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Veranstaltungshinweise

16.11.-18.11.2020
Deutsches Eigenkapitalforum Online
www.eigenkapitalforum.com

17.11.2020, 10.00 Uhr

BENO Holding
Unternehmensprasentation
www.edudip.com/de/webinar/webcast-
beno/468888

08.12.-09.12.2020

MKK Miinchner Kapitalmarkt Konferenz
Hybrid Veranstaltung
www.mkk-konferenz.de

BENO Holding AG

Immobilienbestandhalter mit hoher Zinsdifferenz und
geringem Wettbewerb beim Einkauf

Text: Christian Schiffmacher

ie BENO Holding AG, ein Immobi-

lienbestandhalter mit Fokus auf Light
Industrial-Objekte, begibt eine Unterneh-
mensanleihe (ISIN DEOO0A3H2XT?2) mit
einem Emissionsvolumen von bis zu 30
Mio. Euro. Die Anleihe hat einen Kupon
von 5,30% p.a. und eine Laufzeit von 7 Jah-
ren. Die Zeichnungsfrist lduft vom 16. No-
vember bis 27. November 2020. Zudem ist
ein Umtauschangebot fiir die Wandelanleihe
2014/2021 (ISIN DE000A11QP9I1) vor-

Aktuelle Neuemissionen

gesehen. Die Umtauschfrist lauft noch bis
20. November 2020. Die Objekte der Ge-
sellschaft sind mit der 10,9-fachen Jahres-
miete bewertet (Mietrendite ca. 9,2%). Fiir
ein Investment spricht insbesondere der
hohe Spread zwischen Mietrendite und Fi-
nanzierungskosten. Zudem gibt es beim An-
kauf von Light Industrial-Objekten, im Ge-
gensatz zu vielen anderen Assetklassen, kei-
nen hohen Wettbewerb. Weiter auf Seite 8.

Emittent Platzierung Kupon Seite
Gecci Kauf an der Borse mdglich 5,75% bzw. 6,00% Ausgabe 164
BENO Holding Umtausch: 09.11.-20.11.2020 5,30% 8-11
Zeichnung: 16.11.-27.11.2020
Greencells 16.11.-07.12.2020 6,50% 12 und nachste Ausgabe
ACTAQUA aktuell (Private Placement) 7,00% néchste Ausgabe

weitere Neuemissionen unter www.fixed-income.org
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Kontakt

Quirin Privatbank
Kapitalmarktgeschaft
www.quirinprivatbank.de
kapitalmarktgeschaeft@
quirinprivatbank.de

Thomas Kaufmann

stv. Leiter Kapitalmarktgeschaft

+49 (0)69 247 50 49-30
thomas.kaufmann@quirinprivatbank.de

Biofrontera ~

Wandelanleihe
EUR 7,9 Mio.
August 2020

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur lhre 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?

Far alle Unternenmen 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

i
..__I__.I
DE-VAU-GE
Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe

EUR 3 Mio. EUR 25 Mio.
Juli 2020 November 2019
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EDITORIAL

Christian Schiffmacher
Chefredakteur

Jahresendspurt

ie meisten mittelstindischen Anleiheemittenten konnten in diesem Jahr ihre Anlei-

hen nicht voll platzieren. Das Marktumfeld war u.a. aufgrund der Coronapandemie
einfach zu negativ. Unternehmen, bei denen die Zeichnungsfrist erst am vergangenen Frei-
tag endete, werden wohl sehr zeitnah Details zum Platzierungsergebnis bekannt geben.

Einige Emittenten machen einen recht guten Eindruck wie z.B. Noratis und BENO (siche
Seiten 8—11). Auch die Greencells-Anleihe erscheint auf den ersten Blick interessant. Eine
Analyse folgt in der kommenden Ausgabe.

Auch wenn der erste Coronaimpfstoff hoffentlich bald vor der Zulassung steht, miissen wir
mit der Coronapandemie wohl mindestens noch einige Monate leben. Aber am Kapital-
marke kénnen wir zumindest darauf schauen, wie gut die Unternehmen durch die erste
Coronawelle und die letzten Monate gekommen sind. Norbert Schmidt von der Heemann
Vermégensverwaltung zeigt dies fiir den Alufelgenhersteller Superior Industries, die Re-
fresco Group, den grofiten konzernunabhingigen Getrinkeabfiiller in Europa und Nord-
amerika, und das Solarunternehmen Photon Energy auf (siehe Seiten 16 und 17).

In den nichsten drei bis vier Wochen diirften wohl noch einige Anleiheemissionen folgen,
bevor dann eine vorweihnachtliche Ruhe einkehrt. In den nichsten Tagen findet das Deut-
sche Eigenkapitalforum, die grofite Kapitalmarktkonferenz Europas, erstmals online statt.
Beim Eigenkapitalforum prisentieren sich auch Anleiheemittenten, daher versprechen die
nichsten Tage noch recht interessant zu werden.

Alle interessierten Anleger kdnnen an der Online-Prisentation der BENO Holding am 17.
November um 10.00 bis 11.30 Uhr teilnehmen: https://www.edudip.com/ de/webinar/web-
cast-beno/468888

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 B+ (S&P) XS1417876163 23.02.2022 11,250% 95,25 16,0%
Bayer AG 2014/74 BBB (S&P) DE000A11QR73 01.07.2074 3,750% 105,51 2,6%
K+S AG 2017/22 B+ (S&P) XS1591416679 06.04.2023 2,625% 96,55 4,2%
Mogo Finance S.A. 2018/22 B- (Fitch) XS1831877755 10.07.2022 9,500% 89,90 15,0%
Peugeot S.A. 2017/24 BBB- (S&P) FR0013245586 23.03.2024 2,000% 104,87 1,0%
ThyssenKrupp AG 2015/25 BB- (S&P) DE000A14J587 25.02.2025 2,500% 95,75 3,6%
Stand: 13.11.2020, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt, viele der Anleihen weisen zur Zeit ein hohes Risiko auf

USD Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Glencore 2017/27 BBB+ (S&P) USU37818AR97 27.03.2027 4,000% 109,31 2,6%
Nestlé Holding 2018/23 AA- (S&P) XS1796233150 22.03.2023 3,125% 106,21 0,5%
T-Mobile USA, Inc. 2017/27 BB (S&P) US87264AAT25 15.04.2027 5,375% 107,84 41%
Stand: 13.11.2020, Handelbarkeit fiir Privatanleger méglicherweise eingeschrénkt, viele der Anleihen weisen zur Zeit ein hohes Risiko auf

Neuemissionen

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Karlsherg Brauerei 2020/2025 kein Rating DEO00A254UR5 29.09.2025 4,250% 104,62 3.2%
FCR Immobilien 2020/25 kein Rating DE000A254TQ9 01.04.2025 4,250% 99,75 4,3%
UniDevice kein Rating DE000A254PV7 17.12.2024 6,500% 99,49 6,5%
PREOS Real Estate kein Rating DE000A254NAG 09.06.2024 7,500% 94,75 8,5%
Neue ZWL Zahnradwerk kein Rating DE000A255DF3 18.12.2025 6,500% 92,51 8,0%
Schlote Holding kein Rating DE000A2YN256 21.11.2024 6,750% 76,75 15,5%
Deutsche Rohstoff kein Rating DEO00A2YN3Q8 06.12.2024 5,250% 95,67 6,3%
Jung, DMS & Cie. Pool kein Rating DE000A2YN1TM1 02.12.2024 5,250% 100,28 5,2%
Semper idem Underberg kein Rating DEO00A2YPAJ3 18.11.2025 4,000% 100,27 4,0%
UBM Development kein Rating AT0000A2AX04 12.11.2025 2,750% 97,23 3,3%
Saxony Minerals & Exploration kein Rating DEO00A2YN7A3 01.05.2025 7,750% 93,50 9,3%
Euroboden 2019/24 BB (Scope) DE000A2YNXQ5 01.10.2024 5,500% 100,05 5,5%
EYEMAXX Real Estate 2019/24 kein Rating DEO00A2YPEZ1 23.09.2024 5,500% 83,32 11,5%
MOREH 2019/24 kein Rating DE000A2YNRD5 22.07.2024 6,000% 85,00 12,0%
FCR Immobilien AG 2019/24 kein Rating DE000A2TSB16 29.04.2024 5,250% 98,00 5,7%
Hormann Industries 2019/24 BB (Euler Hermes) N00010851728 06.06.2024 4,500% 103,37 3,7%
luteCredit 2019/23 kein Rating XS$2033386603 07.08.2023 13,000% 97,75 13,9%
Joh. F. Behrens AG 2019/24 kein Rating DE000A2TSEB6 18.06.2024 6,250% 13,38

VST Building Techn. 2019/24 kein Rating DEO00A2R1SR7 28.06.2024 7,000% 100,25 7,0%
TERRAGON kein Rating DE000A2GSWY7 24.05.2024 6,500% 100,70 6,4%
Katjes Internat. kein Rating DE000A2TST99 12.04.2024 4,250% 104,20 3.2%

Stand: 13.11.2020, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt, viele der Anleihen weisen zur Zeit ein hohes Risiko auf

Peter Richters

UBP eroffnet Niederlassung in Frank-
furt

Die Union Bancaire Privée (UBP) baut ihr
Asset-Management-Geschift in Deutsch-
land tiber die Eréffnung einer Niederlassung

ihrer luxemburgischen Tochter UBP Asset
Management (Europe) S.A. in Frankfurt am
Main aus. Nachdem die UBP den deut-
schen Markt viele Jahre lang von Ziirich aus
bedient hat, wird die Expansion des Ge-
schifts tiber Ansprechpartner vor Ort vo-
rangetrieben, um die Betreuung der deut-
schen institutionellen Kunden zu stirken.

