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»Fiir 2020 rechnen wir mit einem
Umsatzanstieg auf rund 40 Mio. Euro

Interview mit Jan Bredack, CEO, und Mario Knape, CFO,

=

ie Veganz Group AG, einer von welt-

weit wenigen Vollsortimentanbietern
fiir vegane Lebensmittel, emittiert eine 5-jih-
rige Anleihe im Volumen von bis zu 10 Mio.
Euro, die mit 7,50% p. a. verzinst wird (ISIN
DEO000A254NF5). Die Anleihe kann vo-
raussichtlich bis zum 7. Februar 2020 ge-
zeichnet werden. Die Gesellschaft bedient mit
ihren Produkten einen Wachstumsmarkt und
leistet gleichzeitig einen Beitrag zu Tierschutz,
Tierwohl sowie Klima- und Umweltschutz.
Dass die Produkte mittlerweile an iiber

Aktuelle Neuemissionen

Veganz Group AG

15.000 Verkaufsstellen erhiltlich sind, zeugt
auch von dem Vertrauen, das die fithrenden
Lebensmitteleinzelhindler und Drogerie-
mirkte, wie Edeka, REWE, Rossmann, Coop
und Spar, in Veganz haben, wie CEO und
Griinder Jan Bredack im Gesprich mit dem
BOND MAGAZINE erldutert. Der Grup-
penumsatz diirfte 2019 rund 27 Mio. Euro
betragen. Fiir das laufende Jahr erwartet das
Management einen deutlichen Umsatzanstieg
auf rund 40 Mio. Euro.

Weiter auf S. 10.

Emittent Platzierung Kupon Seite
Veganz 13.01.-07.02.2020 7,50% 10-12
VERIANOS n.bek. n.bek. 6

Weitere Neuemissionen unter www.fixed-income.org
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REAL ESTATE

Re-IPO

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur Ihre Finanzierung

Ist es Ihnen wichtig, eine erfolgreiche Finanzierungsform im Kapital-
marktdschungel zu finden? Wollen Sie Outperformance durch ehrlichen
Dialog erzielen? 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

4

SOWITEC wiLd buncln

Erwerbsangebot auf
Aktien, Debt to Equity
Swap im Wege der
Sachkapitalerhéhung
und Bérsenzulassung

Unternehmensanleihe
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EDITORIAL

Untersuchung belegt Zusammenhang zwischen
Geschwindigkeit und Tonalitit von
Jahresberichterstattung mit (Aktien-)Renditen

Christian Schiffmacher
Chefredakteur

n Zusammenarbeit mit Bas Peeters, Gastdozent an der Vrije Universiteit Amsterdam, hat

NN Investment Partners (NN IP) untersucht, wie die Tonlage der Unternehmensbe-
richterstattung mit zukiinftigen Aktienrenditen in Zusammenhang stehen kénnte. Mit
Hilfe von Natural Language Processing (NLP) ermittelten sie die Tonlage von Berichtstex-
ten und die Verinderungen zwischen aufeinanderfolgenden Quartals- und Jahresberichten
desselben Unternehmens. Die Untersuchung zeigt, dass eine langsamere Verdffentlichung
von Berichten einerseits mit mehr negativen Formulierungen in den entsprechenden Be-
richten einhergeht und andererseits mit einer grofferen Abweichung gegeniiber vorherigen
Berichten. Dariiber hinaus zeigt sich, dass sich Aktien von Unternehmen mit langsamerer
Berichterstattung schlechter entwickeln als Aktien von Unternehmen mit schnellerer Be-
richterstattung.

Auflerdem ergaben die Untersuchungen, dass dieses Phinomen branchen- und regions-
tibergreifend existiert und nicht dadurch zu erkliren ist, dass groffe Unternehmen ihre Be-
richte schneller vorlegen als kleine Unternehmen. ,,Aber auch wenn wir grofle und kleine
Unternehmen getrennt voneinander analysieren, stellen wir fest, dass Firmen, die ihre Be-
richte schneller vorlegen, deutlich hohere Aktienrenditen erzielen als Unternehmen, die bei
der Veroffentlichung hinterherhinken®, erklirt Derek Geng, Datenwissenschaftler bei NN
P

Die Studie zeigt mehrere mégliche Griinde fiir diesen Zusammenhang auf. ,Anderungen
an einem Bericht benétigen Zeit“, meint Karim Bannouh, Senior Portfoliomanager im eu-
ropdischen Aktienteam von NN IP. ,Besonders wenn ein Unternehmen versucht, die Ei-
gendarstellung zu manipulieren oder bestimmte Aspekte hervorzuheben. Ein weiterer mog-
licher Grund ist, dass Unternehmen, die ihre Berichte schneller vorlegen, Informationen
schneller und efhizienter verarbeiten kénnen, was sich auch positiv auf das gesamte Geschift
auswirkt. Die Geschwindigkeit der Veréffentlichung kénnte ein Indikator fiir die Effizienz
des Unternehmens sein. In Unternehmen, die Informationen schneller verarbeiten kénnen,
gibt es weniger Engpisse.”

Auch bei Anleiheemittenten haben wir schon hiufig erlebt, dass die Veréffentlichung von
Berichten verschoben wurde oder Fristen fiir die Verdffentlichung nicht eingehalten wur-

den. Und das war hiufig auch kein gutes Zeichen. Insofern sind die Ergebnisse der Studie
sicher auch fiir Investoren im Bereich High Yield- oder Mittelstandsanleihen interessant.

Eine interessante Lektiire wiinscht IThnen

Christian Schiffmacher
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KURZ NOTIERT

EUR Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
4finance S.A. 2016/21 B2 (Moody's) XS1417876163 20.05.2021 11,250% 104,23 9,0%
Bayer AG 2014/74 BBB (S&P) DE000A11QR73 01.07.2074 3,750% 107,40 2,3%
K+S AG 2017/22 BB neg. (S&P) XS1591416679 06.04.2023 2,625% 102,75 2,5%
Mogo Finance S.A. 2018/22 B- (Fitch) XS1831877755 10.07.2022 9,500% 94,75 12,0%
Peugeot S.A. 2017/24 BBB- (S&P) FR0013245586 23.03.2024 2,000% 106,64 0,4%
ThyssenKrupp AG 2015/25 BB (S&P) DE000A14J587 25.02.2025 2,500% 103,54 1,8%
Stand: 15.01.2020, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrankt

USD Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Glencore 2017/27 BBB+ (S&P) USU37818AR97 27.03.2027 4,000% 104,34 3,6%
Nestlé Holding 2018/23 AA- (S&P) XS$1796233150 22.03.2023 3,125% 103,76 1,8%
T-Mobile USA, Inc. 2017/27 BB+ (S&P) US87264AAT25 15.04.2027 5,375% 106,75 4,4%
Stand: 15.01.2020, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrankt

Neuemissionen

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
UniDevice kein Rating DE000A254PV7 17.12.2024 6,500% 100,01 6,5%
PREOS Real Estate kein Rating DE000A254NAG 09.06.2024 7,500% 99,60 8,5%
Neue ZWL Zahnradwerk kein Rating DE000A255DF3 18.12.2025 6,500% 107,00 5,0%
Schlote Holding kein Rating DE000A2YN256 21.11.2024 6,750% 99,30 6,9%
Deutsche Rohstoff kein Rating DE000A2YN3Q8 06.12.2024 5,250% 106,00 4,0%
Jung, DMS & Cie. Pool kein Rating DEOOOA2YN1TM1 02.12.2024 5,250% 104,20 4,3%
Semper idem Underberg kein Rating DEO00A2YPAJ3 18.11.2025 4,000% 104,25 3,0%
UBM Development kein Rating AT0000A2AX04 12.11.2025 2,750% 103,95 2,0%
Saxony Minerals & Exploration kein Rating DE000A2YN7A3 01.05.2025 7,750% 100,10 7,5%
Euroboden 2019/24 BB (Scope) DE000A2YNXQ5 01.10.2024 5,50% 101,99 5,1%
EYEMAXX Real Estate 2019/24 kein Rating DE000A2YPEZ1 23.09.2024 5,50% 99,00 5,8%
MOREH 2019/24 kein Rating DEO00A2YNRD5 22.07.2024 6,000% 99,00 6,2%
FCR Immobilien AG 2019/24 kein Rating DEOO0A2TSB16 29.04.2024 5,250% 100,69 5,1%
Hdormann Industries 2019/24 BB (Euler Hermes) N00010851728 06.06.2024 4,500% 105,00 3,5%
luteCredit 2019/23 kein Rating XS2033386603 07.08.2023 13,000% 98,81 13,3%
Joh. F. Behrens AG 2019/24 BB- (Euler Hermes TRIB) DEQ00A2TSEBG 18.06.2024 6,250% 102,76 5,8%
VST Building Techn. 2019/24 kein Rating DE000A2R1SR7 28.06.2024 7,000% 102,50 6,6%
TERRAGON kein Rating DE000A2GSWY7 24.05.2024 6,500% 104,98 55
Katjes Internat. kein Rating DEOO0A2TST99 12.04.2024 4,250% 105,51 3,0

Stand: 15.01.2020, Handelbarkeit fiir Privatanleger maglicherweise eingeschrankt

Stephan Kuhnke, Leiter Anlagemanagement

Bantleon baut Anleihenmanagement
aus

Der Asset-Manager Bantleon verstirke den
Bereich Anleihenmanagement und hat dafiir
Benedikt Schréder als Credit Portfoliomana-
ger/Desk Analyst eingestellt. Benedike Schro-
der ist bei Bantleon fiir die Analyse von Emit-
tenten globaler Unternehmensanleihen ver-

antwortlich. Zu seinem Aufgabengebiet ge-
hort dariiber hinaus die Einzeltitelselektion
auf der Basis von fundamentalem Research
und Relative-Value-Analysen. Benedikt
Schréder hat mehr als fiinf Jahre Erfahrung
als Credit Analyst und vier Jahre als Portfo-
liomanager. Er arbeitete bereits bei Lazard As-
set Management sowie inprimo invest in
Frankfurt. ,Mit der Einstellung von Benedikt
Schréder stirken wir unsere Kernkompetenz
Anleihenmanagement”, erklirt Stephan
Kuhnke, Leiter Anlagemanagement. ,,Im ak-
tuellen Tiefzinsumfeld, das sich in absehba-
rer Zeit auch nicht wesentlich indern wird,
sind globale Unternehmensanleihen wichtige
Ertragsbausteine in den Portfolios institutio-
neller und privater Investoren. Deshalb bauen
wir unser Credit Portfolio Management aus.”
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Bantleon mit Standorten in Deutschland
und in der Schweiz ist ein Spezialist fiir in-
stitutionelle Investments mit Fokus auf Ka-
pitalerhalt. Dahinter steht ein Team aus ei-
nigen der weltweit besten Konjunkturana-
lysten, erfahrenen Aktien- und Anleihenma-
nagern sowie fithrenden Wissenschaftlern aus
dem Technologiesektor. Zu den Investoren
der Publikums- und Spezialfonds zihlen vor
allem Banken, Versicherungen, Industrieun-
ternehmen und Unternehmen der Alters-
vorsorge — aber auch sicherheitsbewusste Pri-
vatanleger. Insgesamt verwaltet Bantleon mit
45 Mitarbeitern 5,1 Mrd. Euro (5,5 Mrd.
CHF) fiir Kunden unter anderem in
Deutschland, Osterreich, Spanien, Italien
und der Schweiz. (Stand: 31. 12.2019).
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Merck platziert Anleihen im Volumen
von 1,5 Mrd. Euro

Merck, ein fithrendes Wissenschafts- und
Technologieunternehmen, hat erfolgreich
Anleihen im Volumen von 1,5 Mrd. Euro
begeben. Die Emissionserldse dienen zur
Refinanzierung fillig werdender Anleihen
im Mirz 2020. Die Emission umfasst zwei
fest verzinste Tranchen: eine Anleihe mit ei-
ner Laufzeit von 5,5 Jahren iiber 750 Mio.
Euro, die mit einem Kupon von 0,125%
verzinst wird, sowie eine Anleihe iiber 750
Mio. Euro mit einer Laufzeit von 8,5 Jah-
ren, die mit 0,5% verzinst wird. Die Anlei-
hen fanden bei einem breiten Kreis institu-
tioneller Investoren wie Fondsmanagern,
Versicherungen, Pensionsfonds und Banken
grofSes Interesse und waren deutlich tiber-
zeichnet. ,Die hohe Nachfrage nach unse-
ren Bonds bestitigt erneut das grofle Ver-
trauen in die Finanzdisziplin von Merck®,
sagte Marcus Kuhnert, Mitglied der Ge-
schiftsleitung und Chief Financial Officer.
Als aktive Bookrunner der Transaktion wur-
den Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
(BBVA), DZ Bank, Landesbank Baden-
Wiirttemberg (LBBW), Mizuho Bank und
Skandinaviska Enskilda Banken (SEB) be-
auftragt. Merck verfiigt iiber ein A Rating
(mit stabilem Ausblick) von Standard &
Poor's, ein A- Rating (mit stabilem Aus-
blick) von Scope und ein Baal Rating (mit
stabilem Ausblick) von Moody's.

