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Veranstaltungen/Termine:

15.09.2021, 11.00 Uhr

VEDES Call

Einwahldaten:

069/201 744 220, PIN: 119 619 61#

13.10.-14.10.2021

m:access Fachkonferenzen
Finanzdienstleistungen (13.10.),
Technologie (14.10.)

Borse Miinchen
www.boerse-muenchen.de/termine

10.11.2021

16. DVFA Immobilien Forum
DVFA
www.dvfa.de/immobilien

22.11.-24.11.2021

Deutsches Eigenkapitalforum Online
Deutsche Borse AG
www.eigenkapitalforum.com

» Wir haben die Mdiglichkeit,
unser wirtschaftliches Eigenkapital
nochmals weiter zu erhohen

Interview mit Dr. Thomas Martz, CEO, VEDES AG

m Rahmen der am 29. September 2021

stattfindenden 2. Gliubigerversammlung
mochte die VEDES AG die Voraussetzun-
gen fiir das weitere Wachstum schaffen. Aus
diesem Grund werden alle Anleihegldubiger
aufgerufen, ihr Stimmrecht persénlich oder
per Vollmacht auszuiiben. Die Beschluss-
vorschlige beinhalten eine Verlingerung der
Laufzeit der Anleihe 2017/2022 bis No-
vember 2026 zu einem Zinssatz von 3,50%
p-a. und sonst gleichen Anleihebedingungen.

VEDES fiihrt am 15. September 2021 um
11 Uhr eine telefonische Investorenkonfe-
renz, um den Inhabern der Anleihe
2017/2022 (ISIN DE000A2GSTP1) die
Hintergriinde der 2. Gliubigerversammlung
im Detail zu erliutern und mogliche Riick-
fragen persdnlich zu beantworten. Die Ein-
wahldaten lauten: 069/201 744 220, PIN:
119 619 61#. Weiter auf Seite 10.

moniox

Profitabler Coronagewinner im Online-Secondhandhandel
fur Blicher, Mode und mehr

Text: Gerhard Mayer, Norbert Schmidt,
Heemann Vermogensverwaltung

omox ist weltgrofSter Hindler auf dem

Amazon Marketplace und weltweit
drittgrofiter bzw. Deutschlands grofiter
Hindler auf eBay. Die momox-Anleihe
wurde im letzten Jahr im Rahmen einer Pri-
vatplatzierung mit einem Volumen von 100
Mio. Euro begeben. Die Anleihe ist nicht-
nachrangig und besichert (senior secured).
Die Covenants sind insgesamt gliubiger-
freundlich ausgestaltet (u.a. Verschuldungs-
grad von < 3,25x). Die Laufzeit betrigt 5
Jahre mit Flligkeit am 10.07.2025. Der Ku-

Aktuelle Neuemissionen

pon ist variabel mit 3-Monats-Euribor
(mind. 0%) zzgl. 625 Basispunkten, aktuell
6,25% p.a. Weiter auf Seite 14.

Unternehmen Platzierung Kupon Seite

luteCredit 06.09.-24.09.2021 9,50%-11,50% Ausgabe 178

reconcept aktuell Giber Unternehmenswebsite 6,25% folgt
10.01.-21.01.2022 (iber Borse Frankfurt

Deutsche Bildung Q3 4,00% folgt

(Aufstockung)

Photon Energy Q3 oder Q4 n.bek. folgt
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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

hep there is no

6,5%
Green Bond
2021/2026
EUR 25 Mio.

Mai 2021

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

Unternehmensanleihen 575%
2020/22 EUR 8 Mio. Wandelanleihe
2019/25 EUR 15 Mio. 2021/2024
2018/24 EUR 18 Mio. EUR 25 Mio.
2017/23 EUR 15 Mio. April 2021
2015/21 EUR 25 Mio.

2014/19 EUR 25 Mio.



http://www.quirinprivatbank.de

EDITORIAL

Wahlprognosen mit hoherer Volatilitit
als die Aktienmdrkte

Christian Schiffmacher
Chefredakteur

m 26. September 2021 findet die Wahl zum 20. Deutschen Bundestag statt. Die Um-

ragen zur Bundestagswahl 2021 hatten in den vergangenen zwdlf Monaten wohl eine
hohere Volatilitit als die Aktienmirkte. Wihrend sich CDU/CSU bis Februar dieses Jah-
res souverin iiber 35% hielt, ging es dann rasch bergab, mit einer kleinen Birenmarktrally
im Sommer.