Geleitet wird die Niederlassung von Peter
Richters, Leiter Institutionelle Kunden
Deutschland, der das Geschift zuvor von
Ziirich aus verwaltete. ,Die Erdffnung ei-
ner lokalen Niederlassung war der logische
nichste Schritt, nachdem wir in den ver-
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gangenen Jahren erfolgreich den Grundstein
fiir ein solides Geschift in Deutschland ge-
legt haben. Institutionelle Investoren suchen
in Zeiten niedriger oder negativer Zinsen
und der Ungewissheit wegen der Corona-
krise intelligente, risikobewusste Nischen-
16sungen — und genau das ist unser Metier®,
sagt Richters.

Nicolas Faller, Co-CEO Asset-Management
der UBD, hebt die Bedeutung des neuen
deutschen Standorts hervor: ,,Deutschland
ist einer der wichtigsten Wachstumsmirkte
fiir das Asset-Management. Mit einem
Standort in Frankfurt sind wir jetzt noch
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KURZ NOTIERT

besser positioniert, um den hohen Quali-
tits- und Serviceanspruch fiir unsere beste-
henden und zukiinftigen Kunden vor Ort
zu erfiillen.”

Die 1969 gegriindete und seitdem famili-
engefiihrte UBP ist eine der fiihrenden, auf
die Vermégensverwaltung fiir private und
institutionelle Kunden spezialisierte Privat-
bank in der Schweiz. Sie legt den Fokus auf
strategische Anlagethemen, in denen sie ihre
Innovationskraft einbringen kann, um leis-
tungsstarke Produkte in verschiedensten
Anlageklassen wie Wandelanleihen, alter-
native UCITS-Fonds, Schwellenmarkt- und
hochverzinslichen Anleihen zu erbringen.
Auch das Private Markets-Segment wichst
seit Jahren und wird sowohl intern als auch
iiber Partnerschaften mit anderen fithren-
den Asset-Managern bedient. Nachhaltig-
keit und verantwortungsvolles Investieren
haben fiir die UBP einen hohen Stellenwert.
Die Bank hat seit Jahren die Kriterien zu
Umweltschutz, sozialen Anliegen und Un-
ternchmensfiihrung in ihre Anlageprozesse
integriert und dezidierte ESG- und Impact-
Strategien entwickelt.

Joh. Friedrich Behrens AG beantragt In-
solvenz in Eigenverwaltung
Die Joh. Friedrich Behrens AG hat die Er-

offnung eines Insolvenzverfahrens in Ei-

genverwaltung mit dem Ziel der Sanierung
beim zustindigen Amtsgericht beantragt.
Der Vorstand der Behrens AG, Tobias Fi-
scher-Zernin, hat sich zu diesem Schritt ent-
schlossen, weil in den fortgeschrittenen Ver-
handlungen mit einem Debt Fonds tiber
eine Finanzierungsaufnahme keine Eini-
gung {iber wesentliche Vertragsinhalte er-
zielt und auch keine Alternative gefunden
werden konnte. Daher war auch die ge-
plante Gesamtfinanzierung zur Riickfiih-
rung der Anleihe 2015/2020 zeitlich nicht
mehr umsetzbar und eine Zahlungsunfi-
higkeit der Behrens AG ist eingetreten.

Die Anmeldung betrifft ausschliefSlich die
Behrens AG in ihrer Funktion als Mutter-
gesellschaft. Fiir die Tochtergesellschaften
der Behrens AG wurden keine Insolvenz-
verfahren beantragt, sie halten ihren opera-

tiven Geschiftsbetrieb uneingeschrinke auf-
recht. Die in der Behrens AG beschiftigten
Mitarbeiter werden iiber das Insolvenzgeld
der Bundesagentur fiir Arbeit fiir die nichs-
ten drei Monate abgesichert. Der Ge-
schiftsbetrieb der Behrens-Gruppe lduft un-
eingeschrinkt weiter.

Homann Holzwerkstoffe mit deutlich
positivem Ergebnis in den ersten neun
Monaten 2020

Die Homann Holzwerkstoffe-Gruppe hat

sich in den ersten neun Monaten 2020 po-
sitiv entwickelt und trotz der Einfliisse der
Coronaviruspandemie ein deutlich positi-
ves operatives Ergebnis auf dem Niveau des
starken Vorjahres erzielt. Das bereinigte ope-
rative EBITDA belief sich auf 35,0 Mio.
Euro (9M 2019: 35,3 Mio. Euro). Die Um-
satzerldse lagen bei 191,0 Mio. Euro (9M
2019: 207,2 Mio. Euro), die EBITDA-
Marge verbesserte sich auf 18,3% (9M
2019: 17,0%). Das Konzernergebnis war
nach den ersten drei Quartalen 2020 mit
14,0 Mio. Euro ebenfalls deutlich positiv
(9M 2019: 16,0 Mio. Euro).

Das Eigenkapital konnte im Vergleich zum
Jahresende 2019 um 20% von 45,1 Mio.
Euro auf 54,3 Mio. Euro zum 30. Septem-
ber 2020 erhoht werden. Die Eigenkapital-
quote lag aufgrund der ebenfalls gestiege-
nen Bilanzsumme bei 17,4% (31.12.2019:
18,3%).

Dariiber hinaus hat die Homann Holz-
werkstoffe GmbH ihre Geschiftsfithrung,
bisher bestehend aus Fritz Homann und
Ernst Keider, erginzt. Helmut Scheel, der
bereits seit Februar 2019 als Geschiftsfiih-
rer der Homanit Holding GmbH titig ist
und seitdem auch den Finanzbereich der
Unternehmensgruppe verantwortet hat,
wurde zum Geschiftsfithrer und CFO der
Homann Holzwerkstoffe-Gruppe berufen.
Im Vorfeld war Helmut Scheel mehrere
Jahre in der Wirtschaftspriifung titig, er-
warb dort die Examina zum CPA und Wirt-
schaftspriifer und verantwortete zuletzt
langjahrig als CFO den Finanzbereich einer
Industriebeteiligungsgesellschaft. Mit seiner
Erfahrung und seinem Fachwissen kom-
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plettiert er die Geschiftsfithrung der Ho-
mann Holzwerkstoffe-Gruppe und zeichnet
als CFO fiir alle Themen insbesondere in
den Bereichen Finanzierung, Controlling,
Rechnungswesen, Steuern und Recht ver-
antwortlich.

Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig plat-
ziert Anleihe 2020/22 im Volumen von
6,0 Mio. Euro

Die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig
GmbH, ein international titiger Produzent

von Motor- und Getriebeteilen, Zahnri-
dern, Getriebebaugruppen und komplett
montierten Getrieben fiir die Automobil-
industrie, wird ihre neuen 6,50%-Schuld-
verschreibungen 2020/2022 (ISIN DE000
A289EX3) im Volumen von 6,0 Mio. Euro
am 17. November 2020 in den Handel im
Open Market der Deutsche Borse AG (Frei-
verkehr der Frankfurter Wertpapierborse)
einbeziehen lassen. Davon wurden rund 4,0
Mio. Euro im Rahmen eines 6ffentlichen
Angebots und einer Privatplatzierung plat-
ziert. NZWL wird die neu zugeflossenen
Mittel in Wachstum sowie in neue Produkte
bei Hybrid- und alternativen Antrieben und
in Produkte der E-Mobilitit investieren. Au-
8erdem beabsichtigt das Unternehmen, das
Emissionsvolumen in den folgenden Mo-
naten in Abhingigkeit vom Marktumfeld
durch weitere Privatplatzierungen zu erho-

hen.

Im Rahmen des Umtauschangebots haben
die Gldubiger der 7,50%-Schuldverschrei-
bungen 2015/2021 (ISIN DE000A13
SAD4) Umtauschauftrige in Héhe von
2,007 Mio. Euro eingereicht. Da 2018 und
2019 bereits ein Volumen von insgesamt
10,711 Mio. Euro umgetauscht wurde, liegt
das aktuell ausstehende Anleihevolumen der
Schuldverschreibungen 2015/2021 somit
bei 12,282 Mio. Euro. Die Schuldver-
schreibungen 2015/2021 werden am 17.
Februar 2021 zuriickgezahlt. Als Bookrun-
ner der Transaktion fungierte die Quirin
Privatbank AG und als Financial Advisor die
Lewisfield Deutschland GmbH.
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NEUEMISSIONEN

BENO Holding AG

Immobilienbestandhalter mit hoher Zinsdifferenz und geringem Wettbewerb beim Einkauf

Text: Christian Schiffmacher

ie BENO Holding AG, ein Immobi-

lienbestandhalter mit Fokus auf Light
Industrial-Objekte, begibt eine Unterneh-
mensanleihe (ISIN DE000A3H2XT2) mit
einem Emissionsvolumen von bis zu 30
Mio. Euro. Die Anleihe hat einen Kupon
von 5,30% p.a. und eine Laufzeit von 7 Jah-
ren. Die Objekte der Gesellschaft sind mit
der 10,9-fachen Jahresmiete bewertet (Miet-
rendite ca. 9,2%). Fiir ein Investment
spricht insbesondere der hohe Spread zwi-
schen Mietrendite und Finanzierungskos-
ten. Zudem gibt es beim Ankauf von Light
Industrial-Objekten, im Gegensatz zu vie-
len anderen Assetklassen, keinen hohen
Wettbewerb.