4 ¢ e

[ 4
]
. ‘
- el

F ‘u‘-”i. i

Fresenius platziert Anleihe im Volumen
von 750 Mio. Euro

Fresenius hat eine Anleihe mit einem Volu-
men von 750 Mio. Euro platziert. Die An-
leihe hat eine Laufzeit von 8 Jahren und ei-
nen Kupon in Hohe von 0,750% p.a. Der
Emissionskurs betrdgt 99,514% und die da-
raus resultierende Rendite liegt bei 0,813%.
Der Emissionserlds dient allgemeinen Ge-
schiftszwecken, inklusive der Refinanzierung
bestehender Finanzverbindlichkeiten. Die

Anleihe wurde unter dem Fresenius Euro-
pean Medium Term Note (EMTN)-Pro-
gramm begeben. Emittentin ist die Fresenius
SE & Co. KGaA. Fresenius hat die Zulassung
der Anleihe zum Handel im regulierten
Marke der Luxemburger Borse beantragt.

.

Tobias Bodamer, VERIANOS

VERIANOS priift Emission einer wei-
teren Anleihe

Die VERIANOS Real Estate AG (ISIN
DEO000A0Z2Y48) erwigt derzeit die Emis-
sion einer weiteren Unternehmensanleihe.
Gepriift wird die Begebung einer Anleihe im
Rahmen eines Private Placements. VERIA-
NOS iiberlegt, die Erlose aus einer Anleihee-
mission in die nachhaltige, langfristige Fort-
entwicklung des Unternehmens zu investie-
ren und vor allem Co-Investments in die der-
zeit im Fundraising-Prozess befindlichen Im-
mobilienfonds VERIANOS European Real
Estate Opportunities Fund und VERIANOS
Real Estate Mezzanine Fund zu titigen.

VERIANOS ist ein borsengelistetes Immo-
bilienunternehmen mit Sitz in Kéln sowie
Standorten in Frankfurt, Madrid, Mailand
und Valencia. Das Unternehmen versteht
sich als Real Estate Partnerschaft, die fiir ihre
Kunden an der Schnittstelle von Immobilien-
und Kapitalmirkten agiert. Mit den Ge-
schiftsbereichen Investment und Advisory
realisiert VERIANOS fiir Kunden individu-
elle Investmentprodukte und anspruchsvolle
Beratungs- und Finanzierungsmandate.

FCR Immobilien AG: Anleihe 2019/2024

mit 30 Mio. Euro voll platziert

Die FCR Immobilien AG (ISIN DE000
A1YC913) hat ihre 5,25%-Unternehmens-
anleihe 2019/2024 (ISIN DEO00OA2TSB16/
WKN A2TSB1) im Rahmen des von ihr ge-
steckten Zeitplans vollstindig platziert. Emit-
tiert wurde der Bond sowohl bei Privat- als
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auch bei institutionellen Anlegern. Die An-
leihe mit einem Volumen von 30 Mio. Euro
notiert an der Borse Frankfurt. Die zuflie-
flenden Mittel dienen dem weiteren Ausbau
des Immobilienportfolios. Per Ende 2019
stieg der Wert des Immobilienbestandes auf
rund 300 Mio. Euro. Die FCR Immobilien
AG plant, das Portfolio bis Ende 2020 auf
rund 500 Mio. Euro auszubauen.

Falk Raudies, Griinder und Vorstand der
FCR Immobilien AG: ,Die Vollplatzierung
ist eine Bestitigung unserer erfolgreichen Ge-
schiftsentwicklung. Wir freuen uns, zahlrei-
che neue Investoren von der FCR Immobi-
lien AG und den Geschiftsaussichten iiber-
zeugt zu haben. Wir werten es zudem als Be-
leg fiir das gute Renommee unseres Unter-
nehmens am Kapitalmarke, dass wir das Vo-
lumen von 30 Mio. Euro ohne externe Ver-
triebspartner platzieren und wir uns dadurch
hohe Vertriebskosten sparen konnten.*

E.ON platziert Unternehmensanleihen
im Volumen von 2,25 Mrd. Euro - da-

von 1 Mrd. Euro als griine Anleihe
E.ON hat drei Unternehmensanleihen mit
einem Gesamtvolumen von 2,25 Mrd. Euro
begeben. Die sehr hohe Investorennachfrage
ermoglichte es E.ON, sich tiber alle Laufzei-
ten sehr attraktive Zinskonditionen zu si-
chern:

* 750 Mio. Euro Anleihe fillig im Dezem-
ber 2023 mit 0% Kupon

* 1 Mrd. Euro griine Anleihe fillig im Sep-
tember 2027 mit 0,375% Kupon

* 500 Mio. Euro Anleihe fillig im Dezem-
ber 2030 mit 0,750% Kupon

Die Emission wurde durch ein internatio-
nales Bankenkonsortium durchgefiihrt.
BNP Paribas, Deutsche Bank, J.P. Morgan
und Santander fithrten die Emission als ak-
tive Bookrunner.

Diese Transaktion iiber 2,25 Mrd. Euro
folgte auf einige kleinere Emissionen Ende
letzten Jahres. Die Emissionserldse dienen
der Refinanzierung aller im Jahr 2020 fillig
werdenden Unternehmensanleihen sowie
zur Finanzierung nachhaltiger Infrastruk-
tur- und Energieefhizienzprojekte.
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BOND MAGAZINE AWARDS

BOND MAGAZINE Awards 2019

Text: Christian Schiffmacher

iir das Jahr 2019 vergibt das BOND

MAGAZINE bereits zum neunten Mal
die BOND MAGAZINE Awards, wobei
fiir 2019 erstmal nur ein Award vergeben
wird. Der Preistriger fiir das Jahr 2019 ist
die Katjes International GmbH & Co. KG,
die als bester Emittent im Bereich SME
Bonds (Mittelstandsanleihen) ausgezeich-
net wird.

Auswahl des Preistragers

Fiir die Auswahl der Preistriger ist die Per-
formance der Anleihe ein wesentlicher As-
peke, aber nicht das einzige Kriterium. Fast
ebenso wichtig sind die Kennzahlen. So
wurde beispielsweise im Vorjahr u.a. die
SOWITEC Group ausgezeichnet, die An-
leihe notierte bei der Verleihung des Awards
lediglich bei 100,10% und die Anleihe war
noch nicht voll platziert. Doch die bond-
spezifischen Kennzahlen waren iiberragend.
Die 6,75% SOWITEC-Anleihe 2018/23
(ISIN DE000A2NBZ21) notiert inzwi-
schen bei 105,00% (Stand: 15.01.2020).
Anleger konnen sich somit tiber einen klar
zweistelligen Wertzuwachs (Kursgewinn
plus Zinsen) freuen.

Ein Punke, der hiufig diskutiert wird, ist die
Einbindung einer Jury. Bei den BOND
MAGAZINE Awards gibt es keine Jury. Der
Grund ist recht einfach: Gerade bei Mittel-
standsanleihen gibt es unseres Erachtens fast
niemanden, der hierfiir in Frage kommt,
d.h. das nétige Fachwissen und die nétige
Neutralitit hat. Denn fast alle denkbaren
Jurymitglieder bekommen in irgendeiner
Weise eine Vergiitung oder Zahlung durch
die Anleiheemittenten.

Nicht maf§geblich fiir die Auswahl sind
Platzierungserfolg oder Kommunikation.
Banken und Berater feiern Anleiheemissio-
nen hiufig als ,Erfolg”, wenn die Anleihe
voll platziert wurde. Dies kann fiir Anleih-
einvestoren jedoch kein geeignetes Aus-
wahlkriterium sein. Gerade bei SME-
Bonds haben sich einige Anleihen, nach ei-
ner zunichst schleppenden Platzierungs-
phase, sehr gut entwickelt. Der Preistriger

des letzten Jahres, die SOWITEC Group,
ist hierfiir das beste Beispiel, aber auch die

im Jahr 2017 platzierte Photon Energy-An-
leihe.

Auch die ,Kommunikation® ist fiir viele
(Privat-)Anleger nicht das entscheidende
Kriterium, denn sie kommunizieren {ibli-

cherweise nicht direkt mit dem Unterneh-
men. Fiir Privatanleger ist es zweitranging
oder ginzlich uninteressant, ob gut kom-
muniziert wurde oder ob wir hinter den In-
formationen herlaufen mussten. Auch Pri-
vate Placements, bei denen hiufig nur sehr
eingeschrinkt kommuniziert wird, konnen
sich sehr gut entwickeln.

Entwicklung der Katjes International-Anleihe 2019/24

EERRRRERRRRERE

it [0 Dex 2020

Chart: finanztreff.de
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BOND MAGAZINE AWARDS

Best Issuer SMEE Bonds 2019

Katjes International GmbH & Co. KG

Text: Christian Schiffmacher
Is bester Anleiheemittent im Bereich
ME Bonds 2019 (Mittelstandsanlei-
hen) wird die Katjes International GmbH
& Co. KG ausgezeichnet. Das Unterneh-
men hat im April 2019 eine Unterneh-
mensanleihe mit einem Zielvolumen von
100 Mio. Euro und einer Laufzeit von 5
Jahren emittiert. Die Anleihe wurde mit ei-
ner Zinsspanne von 4,25% bis 4,50% an-
geboten. Aufgrund der hohen Nachfrage
von Investoren wurde die Zeichnungsfrist
bereits am ersten Tag, um 14.00 Uhr, vor-
zeitig beendet. Das finale Emissionsvolu-
men betrug 110 Mio. Euro, also 10% mehr
als das urspriingliche Zielvolumen. Der Ku-
pon wurde mit 4,25% am unteren Ende der
Spanne festgelegt. Zur Uberzeichnung wur-
den keine Angaben gemacht. Dem Verneh-
men nach wurden alle Orders iiber Direct
Place, also die Zeichnungsfunktionalitit der
Deutschen Bérse, zu 100% zugeteilt. Or-
ders von institutionellen Investoren wurden
repartiert. Vom platzierten Volumen in
Hohe von 110 Mio. Euro wurde die Anleihe
im Volumen von 22 Mio. Euro {iber Direct
Place, also vorwiegend von Privatanlegern,
geordert. Das ist das mit deutlichem Ab-
stand hochste Volumen, das ein mittelstin-
discher Anleiheemittent in den letzten Jah-
ren {iber Direct Place platzieren konnte.

Am 15.01.2020 notierte die Anleihe bei
105,50%. Zur positiven Kursentwicklung
kommen Stiickzinsen von 4,25% p.a.

Griinde fur den Erfolg

Im Geschiftsjahr 2018 konnte Katjes Inter-
national den Umsatz um 14,8% auf 308,4
Mio. Euro steigern. Das operative Konzern-
ergebnis (EBITDA) stieg um 17,5% auf 70,4
Mio. Euro. Die Verbesserung des Ergebnis-
ses resultiert zum einen aus der Einbringung
der franzésischen und belgischen Tochterge-
sellschaften in die franzdsische Carambar &
Co. gegen Gewihrung eines 23%-Anteils
und insgesamt 19,5 Mio. Euro in bar. Zum
anderen durch eine weitere Verbesserung der
Profitabilitit im operativen Geschift des Kat-
jes International Portfolios, trotz deutlich ge-
stiegener Ausgaben fiir Werbung, insbeson-

5 ‘J@k .

Best Issuer

SME Bonds
2019

Katjes
International

BOND MAGAZINE

dere fiir die Marken Treets, Sperlari und
Lutti. Der um die Effekte aus der Einbrin-
gung der franzésischen und belgischen Toch-
tergesellschaften bereinigte EBITDA betrug
23,8 Mio. Euro (2017: 21,1 Mio. Euro) und
die EBITDA-Marge 7,7% (2017: 7,9%).
Das Konzernergebnis erreichte 2018 rund
52,6 Mio. Euro (2017: 43,5 Mio. Euro), wo-
durch sich die Konzerneigenkapitalquote auf
43,2% (2017: 26,3%) verbesserte.

Auch die bondspezifischen Kennzahlen auf
Basis des Geschiftsjahres 2018 kénnen sich
sehen lassen:

e EBITDA Interest Coverage: 9,5
(Empfehlung: min. 2,5%)

* EBIT Interest Coverage: 7,7
(Empfehlung: min. 1,5%)

e Net Debt / EBTIDA: 1,1
(Empfehlung: max. 5%)

*) Empfehlungen im ehemaligen Best Practice Guide
fir Unternehmensanleihen im Entry Standard.