Die Griinen legten im Frithjahr deutlich zu und lagen im Mai schlieSlich gleichauf mit
CDU/CSU, fielen dann aber rasch wieder deutlich zuriick.

Die SPD lag bis Juli nicht nur deutlich hinter CDU/CSU, sondern auch deutlich hinter
den Griinen, holte dann aber deutlich auf und liegt nun deutlich vor CDU/CSU und den

Griinen. Das nennt man Timing.

Selbst High Yield-Anleihen oder die breiten Aktienmirkte entwickelten sich dagegen ver-
gleichsweise langweilig. Wahlprognosen bieten fast mehr Spannung, nicht nur in Bezug auf
die Volatilitit, sondern auch auf die ,,Sektorrotation®.

Auf der Aktienseite diirfte der Wahlausgang nur in einzelnen Sektoren Wirkung zeigen, da
die deutschen bérsennotierten Unternehmen international diversifiziert sind, wie Marco
Willner, Head of Investment Strategy bei NN Investment Partners, erliutert (Seite 8).

Doch im April 2022 folgen die Prisidentschaftswahlen in Frankreich und im November
2022 stimmen die Amerikaner bei den Zwischenwahlen iiber Bidens Politik ab. Diese Wah-
len sind wichtige Meilensteine bei der Frage, ob wir in diesem Jahrzehnt eine progressive
Zeitenwende in den Industriestaaten erleben werden, meint Marco Willner. Bei einer sol-
chen Bewegung wiirde der politische Schwerpunkt auf Themen wie Ungleichheit und Kli-
maschutz liegen. In kommenden Wochen und Monaten wird man die langfristigen Aus-
wirkungen dieser Entwicklung auf die Mirkte im Blick behalten miissen.

Eine interessante Lektiire wiinscht Thnen

Christian Schiffmacher
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KURZ NOTIERT

EUR Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
4finance 2016/25 B+ (S&P) XS1417876163 23.02.2025 11,250% 102,13 10,9%
Eleving (Mogo Finance) 2018/22 B- (Fitch) XS1831877755 10.07.2022 9,500% 101,27 8,4%
K+S 2017/23 B (neg., S&P) XS1591416679 06.04.2023 2,625% 102,38 1,5%
ThyssenKrupp 2015/25 BB- (S&P) DE000A14J587 25.02.2025 2,500% 103,19 1,7%
Fresenius 2021/28 BBB (S&P) XS§2325565104 01.10.2028 0,500% 100,72 0,4%
Bayer 2014/74 BBB (S&P) DE000A11QR73 01.07.2074 3,750% 105,22 3,0%
Stand: 13.09.2021, Handelbarkeit fiir Privatanleger méglicherweise eingeschrénkt, viele der Anleihen weisen derzeit ein hohes Risiko auf.

USD Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Nestlé 2018/23 AA- (S&P) XS$1796233150 22.03.2023 3,125% 104,20 0,5%
AT&T 2015/25 BBB (S&P) US00206RCN08 15.05.2025 3,400% 108,39 1,5%
Glencore 2017/27 BBB+ (S&P) USU37818AR97 27.03.2027 4,000% 110,63 2,5%
T-Mobile USA 2017/27 BB (S&P) US87264AAT25 15.04.2027 5,375% 105,80 4,4%
Stand: 13.09.2021, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt, viele der Anleihen weisen derzeit ein hohes Risiko auf.