Transaktionsstruktur

Die Zeichnungsfrist liuft vom 16. Novem-
ber bis 27. November 2020. Anleger, die die
Anleihe zeichnen mochten, kénnen iiber
ihre jeweilige Depotbank wihrend des An-
gebotszeitraums Zeichnungsauftrige an der
Borse Miinchen erteilen. Die Zeichnung hat
durch einen Kaufauftrag an der Bérse Miin-
chen zu erfolgen. Die Emission wird von
der Portfolio Control GmbH, Starnberg,
begleitet.

Zudem ist ein Umtauschangebot fir die
Wandelanleihe 2014/2021 (ISIN DE000
A11QP91) vorgesehen. Die Umtauschfrist
lduft noch bis 20. November 2020. Die Wan-
delanleihe 2014/2021 kann im Verhiltnis 1:1
in die aktuelle Unternehmensanleihe
2020/2027 getauscht werden. Dariiber hi-
naus wird je umgetauschter Wandelschuld-
verschreibung 2014/2021 ein Barausgleich
in Hohe von 175,00 Euro ausgezahlt (die
‘Wandelanleihe wire am Laufzeitende auch
zu 1.175,00 Euro zuriickzuzahlen).

Unternehmen

Die BENO-Gruppe investiert mit einem
klaren Buy & Hold-Ansatz langfristig in die
Immobilienassetklasse Light Industrial Real
Estate. Unter Light Industrial Real Estate
versteht die Gesellschaft Immobilien, die ge-
werblich genutzt werden, nicht nur Biiro-,
sondern auch Produktions- und Logistik-
flichen aufweisen und grundsitzlich an ver-
schiedene Nutzer vermietet werden kénnen.
Letzteres Kriterium zielt insbesondere da-
rauf ab, dass die Immobilien nicht fiir ein
bestimmtes Produktionsverfahren oder ei-
nen spezifischen Nutzer konzipiert sind und
demnach im Falle eines Wegfalls dieses Nut-

zers nicht anschlussvermietet werden kénn-
ten. Die BENO-Gruppe konzentriert sich
auf den Erwerb, die Finanzierung, Verwal-
tung und Optimierung betriebsnotwendi-
ger Immobilienobjekte im vermieteten Zu-
stand. Geographisch fokussiert sich die
BENO-Gruppe auf den deutschsprachigen
Raum (neben Deutschland auch Osterreich,
die deutschsprachige Schweiz und das
deutschsprachige Italien).

Die BENO-Gruppe tibernimmt u. a. Be-
standsimmobilien bzw. Objektgesellschaf-
ten von operativ titigen, mittelstindischen
Unternehmen und vermietet sie anschlie-
8end an diese zuriick. Fiir den zukiinftigen
Mieter soll durch die Veriuflerung der be-
triebsnotwendigen Immobilie das tigliche
Geschift nicht negativ beeinflusst werden,
weshalb die Gesellschaft hier einen nahtlo-
sen Ubergang des Eigentums ohne Unter-
brechung der operativen Geschiftstitigkeit
des veriuflernden Unternehmens vorsieht.

Das Portfolio umfasst aktuell elf Objekte mit
37 Mietern aus verschiedenen Branchen. Der
Markewert der Objekte betrigt 58,6 Mio.
Euro, die Nettojahresmiete 5,4 Mio. Euro.
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Geschaftsentwicklung

Im Jahr 2019 lag der Konzernumsatz nach
IFRS bei 6.631 TEuro, das operative Ergeb-
nis (EBIT) bei 4.477 TEuro und der Kon-
zerngewinn bei 2.194 TEuro. Zum Ende des
Geschiftsjahres 2019 verfiigte BENO {iber
ein Konzerneigenkapital in Hohe von 16,5
Mio. Euro. Dies entsprach einer Eigenkapi-
talquote von 26,7%. Auf Ebene des Immo-
bilienportfolios lag der Verschuldungsgrad
(LTV) zum 31. Dezember 2019 bei 48,2%
(Vj: 55,6%) und der korrespondierende NAV
(Net Asset Value) zum 31. Dezember 2019
bei 30,3 Mio. Euro (Vj: 23,0 Mio. Euro).

Mittelverwendung

Der Emissionserlds soll im Wesentlichen der
Wachstumsfinanzierung durch den Kauf
weiterer Immobilien dienen. Dariiber hi-
naus soll die bestehende Wandelanleihe
2014/2021 refinanziert werden.

Starken:

e Light Industrial-Objekte bieten sehr hohe
Mietrenditen (Bewertung zum Faktor
10,9/Mietrendite 9,2%)

e geringer Wettbewerb beim Kauf von
Light Industrial-Objekten

* hoher Spread zwischen Mietrendite und
Finanzierungskosten

e Transparenz und Kapitalmarktzugang
durch Bérsennotierung der Aktie

* Finanzierungen sind non-recourse, keine
Gefahr der Querhaftung

* Wertansatz pro m” nur 417 Euro

Schwachen:

¢ Portfolio ist noch relativ klein (elf Ob-
jekte, 58,6 Mio. Euro Marktwert der Ob-
jekte)

* konjunkturelle Risiken, u.a. durch Coro-
napandemie

* Kupon ist niedriger als bei einigen Be-
standhaltern von Wohnimmobilien

Fazit:

BENO erzielt mit Light Industrial-Objek-
ten hohe Mietrenditen von ca. 9,2% (10,9-
fache Jahresmiete). Somit ergibt sich ein
hoher Spread zwischen Mietrendite und Fi-
nanzierungskosten. Zudem gibt es beim
Ankauf von Light Industrial-Objekten
auch keinen hohen Wettbewerb. Das Seg-
ment ist damit deutlich attraktiver als viele
andere Assetklassen der Immobilienwirt-

schaft.

Es bestehen grundsitzlich konjunkturelle
Risiken, gerade im Zusammenhang mit der
Coronapandemie. Hier kénnten sich fiir die
Gesellschaft aber auch interessante Kaufop-
portunititen ergeben. Vorstand Florian
Renner weist im Interview mit dem BOND
MAGAZINE darauf hin, dass die Finan-
zierungen non-recourse erfolgen und es
keine Gefahr einer Querhaftung zwischen
den Objektgesellschaften gibt. Auflerdem
sind die Objekte niedrig bewertet, die
Durchschnittsmiete betrigt 3,40 Euro/Qua-
dratmeter. Bei einem Mieterwechsel lieflen
sich nach Ansicht des Vorstandes deutlich
hohere Mieten erzielen. Ein Investment in
die neue BENO-Anleihe erscheint daher in-
teressant.

Eckdaten BENO-Anleihe 2020/2027

Emittentin BENO Holding AG
Kupon 5,30% p.a.
Zinszahlung halbjahrlich

16.11.-27.11.2020
Umtauschfrist fiir 09.11.-20.11.2020
Wandelanleihe 2014/21

7 Jahre (bis 29.11.2027)

durch Glaubiger zum 29.11.2025,
durch Emittentin im 5./6. Jahres-
tag zu 102%/101%

Zeichnungsfrist

Laufzeit

Kiindigungsrecht

WKN/ISIN A3H2XT / DEO00A3H2XT2
Stiickelung 1.000 Euro
Emissions- / 100%

Riickzahlungskurs

Emissionsvolumen  bis zu 30 Mio. Euro

Zeichnungs- Bdrse Miinchen, liber die
maglichkeit Haus- oder Direktbank
Internet www.beno-holding.de/anleihe/
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ie BENO Holding AG, ein Bestandbalter
D von Immobilien im Bereich Light Indus-
trial Real Estate emittiert eine 7-jibrige Anleihe
(Inhaber kinnen nach 5 Jahren kiindigen) im
Volumen von bis zu 30 Mio. Euro und einem
Kupon von 5,3% p.a. Die Gesellschaft hat im
Gegensatz zu vielen anderen Immobilienunter-
nehmen, die sich auf andere Assetklassen kon-
zentrieren, einen wesentlich hoheren Spread zwi-
schen Objektrendite und Zinskosten. Zudem
gebe es beim Ankauf keinen grofen Wettbewerb,
wie Vorstand Florian Renner im Gespriich mit
dem BOND MAGAZINE erliutert.

BOND MAGAZINE: In welchem Bereich
ist BENO titig?

Renner: Die BENO Holding AG investiert
mit einem klaren Buy-and-hold-Ansatz in die
Assetklasse Light Industrial Real Estate. Es
handelt sich um klassische Gewerbeimmo-
bilien mit Fokus auf Logistik, Produktion
und Verwaltung. Unsere Mieter sind vor-
wiegend mittelstandische produzierende Un-
ternehmen in verschiedenen Branchen. Bei
der Mieterstruktur sind wir breit diversifi-
ziert. Wir haben an elf Standorten 37 Mie-
ter. Die Objekte halten wir {iber einzelne Ob-
jektgesellschaften, es gibt keine Gefahr der
Querhaftung und die Finanzierungen sind
non-recourse. Die Idee zur Griindung ist
2008 im MS Industrie-Konzern entstanden.
Mit der entwickelten Sale & lease back-
Struktur konnte die MS Industrie AG ihre
Bilanzsumme verkiirzen und die Eigenkapi-
talquote im Konzern bonititswirksam stei-
gern. Dariiber hinaus lief§ sich so zusitzliche
Liquiditit fiir das operative Kerngeschift ge-
nerieren. Diese Vorteile gelten natiirlich auch
fiir andere Unternehmen, die ihre Betriebs-
immobilien an uns verkaufen méchten. Eine
Win-win-Situation fiir beiden Seiten.