Ende August 2019 hat Katjes International
25% der britischen Candy Kittens Limited
erworben. Das 2012 von Jamie Laing, dem
Star aus der preisgekronten britischen TV-
Serie ,Made in Chelsea“, und Ed Williams
gegriindete Unternehmen hat sich mit sei-
nen innovativen Gourmet Sweets in au-
thentischen Geschmacksrichtungen und
originellen Verpackungen schnell zu einer

Katjes International-Management Stephan Milde
(links) und Tobias Bachmdller

bekannten Candy-Marke in Grofibritannien
entwickelt. Alle Produkte sind 100% vege-
tarisch, glutenfrei und werden ohne kiinst-
liche Aromen oder Farbstoffe hergestellt. Im
November 2019 wurde ein Vertrag zur Auf-
stockung ihrer Beteiligung an der britischen
Candy Kittens Limited auf iiber 50% des
Stammkapitals unterzeichnet.

Die rechtlich selbstandige Katjes International
GmbH & Co. KG ist gemeinsam mit ihren Schwes-
tergesellschaften Katjes Fassin GmbH + Co. KG
und Katjesgreenfood GmbH & Co. KG Teil der Kat-
jes-Gruppe. Katjes International verfolgt einen
,Buy-and-Hold"”-Ansatz und akquiriert Unterneh-
men mit etablierten Marken innerhalb des euro-
paischen StRwarenmarkts. Zu dem Unternehmen
gehoren die vier Tochtergesellschaften Sperlari in
Italien, die deutschen Gesellschaften Piasten und
Dallmann Pharma Candy sowie Harlekijntjes in den
Niederlanden und die Beteiligung von 23% an der
franzdsischen Carambar & Co. (CPK).

Eckdaten der Katjes International-
Anleihe

Emittent Katjes International GmbH & Co. KG
WKN /ISIN A2TST9/DE000A2TST99

Volumen 110 Mio. Euro

Kupon 4,25% p.a.

Emissionsvaluta 12.04.2019

Laufzeit 12.04.2024

Aktueller Kurs 105,50% (15.01.2020)

Status nicht nachrangig, nicht besichert
Listing Open Market

Internet www.katjes-international.de/
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Christian Schiffmacher, Jan Bredack und Mario Knape
(v.l.n.r.)

ie Veganz Group AG, einer von weltweit
wenigen Vollsortimentanbietern fiir ve-

gane Lebensmittel, emittiert eine 5-jihrige An-

leibe im Volumen von bis zu 10 Mio. Euro, die
mit 7,50% p. a. verzinst wird (ISIN DEO0O

A254NF5). Die Anleibe kann bis zum 7. Feb-

ruar 2020 (vorzeitige Schlieftung vorbebalten)
via Kauforder am Birsenplatz Frankfurt ge-
zeichnet werden. Gleichzeitig kinnen interes-
sierte Anleger die Anleihe iiber die Crowdin-
vesting-Plattform ~ Seedmatch (wwuw.seed-
match.delveganzanleibe) und direkt iiber die
Veganz Group AG (www.veganz.delir) jeweils
unter Verwendung des dort vorgebaltenen
Zeichnungsscheins zeichnen. Ferner erfolgt
durch die Emittentin und ausgewdiblte Finanz-
intermedidire eine Privatplatzierung an quali-

fizierte Investoren. Die Emission wird von der

DICAMA AG als Financial Advisor begleitet.
Die zufliefSenden Mittel sollen fiir die Ablisung
von Lieferantenverbindlichkeiten, die Verstiir-
kung der Flichenprisenz durch AufSendienst-
mitarbeiter, Marketingmafsnahmen, Produfkt-
entwicklung und -management sowie fiir die
Optimierung der Finanzierungsstruktur (Ab-
losung eines hober verzinslichen Bankdarlehens
und Riickfiibrung kurzfristiger Gesellschafter-
darlebhen) verwendet werden.

Die Gesellschaft bedient mit ibren Produlkten
einen nachweislich groften Wachstumsmarkt
und leistet gleichzeitig einen Beitrag zu Tier-
schutz, Tierwohl sowie Klima- und Umwelt-
schutz. Dass die Produkte mittlerweile an iiber
15.000 Verkaufsstellen erhiltlich sind, zeugt
auch von dem Vertrauen, das die fiibrenden
Lebensmitteleinzelhindler und Drogerie-
miirkte, wie Edeka, REWE, Rossmann, Coop
und Spar, in Veganz haben, wie CEO und
Griinder Jan Bredack im Gesprich mit dem
BOND MAGAZINE erliutert. Der Grup-

penumsatz diirfte 2019 rund 27 Mio. Euro

betragen. Fiir das laufende Jabr erwartet das
Management einen deutlichen Umsatzanstieg
auf rund 40 Mio. Euro.

JFair 2020 rechnen wir mit
einem Umsatzanstieg

auf rund 40 Mio. Euro”

Jan Bredack, CEO, und Mario Knape, CFO, Veganz Group AG

BOND MAGAZINE: Bitte erliutern Sie
das Geschiftsmodell von Veganz.

Bredack: Wir konzentrieren uns als Mar-
kenartikler voll und ganz auf die Entwick-
lung und den Vertrieb eigener veganer Pro-
dukte unter unserer Marke Veganz. Wir bie-
ten als eines von weltweit wenigen Unter-
nehmen ein komplettes Sortiment an vega-
nen Lebensmitteln an, das vom Friihstiick
bis zum Abendessen reicht.

BOND MAGAZINE: Und frither haben

Sie vegane Supermirkte betrieben?

Bredack: Ja, das stimmt. 2011 sind wir als
erste vegane Supermarktkette Europas ge-
startet und haben es innerhalb weniger Jahre
geschafft, die vegane Nische aufzubrechen
und uns dort nachhaltig zu etablieren. Die-
ser Schritt war damals genau richtig, um an

den einzelnen Standorten Veganer und Ve-
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getarier zu erreichen. Wir haben sehr viel
Pull-Marketing gemacht und sind dadurch
so populir geworden, dass Handelspartner
bei uns angefragt haben, ob wir die Pro-
dukte auch bei ihnen vertreiben kénnen. So
sind wir also zusitzlich zu unserem Filial-

geschift auch Grof$hindler geworden.

Unserer Vision folgend, méglichst vielen
Menschen den Zugang zu pflanzlichen Le-
bensmitteln zu erméglichen, entstand im
April 2015 unsere eigene Marke. Diese Idee
erwies sich als sehr erfolgreich, so dass wir
uns letztlich dafiir entschieden haben, uns
voll und ganz auf die Marke zu konzentrie-
ren. Deshalb haben wir einige Filialen ge-
schlossen und den Groflhandel als nicht
nachhaltiges Geschiftsmodell wieder auf-
gegeben. Mit unserer aktuellen Ausrichtung
als Markenartikler sehen wir uns fiir die Zu-
kunft dauerhaft strategisch optimal aufge-
stellt.




NEUEMISSIONEN

BOND MAGAZINE: Wie entwickelt sich
der Markt fiir vegane Lebensmittel?

Knape: 2018 wuchs der Umsatz mit vege-
tarischen und veganen Lebensmitteln in
Deutschland um rund 33% von 736 Mio.
Euro auf 978 Mio. Euro. Der weltweite ve-
gane Lebensmittelmarke soll bis 2026 vo-
raussichtlich auf rund 24,3 Mrd. US-Dol-
lar zulegen — mit einer prognostizierten jiihr-
lichen Wachstumsrate (CAGR) von rund
9,1% von 2019 bis 2026.

BOND MAGAZINE: Welche Produkt-
gruppen bieten Sie und was sind Thre um-
satzstarksten Produkte?

Bredack: Wir bieten ein umfassendes Sor-
timent von Siiffwaren {iber Fleisch-, Fisch-
und Kisealternativen bis hin zu pflanzlichen
Proteinen und Friihstiicksartikeln mit ve-
ganen Milchsiurekulturen — alles rein
pflanzliche Produkte aus hochwertigen Zu-
taten iiberwiegend in Bio-Qualitit. Die um-
satzstirkste Kategorie sind Siiffwaren &
Snacks. Darunter fallen Schokolade, Riegel
und Kekse. Proteinprodukte, wie die Pro-
tein Choc Bars, Hanf und Shakes, sind ne-
ben den Frischeprodukten und Basics eine

weitere tragende Siule unseres Portfolios.

»,Die Marke Veganz ist eine Premiummarke

und zeichnet sich durch hohe Qualitat aus.”

BOND MAGAZINE: Bei welchen Pro-
dukten oder Produktgruppen erwarten Sie
das grofite Wachstum?

Bredack: Unser Fokus liegt auf dem Bereich
Kiihl und Tiefkiihl, weil wir dort das grofite
Abverkaufspotenzial sehen. Deshalb planen
wir auch, unser Produktsortiment dahinge-
hend zu optimieren und auszubauen.

BOND MAGAZINE: Sie bieten eher hoch-
preisige Produkte, die im Einzelhandel teil-
weise direkt neben deutlich giinstigeren Ei-
genmarken platziert sind. Wie unterschei-
den sich Ihre Produkte von den Eigenmar-
ken?

Bredack: Die Marke Veganz ist eine Pre-
miummarke und zeichnet sich durch hohe
Qualitit aus. Der Kunde erhilt dement-
sprechend auch eine Premiumleistung; alles
rein pflanzliche Produkte aus hochwertigen
Zutaten iiberwiegend in Bio-Qualitit. Zu-
dem setzen wir nachhaltige Verpackungen
ein, wie kompostierbare Innenfolie um
Schokoladen oder Papierverpackungen bei
einigen unserer Frischeprodukte. Fiir die
Qualitit unserer Produkte werden wir auch
regelmiflig ausgezeichnet: von der Deut-
schen Gesellschaft fiir Lebensmittelsicher-

heit, Wasser- und Umwelthygiene tiber die
Stiftung Warentest bis zu den Healthy Li-
ving Awards.

BOND MAGAZINE: Gleichzeitig bieten
aber auch viele der groflen, international
aufgestellten Lebensmittelkonzerne vegane
Produkte. Sehen Sie das als Gefahr fiir Ve-

ganz?

Bredack: Durch dieses Angebot nimmt
zwar der Wettbewerb in einzelnen Pro-
duktgruppen zu, doch was uns von vielen
anderen Anbietern unterscheidet: Wir sind
ein Vollsortimenter mit einem entsprechend
breiten Angebot an innovativen Produkten,
starker Marktposition und etablierter
Marke. Und wir haben vor allem die vegane
DNA, kommen aus dieser Nische und ver-
treten die Werte zu 100% und ohne Ab-
striche. Hier haben die Kunden, insbeson-
dere die junge Kiuferschicht, immer mehr
ein Auge drauf.

BOND MAGAZINE: Weshalb haben Sie

sich fiir eine Anleiheemission entschieden?

Knape: Nach zwei sehr erfolgreichen
Crowd-Fundings, die gewissermaflen als
Testlauf dienten, haben wir uns nun ganz
bewusst fiir eine Anleiheemission entschie-
den. Denn diese MafSnahme stellt fiir uns
quasi den nichsten logischen Schritt dar, bei
dem wir auch auf unsere positiven
Crowdfunding-Erfahrungen zuriickgreifen
kénnen.

BOND MAGAZINE: Mit Blick auf Ihre
Bilanzstruktur brauchen Sie mit Sicherheit
kein weiteres Fremdkapital, sondern Eigen-
kapital!

Knape: Wir benétigen in erster Linie eine
stabile und planbare Finanzgrundlage, um
mit unserem neuen Setup nachhaltig dyna-
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misch weiterwachsen zu konnen. Die An-

leihe stellt aus unserer Sicht aktuell die beste
Finanzierungsoption dafiir dar. Nichtsdes-
totrotz priifen wir fortlaufend auch ver-
schiedene Méglichkeiten fiir Eigenkapital-
mafSnahmen.

BOND MAGAZINE: Bitte erliutern Sie
die Eckpunkte der Anleihe.

Knape: Die Anleihe bietet iiber die Lauf-
zeit von 5 Jahren einen Kupon von 7,50%
p-a. Die Covenants beinhalten neben Kon-
trollwechsel, Drittverzug und Negativver-
pflichtung auf Kapitalmarkeverbindlichkei-
ten auch Verpflichtungen, keine unzulissige
Vermégensveriduflerung, keine unzulissigen
Ausschiittungen (hier ist eine Mindest-EK-
Quote von 20% erforderlich) sowie keine
unzuldssige Darlehensgewihrung vorzu-
nehmen. Dariiber hinaus werden wir frei-
willig einen Jahres- und Halbjahresabschluss
innerhalb der marktiiblichen Fristen verof-
fentlichen. Wir wollen Transparenz nicht
nur bei unseren Produkten, sondern auch
am Kapitalmarkt vorleben.

BOND MAGAZINE: Also trotz Ihrer Bi-
lanzstruktur kein Equity Kicker?