Neuemissionen

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
SV Werder Bremen 2021/26 kein Rating DEOOOA3H3KP5 31.07.2026 6,500% 106,54 5,3%
hep global 2021/26 kein Rating DE000A3H3JV5 18.05.2026 6,500% 104,16 5,7%
The Social Chain Wandel. 2021/24 kein Rating DEOOOA3ESFE7 07.04.2024 5,750% 123,00 -
Ramfort 2021/26 kein Rating DEO00A3H2T47 14.03.2026 6,750% 99,27 6,9%
The Grounds Real Estate Wandel. 2021/24 kein Rating DEO00A3H3FH2 18.02.2024 6,000% 100,00 6,0%
LR Global Holding 2021/25 kein Rating N00010894850 03.02.2025 7,250% 104,00 6,3%
Amatheon Agri Wandel. 2021/25 kein Rating DE000A286BY3 22.01.2025 5,000% 100,00 5,0%
Homann Holzwerkstoffe 2021/26 kein Rating DE000A3H2V19 19.09.2026 4,500% 105,55 3,6%
Pandion 2021/26 kein Rating DEO000A289YC5 05.02.2026 5,500% 103,80 4,7%
Greencells 2020/25 kein Rating DE000A289YQ5 09.12.2025 6,500% 104,35 5,4%
Euroboden 2020/25 kein Rating DE000A289EM6 18.11.2025 5,500% 100,05 5,5%
Noratis 2020/25 kein Rating DEOOOA3H2TV6 11.11.2025 5,500% 106,00 3,9%
Karlsberg Brauerei 2020/25 kein Rating DE000A254UR5 29.09.2025 4,250% 107,15 2,6%
Stand: 13.09.2021, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt, viele der Anleihen weisen derzeit ein hohes Risiko auf.

Griine Anleihen

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Photon Energy 2017/22 kein Rating DEO00A19MFH4 27.10.2022 7,750% 102,55 5,6%
Nordex 2018/23 B- (S&P) XS1713474168 02.02.2023 6,500% 101,61 5,5%
PNE 2018/23 BB (Creditreform) DE000A2LQ3M9 02.03.2023 4,000% 102,70 2,2%
SOWITEC Group 2018/23 kein Rating DE000A2NBZ21 08.11.2023 6,750% 103,70 5,0%
BayWa 2019/24 kein Rating XS$2002496409 16.06.2024 3,125% 106,94 1.2%
SUNfarming 2020/25 kein Rating DE000A254UP9 16.11.2025 5,500% 102,00 5,2%
Greencells 2020/25 kein Rating DEO000A289YQ5 09.12.2025 6,500% 104,35 5,4%

Stand: 13.09.2021, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt, viele der Anleihen weisen derzeit ein hohes Risiko auf.

Sven Weddermann verstarkt Vertrieb
von Goldman Sachs Asset Management
Sven Weddermann verstirke seit 1. Juli die-
ses Jahres das Vertriebsteam bei Goldman
Sachs Asset Management als Executive Di-

rector Retail Kundengeschift im Bereich
GrofSbanken. In diesem Kernsegment will
Goldman Sachs Asset Management in den
kommenden Jahren stark wachsen. Sven
Weddermann war zuvor 18 Jahre bei der
Deutschen Bank titig, davon die meiste
Zeit in verschiedenen Positionen im Private
Banking sowie der zentralen Produkt- und
Vertriebssteuerung. Goldman Sachs hat
jiingst die Ubernahme von NN Investment
Partners angekiindigt, einem der fithrenden
europiischen Vermégensverwalter. Diese
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Transaktion wird mit Abschluss Anfang
nichsten Jahres unsere Produktpalette und
Expertise in den Bereichen europiischer
Aktien und Renten, Multi-Asset sowie
ESG-Strategien noch einmal deutlich er-
weitern.



Transparenz ist der Anfang eines

jeden erfolgreichen Investments.

Unser Research
schafft Transparenz.

Research seit 03/2005

USU Software AG
Prime Standard
Research seit Q4/2005

AGROB
Immobilien AG

Regulierter Markt
Research seit Q3/2006

Ludwig Beck AG
Prime Standard
Research seit Q3/2007

Haemato AG
Scale
Research seit Q4/2007

Cenit AG
Prime Standard
Research seit Q2/2008

KPS AG
General Standard
Research seit Q1/2010

Helma AG
Scale
Research seit Q1/2011

MPH AG
Scale
Research seit Q2/2011

DEUTSCHE GRUND:

MS Industrie AG
General Standard
Research seit Q2/2012

FinLab AG
Scale
Research seit 03/2015

Y o

Eyemaxx Real Estate AG
General Standard
Research seit 02/2016

OBERSTDORF
KLEINWALSERTAL tIC H
Bergbahnen
Nebelhornbahn AG tick Trading Software AG
m:access Freiverkehr
Research seit Q2/2018 Research seit Q3/2019

Deutsche Grundstiicks-
auktionen AG

Scale
Research seit 02/2016

M1 Kliniken AG
Scale
Research seit Q4/2016

3

() dM,'lamcmEﬁmr UmweltBank
DynaCERT Inc. UmweltBank AG
Freiverkehr m:access

Research seit Q3/2019

Research seit Q4/2019

ms’GRDUF’

EQS Group AG
m:access

Research seit Q3/2006

Syzygy AG
Prime Standard
Research seit Q4/2008

force’

THE NANOMEDICINE COMPANY

MagForce AG
Scale
Research seit Q2/2015

Aves One

Prime Standard
Research seit 02/2017

German Real Estate
Capital S.A.