BOND MAGAZINE: Sind Ihre Mieter von
der Covid-19-Pandemie betroffen?

» Unsere Zinsdifferenz ist wesentlich
attraktiver als bei
Wohnungsbestandbaltern™

Florian Renner, Vorstand, BENO Holding AG

Renner: Ich gehe davon aus, dass die meis-
ten Unternehmen in Deutschland und auch
dariiber hinaus in irgendeiner Weise von
Corona betroffen sind. Gliicklicherweise ha-
ben wir bislang nichts davon zu spiiren be-
kommen. Es gab bei produzierenden Un-
ternehmen keinen Lockdown wie beispiels-
weise beim Einzelhandel. Vereinzelt wurde
die Produktion etwas heruntergefahren, aber
unsere Mieter sind bislang gut durch die
Krise gekommen und haben ihre Mietver-
trige erfiillt. Was Mieterwechsel bzw. Fluk-
tuation betrifft, haben Light Industrial-Ob-
jekte einen klaren Vorteil gegentiber bei-
spielsweise Bliroimmobilien: Die Mieter ha-
ben allesamt einen Produktionsstandort,
d.h. einen Maschinenpark, der nicht so ein-
fach in ein anderes Objekt gebracht werden
kann. Ein Umzug ist mit einem grofSen ope-
rativen und finanziellen Aufwand, hiufig
auch mit behérdlichen Genehmigungen,
verbunden. Mieterwechsel sind somit eher
die Ausnahme als die Regel.

BOND MAGAZINE: Welchen Wert haben
Thre Objekte und welche Mieten realisieren
Sie?

Renner: Aktuell umfasst das BENO-Port-
folio elf Standorte mit 37 Gewerbeeinhei-
ten und einer Nutzfliche von rund 141.000
m? Die Objekte hatten zum 31.12.2019 ei-
nen Verkehrswert von knapp 59 Mio. Euro.
Die Netto-Jahresmieten liegen derzeit bei
insgesamt rund 5,4 Mio. Euro.

BOND MAGAZINE: Sie haben den Ver-
kehrswert und die Netto-Jahresmiete ge-
nannt. Kaufen Sie i.d.R. zum Verkehrswert
oder unter dem Verkehrswert?

Renner: Das lisst sich so einfach und pau-
schal nicht beantworten. Sie miissen auch
beriicksichtigen, dass die Immobilie beim
Verkiufer ja zunichst eine eigengenutzte
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Immobilie ist und erst durch unseren Er-
werb mit einem Mietvertrag ausgestattet
wird. Natiirlich versuchen wir immer die
Immobilie so giinstig wie moglich zu be-
kommen, ohne dabei die Interessen des Ver-
kiufers und oftmals kiinftigen Mieters au-
Ber Acht zu lassen. Unsere Deals sind ei-
gentlich immer Win-win-Situationen. Da-
riiber hinaus sehen wir unsere Aufgabe auch
in der Optimierung der Objekte. Wir sind
in einem intensiven Austausch mit den Mie-
tern und versuchen, die Objekte weiterzu-
entwickeln. In Spaichingen ist der Mieter
beispielsweise an uns herangetreten, weil der
Bereich der Warenanlieferung nicht witte-
rungsgeschiitzt war. Auf Wunsch des Mie-
ters haben wir dann ein Hochdach errich-
tet und uns im Gegenzug auf eine lingere
Mietlaufzeit bei einer moderaten Mieterho-
hung geeinigt. Natiirlich haben solche Maf3-
nahmen auch einen positiven Effekt auf den
Verkehrswert der Immobilie.

BOND MAGAZINE: Sind iiblicherweise
die produzierenden Unternehmen selbst
Verkiufer der Betriebsimmobilien?

Renner: Das ist unterschiedlich. Teilweise
erwerben wir die Objekte direkt von den
Unternehmen, die darin produzieren. Wir
haben aber auch schon vermietete Immo-
bilien gekauft.

BOND MAGAZINE: Sie bieten neben der
Moglichkeit, die Anleihe zu zeichnen auch
ein Umtauschangebot fiir die Inhaber der
Wandelanleihe 2014/21. Wie sind die De-
tails der Wandlung?

Renner: Wir hatten die Wandelanleihe 2014
im Volumen von 10 Mio. Euro platziert und
uns seitdem als verlisslicher Emittent be-
wihrt. Die Inhaber der Wandelanleihe hat-
ten 2018 die Moglichkeit, die Wandlung zu
erkliren. Die Wandlung in Aktien erfolgt
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dann 2021. Anleger haben dies im Volumen
von nominal 1,8 Mio. Euro in Anspruch ge-
nommen. Die Riickzahlung der Wandelan-
leihe erfolgt im April 2021 zu 117,50%. An-
leger der Wandelanleihe, die in die Anleihe
tauschen, erhalten schon jetzt die 117,50%
und die aufgelaufenen Stiickzinsen. Zudem
erhalten sie bei der Anleihe mit 5,3% auch
einen héheren Kupon.

BOND MAGAZINE: Und wie wollen Sie
die Mittel aus der Anleiheemission verwen-
den?

Renner: Im Wesentlichen wollen wir in
Woachstum investieren und unser Objekt-
portfolio erweitern. Auflerdem wollen wir
die dann im April 2021 noch ausstehenden,
nicht getauschten Wandelanleihestiicke re-
finanzieren.

BOND MAGAZINE: Ihre Aktie ist noch
nicht so lange bérsennotiert. Wie positio-
nieren Sie die Aktie als Dividendenwert?

Renner: Wir waren seit der Griindung pro-
fitabel, haben seitdem nicht ausgeschiittet,
sondern den Gewinn reinvestiert und Schul-
den reduziert. Derzeit sehen wir attraktive
Kaufchancen, diese wollen wir nutzen. Un-
sere Aktie ist erst seit 29. September 2020
notiert. Als Bestandhalter werden wir uns
naturgemif$ mittelfristig als eine Kombina-
tion aus Value- und Dividendenwert posi-
tionieren. Zum Schutz der Anleihegliubi-
ger sicht unser Sicherheitenpaket unter an-
derem vor, dass Dividenden erst ab einer Ei-
genkapitalquote von iiber 30 Prozent aus-
geschiittet werden diirfen. Aktuell betrigt
die Eigenkapitalquote 26,7%.

BOND MAGAZINE: Wird es mittelfristig
auch Research zur Aktie geben?

Renner: Ja, Equity Research ist fiir uns
2021 ein Thema. Wir haben uns auch be-
wusst fiir das Borsensegment m:access ent-
schieden, das héhere Transparenzanforde-
rungen hat. Wir wollen Anleger — sowohl
Eigenkapital- als auch Fremdkapitalinves-
toren — umfassend informieren.

BOND MAGAZINE: Wie ist die Drittver-
wendungsmoglichkeit Threr Objekete, falls
mal ein Mieter auszichen oder ausfallen
wiirde?

Renner: Wir schitzen die Drittverwen-
dungsmoglichkeit als gut ein. Bei der Aus-
wahl unserer Objekte achten wir darauf,
dass Objekte nicht nur auf eine Branche
oder einen Mieter zugeschnitten sind. Die
Durchschnittsmiete unserer Objekte liegt
bei 3,40 Euro/Quadratmeter. Damit sind
wir eher am unteren Ende und ein Mieter-
wechsel wire fiir uns nicht allzu dramatisch.
Neubauten wiren deutlich teurer, da wiirde
man eher von 10 bis 15 Euro/Quadratme-
ter ausgehen, wenn nicht sogar noch mehr.
Bei einem Mieterwechsel kénnten wir wohl
hohere Mieten erzielen als aktuell.

BOND MAGAZINE: Hat sich die Coro-
napandemie auf Thr operatives Geschift aus-
gewirkt? Gibt es mehr Unternehmen, die
ihre Betriebsimmobilien verkaufen méch-
ten, um die Bilanzstruktur zu optimieren?

Renner: Wir sind in einer Nische titig und
haben wenige Mitbewerber, daher werden
uns regelmiflig Objekte angeboten. Wir
wollen keinen Leerstand einkaufen und wir
suchen gute Objekte mit bonititsstarken
Mietern, die auch gut durch die Krise
kommen. Wir suchen keine Objekte von
Unternehmen, die sich in einer Krise be-
finden und dann ausfallen wiirden. Daher
muss man sich den Einzelfall genau anse-
hen.

BOND MAGAZINE: Wenn ich das rich-
tig verstehe, miissen Sie sich nicht nur die
Immobilie genau ansehen, sondern auch
den Mieter?

Renner: Ja, genau. Wir haben eine defi-
nierte Vorgehensweise und einen klaren
Katalog von Muss- und Kann-Kriterien
fiir den Ankauf. Neben der Nutzungsart
fallen darunter auch Kriterien wie z.B. die
Nihe zu einem Autobahnanschluss, Wert-
schépfungsméoglichkeiten, Finanzierbar-
keit usw.

BOND MAGAZINE: Sie kaufen zu recht
attraktiven Konditionen ein. In Bezug auf
den aktuellen Wert laut Gutachten haben
Sie Faktoren von 11 (11-fache Jahresmiete).
Wenn Sie giinstiger einkaufen, dann zahlen
Sie maximal Faktor 11?