Knape: Das Chancen-Risiko-Profil schen wir
deutlich positiv, denn wie das Jahr 2019 ge-
zeigt hat, funkdioniert unser Geschiftsmodell
als Markenartikler ja bereits bestens. Der
Gruppenumsatz wird bei ca. 27 Mio. Euro
liegen. Fiir 2020 rechnen wir mit einem Um-
satzanstieg auf rund 40 Mio. Euro. Zudem
bedienen wir mit unseren Produkten einen
nachweislich grofien Wachstumsmarkt und
leisten gleichzeitig einen Beitrag zu Tier-
schutz, Tierwohl sowie Klima- und Um-
weltschutz. Dass unsere Produkte mittler-
weile an iiber 15.000 Verkaufsstellen erhilt-
lich sind, zeugt auch von dem Vertrauen, das
die fithrenden Lebensmitteleinzelhindler

und Drogeriemirkte, wie Edeka, REWE,
Rossmann, Coop und Spar, in uns haben.

BOND MAGAZINE: Wie wollen Sie die

Mittel aus der Anleiheemission verwenden?

Knape: Mehr als die Hilfte der zufliefSen-
den Mittel dient der Finanzierung unseres
weiteren Wachstums. Um unser Geschifts-
volumen nachhaltig auszubauen, wollen wir
unsere Flichenprisenz durch zusitzliche Au-
Bendienstmitarbeiter verstirken sowie in
Marketingmafinahmen und Produktent-
wicklung bzw. -optimierung investieren.
Dariiber hinaus wollen wir unsere Finan-
zierungsstrukeur verschlanken. Das hilft uns
nachhaltig, um eine bessere Profitabilitit zu
erzielen.

BOND MAGAZINE: Sie haben kiirzlich
in Veganz Group AG umfirmiert. Das riecht
gewaltig nach einem Bérsengang. Also wes-
halb sollte jemand in die Anleihe investie-
ren? Denn mit Blick auf die Bilanz ist die
Anleihe keinesfalls risikolos.

Knape: Wir verfiigen iiber eine etablierte
Marke mit starker Marktposition und ho-
her Markenbekanntheit und bedienen ei-
nen wachsenden Markt. Mit einem Invest-
ment konnen Anleger von einem aus unse-
rer Sicht attraktiven Kupon von 7,50% p.a.
profitieren — und gleichzeitig schon jetzt ei-
nen Beitrag zu gesellschaftlich wichtigen
Themen leisten. Ein Borsengang ist sicher
nicht ausgeschlossen, aber zum jetzigen
Zeitpunkt noch nicht konkret geplant.

BOND MAGAZINE: Wer sind die Gesell-
schafter Threr grofiten Aktiondre?

Bredack: Hinter der Bredack Vermégens-
verwaltungsgesellschaft mbH und Veganz
Beteiligung-KG stehe ich als alleiniger Ge-
sellschafter und Geschiftsfithrer bzw. allei-
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niger personlich haftender Gesellschafter.
Der Gesellschafter hinter der Vegan Angels
GmbH ist Manfred Wilde, Wegbegleiter
von Veganz der ersten Stunde. Die Green-
food GmbH ist Katjesgreenfood zuzuord-
nen.

BOND MAGAZINE: Wo schen Sie Veganz

am Laufzeitende der Anleihe in 5 Jahren?

Bredack: Auf einem nachhaltig profitablen
Wachstumskurs, der weit iiber die Grenzen
Europas hinausgeht — und zwar als DIE
Marke fiir klima- und umweltfreundliche,
rein pflanzliche Lebensmittel. Bereits in die-
sem Jahr wird unser Umsatzanteil aufSerhalb
Europas voraussichtlich rund 10% betragen
— mit deutlich steigender Tendenz. Damit
kommen wir unserer Vision, weltweit Men-
schen mit pflanzlicher Ernihrung zu einem
nachhaltigen Leben zu bewegen, immer ni-

her.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.

Eckdaten der Veganz-Anleihe

2020/25

Emittent Veganz Group AG

Kupon 7,50%

Zeichnungsfrist  13.01.—07.02.2020
Zeichnungs- Zeichnung via Kauforder am

maglichkeiten Bérsenplatz Frankfurt, iiber
www.veganz.de/ir und

www.seedmatch.de/veganzanleihe

Laufzeit 5 Jahre (10.02.2020 bis 10.02.2025)
Status nicht nachrangig, nicht besichert
Anwendbares Deutsches Recht

Recht

Open Market (Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierbérse)

Financial Advisor DICAMA AG
Internet

Borsenlisting

www.veganz.de/ir




¢MGBC AG

Partner fiir den Mittelstand

INVESTMENT

S.E.A. Asian High Yield Bond Fonds

Durch das lokale Wissen und die direkten Kontakte zu den kleineren und mittleren
Unternehmen sollte der Fonds langfristig eine gute Performance erzielen

Text: Matthias Greiffenberger, GBC AG

er S.E.A. Asian High Yield Bond

(SEA) investiert in kurzlaufende Small
Cap-Anleihen im asiatisch-pazifischen
Raum. Jedoch ist der Fonds nicht ver-
gleichbar mit anderen asiatisch-pazifischen
Anleihenfonds, da benchmarkunabhingige
Invesitionen getitigt werden. Hierdurch hat
der Fonds beispielsweise nicht die tibliche
,China-Ubergewichtung® von Fonds mit ei-
nem vergleichbaren geographischen Fokus.
Dies bietet den groflen Vorteil, dass der
Fonds auch Anleihen von weniger bekann-
ten Emittenten mit guter Riickzahlungsfi-
higkeit zeichnen kann. Der Fonds fokussiert
hierbei auf kurzlaufende hochverzinsliche
Anleihen.

Da diese speziellen Wertpapiere in der Re-
gel deutlich weniger liquide als andere An-
leihen sind, ist der Fonds deutlich breiter
diversifiziert als grofSe Fonds im vergleich-
baren Markt. Der Fonds kombiniert euro-
paische Fonds-Qualitit iber die luxembur-
gische SIVAC-Struktur, welche den Anle-
gern eine hohe Sicherheit und Liquiditit er-
moglicht, mit einer lokalen Prisenz durch
die Fondsmanager Gallen Tay und Alexan-

der Zeeh in Singapur. Besonders wichtig bei

der Investition in Small Cap High Yield-An-
leihen ist die lokale Prisenz sowie die
sprachlichen Qualifikationen, um einen gu-
ten Corporate Access zu garantieren und die
Qualitit der Unternehmen wirklich ein-
schitzen zu konnen.

Die besondere Attraktivitit der Investment-
opportunititen ergibt sich daraus, dass diese
kleineren und mittleren Unternehmen sehr
lokal ausgerichtet sind. Hierdurch sind in
der Regel nur lokale Investoren mit dem
Geschiift vertraut. Da sich fiir die kleineren
und mittleren Anleihen keine groflen inter-
nationalen Investoren interessieren, wird zu-
meist kein hochpreisiges Anleiherating von
den groflen Ratingagenturen (z.B. Standard
& Poor's) eingeholt. Durch das fehlende Ra-
ting werden die Anleihen von internationa-
len Investoren zumeist automatisch als we-
nig kreditwiirdig oder vertrauenswiirdig ein-
gestuft, obwohl die Emittenten oft tiber sehr
solide Cashflows und eine gute Bilanz-
strukeur verfiigen. So existieren zahlreiche
Anleihen von etablierten Unternehmen mit
guten Bonititskennzahlen, welche nicht von
internationalen Investoren gezeichnet wer-
den.

Besonders wichtig fiir die S.E.A. Fondsma-
nager ist hier die Identifikation von Anlei-
hen von Unternehmen, welche in der Lage
sind, bei Filligkeit die Anleihe zuriickzu-
zahlen oder diese sogar friihzeitig kiindigen
und riickfithren zu konnen. Somit kann
eine hohe Sicherheit der Anleihen mit den
hohen Renditen dieser versteckten Quali-
titsanleihen kombiniert werden.

Die Rendite seit Auflage liegt derzeit bei
12,06% und die durchschnittliche Portfo-
lioduration betrigt 1,98 Jahre. Im Jahr 2019
wurde eine Fondsrendite in Héhe von 5,8%
erzielt.

Unseres Erachtens bietet der Fonds eine
gute Anlagechance mit einer Anlagestrate-
gie, welche kaum extern reproduzierbar ist.
Durch das lokale Wissen und die direkten
Kontakte zu den kleineren und mittleren
Unternehmen sollte der Fonds langfristig
eine gute Performance erzielen. Insbeson-
dere vor dem Hintergrund des anhaltenden
Niedrigzinsniveaus sehen wir den Anlei-
henfonds als duflerst attraktive Investitions-
chance, um nachhaltige und volatilititsarme
Renditen zu erzielen. Vor diesem Hinter-
grund vergeben wir 4 von 5 Falken.

Hinweis gemaR Finanzanalyseverordnung: Bei dem
analysierten Unternehmen sind die folgenden mdogli-
chen Interessenskonflikte geman Katalog moglicher
Interessenkonflikte gegeben: Nr. (5a,11). Ein Katalog
maoglicher Interessenskonflikte ist auf folgender Web-
seite zu finden: www.gbc-ag.de/de/Offenlegung.htm

Eckdaten der Deutscher Mittel-
standsanleihen Fonds

ISIN LU1138637738

WKN A12FEJ

Anleihenfonds

Asiatische hochverzinste
Small Cap-Anleihen

Fondskategorie
Anlageschwerpunkt

Ertragsverwendung  thesaurierend
Fondsvolumen 30,32 Mio. USD
Preis 112,39 USD
Ausgabeaufschlag bis zu 3,0%
Laufende Kosten 0,80%

Total Expense Ratio  1,59%

BOND MAGAZINE | Ausgabe 149 | 16.01.2020 | www.fixed-income.org



14

INVESTMENT

Schwellenlinderanleihen Ausblick 2020

Text: Claudia Calich, M&G

019 erwies sich als ein spektakulires Jahr

fiir die meisten Anlageklassen, und die
Anleihen der Schwellenlinder bildeten hier
keine Ausnahme. Die Renditen wurden
durch eine Kombination aus zunichst giins-
tigeren Bewertungen und auch durch die
Kehrtwende der Fed und der darauffolgen-
den Kursrally in den USA getrieben. Einige
Hauptrisiken wurden ausgepreist, darunter
der Handelskrieg zwischen den USA und
China nach der Ankiindigung des Phase-1-
Deals.

Die Anlageklasse ist wesentlich diversifi-
zierter als Anfang der 2000er-Jahre: Heute
sind fast 80 Linder vertreten, wihrend es
damals weniger als 20 waren. Viele Linder,
darunter auch Brasilien, konnten ihr Schul-
denprofil unter anderem dadurch verbes-
sern, dass sie sich stirker in ihrer Landes-
wihrung statt {iber Auslandskredite finan-
zierten. Dies erhdhte die Widerstandsfihig-
keit und senkte das Ansteckungsrisiko.

Ausblick auf 2020

Die Ertrige des letzten Jahres werden sich
wahrscheinlich 2020 nicht wiederholen.
Das liegt vor allem daran, dass die An-
fangsbewertungen, insbesondere bei den
Spreads, aber auch bei den lokalen Zinssit-
zen, ungiinstiger sind. Hier nun drei Sze-
narien fiir die weitere Entwicklung. Sie ge-
hen von parallelen Spread- oder Rendite-

Szenarien flr 2020

verschiebungen aus und beinhalten den an-
finglichen Carry, nicht aber die Differenz
der Renditebewegungen im Jahresverlauf.

Szenario A: Unverandert

Das unverinderte Szenario — was in den
Schwellenlindern fast nie passiert — zeigt die
Renditen, wenn alles konstant bleibt: im
Wesentlichen also Renditen, die nur auf
dem Carry und ohne Wihrungsbewegun-
gen gegeniiber dem US-Dollar basieren.

Szenario B: Hausse

Ein Aufwirtsszenario wiirde ein unterstiit-
zendes makrodkonomisches Umfeld wider-
spiegeln, in dem sich das Wachstum in vie-
len aufstrebenden Volkswirtschaften verbes-
sert, die USA sich nur leicht verlangsamen,
die Zentralbanken der Industrielinder wei-
terhin eine lockere Geldpolitik verfolgen und
die globalen geopolitischen Risiken, von de-
nen es viele gibt, nicht zunehmen.

Szenario C: Baisse

Ein Baisse-Szenario spiegelt ein schwierige-
res makrotkonomisches Umfeld mit einer
weiteren Verlangsamung des globalen Wirt-
schaftswachstums wider oder ein Szenario
einer weniger akkommodierenden Politik
der globalen Zentralbanken und steigender
Inflation, einer Verschirfung der geopoliti-
schen Risiken oder politischer Fehler in ver-
schiedenen Volkswirtschaften.