Freiverkehr
Research seit 02/2020

Auszug aus Uber 100 Unternehmen

Kontakt

GBCAG
Tel.:+49 821 241 133 -0
office@gbc-ag.de

Unsere Leistungen

* Unternehmensanalyse / Research
¢ Kapitalmarktberatung
* Kapitalmarktkonferenzen

¢MGBCAG

Investment Research


http://www.gbc-ag.de

KURZ NOTIERT

Media and Games Invest SE kiindigt
2024 fallige 25-Mio.-Euro-Anleihe vor-
zeitig und reduziert Zinsaufwand
Media and Games Invest SE (ISIN
MT0000580101) kiindigt in Ubereinstim-
mung mit den Anleihebedingungen und
unter Einhaltung der Kiindigungsfrist alle
ausstehenden Anleihen seiner in Deutsch-
land gelisteten, unbesicherten 25-Millio-
nen-Euro-Anleihe mit einer Laufzeit bis
2024 (ISIN DE000A2R4KF3) zum nichs-
ten Zinszahlungstermin am 11. Oktober
2021.

Aufgrund der starken operativen Perfor-
mance sind die Kapitalkosten von MGI sig-
nifikant gesunken. Dies zeigt sich unter an-
derem auch in der letzten Aufstockung der
besicherten Anleihe (ISIN SE0015194527)
in Hohe von 80 Mio. Euro auf ein Ge-
samtvolumen von 350 Mio. Euro zu einem
Ausgabepreis von 103%, was einer Rendite
bis zur Filligkeit von 4,76% entspricht. Da-
mit liegt der Zinsaufwand fiir MGI deut-
lich unter dem Zinssatz von 7% der deut-
schen unbesicherten Anleihe. Teile des Er-
16ses der Aufstockung der schwedischen be-
sicherten Anleihe von 80 Millionen Euro
werden daher wie geplant genutzt, um die
25-Mio.-Euro-Anleihe zu einem Preis von
103% des Nominalwertes inklusive der bis
zum 10. Oktober anfallenden Stiickzinsen
vollstindig zu tilgen.

»Unsere starke operative Performance in den
letzten Jahren mit einer durchschnittlichen
jahrlichen Umsatzwachstumsrate von tiber
70% bei einer ebenfalls starken Steigerung
des EBITDA hat zu signifikant niedrigeren
Kapitalkosten gefiihrt. Mit der vorzeitigen
Riickzahlung der deutschen unbesicherten
Anleihe zahlen wir ein relativ teures Instru-
ment zuriick und optimieren damit unsere
Finanzierungskosten weiter, sagt Remco
Westermann, CEO & Chairman of the Bo-
ard von Media and Games Invest SE.

Die Kiindigung wird am 10. September
2021 gemif3 § 10 Abs. 1 der Anleihebedin-
gungen auf der Internetseite der Media and
Games Invest SE (https://mgi-se.com/inves-
tor-relations/) unter Investor Relations /
Bond / Media and Games Invest-Bond:
7,000% — 11. Oktober 2024 veroffentlicht.

Euroboden meldet liberzeugende Ver-
kaufszahlen fiir das laufende Ge-
schaftsjahr

Die Euroboden kann trotz des Covid19-
bedingten sechsmonatigen Lockdowns im
laufenden Geschiftsjahr 2020/2021, das
am 30. September 2021 endet, iiberzeu-
gende Verkaufszahlen vermelden. Insge-
samt konnten Einheiten fiir 76,5 Mio.
Euro verkauft werden. Euroboden hat sich
fiir zwei Projekte in Miinchen die Bau-
rechte gesichert und konnte somit weitere
Werte schaffen. Acht Projekte befinden
sich akeuell in der Vermarktungs- und Ver-
kaufsphase. Zwei weitere Projekte werden
zudem in den nichsten Monaten Ver-
triebsstart haben.

