit vor Laufzeitende der
bestehenden Anleihe durchgeflihrt werden und die Um-
tauschfrist unterliegt keinerlei Beschrankungen. So kann
der Zeitpunkt in ,,gute Marktphasen“ gelegt werden und
falls nicht alle Glaubiger dem Umtauschangebot zustim-
men bleibt ausreichend Zeit, um die restliche Finanzierung
fr die Rickzahlung der Anleihe anderweitig zu sichern.

Hohe Umtauschquoten

Bevor ein Umtauschangebot konkret in Erwagung gezogen
wird, sollte ein Emittent zunachst prifen, ob die Bedingun-
gen der Altanleihe dies zulassen. So kann es manchmal
Beschrankungen geben, um zu verhindern, dass eine An-
leihe durch einen teilweisen Umtausch weitestgehend ,vom
Markt“ genommen wird und praktisch nicht mehr handelbar
ist. Zudem muss bei besicherten Anleihen die Verfligbarkeit
flr die neue Anleihe geklart werden, falls notwendig unter
Einbeziehung anderer Glaubiger wie der begleitenden Kre-
ditinstitute. Und natdrlich sollte mit Blick auf die Investoren-
struktur die erwartete Umtauschbereitschaft abgeschatzt

Anleihen Finder

werden. Haben die Unternehmen in der Vergangenheit
einen positiven Track-Rekord aufgebaut, transparent
kommuniziert und ptnktlich ihre Zinsen bezahlt, liegt die
Umtauschquote in der Praxis oft bei 50 Prozent und mehr.
Etwa zuletzt bei der UBM Development AG.

Sofern keine individuellen Vereinbarungen bestehen,
unterliegen die Anleiheglaubiger jedoch keinerlei Ver-
pflichtung ein Umtauschangebot anzunehmen. Um die
Umtauschquote zu erhdhen, kann den Altglaubigern
eine Mehrzuteilungsoption eingerdumt werden und
darUber hinaus ist ein monetarer Umtauschanreiz in
Form eines Bonus Ublich. In der Regel wird dennoch
ein Teil der urspringlichen Anleihe bestehen bleiben.
Ausnahme: Eine Call-Option, die es dem Emittenten er-
laubt, bei Unterschreiten eines bestimmten Anteils einen
Ruckkauf des Restbestandes durchzufiihren. Dies muss
aber von den Anleihebedingungen gedeckt sein und be-
lastet darlber hinaus die Liquiditat. Alternativ kann ein
Umtauschangebot an bestimmte Bedingungen wie etwa
eine Mindestannahmequote geknUpft werden.

Gleichbehandlung und Gestaltungsspielraum

Elementar bei einem Umtausch ist zudem das Gleichbe-
handlungsgebot. Die Konditionen des Umtauschange-
bots gelten fir alle Glaubiger, die das Umtauschangebot
annehmen gleichermaBen. Im Hinblick auf die Gestaltung
der Konditionen ist der Emittent dagegen weitestgehend
frei. Die Stickelung sollte jedoch nicht zum Nachteil der
Investoren verdndert werden und bei einer Zinsdifferenz
zwischen der alten und der neuen Anleihe mussen die
Altglaubiger einen Ausgleich fur die Uberlappende Lauf-
zeit erhalten, da ansonsten die Attraktivitat flr einen
Umtausch nicht gegeben ist. Die gesamte Struktur des
Umtauschangebots sollte sich an der Anlegerstruktur
der zum Umtausch anstehenden Schuldverschreibungen
orientieren. Dies erleichtert auch die flr die meisten
Umtauschangebote notwendige Erstellung und Billigung
eines neuen Wertpapierprospekts.

Uber den Gleichbehandlungsgrundsatz und eine re-
gelmaBige Prospektpflicht hinaus gelten jedoch keine
besonderen Verfahrensvorschriften. Auch die Umtausch-
frist ist grundsatzlich frei gestaltbar. Bleibt zu hoffen,
dass Schalke und Bremen sich bei Strukturierung ihrer
Anleihen treffsicherer zeigen als in der abgelaufenen
Bundesligasaison. Sonst sind die sportlichen Sorgen
vielleicht bald das geringste Problem.

Ralf Hellfritsch, BankM AG [ |
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Anzeige ‘

Metalcorp-Anleihe 2021/26

Branche

ISIN

Volumen
Zinsspanne
Zinszahlung
Laufzeit
Endfalligkeit
Umtauschangebot

Zeichnung

Mindestzeicnungs-
summe

Borse

Rohstoffe
DEOOOA3KRAP3
250 Millionen Euro
6,25% - 6,75% p.a.
jahrlich am 25.06.
5 Jahre
25.06.2026
09.06.- 18.06.2021

09.06. - 23.06.2021

1.000 Euro

Borse Frankfurt

} Hier finden Sie den Wertpapierprospekt

Schalke 04-Anleihe 2021/26

Branche Sport

ISIN DEOOOA3ESTK5
Volumen 15,893 Millionen Euro
Zinskupon 5,75% p.a.
Zinszahlung jahrlich am 05.07.
Laufzeit 5 Jahre