0 von US- Wahrungen
sanleihen

JP Morgan EMBI GO Index 491 755
JP Morgan CEMBI BD Index 491

JP Morgan GEI-EM GO Index

Zinsen von US- | Rendite in USD
Staatsanieihen | (%)

JP Morgan EMBI GO Index
JP Morgan CEME 8O Index 491 4,80 -10

JP Morgan GBI-EM GO Index 520 541

mmm—_ 10

7AT
-10 5,86 27

1128

Index Carry Zinzen van US- Rendite in USD Spread Wahrungen
Staatsanleihen %)

JP Morgan EMBI GD Index

JP Morgan CEMBI BD Index 491 4,80 40
JP Morgan GBI-EM GD Index 5,20 541

-0,38
30 1,55 27
-1.70 a

mmm—— EXTHE __
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Claudia Calich,
Fondsmanagerin des
M&G (Lux) Emerging Markets Bond Fund

Da nur wenige Zentralbanken der Emer-
ging Markets die Zinsen in diesem Jahr wei-
ter senken werden, diirften in allen Szena-
rien eher die Wihrungen als die Zinsen der
wichtigste Renditetreiber sein. Die meisten
Zentralbanken — egal ob in Schwellenlin-
dern oder Industriestaaten — sind inzwi-
schen am Ende des geldpolitischen Locke-
rungszyklus oder stehen kurz davor, so dass
der Spielraum fiir eine Rally der lokalen
Zinsen deutlich geringer ist.

Trotz der giinstigen Bewertungen der
Schwellenlinderwihrungen bleibe ich in
meiner Asset-Allokation angesichts der Un-
sicherheit der verschiedenen geopolitischen
Risiken und der méglichen Auswirkungen
auf den US-Dollar insgesamt neutral posi-
tioniert. Ahnlich wie bei meiner Einschit-
zung fiir 2019 gehe ich nicht davon aus,
dass die Asset-Allokation ein wesentlicher
Treiber fiir eine {iberdurchschnittliche Wert-
entwicklung sein wird, sondern eher die Po-
sitionierung an den Mirkten und, in gerin-
gerem Maf3e, in bestimmten Lindern, so-
wie ein angemessenes Risikomanagement.

Auch wenn Schwellenlinderanleihen im
Vergleich zu der Bewertung vor einem Jahr
nicht giinstig scheinen, haben die meisten
anderen Anlageklassen wie Aktien oder US-
High Yield ebenfalls deutlich zugelegt. So
kénnte die Anlageklasse also relativ gesehen
in einem Umfeld anderer, niedrig verzinsli-
cher Anlagen immer noch attraktiv sein.”
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2020 wird ein weiteres Jahr voller Uberraschungen

und Volatilitit

Fidelity Fixed Income Monatsbericht Januar

Text: Andrea lannelli, Fidelity International
ach dem auflergewdhnlich starken Jahr
2019 blicken Anleger vermutlich mit

gemischten Gefiihlen auf das neue Jahr.

Einerseits haben die Zentralbanken mit ih-
rer den Marke stiitzenden Lockerungsten-
denz ganz klar wieder das Ruder iibernom-
men. Zudem sind die meisten gesamtwirt-
schaftlichen und geopolitischen Risiken, die
Anleger Anfang 2019 auf dem Schirm hat-
ten, weitgehend in den Hintergrund getre-
ten. Andererseits werden sich die Ertriige des
letzten Jahres wegen der niedrigeren Aus-
gangsbasis bei den Renditen wohl kaum
wiederholen. Hinzu kommt eine Fiille von
Ereignissen, die Anleger im Blick behalten
miissen, denn sie kénnten fiir Uberraschung
und Volatilitit auf den Mirkten sorgen.

Einige dieser bekannten Unbekannten sind
bereits aufgetaucht. Mehrere Schlagzeilen
weckten die Mirkte in den ersten Januarta-
gen unsanft aus ihrem Urlaubsschlaf. An
vorderster Front die Meldung iiber die ge-
zielte Tétung des iranischen Militirkom-
mandanten Soleimani durch US-Truppen.
Von dieser Aktion, die die Gefahr einer wei-
teren Destabilisierung der Region birgt,
wurden die meisten Beobachter auf dem fal-
schen Fuf§ erwischt.

Die Begeisterung der Anleger dimpfte das
jedoch nicht, die sich von den Entwicklun-
gen im Nahen Osten weitgehend unbeein-
drucke zeigen. Sie konzentrieren sich statt-
dessen weiter auf die positiven Nachrichten
zu einem Phase-1-Handelsabkommen zwi-
schen den USA und China, das gestern un-

terzeichnet wurde.

US-Staatsanleihen zur Absicherung von
Volatilitatsrisiken geeignet

Jenseits der Geopolitik bleibt die Wirtschaft
auf Kurs zu einem annehmbaren Wachs-
tum. Allerdings kommt das Gros der guten
Nachrichten immer noch vom Konsum und
vom Arbeitsmarkt. Das verarbeitende Ge-
werbe steckt dagegen nach wie vor in einer
Flaute, und die Einkaufsmanagerindizes ha-
ben leicht nachgegeben. Vor diesem Hin-

tergrund werden die Wihrungshiiter wohl
an ihrer Lockerungspolitik festhalten, denn
die Hiirde, die fiir einen Wechsel zu einer
restriktiven Politik zu nehmen wire, er-
scheint hoch.

In den USA war die Notenbank Fed mit ih-
rer ,Anpassung zur Zyklusmitte” erfolg-
reich, so dass die Gefahr einer Rezession
vorerst gebannt scheint. Die Aussichten fiir
die US-Wirtschaft fiir 2020 sind gut, und
wir erwarten, dass die Zentralbank im Jah-
resverlauf die Fiif3e stillhilt.

Kiirzlich haben wir Gewinne aus unserer
seit Langem bestehenden iibergewichteten
Position bei US-Staatsanleihen mitgenom-
men, da sich der Markt in den kommenden
Monaten in einer engen Spanne bewegen
diirfte. Auf lingere Sicht halten wir an un-
serer positiven Ausrichtung auf den US-
Markt fest, den wir anderen Mirkten vor-
ziechen. Schwichephasen werden wir nut-
zen, um unsere Duration zu verlingern.
Schliefilich sind US-Staatspapiere in volati-
len Phasen immer noch eine der besten Op-
tionen zur Absicherung risikoreicher Port-
folios. Das haben die letzten Tage einmal
mehr deutlich gemacht.

QE-Programm der EZB ist kein Allheil-
mittel fiir die Markte

In Europa gab Christine Lagarde bei der
EZB-Sitzung im Dezember ihren Einstand
als EZB-Prisidentin und trat damit die
Nachfolge von Mario Draghi an. Unter der
neuen Fithrung ist unseres Erachtens nicht
mit einem Wechsel des von Draghi einge-
schlagenen Kurses zu rechnen, der auf Kon-
tinuitit abzielt und mit dem die EZB ihr
vorsichtiges Taktieren fortsetzt.

Derweil wird die Kritik an der Negativzins-
politik und dem quantitativen Lockerungs-
programm lauter. Dessen Ausweitung hal-
ten wir jedoch nach wie vor fiir unwahr-
scheinlicher als Zinssenkungen. Letztere
diirften sich weniger nachteilig auf die Bi-
lanzen der Banken auswirken, sofern sie mit
einer angemessenen Zinsstaffelung verbun-

Andrea lannelli,

Investment Director bei

Fidelity International

den sind. Das quantitative Lockerungspro-
gramm stofSt hingegen an Kapazititsgren-
zen und rechtliche Beschrinkungen.

Unterdessen bleiben die europiischen Zins-
mirkte anfillig fiir Volatilitdtsausbriiche.
Fiir sie sind die quantitativen Lockerungen
der EZB jedenfalls kein Allheilmittel. Wir
haben unsere Durationsposition an den eu-
ropiischen Kernmirkten wieder verstirkt
und uns in Erwartung steigender Risiko-
aufschlige bei Anleihen aus Semi-Kern- und
Peripherielindern gegeniiber den Kernlin-
dern positioniert. In den letzten Monaten
hatten sich die Spreads spiirbar verengt.
Hinzu kommen die relativ hohen Bewer-
tungen und politische Risiken, die in
Europa eigentlich immer drohen. So zum
Beispiel in Form der Regionalwahlen in Ita-
lien, die Anleger als Nichstes auf dem Ra-
dar haben sollten.
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Hybridanleihen:

Rendite-Ouasen in der Zinswiiste

Text: Michael Hess, BANTLEON

as tiefe Wirtschaftswachstum, die nied-
D rige Inflation und die expansive Geld-
politik halten die Renditen an den Anlei-
henmirkten auf einem historisch tiefen Ni-
veau. Kurzfristig gibt es wenige Anzeichen
fiir einen Richtungswechsel und selbst mit-
telfristige Zinserhshungen wiren lediglich
ein Tropfen auf den heiflen Stein. Fiir Anle-
ger ergeben sich daraus grofle Herausforde-
rungen. Nachrangige Anleihen von Indus-
trieunternehmen (Hybridanleihen) bieten in
diesem Umfeld eine attraktive Rendite, ohne
auf eine Investment Grade-Emittentenboni-
tit verzichten zu miissen. Im Vergleich zu
High Yield-Anleihen iiberzeugen Hybridan-
leihen durch eine dhnliche Performance, bei
deutlich besseren Risikokennzahlen.

Schon auf den ersten Blick lassen Hybridan-
leihen das Herz von Anlegern schneller schla-
gen: Wihrend der iiberwiegende Teil kon-
ventioneller Unternehmensanleihen derzeit
eine magere Rendite unterhalb von 0,5%
aufweist, rentieren die meisten Hybridanlei-
hen zwischen 1% und 2%. Zudem ist im
Universum von Hybridanleihen aktuell kein
Titel mit negativer Verzinsung zu finden.

Vom Nischendasein zur Marktreife

Hybridanleihen haben sich aus der Nische
heraus zu einer etablierten Assetklasse ent-
wickelt. Im Jahr 2012 war der Markt noch

Konventionelle Unternehmensan-
leihen: mehrheitlich weniger als
0,5% Rendite

wenig diversifiziert und hatte dementspre-
chend hohe Klumpenrisiken. Damals war
der Emittentenkreis von Hybridanleihen
dreigeteilt: Versorgungsunternehmen bean-
spruchten etwa die Hilfte des ausstehenden
Marktvolumens, gefolgt von der Grund-
stoffindustrie und Energielieferanten. Im
Jahr 2019 haben Hybridanleihen Markereife
erlangt. Aufgrund der nun deutlich hetero-
genen Struktur ldsst sich dieses Anleihen-
segment professionell diversifizieren.

Nicht nur der Emittentenkreis ist in den ver-
gangenen Jahren deutlich gewachsen, son-
dern auch das Marktvolumen: Es hat sich
seit 2012 mehr als verfiinffacht. Und ein
Blick auf die Neuemissionen zeigt, dass diese
Assetklasse weiter wachsen diirfte. Mit ins-
gesamt 33 Neuemissionen befindet sich das
Jahr 2019 fast auf dem Niveau des Rekord-
jahres 2015. Aus Investorenperspektive han-
delt es sich mittlerweile um eine marktreife
Assetklasse, die einerseits eine attraktive Ren-
dite bietet und andererseits ausreichend Li-
quiditit aufweist — Tendenz steigend.

Héhere Rendite mit derselben Emit-
tentenbonitat wie konventionelle
Anleihen

Der Vorteil von Hybridanleihen besteht in
der hoheren Rendite, die auf demselben Bo-
nititsrisiko des Emittenten basiert wie die

Hybridanleihen: Mehr als die
Halfte der Titel bieten eine Rendite
zwischen 1% und 2%
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34%
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Quellen: EUR IG Corporate Index
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Quellen: EUR Corporate Hybrid Index
Stand: 31. Dezember 2019
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Leiter Portfoliomanagement Corporate Credit,
BANTLEON

entsprechenden konventionellen (erstrangi-
gen) Anleihen. Im Oktober 2019 emittierte
beispielsweise die Deutsche Bahn eine Hy-
bridanleihe, die mit einem ersten Kiindi-
gungstermin im Jahr 2025 ausgestattet ist.
Im Vergleich zur Standardanleihe mit Fil-
ligkeit im selben Jahr hat sie eine deutlich
hohere Rendite. Wihrend sich die Rendi-
ten der beiden Titel deutlich unterscheiden,
bleibt das Emittentenrisiko stets im Invest-
ment Grade-Bereich (AA). Auch der fran-
z6sische Getrinke- und Lebensmittelkon-
zern Danone tritt als Emittent im Segment
Hybridanleihen auf — ebenfalls mit einer ho-
heren Rendite zugunsten der Hybridanleihe
und demselben Emittentenrating (BBB+).