Renner: Der jeweilige Kaufpreis-Multiple
ist immer vom FEinzelfall abhingig. Aber wie
schon erliutert, wollen wir natiirlich so
giinstig wie moglich einkaufen.

BOND MAGAZINE: Thr Kupon ist mit
5,3% etwas niedriger als von einigen ande-
ren Anleiheemittenten aus dem wohnwirt-
schaftlichen Sektor. Wie kommen Sie auf
den Kupon?

Renner: Es gibt Anleiheemittenten mit ei-
nem héheren Kupon. Viele davon sind aber
Projektentwickler ohne planbare und ver-
lissliche Bestandsmieten. Wir haben einen
guten Track Record und sind bérsennotiert,
also sehr transparent. Und der Spread zwi-
schen Mietrendite und Finanzierungkosten
ist zum Beispiel bei Bestandhaltern von
Wohnungen viel geringer als bei uns und
aus unserer Sicht alleine schon das Zinsin-
derungsrisiko hoher. Dazu kommt natiir-
lich der wesentlich intensivere Wettbewerb
beim Einkauf von Wohnungsbestinden.
Den gibt es bei uns in dieser Form nicht.
Zudem bieten wir Sicherheiten wie z.B. die
Dividendensperre.

BOND MAGAZINE: Wo sehen Sie
BENO am Laufzeitende der Anleihe?

Renner: Wir wollen das Portfolio ausbauen.
In den kommenden Jahren wollen wir die
Bilanzsumme von rund 62 Mio. Euro Ende
2019 in Richtung 120 bis 150 Mio. Euro
bringen. Dabei ist beriicksichtigt, dass wir
vielleicht auch mal das ein oder andere Ob-
jekt verkaufen. Natiirlich nur, wenn der
Preis stimmt.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview fiihrte Christian Schiffmacher.
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Volkswagen ID.4 © Volkswagen AG

Volkswagen Financial Services bege-
ben ihre bisher grof3te ABS-Transaktion
in China

Die Volkswagen Financial Services haben
ihre bisher volumenstirkste Asset Backed
Securities (ABS)-Emission in chinesischen
Renminbi (RMB) erfolgreich platziert. Die
Transaktion besitzt ein Forderungsvolumen
von mehr als 8 Mrd. RMB (rund 1,0 Mrd.
Euro) und ist mit Finanzierungsvertrigen
der Volkswagen Finance (China) besichert.
China ist mit einem Vertragsbestand von
mittlerweile mehr als 1,2 Millionen Stiick
einer der bedeutendsten Mirkte der Volks-
wagen Finanzdienstleistungen.

Im Bookbuilding-Verfahren kam die
Tranche A mit einem Volumen von 7,1
Mrd. RMB zu einem festen Zins von 3,80%
und war 1,9-fach iiberzeichnet. Sie verfiigt
iber Bewertungen durch die lokalen Ra-
tingagenturen S&P Ratings (China) Co.
(AAAspc(sf)) sowie der China Bond Rating
Co., Ltd. (AA+sf) und iiber ein internatio-
nales Rating von Standard and Poor’s
(AA+(sf)). Im Rahmen der Transaktion
wurde ein diversifizierter Pool von Forde-
rungen aus mehr als 134.000 Finanzie-
rungsvertrigen vermarktet. Diese laufen fast
ausschliefSlich auf Neufahrzeuge (96,6%)
von Privatkunden (94,4%).

Greencells begibt besicherte Anleihe,
Kupon 6,50%

Die Greencells GmbH begibt eine besi-
cherte Anleihe (ISIN DE000A289YQQ5) im
Volumen von bis zu 25 Mio. Euro, einer

Laufzeit von 5 Jahren und einem Kupon
von 6,50% p.a. Das Wertpapier qualifiziert
sich als Green Bond, da die Nachhaltigkeits-
Ratingagentur imug bestitigt, dass die griine
Anleihe in Einklang mit den Green Bond

Principles (GBP) stehe. Die Zeichnungsfrist
lduft vom 16.11. bis 07.12.2020 iiber die
Zeichnungsfunktionalitit der Borse Frank-
furt. Gleichzeitig erfolgt durch die ICF
Bank AG als Bookrunner eine Privatplat-

zierung an qualifizierte Anleger. Als Finan-
cial Advisor fungiert die DICAMA AG.

Greencells konzentriert sich sowohl in der
Projektentwicklung als auch im EPC-Ge-
schift auf OECD-Linder mit Investment
Grade-Rating. Mehr als 75% der Projekte
befinden sich in diesen Lindern, mehr als
50% der eigenen Entwicklungspipeline liegt
in der EU. Diese Fokussierung spiegelt sich
auch im Sicherheiten-Basket fiir die aktu-
elle Anleiheemission wider. Darin sind Pro-
jekte aus Deutschland, Italien, Frankreich,
Spanien und den Niederlanden an einen
Treuhinder verpfindet. Laut Gutachten der
Apricam GmbH auf Basis aktueller Markt-
daten betrigt der Netto-Sicherheitenwert
34,5 Mio. Euro. Er steht damit einem An-
leihevolumen von bis zu 25 Mio. Euro be-
zichungsweise einem Gesamtvolumen fiir
Zins und Tilgung von insgesamt 33,125
Mio. Euro gegeniiber. Zusitzlich erfolgt
eine Sicherungsabtretung von Forderungen
aus EPC-Vertrigen der Emittentin fiir So-
larprojekte in Hohe von mindestens 10
Mio. Euro. Neben den Sicherheiten besteht
eine Kreditlinie der Schwestergesellschaft
zugunsten der Emittentin tber bis zu
33,125 Mio. Euro bis zum 31. Dezember
2025.

Media and Games Invest platziert besi-
cherte Anleihe, Kupon 3-Monats-Euri-
bor +5,75%

Media and Games Invest plc (ISIN
MT0000580101) hat eine besicherte An-
leihe im Wert von 80 Mio. Euro bei quali-

fizierten Investoren in den skandinavischen
Lindern und Kontinentaleuropa platziert.
Die Platzierung erfolgte zu einem Kupon
von 3-Monats-Euribor +5,75% p.a. und ei-
ner Laufzeit von 4 Jahren.

Der Zinssatz liegt 2 Prozent unter dem
Zinssatz fiir die bestehende 50-Mio.-Euro-
Anleihe der gamigo AG. Ein Teil des Net-
toerldses wird zur Tilgung der bestehenden
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Anleihe (ISIN SE0011614445) mit einer
Laufzeit bis Oktober 2022 verwendet. Der
verbleibende Teil des Nettoerloses wird fiir
allgemeine  Unternechmenszwecke  der

Gruppe verwendet.

Die Mitteilung tiber die Riickzahlung der
bestehenden Anleihe wird den Anleihe-
gliubigern am 16. November 2020 tber
den Nordic Trustee zugestellt. Die beste-

hende
103,875% zuziiglich aufgelaufener Zinsen

Anleihe wird zum Preis von

zur Riickzahlung fillig und am 10. Dezem-
ber 2020 zuriickgezahlt.

Die Abwicklung der neuen Anleihe wird vo-
raussichtlich am 27. November 2020 erfol-
gen und wird zu einem Preis von 98,00%
des Nominalbetrags ausgegeben. Die An-
leihe wird an der Nasdaq Stockholm und
am Open Market der Frankfurter Wertpa-
pierbérse (ISIN SE0015194527) notiert

werden.

ADLER Group S.A. platziert 6-jahrige
Anleihe mit einem Kupon von 2,75%

Die ADLER Group S.A. (¢hemals ADO
Properties S.A.) hat eine unbesicherte An-
leihe iiber 400 Mio. Euro mit einer Laufzeit

von 6 Jahren und einem Kupon von 2,75%
platziert. Die Anleihen wurden bei institu-
tionellen Anlegern platziert und das Order-
buch war mehr als vierfach iiberzeichnet.
Die Mittel aus der Anleiheemission werden
tiberwiegend zur Riickzahlung bestehender
kurzfristiger Schulden verwendet und somit
wird die durchschnittliche Laufzeit der
Schulden von ADLER Group weiter ver-
lingert. Aufgrund des starken Recovery Ra-
tings der Anleihen und der hohen Vermo-
gensbasis von ADLER Group werden die
Anleihen bei S&P mit BB+ bewertet. Die
Anleihen haben eine Stiickelung von jeweils
100.000 Euro und werden am Euro MTF
der Luxemburger Bérse notiert. J.P. Morgan
fungierte in der Transaktion als alleiniger
globaler Koordinator, Barclays, Deutsche
Bank und J.P. Morgan fungierten als Joint
Bookrunner.



HELFEN SIE UN$S, DAMIT WIR HELFEN KONNEN!!!

Hilfe fiir die Tiere ' im
Tierheim!

Mit unserem Web- und Facebook-
Auftritt sorgen wir daflir, dass die
Bewohner des Tierheims sichtbar und
nicht wvergessen werden. Wir
unternehmen alles, was in unserer
Macht steht, um diese Tiere aus dem
Heim zu holen und fiir sie ein neues
Zuhause zu finden, seien es
Pflegehduser oder  Adoptionen.
Dabei achten wir immer darauf, dass
alle adoptierten Tiere kastriert
werden. Mit einer groBen Gruppe
Freiwilliger besuchen wir die Tiere
taglich, trainieren und spielen mit
ihnen.