Endfalligkeit 05.07.2026
Umtauschangebot 26.05.- 11.06.2021
Zeichnung ab 13.06.2021
Mindest-

zeichnungssumme

Borse

1.000 Euro

Borse Frankfurt

} Hier finden Sie den Wertpapierprospekt

e ——
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https://www.anleihen-finder.de/neuemission-metalcorp-begibt-neue-anleihe-mit-volumen-von-bis-zu-250-mio-euro-zinskupon-zwischen-625-und-675-p-a-00052653.html
https://metalcorpgroup.com/wp-content/uploads/2021/06/Prospectus-Bond-2021-2026.pdf
https://www.anleihen-finder.de/neuemission-neue-schalke-anleihe-2021-in-den-startloechern-00052415.html
https://schalke04.de/content/uploads/2021/05/Wertpapierprospekt-FC-Schalke-04-2021.pdf
https://www.deutscher-mittelstandsanleihen-fonds.de
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EMITTENTENNEWS

» Glaubiger der SeniVita-Wandelanleihe stimmen

Beschlusspunkten bei Abstimmung ohne
Versammlung zu

» Europadischer Mittelstandsanleihen FONDS
erwirbt 5,25%-CeramTec-Anleihe (A2G854)

» Noratis AG verkauft 126 Wohneinheiten
in Schleswig-Holstein

» Nachhaltigkeit: imug | rating bewertet Photon
Energy Group mit ,,sehr gut” -
75 von 100 Punkten

» PANDION AG iiberzeugt auf ganzer Linie:
Starke Verkaufszahlen und Rekordergebnis

» Anleihenfonds ,,FU Fonds - Bonds Monthly
Income* erzielt Gewinn mit Verkauf der 6,5%

Parts Europe-Anleihe (A28ZYT)

» VST Building Technologies AG schafft
Turnaround beim EBITDA in 2020

» Vorlaufige Zahlen: publity AG erzielt Gewinn
zwischen 10 und 12,5 Mio. Euro in 2020

» Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS zeichnet

MEISTGEKLICKT IN
DER LETZTEN WOCHE

» Hylea Group kann Zinszahlung nicht leisten - An-
leihe 2017/22 (A19S80) soll restrukturiert werden

» ANLEIHEN-Woche #KW22 - 2021: Metalcorp,
Werder Bremen, Hylea, ETERNA, SeniVita, Pho-

ton Enerqgy, VST Building, Noratis, Greencells,
Behrens, Bonds Monthly Income, LR Global,

Eyemaxx, SINGULUS, ...

» +++ Neuemission +++ Metalcorp begibt neue
Anleihe mit Volumen von bis zu 250 Mio. Euro -
Zinskupon zwischen 6,25% und 6,75% p.a.

ADHOC-MELDUNGEN

» Unternehmensverkauf der Joh. Friedrich Behrens
AG zum 01.06.2021 vollzogen - Insolvenzquote
wohl zwischen 40% und 65%

» Eyemaxx muss Veréffentlichung des Jahres-
abschlusses 2019/20 erneut verschieben

aufgestockte Homann Holzwerkstoffe-Anleihe
2021/26 (A3H2V1

» Greencells GmbH: Projekt-Kreditlinie in H6he
von 7,5 Mio. Euro von Euler Hermes

» LR Gruppe steigert Umsatz im ersten Quartal
2021um 15,2%

» HORMANN Industries GmbH: Umsatz und

Ergebnis steigen in Q1 - Prognose fiir
Gesamtjahr 2021 bestatigt

» DEAG startet solide ins Geschaftsjahr 2021 -

Geschafts-Normalisierung spatestens 2022
erwartet

Anleihen Finder

ANLEIHEN-BAROMETER

» Anleihen-Barometer: Metalcorp-Anleihe 2017/22
(A19JEV) erhélt weiterhin Bestnote

» Anleihen-Barometer: 7,75%-Anleihe (AZKN7N)
der SGL TransGroup im Analysten-Check