High Yield-ahnliche Rendite mit In-
vestment Grade-Emittenten
Hybridanleihen bieten nicht nur einen Ren-
ditevorteil gegeniiber konventionellen An-
leihen, sondern sind im Vergleich zum High
Yield-Segment auch die solidere Alternative:
Hybridanleihen weisen historisch betrach-
tet eine dhnliche Performance auf wie das
High Yield-Segment, werden aber in der Re-
gel von Emittenten mit Investment Grade-
Rating begeben. Wihrend das Emittenten-
rating oft im Investment Grade-Bereich
liegt, sind Hybridanleihen selbst gewdhn-
lich zwei Ratingstufen darunter einzuord-
nen. In Krisenzeiten iiberzeugen sie mit ei-
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nem deutlich geringeren Drawdown sowie
einer signifikant schnelleren Erholungsphase
im Vergleich zu High Yield-Anleihen.

Hybridcharakter als Ursprung der ho-
heren Rendite

Die héhere Rendite der Hybridanleihen liegt
insbesondere darin begriindet, dass sie sich
zwischen Fremd- und Eigenkapital in der Ka-
pitalstruktur des Emittenten befinden. Hy-
bridanleihen besitzen eine vergleichsweise
sehr lange Laufzeit (teilweise unendlich), wo-
bei bereits vor Emission der Anleihen vor-
zeitige Kiindigungstermine festgelegt werden.
So vergehen bis zum ersten Kiindigungster-
min in der Regel fiinf bis zwdlf Jahre. Im Ge-
gensatz zu konventionellen Anleihen dienen
Hybridanleihen weniger der Liquidititsbe-
schaffung als vielmehr der Verbesserung der
Bilanzstruktur von Unternehmen gegeniiber
den Ratingagenturen. Fiir ausgebende Un-
ternehmen steht die Anrechnung der hybri-
den Anleihen als Eigenkapital im Vorder-
grund, wobei Hybridanleihen im Allgemei-
nen zu 50% dem Eigen- und zu 50% dem
Fremdkapital zugerechnet werden.

Trotz der sehr langen Laufzeit werden die
meisten Hybridanleihen vorzeitig gekiindigt,
was mit den Bewertungsmethoden der Ra-
tingagenturen zusammenhingt. Ein gutes
Beispiel ist die aktuelle Einstufung durch die
Ratingagentur S&D, die in der Regel einen
Wegfall der Eigenkapitalanrechnung vorsieht,
wenn der Emittent das erste Kiindigungs-
recht nicht nutzt. In diesem Fall wiirde die
Hybridanleihe nicht mehr das Rating stiit-
zen. Bestehen bleiben wiirden hingegen die
héheren Fremdkapitalkosten im Vergleich zu
erstrangigen Anleihen — aus Emittentensicht
keine gute Kombination. Zudem wird in der
Regel eine Zinserhohung (Coupon-Step-up)
nach den Kiindigungsterminen ausgelést,
was die Finanzierungskosten fiir den Emit-
tenten zusitzlich erhéhen wiirde.

Risikominimierung durch aktive Be-
wirtschaftung

Weil Hybridanleihen im Insolvenzfall erst
dann bedient werden, wenn die Anspriiche
der erstrangigen Gliubiger vollstindig er-
fiillt sind, ist die Auswahl eines soliden
Emittenten sehr wichtig. Zwar ist es sehr

unwahrscheinlich, dass der Emittent einer
Hybridanleihe insolvent wird, aber im Fall
einer Pleite miissen Anleger mit einem To-
talausfall der Anleihe rechnen. Dariiber hi-
naus gilt es, neben den Unternehmen und
der Markesituation auch die Vertrige der
Hybridanleihen zu analysieren.

Denn obwohl die Vertrige seit dem Jahr
2012 schrittweise einem einheitlichen Stan-
dard angenihert wurden, sind sie immer
noch sehr komplex. Besonders wichtig sind
mit Blick auf das Risikomanagement die
vielen ordentlichen und auflerordentlichen
Kiindigungsrechte zu bewerten. Den grof3-
ten Teil des Zinsaufschlags von Hybridan-
leihen zahlen die Emittenten nimlich fiir
die Ubernahme dieser vertraglichen Struk-
turrisiken. Zudem sehen die meisten Ver-
trige von Hybridanleihen vor, Couponzah-
lungen aussetzen zu kénnen. Zwar werden

Marktwert ausstehender EUR-IG-
Hybridanleihen in Mrd. EUR

die ausgesetzten Zinszahlungen, gemif$ den
meisten Anleihenbedingungen, kumuliert
und zu einem spiteren Zeitpunkt beglichen,
jedoch kénnen solche Situationen erste An-
zeichen fiir potenzielle Schieflagen sein, die
es im Portfolio zu vermeiden gilt.

Privatanleger konnen tber Publikums-
fonds investieren

Weil Hybridanleihen beziehungsweise de-
ren Vertrige nur mit groffem Aufwand zu
analysieren sind und die Stiickelung von in
der Regel 100.000 Euro relativ grof§ ist, war
dieser Teil des Anleihenmarktes lange Zeit
institutionellen Anlegern vorbehalten. In-
zwischen gibt es aber mehrere Publikums-
fonds, mit denen auch Privatanleger die
Vorteile von Hybridanleihen nutzen kén-
nen. Dazu gehért auch Bantleon Select Cor-
porate Hybrids, der am 9. Oktober 2019
aufgelegt wurde.

Anzahl der Neuemissionen
von EUR-IG-Hybridanleihen
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BrickMark realisiert weltweit grifSte Immobilien-

transaktion mit Kaufpreiszahlung durch Token
mit mehr als 130 Mio. CHF Gesamtvolumen

Wesentlicher Bestandteil des Kaufpreises werden BrickMark Token sein

Text: Robert Steininger

ie BrickMark AG, ein innovatives,

wachstumsstarkes Real Estate Block-
chain-Unternehmen, realisiert mit dem
Kauf einer hochwertigen Top-Gewerbeim-
mobilie auf der Ziiricher renommierten
Bahnhofstrasse die bisher weltweit grofite
Tokenisierung von Immobilien. Das Trans-
aktionsvolumen beliuft sich auf mehr als
130 Mio. CHE Die Transaktion erfolgt im
Rahmen eines Share Deals: BrickMark er-
wirbt zunichst 80 Prozent der Anteile an
der Bahnhofstrasse AG mit einer Option
zum Kauf der restlichen 20 Prozent inner-
halb von neun Monaten. Verkiufer des Ob-
jekts ist der internationale Immobilienin-
vestor RFR Holding GmbH (,RFR®). Ein
grofler Teil des Kaufpreises soll in Brick-
Mark-Token gezahlt werden.

Die beiden Parteien eréffnen durch den jetzt
unterzeichneten Kaufvertrag neue Dimen-
sionen beziiglich Gréfle und institutionel-
lem Charakter von Immobilientransaktio-
nen, die durch Ausgabe von Token finan-
ziert werden. Stephan Rind, CEO von
BrickMark: ,,Wir erschlielen fiir die Im-
mobilienindustrie Neuland, denn eine auch
nur annihernd so groffe Immobilientrans-
aktion auf Token-Basis gab es noch nicht.
Wir setzen um, was in der Immobilienin-
dustrie bislang allenfalls als Konzept exis-
tierte. Auch deshalb war es uns wichtig, dass
Immobilie und Transaktionspartner glei-
chermaflen von héchster Qualitit und Re-
putation sind.“

Immobilie in bester Lage der Bahnhof-
strasse — Erweiterung der Flachen ge-
plant

Die von BrickMark erworbene Immobilie
ist in der Bahnhofstrasse 52 in Ziirich gele-
gen und damit im Herzen des Hauptge-
schiftsviertels eines der wichtigsten Finanz-
zentren Europas und mitten auf einer der
weltweit exklusivsten und prestigetrichtigs-
ten Luxus-Shopping-Boulevards. Das Ob-
jekt hat eine vermietbare Fliche von rund
1.600 Quadratmetern, die derzeit vor-
nehmlich fiir Biiros genutzt wird, lediglich

rund 15 Prozent der Erdgeschossebene sind
aktuell Einzelhandelsflichen. Durch die in-
telligente Umgestaltung einzelner Objekt-
bereiche sollen die Einzelhandelsflichen —
bei Beibehaltung der Biirokapazititen —
etwa versechsfacht und so die jihrlichen
Mieteinnahmen mehr als verdoppelt wer-
den. Der behordliche Genehmigungspro-
zess wird unmittelbar eingeleitet, planmi-
Big sollen die Baumafinahmen in rund 24
Monaten abgeschlossen sein.

Stephan Rind: ,Die Bahnhofstrasse ist eine
der Top-Adressen in Europa. In dieser Lage
eine erstklassige Immobilie zu attraktiven
Konditionen erwerben zu kénnen, die ganz
deutliches Wertsteigerungspotenzial bietet,
ist gerade im heutigen Marktumfeld eine
seltene Gelegenheit. Wir freuen uns, dass
die RFR Holding als renommierter institu-

tioneller Immobilieninvestor das Objekt uns
in einem Off Market Deal verkauft hat. Da-
bei hat sicher die Affinitit von RFR fiir In-
novationen in der Immobilienbranche eine

Rolle gespielt.”

BOND MAGAZINE | Ausgabe 149 | 16.01.2020 | www.fixed-income.org

Erfolgreiche Finanzierungsrunde als
Auftakt flir weiteres Wachstum mit
ertragsstarken Immobilien

Mit dem Abschluss des Erwerbs der Bahn-
hofstrasse 52 wird BrickMark eine Finan-
zierungsrunde bei internationalen Investo-
ren von mehr als 50 Mio. Euro finalisieren.
BrickMark sieht das Signing der aktuellen
Immobilientransaktion als Startschuss fiir
den Aufbau eines grofivolumigen interna-
tionalen Immobilienportfolios. Dabei bil-
den hochwertige Gewerbeimmobilien und
entsprechende Portfolios mit Value Add-
Charakter in ausgesuchten Metropolen in
Europa und Nordamerika den Investment-
fokus. Als bevorzugtes Finanzierungsin-
strument plant BrickMark eigene Token
einzusetzen. Das Unternehmen verfiigt tiber
eine attraktive Dealpipeline in der Priifung.
Die BrickMark Token werden auf der Ether-
eum-Blockchain basierend auf dem ERC-
20 Protokoll aufsetzen und Smart Contracts
nutzen, um detaillierte Rechte und An-
spriiche der Token Holder verbindlich fest-
zulegen. Dazu zihlen auch klar definierte
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Anspriiche der Token Holder auf regelmi-
ige Zahlungen aus Mieteinnahmen und die
Beteiligung am Wertzuwachs des Portfolios.

Hohe Transparenzstandards durch
Tokenisierung

BrickMark ist den State of the Art Transpa-
renz- und Reportinglevels des internationa-
len Immobilienmarktes verpflichtet. Das
Unternehmen wurde bereits in die EPRA
(EPRA = European Public Real Estate As-
sociation) aufgenommen, welche die fith-
renden Immobilien-Investment-Gesell-
schaften auf dem europiischen Kontinent
reprisentiert. Entsprechend weist BrickMark
einschligige EPRA-Kennzahlen erginzend
zur Bilanzierung nach internationalen Rech-
nungslegungsstandards aus und befolgt ei-
nen Governance-Kodex entsprechend der
globalen Standards institutioneller Investo-
ren.

BrickMark Team besteht aus bekann-
ten und erfolgreichen Immobilien-
managern und -investoren

Bei BrickMark biindeln hochkaritige Ma-
nager der internationalen Immobilienbran-
che mit hervorragendem Track Record ihre
Expertise und ihr Netzwerk und treiben da-
mit den Erfolg des Unternehmens. Dazu ge-
héren u. a. Stephan Rind, Mark Abramson,
Dr. Luciano Gabriel und John Nacos. Ste-
phan Rind, CEO von BrickMark, hat 2003
die Colonia Real Estate AG gegriindet — ei-
nes der ersten borsennotierten Immobilien-
unternehmen in Deutschland — und das Un-
ternehmen als CEO bis zur Ubernahme
durch die TAG Immobilien AG zum dritt-
grofSten borsennotierten Wohnimmobilien-
unternehmen Deutschlands mit einem
Mrd.-Euro-Portfolio ausgebaut. Seitdem ist
er als Investor in zahlreichen institutionellen
Immobilienprojekten engagiert. Mark Ab-
ramson war zuletzt Partner von Heitmann
LLC, einer fithrenden US-amerikanischen
Investmentgesellschaft, und verantwortlich
fiir Mrd.-US-Dollar-Investments im globa-
len Immobiliensektor fiir institutionelle
Kunden. Dr. Luciano Gabriel, Beiratsvorsit-

zender von BrickMark, hat nach Manage-
mentpositionen in der Schweizer Finanz-
branche iiber 15 Jahre als CFO und dann als
CEO die Geschifte der PSP Swiss Property
AG gefiihrt, des zweitgrofSten brsennotier-
ten Immobilienunternehmens der Schweiz
mit einem Gewerbeimmobilienportfolio im
Volumen von mehr als 7 Mrd. CHE John
Nacos, Advisor von BrickMark, war nach
hochrangigen Senior-Management-Positio-
nen in Hypotheken- und Immobilienberei-
chen von Merrill Lynch EMEA und Global
Head of Commercial Real Estate bei der
Deutschen Bank und war bis vor Kurzem
u.a. Aufsichtsrat der dsterreichischen CA
Immo AG, eines der grofiten Gewerbeim-
mobilienunternehmen Europas.