Katzen-Kolonien

Die Population der wild lebenden
Katzen in Menorca entwickelte sich
tber longe Jahre vollig
unkontrolliert. Mit einem groBen
Netzwerk von Freiwilligen ist es uns
gelungen, 523 wild lebende Katzen
tierarztlich untersuchen zu lassen, sie
zu sterilisieren oder zu kastrieren, zu
entwurmen sowie dauerhaft auf
Krankheiten und Verletzungen zu
kontrollieren. In den offenen
Kolonien werden die Katzen auch
versorgt und gefiittert.

WER WIR $IND

Wir, die Protectora d”Animals Maé,
sind eine Tierschutzorganisation in
Menorca und neben unserem Pendant
in Ciutadella die gréBte Organisation
dieser Art auf der Insel.

Wir sind vollstandig unabhdngig und
arbeiten altruistisch,. ohne jegliches
monetdre Interesse, rein zum Wohl der
Tiere. Unser Ziel ist die Wahrung der
Tierrechte, die Sensibilisierung der
Menschen, das Wohl der Tiere zu
achten und gleichzeitig sorgen wir
konkret dafdr, dass eine
unkontrollierte Vermehrung speziell
von Hunden und Katzen verhindert
wird.

Nehmen Sie mit uns Kontakt auf
tUber den Messenger der Facebook-
Seite der Protectora d”Animals Mad.

Spendenkonto:
IBAN ES76 0081 0232 3500 0129 2532
BIC BSAB ESBB

Banco Sabadell

Deutsche Tierhilfe Menorca

Seit vielen Jahren arbeiten wir mit der
Tierhilfe Menorca aus Deutschland
zusammen. Diese Organisation sucht
vor allem fiir Podencos, eine typische
Jagdhunderasse, Pflege- oder
Adoptionshduser und damit ein neues
Zuhause in  Deutschland. Die
Podencos werden vielfach von Jégern
nach Ende der Jagdsaison aussortiert
und einfach im Tierheim abgegeben.
Wir bringen sie gemeinsam mit der
Tierhilfe und freiwilligen Flugpaten
per Flugzeug nach Deutschland.

Patenschaft!

Die Protectora d Animals Mad
sucht fortlaufend Paten fir die
ganz alten Hunde im Tierheim in
Menorca, die ganz oder teilweise die
Kosten dieser Hunde im
Lebensabend (ibernehmen. Auch
kleine Spenden helfen.

Pflegehduser!

Wir organisieren Pflegehduser fiir die
Tiere, die es am nétigsten haben, ein
neues und filirsorgliches Zuhause zu
finden, wie Welpen, kranke, alte
oder schwierige Hunde und Katzen.

Innerstadtische Katzen~Insel

Mitten in der Hauptstadt Menorcas,
in Mad, konnten wir seit nunmehr
einem Jahr ein ganz besonderes
Projekt realisieren: eine rund 250 m2
grofe, eingezdunte, ruhige
Grinflache fur mittlerweile 30
Katzen. Die vormals wilden
StraBenkatzen leben in diesem

sicheren kleinen Park und werden
dort taglich von einer Gruppe von
Freiwilligen besucht, gefiittert und
gepflegt.
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ie Homann Holzwerkstoffe GmbH

konnte trotz eines coronabedingten leich-
ten Umsatzriickgangs das operative EBITDA
mit 35 Mio. Euro in den ersten neun Mona-
ten stabil halten. Zurzeit plant die Gesellschaft
ein viertes Werk in Litauen, das vermutlich im
zweiten Halbjahr 2022 die Produktion auf-
nehmen kann. Im Gesprich mit dem BOND
MAGAZINE erliutert Geschifisfiibrer Fritz
Homann die Hintergriinde.

BOND MAGAZINE: Wie ist Thre aktuelle
Geschiftsentwicklung und welchen Einfluss
hatte die Covid-19-Pandemie im ersten
Halbjahr?

Homann: Wir haben im April und Mai auf-
grund des Lockdowns nur etwa die Hilfte
des Umsatzes erzielt. Dieser Umsatz fehlt uns
im Gesamtjahr. Da unsere Werke voll aus-
gelastet sind und wir bereits an der Kapazi-
tatsgrenze 7 Tage pro Woche, 24 Stunden
am Tag, produzieren, konnen wir den Um-
satz nicht mehr reinholen. Im Gesamtjahr
2020 diirften die Erlése damit um ca. 8 bis
10% unter dem Vorjahresniveau liegen.

BOND MAGAZINE: Trotz des Umsatz-
riickgangs um 8% auf 191 Mio. Euro nach
neun Monaten konnten Sie das operative
EBITDA mit 35 Mio. Euro etwa auf dem

Niveau des Vorjahres halten. Woran liegt
das?

Homann: Wir planen auch fiir das Ge-
samtjahr ein Ergebnis etwa auf Vorjahres-
niveau. Das liegt daran, dass die Rohstoff-
preise riickliufig waren. Aufgrund der star-
ken Auftragslage konnten wir auch im Juni
und Juli, das sind eigentlich schwichere
Monate, voll produzieren.

BOND MAGAZINE: Ihr Rating wurde
mit BB- bestitigt. Welche Punkte hat die
Ratingagentur hervorgehoben?

L, Unsere Bilanz bat sich in den
letzten zwei Jahren bei allen Kennzahlen
deutlich verbessert

Fritz Homann, Geschaftsfiihrer, Homann Holzwerkstoffe GmbH

Homann: Die Ratingnote wurde bestitigt,
der Ausblick aber von ,watch® auf ,stabil“
genommen, was in der heutigen Zeit eher
ungewohnlich ist. Das hat sicher damit zu
tun, dass wir in den letzten Jahren gut vo-
rangekommen sind. Wir konnten unsere
Verschuldung deutlich reduzieren, die Bi-
lanzstruktur verbessern und Liquiditit ge-
nerieren. Unsere Bilanz hat sich in den
letzten zwei Jahren bei allen Kennzahlen
deutlich verbessert. Wir haben beispiels-
weise einen deutlich verringerten Leverage

(Nettoschulden/EBITDA) von 2,4x.

BOND MAGAZINE: Sie planen ein
neues Werk in Litauen. Das macht Sinn,
wenn Thre anderen Werke zu 100% aus-

gelastet sind. Wie ist der Zeitplan fiir den
Aufbau des neuen Werkes?

Homann: Wir haben vor Kurzem ein
Grundstiick mit einer Fliche von 77 ha in
der Nihe von Vilnius erworben. Darauf
kénnen wir unser Werk errichten und ei-
nen Industriepark entwickeln. Wir wollen
also nur einen Teil selbst nutzen. Auf dem
Grundstiick war zu Sojwet-Zeiten eine
Groflgirtnerei, in der Gurken und Toma-
ten angebaut wurden. Daher ist eine ge-
wisse Infrastruktur vorhanden. Wir be-
ginnen jetzt mit der Genehmigungspla-
nung.

BOND MAGAZINE: Wie lange wird es
dauern, bis Sie die Genehmigung haben
werden?

Homann: Wir rechnen damit, dass die
Genehmigungsplanung und die Geneh-
migung etwa zehn bis zwolf Monate dau-
ern werden. Wir konnen vermutlich Mitte
nichsten Jahres mit den Erdarbeiten be-
ginnen. Mit dem Hochbau sollten wir in
etwa einem Jahr, also im Herbst nichsten
Jahres, starten. Danach kénnen wir die
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Anlagen montieren, sodass wir vermutlich
im zweiten Halbjahr 2022 die Produktion
aufnehmen werden.

BOND MAGAZINE: Wie stark kénnen
Sie die Kapazitit erhéhen? Werden Sie von
dem Werk aus Ihre bisherigen Kunden be-
liefern oder auch neue Kunden?

Homann: Wir haben drei Werke, die voll
ausgelastet sind, und planen jetzt das vierte
Werk. Rein rechnerisch erhoht sich unsere
Kapazitit um 30 bis 35%. Unsere Kunden
mdchten in den nichsten fiinf Jahren um
ca. 20% wachsen, das haben sie kommuni-
ziert. Damit ist das neue Werk gut ausge-
lastet. Wir haben damit nur geringe Kapa-
zititen fiir neue Kunden. Aber wir kénnten
vom neuen Werk aus z.B. Kunden in Russ-
land, Aserbaidschan oder Kasachstan belie-
fern, was bisher kaum méglich war. Denn
die Eisenbahnen fiir den Transport haben
ostlich von Polen eine andere Spurweite als
in Westeuropa.

BOND MAGAZINE: Thr grofSter Kunde
ist ein skandinavisches Mdbelhaus. Welchen
Umsatz erzielen Sie mit den gréfiten Kun-
den?

Homann: Ja, das ist richtig. Mit dem grof-
ten Kunden erzielen wir ca. 20% des Um-
satzes und pflegen eine langjihrige und sehr
gute Beziehung. Im Ubrigen hat sich die
Kundenstruktur in den letzten 10 bis 20
Jahren kaum verindert.

BOND MAGAZINE: Die grofSen Mabel-
hiuser lassen also nicht in Asien produzie-
ren?

Homann: Nein, die Kunden lassen nicht in
Asien produzieren. Sowohl die Kunden als
auch wir sind hochspezialisiert und haben
niedrige Herstellungskosten. Holz und M-
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Kursentwicklung der Homann-Anleihe 2017/22

bel werden eher aus Lindern wie Litauen
exportiert. Die Holzindustrie ist sehr wich-
tig fiir das Land. Die Unternehmen bieten
eine gute Qualitit und stabile Preise. Bei
Mébeln wiirden schon die Transportkosten
aus Asien stark ins Gewicht fallen.