Zu fast 90 Prozent ist der erst seit Oktober
letzten Jahres in der Vermarktungsphase be-
findliche Derzbachhof verkauft. Mittler-
weile haben 15 der 17 Wohneinheiten neue
Eigentiimer gefunden. Das Konzept der Ar-
chitekten Peter Haimerl und Raumstation,
das ein hohes Maf§ an Lebensqualitit fiir
Menschen in unterschiedlichen Lebenspha-
sen schafft, hat die Kiufer nachhaltig iiber-
zeugt.

Im Objekt Kolbergerstrafle in Miinchen
sind 90 Prozent aller Wohneinheiten ver-
kauft. Zehn der elf des vom Stararchitekten
David Chipperfield entworfenen Stadtpa-
lais in Borgenhausen-Herzogpark sind so-
mit verdufSert. Ebenfalls zu mehr als 90 Pro-
zent verkauft ist das aus vier Hiusern be-
stehende Ensemble Miinchen Erhardt-
strafle. 27 der 28 Wohneinheiten haben
neue Eigentiimer gefunden. Das Projekt des
Architekten Thomas Kroger zeigt, dass auch
in stark verdichteten Innenstadtlagen ar-
chitektonischer Anspruch erfolgreich um-
setzbar ist.

Das Euroboden-Geschift in Berlin liuft
ebenfalls positiv. Der Verkauf der Wohn-
einheiten der Projekte BismarckstrafSe ist er-
folgreich gestartet, ein weiteres Grundstiick
konnte das Unternehmen veriuflern. Das
wegweisende Wohnungsbauprojekt in der
Lion-Feuchtwanger-Straf$e im Stadtteil Hel-
lersdorf mit insgesamt 124 Wohneinheiten
befindet sich bereits in der Vertriebs- und
Bauphase.
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Eyemaxx schlieBt GroBprojekt Son-
nenhofe planmaRig ab und tbergibt
Bauabschnitt C fristgerecht

Die Eyemaxx Real Estate AG (ISIN
DEO000AOV9L.94) hat den dritten und fi-
nalen Bauabschnitt C des Projekts Sonnen-
héfe in Schonefeld bei Berlin fristgerecht
zum 31. August 2021 an den Kiufer iiber-
geben. Damit konnte das bislang grofite
Projekt der Unternehmensgeschichte trotz
der Beeintrichtigungen durch die COVID-
19-Pandemie erfolgreich und im Rahmen
der Planungen endgiiltig abgeschlossen wer-
den.

Der nun abgeschlossene Bauabschnitt C be-
steht aus sechs Gebiuden mit 240 Wohn-
einheiten und einem Gewerbegebiude so-
wie einer Tiefgarage mit 215 Pkw-Stellplit-
zen. Die Wohnfliche des Bauabschnitts C
summiert sich auf insgesamt 16.418 Qua-
dratmeter, die Gewerbefliche beliuft sich
auf 4.256 Quadratmeter.

Zusammen mit den bereits im Oktober
2020 erfolgreich iibergebenen Bauab-
schnitten A und B umfassen die Sonnen-
héfe insgesamt 18 mehrgeschossige Wohn-
und Biirogebdude mit 559 Wohneinheiten
und einer vermietbaren Fliche von rund
38.000 Quadratmetern. Hinzu kommen
rund 13.000 Quadratmeter Gewerbefliche,
475 Tiefgaragenplitze und 231 AufSenstell-
plitze. Die Sonnenhéfe befinden sich in at-
traktiver, zentraler Lage vor den Toren Ber-
lins und in unmittelbarer Nihe zum Flug-
hafen Berlin-Schonefeld.

Im Rahmen eines Forward Sales hatte Eye-
maxx, gemeinsam mit dem Projektpartner
DIE Deutsche Immobilien Entwicklungs
AG, das komplette Grofprojekt Sonnen-
hofe Ende 2018 an institutionelle Investo-
ren verkauft. Die nun erfolgte Ubergabe des
letzten Bauabschnitts bildet den Abschluss
der Transaktion.


https://mgi-se.com/investor-relations/
https://mgi-se.com/investor-relations/

ANLEIHE

2017/2022
—

Unsere Anleiheglaubiger haben die Wahl:

[] Verlangern Sie Ihr Investment bis 2026 zu einem Zins von 3,5% p.a.

[] Oder nehmen Sie unser Riickerwerbsangebot zu 101 % an.