,Werden Immobiliensubstanz mit

den Vorteilen der Blockchain kombi-
nieren”

BrickMark ist als innovativer Investor in Im-
mobilien angetreten, die Vorteile der Asset-
klasse beziiglich Sachwertesubstanz und Er-
tragsstirke (mit einem Gesamtvolumen, das
grofler ist als die weltweiten Bond- und Ak-
tienmarkte zusammen) mit den technologi-
schen Maglichkeiten von Smart Contracts
in der Blockchain und der Tokenisierung zu
verkniipfen, um eine effizientere, funkti-
onsfihigere und zweckmifligere Art von Ka-
pital zu schaffen, das den Anforderungen
von heutigen globalen institutionellen In-
vestoren gerecht wird.

Stephan Rind, CEO von BrickMark: ,Wir
sind mit BrickMark angetreten, um mithilfe
der Blockchain-Technologie eine zusitzli-
che Form von Kapital im institutionellen
Immobilienmarkt zu etablieren. Wir sind
stolz, dass wir nun die gréfite Transaktion
mit Zahlungsmittel Token im Immobilien-
bereich weltweit realisieren konnten. Mit
RFR haben wir einen internationalen Trans-
aktionspartner mit einem Portfolio im zwei-
stelligen Mrd.-US-Dollar Bereich aus erst-
klassigen Immobilien, darunter zahlreiche
Klassiker der Architekturgeschichte. Wir se-
hen die Transaktion als Beginn unseres

‘Wachstums, denn iiber unser Netzwerk ver-
fiigen wir iiber eine umfangreiche Pipeline
an weiteren hochwertigen Immobilien, die
wir fiir unser Bestandsportfolio erwerben
wollen.

Dr. Alexander Koblischek, Managing Di-
rector der RFR Management GmbH:
,Gern haben wir die BrickMark Token als
Bestandteil des Kaufpreises dieser Transak-
tion akzeptiert. Wir erwarten, dass digitale
Finanzierungsinstrumente in Zukunft sig-
nifikant an Bedeutung im Immobiliensek-
tor gewinnen werden. Die aktuelle Trans-
aktion kénnte eine Art Eisbrecher-Funktion
fiir den Sektor im Hinblick auf das Volu-
men und den institutionellen Charakter ha-

«

ben.

BrickMark, , The Blockchain Real Estate
Company*, ist als internationaler Immobi-
lieninvestor und Immobilien-Asset-Mana-
ger ein Pionier bei der Tokenisierung von
Immobilien. Das Unternehmen, in dem
hochkaritige Manager aus der Immobilien-
branche ihre Expertise und ihr Netzwerk
biindeln, hat mit dem Aufbau eines Immo-
bilienportfolios begonnen, dessen Fokus auf
substanz- und ertragsstarken Wohn- und
Gewerbeimmobilien in Europa und Nord-
amerika liegt. Als wesentlicher Bestandteil
der Kapitalbeschaffung nutzt das Unter-
nehmen dazu eine neue Form digitaler
Wertpapiere, den BrickMark Token. Damit
kombiniert das Unternehmen die Vorteile
von Immobilien als Assetklasse beziiglich
Substanz und Ertragsstirke mit den tech-
nologischen Méglichkeiten von Smart Con-
tracts in der Blockchain. BrickMark setzt
wie borsennotierte Immobilien AGs auf
hohe Transparenz und die Einhaltung in-
ternationaler Bewertungsstandards. Brick-
Mark ist Mitglied der EPRA und hat Biiros
in Zug, Ziirich und Berlin.
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Green Finance

Massiver Zuwachs bei grunen Finanzierungen

Text: Robert Steininger

as weltweit platzierte Volumen an
D nachhaltig verwendeten Finanzmitteln
ist nach Berechnungen der Corporate Fi-
nance-Beratungsgesellschaft CAPMAR-
CON im Jahr 2019 gegeniiber der Vorperi-
ode um 66% auf 229 Mrd. Euro gestiegen.
Die international kontinuierlich steigende
Investorennachfrage nach Geldanlagen in
den Bereichen Umwelt- und Klimaschutz
sowie ,,Sozialvertriglichkeit” hat in der ge-
rade abgelaufenen Periode nochmals signi-
fikant zugenommen. Die Emissionen 6f-
fentlicher und (halb-)staatlicher Adressen
sind unverindert der Motor bei der Ent-
wicklung von Green Finance. Auch Ge-
schiftsbanken und andere Finanzdienstleis-
ter engagieren sich mehr und mehr mit grii-
nen Begebungen. Allein die Realwirtschaft,
in der nachhaltiges Wirtschaften tiberhaupt
erst umgesetzt werden kann, verhilt sich
weiter zuriickhaltend. Europiische Kredit-
nehmer sind fithrend bei der Begebung
nachhaltiger Finanzinstrumente. Korres-
pondierend ist der Euro weltweit mit Ab-
stand die wichtigste Emissionswihrung. Die
griinen Pline der Europiischen Union soll-
ten diese Position nochmals stirken.

Emissionstatigkeit steigt deutlich

Die Zahl der Transaktionen stieg 2019 von
535 auf 760; zudem erhdhten durchschnitt-
lich héhere Einzelvolumina und zuneh-
mende ,,Jumbo-Transaktionen® mit 1.000
Mio. Euro und mehr den Gesamtumfang
griiner Finanzierungen. Die Zahl dieser
Jumbo-Emissionen stieg von 23 auf 51.

In der Folge erreichte das weltweit ausste-
hende Volumen griiner Finanzierungen 628
Mrd. Euro, ein Plus gegeniiber Dezember
2018 von fast 50%. Noch spielen Tilgun-
gen eine cher geringe Rolle, im gerade ab-
gelaufenen Jahr nur etwa 23 Mrd. Euro;
doch bereits in diesem Jahr werden 35 Mrd.
Euro zur Riickzahlung anstehen und im Jahr
2021 rund 54 Mrd. Euro.

Unter der Bezeichnung ,,Green Financing®
erfasst diese Auswertung alle Transaktionen
zur Finanzierung nachhaltiger Projekte und

MafSnahmen. Dazu gehéren auch Vorhaben
im sozialen/gesellschaftlichen Bereich, nicht
ausschlieSlich Vorhaben im Umwelt- und
vor allem Klimaschutz; allerdings stehen mit
letzteren Themen mehr als 90% der Green
Finance-Transaktionen in Zusammenhang.

Europaische Emittenten dominieren

Europiische Emittenten sind unverindert
die grofite Gruppe beim FEinsatz nachhalti-
ger Finanzierungen. Im Jahr 2019 entfielen
auf sie 52% des Volumens aller weltweit ar-
rangierten Transaktionen. Zweitgrofite

Gruppe sind nordamerikanische Adressen
mit einem Anteil von 21%. Deutlich auf-
geholt haben in den vergangenen Jahren
Emittenten aus Asien; sie nahmen in der ge-
rade abgelaufenen Periode 19% des Green
Financing-Volumens auf. Spiirbare Zu-
wichse gab es jiingst auch in Lateinamerika;
dorthin gingen zuletzt 3% der nachhaltigen
Mittel.

Innerhalb Europas dominiert Frankreich
den Einsatz von Green Finance mit einem
aufgenommenen Volumen von 12% aller

Neugeschift (Kreditaufnahme) Green Financing
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global arrangierten Kredite. Auf dem zwei-
ten Platz folgt Deutschland mit einem An-
teil von 8%.

Euro-Emissionen dominieren
Vorherrschende Emissionswihrung ist un-
verdndert der Euro mit knapp 50% Anteil an
den nachhaltigen Finanzierungen im Jahr
2019. Dies spiegelt die hier herausragende
Stelle Europas. Rund 27% des Green Finan-
cing-Volumens sind in US-Dollar denomi-
niert. Dritthdufigste Wihrung ist der Ren-
minbi mit einem Anteil von 7%; seit dem
Jahr 2016 sind chinesische Adressen — staat-
liche Emittenten, Banken und Unternehmen
— sehr aktiv bei nachhaltigen Finanzierungen.
Die schwedische Krone kommt bei Green Fi-
nance Dank der Aktivititen schwedischer
Kommunen und Immobilienunternehmen
auf einen globalen Anteil von 5%.

Staatliche Emittenten noch fiihrend

Auch im Jahr 2019 wurde der grofite Teil
nachhaltiger Finanzierungen von staatlichen
Emittenten begeben: Zentralregierungen,
Gebietskorperschaften, Kommunen nebst de-
ren Sondervermdgen sowie (halb-)staatlichen
Emittenten wie Entwicklungsbanken und der
Weltbank: Thre gemeinsame griine Kredit-
aufnahme erhéhte sich auf 83 Mrd. Euro, das
entspricht 36% des gesamten Volumens.
ZweitgrofSte Gruppe sind Banken und andere
Finanzdienstleister mit einem Anteil von

knapp 29%.

Auf die private Realwirtschaft entfillt ledig-
lich ein Anteil von einem Dirittel. Dieses Ver-
hilenis hat sich in den vergangenen Jahren
kaum verindert. Zwar steigert auch die Re-
alwirtschaft kontinuierlich ihre Aktivititen
im Green Financing; die , Lokomotiv-Funk-
tion“ staatlicher Emittenten dauert aber fort.
Auf europiischer Ebene liegt der Anteil der
Realwirtschaft am Green Financing zwar
leicht hoher; wesentlich angestiegen ist er aber
in den vergangenen Jahren ebenfalls nicht.

In Deutschland spielen 6ffentliche Kredit-
nehmer bislang keine Rolle, der Green Fi-
nancing-Anteil der Realwirtschaft liegt aber

dennoch deutlich unter dem europiischen
und auch internationalen Niveau. Hier sind
Foérder- und Entwicklungsbanken wie die
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) und
Geschiftsbanken die mit Abstand wichtigs-
ten Emittenten nachhaltiger Finanzinstru-
mente. Allein Energie- und Industrieunter-
nehmen nutzen hier Green Financing — in
allen anderen Sektoren bislang ohne Rele-
vanz.

Hohe Investorennachfrage

Am Marke ist eine signifikant steigende
Nachfrage der Investoren nach griinen An-
lagemoglichkeiten feststellbar. In den ver-
gangenen Quartalen wurden zahlreiche Pu-
blikumsfonds und institutionelle Fonds fiir
nachhaltige Geldanlagen aufgelegt. Infolge
sind die griinen Platzierungen hiufig deut-
lich iiberzeichnet.

EU-Plane durften Emissionsgeschaft
befligeln

Die Europiische Union verfolgt die Absicht,
nicht nur die Unternehmen als Kapitalneh-
mer, sondern auch die Kapitalgeber dazu zu
bringen, ihre Mittel verstdrkt in nachhaltige
Verwendungen zu lenken. Anleger und ins-
besondere institutionelle Investoren sollen
ihre Investmentpline grundsitzlich nach-
haltiger gestalten und Mittel verstirke in
nachhaltigen Finanzinstrumenten anlegen.

Institutionelle Investoren sollen ihre Invest-
mentstrategien kiinftig unter Nachhaltig-
keitsgesichtspunkten entwickeln und ihre
korrespondierenden Annahmen, Priferen-

zen und Erwartungen sowohl den Emitten-
ten griiner Anleihen als auch ihren Kunden
mitteilen.

Die EU will das Marktsegment Green Fi-
nance ziigig und volumenstark entwickeln.
In Deutschland sollten sich vor diesem Hin-
tergrund attraktive Platzierungsmoglichkei-
ten fiir Emissionen aus dem Unterneh-
mensbereich auflerhalb des Finanzdienst-
leistungssektors ergeben. Dabei gibt es be-
reits heute fiir Kreditnehmer lukrative Plat-
zierungsmoglichkeiten, besonders in Bran-
chen wie Chemie, Nahrungsmittelherstel-
lung, Metallverarbeitung, Logistik oder an
Schnittstellen von Versorgung und Dienst-
leistung.