BOND MAGAZINE: Im Baltikum gibt es
grofle Waldflichen, sodass die Rohstoftver-

sorgung recht gut ist, oder?

Homann: Ja, die Rohstoffversorgung ist
sehr gut. Etwa die Hilfte der Fliche Litau-
ens besteht aus Wald. Das Grundstiick ist
auch nicht weit von der weifirussischen
Grenze entfernt, sodass wir ggf. auch Holz
aus WeifSrussland importieren kénnten.

BOND MAGAZINE: Ist Holz in Weif3-
russland giinstiger?

GEMEINSAM
GEGEN
CORONA

Jetzt Leben retten und
Menschen schiitzen. Weltweit.
Mit Ihrer Spende: www.care.de

Homann: Es gab Zeiten, da war das Holz
in WeifSrussland giinstiger. Aktuell ist dies
eher nicht der Fall, aber wir beobachten na-
tiirlich laufend die Mirkte zur Erzielung der
bestmoglichen Einkaufspreise.

BOND MAGAZINE: Thre Anleihe liuft
noch bis Juni 2022. Wie ist Thre weitere Pla-
nung? Bendtigen Sie weiteres Kapital fiir die
neue Fabrik?

Homann: Wir priifen natiirlich alle Mog-
lichkeiten, die der Kapitalmarkt bietet. Wir
werden einen Grof3teil der Investition aus
der vorhandenen Liquiditit und dem lau-
fenden Cashflow finanzieren. Vielleicht wer-
den wir fiir das neue Werk in Litauen in ei-
nem gewissen Umfang auch lokale Banken
einbinden. Wir benétigen aber keine hohen
Finanzmittel.

IBAN: DE 93 3705 0198 0000 0440 40

BOND MAGAZINE: Wird es 2022 dann

iberhaupt eine neue Anleihe geben?

Homann: Wir haben eine hohe Liquiditit
und noch eineinhalb Jahre Zeit. Wir priifen
aber regelmifig alle verfiigbaren Optionen,
um unsere Finanzierungskosten weiter zu
optimieren und mdéchten daher nichts aus-
schliefSen.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.

& care

Die mit dem CARE-Paket
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Superior Industries, Refresco Group,

Photon Energy

Positives Corona-Update im Dreierpack

Text: Norbert Schmidt, Heemann Vermé-
gensverwaltung

uperior Industries ist einer der markt-

fiihrenden Aluminiumfelgenhersteller in
Europa und Nordamerika. Das heutige Un-
ternchmen ist aus der Ubernahme der ehe-
maligen deutschen Uniwheels AG durch
den marktfithrenden amerikanischen Alu-
miniumfelgenhersteller Superior Industries,
Inc. im Jahr 2017 hervorgegangen. Das Un-
ternehmen wurde bereits im BOND MA-
GAZINE 146 vorgestellt.

Hervorzuheben sind (1) die marktfithrende
Stellung, (2) das positive Marktmomen-
tum durch das wachsende Fahrzeugseg-
ment der SUVs mit iiberdurchschnittli-
chem Aluminiumfelgenanteil, (3) die stei-
gende E-Mobilitidt, bei der Aluminiumfel-
gen helfen, Gewicht einzusparen, (4) ab-
zusehende Umsatzsynergien und (5) die
hohe Entschuldungskraft aus dem opera-
tiven Geschiift.

Strategische MalRnahmen greifen, her-
vorragendes Q3-Ergebnis

Die Coronapandemie hat Auswirkungen
bereits im ersten Quartal 2020 gezeigt. So
war das Geschift in der zweiten Mirzhilfte
durch Lockdowns in Europa betroffen.
Schwerwiegende branchenkonforme Ein-
buflen waren im zweiten Quartal zu ver-
zeichnen. Das bereinigte Ergebnis vor Zin-
sen, Steuern und Abschreibungen (adjusted
EBITDA) war im zweiten Quartal leicht ne-
gativ. Das Management hat die Unterneh-
mensentwicklung gleichwohl weiter voran-
getrieben, u.a. durch weitere Standortopti-
mierungen. Im Ergebnis geht Superior In-
dustries gestirkt aus dieser Phase hervor,

Abb. 1: Superior Industries -
Adjusted EBITDA nach Quartalen

durch schlankere Prozesse und die niedrigste
Nettoverschuldung seit Ubernahme der
Uniwheels AG im Jahr 2017. Das bereinigte
EBITDA lag Q3/2020 bereits signifikant
iber dem Vorjahresergebnis.

Attraktive Verzinsung, Kursgewinne
durch aktives Management

Mit einem laufenden Kupon von 6,00%
bietet die Superior Industries-Anleihe mit
Laufzeit bis 2025 eine attraktive Verzinsung.
Die Kursentwicklung bot die Méglichkeit,
durch aktives Management Zusatzertrige
aus Kursinderungen zu erzielen. Am Beginn
der Coronakrise konnten Anleihen zu Kur-
sen von iiber 95% verkauft werden. Eine
Wiedereinstiegsmoglichkeit ergab sich bis
Ende Oktober zu Kursen von unter 85%.
Zu der Zeit kursierten bereits Marktdaten
hinsichtlich der Pkw-Absitze namhafter
OEMs sowie hoher Marktanteile im Bereich
der SUVs.

Refresco Group — Getrunken wird im-
mer ...

Die Refresco Group ist der grofite kon-
Getrinkeabfiiller in
Europa und Nordamerika. Die Kunden

zernunabhingige

umfassen sowohl grof8e Einzelhindler mit
eigenen Marken als auch Markenhersteller
wie Pepsi. Refresco deckt die gesamte Wert-
schopfung von Entwicklung, Einkauf, Pro-
duktion, Abfiillung/Verpackung bis Lager-
haltung und Logistik ab. In den letzten
zwolf Monaten erzielte das Unternehmen
einen Umsatz von etwa 4 Mrd. Euro. Das
Unternehmen wurde bereits im BOND
MAGAZINE 153 vorgestellt.

Abb. 2: Refresco Group - Adjusted
EBITDA nach Quartalen

Norbert Schmidt
ist Portfoliomanager des monatlich ausschiittenden
FU Fonds - Bonds Monthly Income (WKN HAFX9M).
Der Fonds ist in den hier besprochenen Anleihen
investiert. Anleger, die an der Entwicklung dieses
und weiterer attraktiven Investments in einem
gestreuten Portfolio partizipieren und gleichzeitig
monatliche Ausschittungen erhalten wollen, finden
weiterfhrende Informationen zum Fonds unter
www.hauck-aufhaeuser.com und
www.heemann.org.

M&A-Pipeline gefiillt, coronabedingt
verzogerte Umsetzung

Die heutige Refresco Group ist das Ergeb-
nis einer jahrzehntelangen erfolgreichen Buy
& Build-Strategie. Diese Strategie wird auch
unter den aktuellen Private Equity-Eigen-
tiimern fortgefithrt. Zuletzt berichtete das
Unternehmen, dass die eigene M&A-Pipe-
line fiir weitere Zukiufe gefiillt sei, sich die
Umsetzung jedoch coronabedingt verzogert.
Dies fiithrt zu folgendem positivem Neben-

effekt.

Abb. 3: Photon Energy — EBITDA
nach Quartalen
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Organische Entwicklung in Q3 zeigt
das Ertrags- und Entschuldungspoten-
zial des Unternehmens

Aufgrund fehlender Zukiufe zeigt sich im
dritten Quartal die dynamische organische
Entwicklung des Unternehmens. Durch die
erfolgreiche Integration vergangener Zu-
kiufe konnen Umsatz- und Kostensynergien
gehoben werden. Das bereinigte EBITDA
konnte im dritten Quartal signifikant um
nahezu 20% im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum gesteigert werden. Parallel konnte
die Verschuldung verringert werden.

Langfristige Buy & Hold-Position,
Nachkauf zu unter par wahrend Corona
Wir sehen die 6,50%-Sunshine Mid-An-
leihe der Refresco Group mit Laufzeit bis
2026 als langfristige Buy & Hold-Position.
Coronabedingte Kursriickginge wurden fiir
Nachkiufe unter par genutzt.

Photon Energy — Solargeschaft von
Corona unbeeindruckt

Photon Energy ist ein Solarparkbetreiber
mit eigener Entwicklungspipeline. Bereits
im Jahr 2009 konnten erste eigene Solar-
parks an das Stromnetz angeschlossen wer-
den. Aufgrund der Regulierung im Strom-
marke verfiigt Photon Energy tiber ein na-
hezu ,coronaunabhingiges“ Geschiftsmo-
dell. Das Unternehmen wurde bereits im
BOND MAGAZINE 160 (GREEN
BONDS) vorgestellt.

Weitere Solarparks angeschlossen,
Rickenwind durch gute ,Sonnen-
ernte”

Die Unternehmensanleihe der Photon
Energy wurde als Wachstumsbeschleuniger
begeben. Diesem Ziel wird die Anleihe in
den letzten Quartalen mehr als gerecht. So
konnten in den letzten Monaten weitere So-
larparks entwickelt und angeschlossen wer-
den und treiben so die Ertragskraft des Un-
ternehmens weiter voran. Zusitzlich profi-
tiert Photon Energy von den diesjahrig fiir
die Solarstromproduktion vorteilhaften
Wetterbedingungen. Auch im dritten Quar-
tal 2020 wurde ein im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum wiederum deutlich héheres
EBITDA erzielt.