DES bittet ihre Anleihe-
er, am 29.09.2021 ihr
echt personlich oder per

ht auszutben und mit ihrer
ung die optimalen Voraus-
en fur weiteres Wachstum
fen.

biheglaubiger konnen sich
Call am 15.09.2021 um
om Vorstand informieren
Tel.: 069/201744220,

061961#

Weitere Informationen sind unter www.vedes-gruppe.de im Bereich Investor Relations erhaltlich.


http://www.vedes-gruppe.de

INVESTMENT

Bundestagswahl: Finanzmdrkte nur partiell von
maglichem Richtungswechsel betroffen

Wahlen der nachsten zwolf Monate entscheiden tber
wegweisende Zeitenwende flr Industrienationen

Text: Marco Willner, NN Investment Partners
N Investment Partners (NN IP) geht
fiir die kommende Bundesregierung

als Basisszenario von einer Dreierkoalition

aus mit einem breit aufgestellten Koaliti-
onsvertrag, etwas progressiveren Einschlag,
einer europafreundlichen Ausrichtung so-
wie moderat steigenden Ausgaben in den
kommenden Jahren. Aus Marktsicht wire
dabei wichtig, dass CDU/CSU sowie FDP
beim Thema Schuldenbremse flexibel wi-
ren, um auf Forderungen aus dem linken

Lager eingehen zu kénnen. Andererseits

diirfte sich die nichste Regierung aus bei-

den Lagern zusammensetzen. Aus diesem

Grund wird die Schuldenbremse immer ein

Thema bleiben und den Spielraum fiir mehr

Schulden begrenzen.

Moderate Marktauswirkungen erwartet
Solch ein Ausgang diirfte das aktuelle
Marktumfeld hinsichtlich niedriger Um-
laufrenditen in Deutschland und modera-
ten Zinsaufschligen in Italien und Spanien
stiitzen. Die Unterstiitzung des europii-
schen Wiederaufbaufonds seitens der neuen
Regierung ist sehr wahrscheinlich. Interes-
sant ist vielmehr die Frage, welche kiinfti-
gen Projekte Deutschland auch finanziell
fordern wird.

Auf der Aktienseite diirfte der Wahlausgang
nur in einzelnen Sektoren Wirkung zeigen,
da die deutschen borsennotierten Unter-
nehmen international diversifiziert sind. Zu
den kritischen Fragen zihlt, ob die Griinen

bei einer Regierungsbeteiligung einen frii-
heren Kohleausstieg durchsetzen. Dies
kénnte einzelne Versorger unter Druck set-
zen. Der Bau- und Immobiliensektor ist
auch ein kritischer Bereich: Wihrend For-
derungen des Wohneigentums und Ab-
schaffung des Mietendeckels, wie sie etwa
von der CDU/CSU vertreten werden, das
Geschift der Immobilienunternehmen un-
terstiitzen, diirften sich Forderungen aus
dem linken Lager wie etwa eine weiterge-
hende Mietendeckelung negativ auf die Ge-
schiftsentwicklung auswirken. Ein starker
progressiver Block in der Regierung konnte
auch die Diskussion um eine Transaktions-
steuer fiir Finanzgeschifte wiederbeleben.
Dieses Thema kénnte Finanztitel belasten.

Erste Schlacht um die globale pro-
gressive Zeitenwende

Im groferen Kontext betrachten wir die
Bundestagswahl als den ersten Priifstein fiir
die progressive Bewegung auf globaler
Ebene. Seit Ausbruch der Pandemie haben
sich die fithrenden Industriestaaten und
Zentralbanken mit enormen finanziellen
Mitteln gegen die Wirtschaftskrise ge-
stemmt. Die Gefahr einer Depression wurde
dadurch schnell tiberwunden. Allerdings er-
kauften sich die Industriestaaten diesen Er-
folg mit einem Anstieg der Verschuldungs-
quote von 10 bis 25 Prozentpunkten. Der
wirtschaftliche Stimulus wurde zudem ver-
kniipft mit anderen Themen wie etwa In-
vestitionen in den Klimaschutz und die In-
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Marco Willner,

Head of Investment Strategy bei
NN Investment Partners

frastruktur sowie (insbesondere in den USA)
einem Ausbau des Sozialstaates. Die deut-
sche Zustimmung zum europiischen Auf-
baufonds werten wir als ein Indiz dafiir, dass
die Bereitschaft fiir eine engere europiische
Zusammenarbeit zunimmt.