Weltweite Aktivitaten am Markt fiir Green Financing

Volumina in Mrd. Euro 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Begebenes Volumen 21,0 47,0 78,9 141,3 138,2 229,2
(Neugeschaft)

Anzahl der Transaktionen 170 275 340 530 535 760
Getilgtes Volumen -13 -34 -38 -5.2 -11,3 -234
Ausstehendes Volumen 40,6 84,3 159,3 2954 422,3 628,1

Diese Auswertung erfasst Anleihen, Schuldscheindarlehen, Kreditfinanzierungen. ,Griine” Finanzierungen sind mittler-
weile in mehr als 30 Wahrungen denominiert. Fiir die Auswertung werden die Begebungen der jeweiligen Perioden zum zu-
gehdrigen Jahresdurchschnittskurs in Euro umrechnet, fiir das Jahr 2019 unter Verwendung von Néherungswerten. Be-
riicksichtigt wurden alle Transaktionen bis zum 23.12.2019. Quelle: CAPMARCON (Ursprungsinformationen von Bloomberg

und Thomson Reuters).
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Text: Richard Schmidt, DJE Kapital

b Menschenrechte, verantwortungs-

volle Unternehmensfithrung oder Um-
weltschutz — das Thema Nachhaltigkeit hat
lingst seine Nische verlassen und zentrale
Wirtschafts- sowie Lebensbereiche erfasst.
Auch bei Investoren steigt die Nachfrage
nach Investments mit nachhaltiger Ausrich-
tung. Griines Investieren ist ein globaler Me-
gatrend, der in seiner Bedeutung noch wei-
ter zunehmen wird. Denn in den nichsten
zehn bis 25 Jahren wird sich entscheiden, ob
unser Planet wie gewohnt bewohnbar bleibt
— oder ob kommende Generationen mit
deutlich schlechteren Bedingungen zu-
rechtkommen miissen. Diese Herausforde-
rung verindert auch die Art und Weise,
Geld zu investieren.

Politik und Regulatorik mit Nachdruck

Der Druck zum griinen Investieren entstand
anfangs auf politischer Ebene und wurde
dann regulatorisch auf institutionelle Inves-
toren wie Fondsgesellschaften iibertragen.
Normalerweise reagieren politische Akteure
recht spit mit dem Verabschieden weitge-
hender Gesetze. Oft dann, wenn der politi-
sche Druck so grofd geworden ist, dass es an-
ders nicht mehr geht. Umso erstaunlicher
und alarmierender ist es, dass die EU ihren
Biirgern und ihren Industrien bereits seit
Jahren weitgehende Regeln und damit Kos-
tensteigerungen zum Zwecke der CO,-Re-
duktion auferlegt hat. Dass der franzésische
Prisident Emmanuel Macron zumindest am
Anfang seiner Prisidentschaft versucht hat,
die unbeliebten Steuern auf Benzin und
Diesel zu erhéhen — und dass er iiber das

Nachhaltigkeit

Die neue Macht der Finanzmarkte

Abholzen des brasilianischen Regenwaldes
sogar in einen (un-)diplomatischen Streit
mit dem brasilianischen Prisidenten gera-
ten ist. Nicht zu vergessen, dass Bundes-
kanzlerin Merkel in Deutschland die sehr
teure Energiewende weg von Nuklear- und
Kohlestrom hin zu erneuerbaren Energien
eingeleitet hat.

Klimawandel spat erkannt

Die politischen Akteure und ihre wissen-
schaftlichen Berater haben erkannt: Wir
sind spdt dran. Es muss gehandelt werden,
wenn wir einen dhnlichen Lebensstandard
wie bisher aufrechterhalten méchten. Mit
dem Anstieg des Meeresspiegels, der zuneh-
menden Verwiistung weiter Landstriche, der
Zunahme von Hurrikans, Diirren und
Uberschwemmungen wird allen klar, dass
die Folgen des Klimawandels real sind.

Allein der erstmal harmlos anmutende An-
stieg des Meeresspiegels sorgt schon heute
dafiir, dass Immobilieninvestoren exponiert
gelegene Kiistenstidte meiden, sich aus ge-
fihrdeten Regionen wie Florida zuriickzie-
hen und dass es die von den Chinesen miih-
sam aufgeschiitteten Inseln im siidchinesi-
schen Meer schon in wenigen Jahren nicht
mehr geben wird. Auch in Deutschland ist
der Klimawandel spiirbar: Im Diirresommer
2018 musste die Rheinschifffahrt uniiblich
lange eingestellt werden, ostdeutsche Bau-
ern hatten enorme Ernteausfille, welche
durch Staatsbeihilfen ausgeglichen wurden,
und die Trinkwasser-Reservoirs aus deut-
schen Talsperren neigten sich dem Ende zu.
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Leiter Absolute Return und Co-Fondsmanager

des DWS Concept DJE Responsible Invest bei der
DJE Kapital AG

Diese Ereignisse werden keine Einzelfille
bleiben, sondern zunehmend uns alle be-
treffen und sich noch stirker auf unser tig-
liches Leben auswirken. Gliicklicherweise
kann jeder dazu beitragen, die Welt etwas
nachhaltiger zu gestalten.

Griiner Hebel durch Geldanlage

In der richtigen Geldanlage steckt fiir jeden
Anleger ein enormer griiner Hebel. Denn
der Umfang an CO,-Einsparungen, den sie
durch griine Investments vornehmen, ist
weitaus grofer als die meisten kleineren
Einsparpotenziale aus unserem tiglichen
Leben. Investiert man beispielsweise 25.000
Euro in den DWS Concept DJE Responsi-
ble Invest (ISIN LU0185172052), so ergibt
sich hieraus eine CO,-Einsparung gegen-
iiber eines Standardinvestments in nicht-
nachhaltige Indizes von 750 kg. Dies ent-
spricht dem Verbrauch von 250 Litern Ben-
zin oder der Fahrt von 5.000 km mit einem
Mittelklasse-Diesel-PKW. Mit anderen
Worten: Die Frage danach, ob man iiber die
Feiertage einen echten oder einen kiinstli-
chen Weihnachtsbaum aufgestellt hat, ist
aus kologischer Sicht deutlich weniger be-
deutsam als die nachhaltige und profitable
Geldanlage.
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Neue Macht der Markte

Dazu kommt, dass der Finanzmarkt mitt-
lerweile ein effektives Mittel ist, um deutli-
che Verhaltensinderungen bei Unternch-
men bzw. ihren Managern herbeizufiihren.
Unternehmen, die sich nicht anpassen,
kommen schwieriger an Kapital und bezah-
len deutlich héhere Fremdkapitalkosten als
griitne Unternehmen. Ebenso ist ihre Wert-
entwicklung im Schnitt schlechter als die
nachhaltiger Unternehmen. Damit haben
nun auch die Manager dieser Unternehmen
einen deutlichen finanziellen Anreiz nach-
haltig zu werden. Denn an der Wertent-
wicklung des Unternehmens bemisst sich
auch ihr variables Einkommen.

Nachhaltigkeit als Performance-Krite-
rium

Unternehmer, die sich frithzeitig um eine
gute Unternehmensfithrung und das Wohl
ihrer Mitarbeiter sowie der Umwelt gekiim-
mert haben, haben einen zentralen Mehr-
wert: Sie sind in der Regel proaktive Mana-
ger, die auch in der Lage sind, Markttrends
frithzeitig zu erkennen und innovative Pro-
dukee in den Markt zu bringen. In den letz-
ten zwei Jahren ldsst sich dariiber hinaus bei
einer Vielzahl von nachhaltigen Fonds er-
kennen, dass diese Ausrichtung einen posi-
tiven Einfluss auf deren Wertentwicklung
hatte.

Ein wichtiger Punkt ist, dass nachhaltiges
Investieren viele Investoren zu profitablen
Investments in sogenannte Megatrends ver-
anlasst. Dabei wird in Unternehmen inves-
tiert, die zum Beispiel von den Megatrends
Alterung der Gesellschaft, elektrische Mo-
bilitit oder Gesundheit profitieren. Im
DWS Concept DJE Responsible Invest
spielt der Trend zur Brennstoffzelle bzw. zur
Wasserstofftechnologie eine grofie Rolle.

Ganzheitliche Unternehmensanalyse
im Fokus

Die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeits-
kriterien im Investmentprozess trigt dazu
bei, dass Unternehmen ganzheitlicher be-
trachtet werden und letztlich auch das In-

vestmentrisiko gesenkt wird. Ging es frither
im Wesentlichen um Umsatzerlose, Profita-
bilitit und Bewertung, so kommen nun
vielfiltige nachhaltige Gesichtspunkte
hinzu. Im Umweltbereich konnen diese hei-
en: Wasser- und Energiemanagement, Art
der Produktverpackung oder Biodiversitit.
Im sozialen Bereich geht es beispielsweise
um Datensicherheit, Arbeitsbedingungen,
Lieferketten, Entgelt und Verbraucher-
schutz. Bezieht man all diese Punkte in seine
Investmententscheidung ein, so bekommt
man ein deutlich umfassenderes Bild des
Unternehmens und reduziert das Risiko ei-

ner Fehleinschitzung.

Systematischer Analyseprozess mit
MSCI

Um die Einhaltung von Nachhaltigkeits-
prinzipien systematisch sicherzustellen, ar-
beitet DJE mit MSCI ESG Research zu-
sammen, dem international fithrenden An-
bieter von Analysen und Ratings im Bereich
Umwelt, Soziales und Unternehmensfiih-
rung. Das gesamte Aktienuniversum wird
anhand der MSCI-ESG-Filter durchleuch-
tet, unter anderem nach CO,-Ausstofs rela-
tiv zum Umsatz, nach Land- und Rohstoff-
verbrauch, Wasserqualitit, Biodiversitit oder
Korruption.

Damit kénnen wir Unternehmen aus-
schlieflen, die gegen den sogenannten UN
Global Compact verstofSen — einen welt-
weiten Pakt, der zwischen Unternehmen
und den Vereinten Nationen geschlossen
wird, um die Globalisierung sozialer und
okologischer zu gestalten. Dadurch sinkt das
unternehmensspezifische Anlagerisiko. Es
werden Risiken vermieden, die durch Ver-
stof8e gegen Menschen- und Arbeitsrechte
oder durch Umweltverschmutzung ausge-
16st werden.

Ausrichtung an weltweit glltigen
Nachhaltigkeitsprinzipien

DJE gehore zu den Unterzeichnern der
,Prinzipien fiir verantwortungsvolles Inves-
tieren“ der Vereinten Nationen (UNPRI).
Das gesamte Fondsangebot sowie die Ver-

mogensverwaltung sind seit 2018 auf die
Einhaltung tibergreifender Nachhaltigkeits-
kriterien wie Umweltschutz und die Ein-
haltung von Menschenrechten sowie Ar-
beitsstandards ausgerichtet — wir haben diese
Kriterien fest im Investmentprozess veran-
kert und folgen ihnen aus Uberzeugung.

Ein wichtiger Hebel fiir fundamental ori-
entierte Investoren wie DJE ist das Thema-
tisieren von ESG-Schwichen gegeniiber
hochrangigen Unternehmensvertretern.
Dieses Engagement kann viel direkter einen
Verinderungsimpuls bei Unternehmen be-
wirken als beispielsweise das blofle Anwen-
den von Ausschlusskriterien.

DJE mit griiner Visitenkarte

Mit dem DWS Concept DJE Responsible In-
vest gehen wir aber noch deutlich weiter:
Dieser ist ein Mischfonds mit Fokus auf Ak-
tien und Anleihen nachhaltig wirtschaftender
Unternehmen, sogenannte griine Titel. Als
nachhaltig gelten Unternehmen, die durch
Produkte, Prozesse oder besonderes Enga-
gement einen positiven Einfluss auf die Ge-
sellschaft nehmen. Zudem darf der Fonds
nur in Firmen investieren, deren CO,-Aus-
stol3 innerhalb sehr strenger Grenzwerte
liegt. Dieser CO,-Filter gilt als einer der
strengsten im Feld der Nachhaltigkeitsfonds
und duBert sich in einem sehr niedrigen CO,-
FuRabdruck auf Fondsebene. Bei griinen An-
leihen handelt es sich um Anleihen, deren
Ertrage in vorher fest definierte griine Pro-
jekte flieRen — hierzu konnen unter anderem
Aufforstungsprojekte, die Einrichtung von
Recyclingkreislaufen oder die Verbesserung
der Trinkwasseraufbereitung gehéren. Damit
zahlt der Fonds zu den nachhaltigsten An-
geboten in der Fondsbranche.

Der DWS Concept DJE Responsible Invest
hat nach aktuellem Stand ein Fondsvolumen
von rund 43 Mio. Euro und verflgt Uber ein
5-Sterne-Rating von Morningstar. Zudem
zahlt der Fonds im MSCI ESG Quality Score
zu den obersten ein Prozent innerhalb seiner
Vergleichsgruppe.
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Wir sind Mittelstand.
Wir sind Kapitalmarkt.

Interessenverband Kapitalmarkt KMU.

Wann werden Sie Mitglied?

Kontakt:

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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