Einstieg im Rahmen der Nachplatzie-
rung, erste Kursgewinne

Die 7,75%-Photon Energy-Anleihe wurde
im Rahmen der Nachplatzierung Anfang
Juli 2020 zu pari gezeichnet. Wir sehen die

Position als Buy & Hold-Position und ver-
zeichnen erste Kursgewinne seit der Anlei-
hezeichnung.

Disclaimer

Die Angaben dienen der Information. Sie sind keine
Anlageempfehlung und keine Einladung zur Zeichnung
oder zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen, Wert-

papieren oder sonstigen Finanzprodukten. Alleinige
Grundlage fir solche Transaktionen sind die Vertrags-
unterlagen. Bitte kontaktieren Sie hierzu Ihren Berater.
Historische Daten sind keine Garantie fur zukinftige
Ertrdge. Alle Angaben sind ohne Gewabhr.
https://www.heemann.org/disclaimer

Kursentwicklung der Superior Industries-Anleihe 2017/25

Kursentwicklung der Sunshine Mid (Refresco)-Anleihe 2018/26

Kursentwicklung der Photon Energy-Anleihe 2017/22
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ie Apo Asset Management GmbH (apo-

Asset) bietet mit dem Global ETFs-Port-
folio einen breit diversifizierten und kosten-
giinstigen Fonds, der fiir alle Anleger zuging-
lich ist. Im Gespriich mit dem BOND MA-
GAZINE erliutert Portfoliomanager Chris-
tian Hein die Strategie des Fonds.

BOND MAGAZINE: Bitte erliutern Sie
das Konzept Thres Global ETFs-Portfolios.

Hein: Den Anstof fiir das Global ETFs-
Portfolio, das sehr kostengiinstig und hoch-
wertig ist, gab die Deutsche Arzteversiche-
rung vor drei Jahren. Das Produkt sollte gut
diversifiziert, fiir die Anleger leicht ver-
standlich und kostengiinstig sein. Das klingt
zwar einfach, ist aber alles andere als trivial.
Denn das Produkt muss sich in verschiede-
nen, wechselhaften Marktszenarien bewih-
ren und hochwertige ETFs beinhalten. Wir
sind sehr zufrieden mit dem Konzept. Von
Telos haben wir Anfang des Jahres ein AAA-
bekommen und sind sehr gespannt, wie uns
Morningstar im Dezember nach drei Jahren
erstmals raten wird. Die Investmentphilo-
sophie beruht auf drei Annahmen: Zum ei-
nen soll ein Mehrwert durch Diversifikation
iber Anlageklassen, Regionen und Wih-
rungen generiert werden. Zum anderen soll
eine einfache und stabile Portfoliostruktur,
die jedoch aktiv rebalanced wird, zusitzli-
chen Mehrwert schaffen. Rebalanciert wird
mindestens einmal pro Jahr oder auch un-
terjahrig und diskretionir durch den Ma-
nager. Wahrend der Coronakrise haben wir
mehrfach rebalanced. Als die Aktienkurse
gefallen sind, hatte sich die Aktienquote ver-
ringert. Dies haben wir mehrfach genutzt,
um die Aktienquoten wieder auf die Ziel-
quoten zuriickzuftihren. Damit konnte der
Fonds sehr gut an der Erholung partizipie-
ren. Ein dritter Mehrwert soll durch den
Einsatz hochwertiger und kostengiinstiger
ETFs auf liquide Indizes geschaffen werden.

»Seit Auflage und besonders in der
Coronakrise sieht man den Erfolg”

Christian Hein, Portfoliomanager, Apo Asset Management

So haben wir liquide und bekannte Indizes
wie Dax, S&P und Nikkei ins Portfolio auf-
genommen. Im Portfolio sind immer 3 x 3
ETFs, also 9, enthalten. Diese beziehen sich
im Wesentlichen auf die drei groffen Mirkte
Europa, USA und Japan. Die zweite Drei
steht fiir die Anlageklassen, also die Struk-
tur des Fonds. Insgesamt sind immer zwei
Drittel in Aktien-ETFs und ein Drittel in
Staatsanleihen-ETTFs investiert. Der Anle-
ger kann mit der Struktur an den Chancen
der Aktienmarkee teilhaben. Gleichzeitig se-
hen wir, dass in Korrekturphasen die Staats-
anleihen-ETFs die Verluste der Aktien-
mirkte mildern kénnen. Seit Auflage und
besonders in der Coronakrise sicht man den
Erfolg. Das Produkt erscheint einfach, es
steckt aber viel Know-how dahinter. Die
Strukeur soll Giber die Zeit stabil gehalten
werden, jedoch iiberpriifen wir diese konti-
nuierlich.

BOND MAGAZINE: Welche Zielgruppe
sprechen Sie mit dem Fonds an?

Hein: Der Fonds ist einfach und fiir jede
Kapitalanlage, z.B. fiir die Altersvorsorge,
geeignet. Er eignet sich fiir erfahrene Anle-
ger, aber auch fiir Einsteiger, die zum ersten
Mal beispielsweise einen Sparplan starten.
Wir sehen den Fonds als Basisinvestment.
Aufgrund des hohen Aktienanteils von 67%
ist der Fonds fiir den langfristigen Anleger
gedacht. Mit den apoAsset Gesundheits-
fonds lisst sich ein solches Basisinvestment
sinnvoll ergdnzen.

BOND MAGAZINE: Und wie erfolgt der
Selektionsprozess der ETFs?

Hein: Der Multi-Asset-Bereich der apoAsset
besteht mit den grofien Dachfonds bereits
seit 20 Jahren. Bei den Dachfonds werden
ETFs bereits seit iiber zehn Jahren verwen-
det. Es gibt einen mehrstufigen Selektions-
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prozess. Die Entscheidung ist eine Abwi-
gungsentscheidung aus der Qualitdt und der
Kosten der ETFs. Die Qualitit definieren wir
anhand der Risiken, aber auch anhand der
Liquiditit. Wir tiberpriifen die Auswahl der
ETFs kontinuierlich und schaffen auch hier
einen Mehrwert fiir den Anleger.

BOND MAGAZINE: Wie hoch sind die
Kosten des Fonds?

Hein: Es gibt zwei Anteilsklassen: die Euro-
Anteilsklasse und die CHF-Anteilsklasse.
Die Euro-Anteilsklasse ist vordergriindig fiir
institutionelle Anleger vorgesehen. Die Ge-
samtkostenquote betrigt 0,45%. Die CHE-
Anteilsklasse hat eine Gesamtkostenquote
von 0,98%. Damit haben wir ein sehr kom-
petitives Produkt.

BOND MAGAZINE: Und wie sieht die

aktuelle Portfoliostruktur aus?

Hein: Der Fonds besteht zu 67% aus Ak-
tien-ETFs und zu 33% aus Renten-ETFs.
Auf der Aktienseite ist das Portfolio iiber die
entwickelten Regionen Europa, USA und
Japan diversifiziert. Auf der Rentenseite ha-
ben die US-Staatsanleihen-ETFs und euro-
piische Staatsanleihen-ETFs in den Ver-
lustphasen ihren Mehrwert gezeigt. Alle
neun ETFs sind gleichgewichtet, also mit
jeweils 11%, investiert.

BOND MAGAZINE: Gibt es eine Ziel-

rendite?

Hein: Der Fonds hat seit Auflage ein sehr
gutes Rendite-Risiko-Verhaltnis und ist sehr
effizient in der Vergleichsgruppe aufgestellt.
Seit Auflage hat sich der Fonds innerhalb
der Vergleichsgruppe sehr gut entwickelt
und war 2018 sogar unter den besten 10%.
Wir sind gut positioniert, aber das ist kein
Garant fiir die Zukunft.



BOND MAGAZINE: Weshalb setzen Sie
in dem Niedrigzinsumfeld noch auf Staats-
anleihen?

Hein: Unser Interesse fiir die Verwendung
europdischer und US-amerikanischer Staats-
anleihen galt nicht dem Ausdruck einer
Zinsmeinung, sondern dem Verhalten von
Staatsanleihen in Verlustphasen an den Ak-
tienmirkeen. Hier zeigte sich in der Ver-
gangenheit immer wieder der Mehrwert,
den globale Staatsanleihen im Portfolio lie-
fern konnen. In diesem Jahr konnten mit

langlaufenden US-Staatsanleihen sogar

BOND MAGAZINE: Ist Nachhaltigkeit

fiir Sie ein Thema?

Hein: Der Fonds hat aktuell vier Globen
von Morningstar. Er ist also tiberdurch-
schnittlich nachhaltig von Morningstar ge-
rated. Es gibt Konzepte, die wir im Hinter-
kopf haben, um den Fonds mindestens auf
diesem Niveau zu halten oder noch nach-
haltiger aufzustellen.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

INVESTMENT

Global ETFs Portfolio im Uberblick

CHF-Tranche WKN A2P6CA,
ISIN DE000A2P6CA8
Laufende Kosten: 0,98 % p.a.
EUR-Tranche* WKN A2DUZY,
ISIN DE000A2DUZY3
Laufende Kosten: 0,45 % p.a.

Fondsmanager Apo Asset Management GmbH

(apoAsset)
Kapitalverwaltungs- IPConcept (Luxemburg) S.A.
gesellschaft

Verwahrstelle DZ PRIVATBANK S.A.
Niederlassung Frankfurt

Internet www.apoasset.de/global-
etfs-portfolio

*) vor allem fiir Honorarberater und Versicherungen
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tschaft und Gesellsch

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@luther-lawfirm.com

www.kapitalmarkt-kmu.de



http://www.kapitalmarkt-kmu.de