» Anleihen-Barometer: REA-Anleihe 2018/25
(A2G9G8) erhilt weiterhin 3 Sterne

MUSTERDEPOT

» +++ MUSTERDEPOTS +++ Stillger, Friedrich
und Trankel ,kaufen“ im Mai - Depotwerte
vom 28.05.2021
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https://www.anleihen-finder.de/glaeubiger-der-senivita-wandelanleihe-stimmen-beschlusspunkten-bei-abstimmung-ohne-versammlung-zu-00052643.html
https://www.anleihen-finder.de/glaeubiger-der-senivita-wandelanleihe-stimmen-beschlusspunkten-bei-abstimmung-ohne-versammlung-zu-00052643.html
https://www.anleihen-finder.de/glaeubiger-der-senivita-wandelanleihe-stimmen-beschlusspunkten-bei-abstimmung-ohne-versammlung-zu-00052643.html
https://www.anleihen-finder.de/europaeischer-mittelstandsanleihen-fonds-erwirbt-525-ceramtec-anleihe-a2g8s4-00052548.html
https://www.anleihen-finder.de/europaeischer-mittelstandsanleihen-fonds-erwirbt-525-ceramtec-anleihe-a2g8s4-00052548.html
https://www.anleihen-finder.de/noratis-ag-verkauft-126-wohneinheiten-in-schleswig-holstein-00052695.html
https://www.anleihen-finder.de/noratis-ag-verkauft-126-wohneinheiten-in-schleswig-holstein-00052695.html
https://www.anleihen-finder.de/nachhaltigkeit-imug-rating-bewertet-photon-energy-group-mit-sehr-gut-75-von-100-punkten-00052648.html
https://www.anleihen-finder.de/nachhaltigkeit-imug-rating-bewertet-photon-energy-group-mit-sehr-gut-75-von-100-punkten-00052648.html
https://www.anleihen-finder.de/nachhaltigkeit-imug-rating-bewertet-photon-energy-group-mit-sehr-gut-75-von-100-punkten-00052648.html
https://www.anleihen-finder.de/pandion-ag-ueberzeugt-auf-ganzer-linie-starke-verkaufszahlen-und-rekordergebnis-00052495.html
https://www.anleihen-finder.de/pandion-ag-ueberzeugt-auf-ganzer-linie-starke-verkaufszahlen-und-rekordergebnis-00052495.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihenfonds-fu-fonds-bonds-monthly-income-erzielt-gewinn-mit-verkauf-der-65-parts-europe-anleihe-a28zyt-00052622.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihenfonds-fu-fonds-bonds-monthly-income-erzielt-gewinn-mit-verkauf-der-65-parts-europe-anleihe-a28zyt-00052622.html
https://www.anleihen-finder.de/anleihenfonds-fu-fonds-bonds-monthly-income-erzielt-gewinn-mit-verkauf-der-65-parts-europe-anleihe-a28zyt-00052622.html
https://www.anleihen-finder.de/vst-building-technologies-ag-schafft-turnaround-beim-ebitda-in-2020-00052620.html
https://www.anleihen-finder.de/vst-building-technologies-ag-schafft-turnaround-beim-ebitda-in-2020-00052620.html
https://www.anleihen-finder.de/vorlaeufige-zahlen-publity-ag-erzielt-gewinn-zwischen-10-und-125-mio-euro-in-2020-00052671.html
https://www.anleihen-finder.de/vorlaeufige-zahlen-publity-ag-erzielt-gewinn-zwischen-10-und-125-mio-euro-in-2020-00052671.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-zeichnet-aufgestockte-homann-holzwerkstoffe-anleihe-2021-26-a3h2v1-00052464.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-zeichnet-aufgestockte-homann-holzwerkstoffe-anleihe-2021-26-a3h2v1-00052464.html
https://www.anleihen-finder.de/deutscher-mittelstandsanleihen-fonds-zeichnet-aufgestockte-homann-holzwerkstoffe-anleihe-2021-26-a3h2v1-00052464.html
https://www.anleihen-finder.de/greencells-gmbh-projekt-kreditlinie-in-hoehe-von-75-mio-euro-von-euler-hermes-00052603.html
https://www.anleihen-finder.de/greencells-gmbh-projekt-kreditlinie-in-hoehe-von-75-mio-euro-von-euler-hermes-00052603.html
https://www.anleihen-finder.de/lr-gruppe-steigert-umsatz-im-ersten-quartal-2021-um-152-00052579.html
https://www.anleihen-finder.de/lr-gruppe-steigert-umsatz-im-ersten-quartal-2021-um-152-00052579.html
https://www.anleihen-finder.de/hoermann-industries-gmbh-umsatz-und-ergebnis-steigen-in-q1-prognose-fuer-gesamtjahr-2021-bestaetigt-00052561.html
https://www.anleihen-finder.de/hoermann-industries-gmbh-umsatz-und-ergebnis-steigen-in-q1-prognose-fuer-gesamtjahr-2021-bestaetigt-00052561.html
https://www.anleihen-finder.de/hoermann-industries-gmbh-umsatz-und-ergebnis-steigen-in-q1-prognose-fuer-gesamtjahr-2021-bestaetigt-00052561.html
https://www.anleihen-finder.de/deag-startet-solide-ins-geschaeftsjahr-2021-geschaefts-normalisierung-spaetestens-2022-erwartet-00052553.html
https://www.anleihen-finder.de/deag-startet-solide-ins-geschaeftsjahr-2021-geschaefts-normalisierung-spaetestens-2022-erwartet-00052553.html
https://www.anleihen-finder.de/deag-startet-solide-ins-geschaeftsjahr-2021-geschaefts-normalisierung-spaetestens-2022-erwartet-00052553.html
https://www.anleihen-finder.de/hylea-group-kann-zinszahlung-nicht-leisten-anleihe-2017-22-a19s80-soll-restrukturiert-werden-00052651.html
https://www.anleihen-finder.de/hylea-group-kann-zinszahlung-nicht-leisten-anleihe-2017-22-a19s80-soll-restrukturiert-werden-00052651.html
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