Jetzt, da die Pandemie Teil einer neuen Nor-
malitit wird, haben die Wihler die Gele-
genheit, tiber diese strategische Neuaus-
richtung abzustimmen. Deutschland macht
den Anfang mit der Bundestagswahl am 26.
September, im April 2022 folgen die Prisi-
dentschaftswahlen in Frankreich und im
November 2022 stimmen die Amerikaner
bei den Zwischenwahlen iiber Bidens Poli-

tik ab.

In unseren Augen sind diese Wahlen wich-
tige Meilensteine bei der Frage, ob wir in
diesem Jahrzehnt eine progressive Zeiten-
wende in den Industriestaaten erleben wer-
den. Bei einer solchen Bewegung wiirde der
politische Schwerpunkt auf Themen wie
Ungleichheit und Klimaschutz liegen. In
den kommenden Wochen und Monaten
werden wir die langfristigen Auswirkungen
dieser Entwicklung auf die Mirkte im Blick
behalten.



INVEST SMARTER!

luteCredit is a socially sound financial technology company
that offers installment loans and payment services.
luteCredit bonds will be listed on the Frankfurt Stock
Exchange. ISIN: XS2378483494

Why invest in luteCredit?

= Skill, Drive, and Capacity

= Proven and Stable Business Model

= Scalability and robust growth

m Strong cash generation and conservative balance sheet
= Responsible and socially inclusive lending

Prospectus: iute.ee

9.5 - 11.5% p.a.

5 YEARS MATURITY
SUBSCRIBE SEPT 6-24!

V4

iutecredit

This is an advertisement for securities ordered by luteCredit Finance S.a r. (Issuer). Investors should read the information contained in the Prospectus
before purchasing bonds of the Issuer in order to understand all the facts and risks involved in the investment. The Prospectus has been published on the
website of the Issuer: www.iute.ee. If necessary, consult with a professional. Approval of the Prospectus by the Luxembourg Financial Supervision
Authority does not constitute an approval for the bonds.


http://www.iute.ee
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m Rahmen der am 29. September 2021

stattfindenden 2. Gliubigerversammiung
machte die VEDES AG die Voraussetzungen
fiir das weitere Wachstum schaffen. Aus die-
sem Grund werden alle Anleihegliubiger auf-
gerufen, ihr Stimmrecht persinlich oder per
Vollmacht auszuiiben. Die Beschlussvorschlige
beinhalten eine Verlingerung der Laufzeit der
Anleihe 2017/2022 bis November 2026 zu
einem Zinssatz von 3,50% p.a. und sonst
gleichen Anleibebedingungen, insbesondere
unter voller Beibehaltung der Besicherung so-
wie die Anpassung des Rechts zur vorzeitigen
Riickzahlung nach Wahl der VEDES (einer-
seits eine sofortige Teilkiindigung zur Redu-
zierung des Anleihenennbetrags auf 12,5 Mio.
Euro sowie andererseits die Suspendierung des
dariiber hinausgehenden vorzeitigen Kiindi-
gungsrechts der VEDES bis 2024). Diese
MafSnahmen dienen . a. dazu, die aufschie-
benden Bedingungen der am 6. Juli 2021 ver-
einbarten stillen Beteiligung der BayBG Baye-
rische Beteiligungsgesellschaft mbH an der
VEDES AG in Hihe von insgesamt 5 Mio.
Euro zu erfiillen.

Im Gespriich mit dem BOND MAGAZINE
ist CEO Dr. Thomas Miirtz zuversichtlich, das
Ergebnis in den kommenden Jahren deutlich
und nachhaltig steigern zu kinnen und da-
durch das wirtschaftliche Fundament noch
weiter zu stirken.

VEDES fiibhrt am 15. September 2021 um 11
Ubr eine telefonische Investorenkonferenz, um
den Inhabern der Anleihe 2017/2022 (ISIN
DE000A2GSTP1) die Hintergriinde der 2.
Gliubigerversammlung im Detail zu erliutern
und magliche Riickfragen persinlich zu beant-
worten.

Die Einwahldaten lauten: 069/201 744 220,
PIN: 119 619 61#. Eine Aufzeichnung der
Telefonkonferenz vom 8. September 2021 mit
begleitender Online-Priisentation (Audio-

» Wir haben die Moglichkeit, unser
wirtschaftliches Eigenkapital nochmals

weiter zu erboben

Dr. Thomas Martz, CEO, VEDES AG

Webcast) steht auf der Unternehmenswebseite
www.vedes-gruppe.de im Bereich ., Investor
Relations“ in der Rubrik ,2. Gliunbigerver-
sammlung“ zur Verfiigung.

BOND MAGAZINE: Sie laden zur 2. An-
leihegldubigerversammlung ein. ,Anleihe-
gliubigerversammlung® klingt immer dra-
matisch, welchen Hintergrund hat die Ver-
sammlung?

Dr. Miirtz: In unserem Fall verhilt es sich
vollig anders, denn wir laden vor einem sehr
positiven Hintergrund und aus der Position
der Stdrke heraus zur 2. Anleihegliubiger-
versammlung ein. Wir haben die Moglich-
keit, unser wirtschaftliches Eigenkapital
nochmals weiter zu erhohen — iiber eine
stille Beteiligung der BayBG Bayerische Be-
teiligungsgesellschaft mbH. Konkret geht es
in unseren Beschlussvorschligen darum, die
aufschiebenden Bedingungen dieser am 6.
Juli 2021 vereinbarten stillen Beteiligung
der BayBG an der VEDES AG in Héhe von
insgesamt 5 Mio. Euro zu erfiillen. Indem
wir uns durch die vorgeschlagenen Maf3-
nahmen weiter entschulden, unsere Kapi-
talkraft stirken und unsere Bonitit weiter
verbessern, schaffen wir gemeinsam mit un-
seren Anleihegldubigern optimale Voraus-
setzungen fiir weiteres, nachhaltiges Wachs-
tum.

BOND MAGAZINE: Sie wollen die An-
leihe verlingern und den Kupon reduzieren.
Im Gegenzug machen Sie ein Riickkaufan-
gebot fiir die Anleihe 2017/22 zu 101% im
Volumen von bis zu 12,5 Mio. Euro. Was
ist, wenn Thnen mehr Anleihen angeboten
werden?

Dr. Mirtz: Ja, wir bieten unseren Anleihe-
gldubigern die Wahl: Verlidngern sie mit uns
bis 2026 zu weiter attraktiven Konditionen
oder nutzen sie das Riickerwerbsangebot.
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Wir haben das Riickerwerbsangebot ganz
bewusst auf 50% begrenzt, um mit der Rest-
Anleihe unseren Kapitalmarktzugang, den
wir seit 2013 kontinuierlich entwickelt und
gepflegt haben, zu erhalten — und zwar mit
einem Anleihevolumen, fiir das eine Bor-
sennotierung weiterhin Sinn macht. In dem
Fall, dass uns mehr als 50% angedient wer-
den, erfolgt eine quotale Zuteilung im Ver-
hiltnis des Angebotsvolumens zu der An-
zahl der insgesamt angedienten Schuldver-
schreibungen. Wir wiirden also dann von
jedem Anleihegliubiger den verhaltnismi-
Bigen Teil seiner angedienten Schuldver-
schreibungen erwerben, wobei die kleinste
handelbare Einheit von 1.000 Euro je
Schuldverschreibung nicht unterschritten
wird.

BOND MAGAZINE: Das Angebot zum
Riickkauf steht aber unter der aufschieben-
den Bedingung, dass die Anleihe verldngert
wird, oder?

Dr. Mirtz: Ja, das stimmt, denn das Riick-
erwerbsangebot steht auch im Zusammen-
hang mit der stillen Beteiligung der BayBG.
In diesem Kontext hatten wir uns zur Er-
fillung einer aufschiebenden Bedingung
dazu verpflichtet, entweder durch eine Teil-
riickzahlung oder durch einen Teilriickkauf
den ausstehenden Nennbetrag der Anleihe
2017/2022 bis spitestens zum 17. Novem-
ber 2021 auf 12,5 Mio. Euro zu reduzieren
und bis 2026 zu prolongieren. Vor diesem
Hintergrund haben wir uns dazu ent-
schlossen, unsere sehr komfortable Liquidi-
titslage fiir das vorliegende freiwillige 6f-
fentliche Riickerwerbsangebot zu nutzen,
das noch bis zum 20. September 2021 l3uft.
Die zweite aufschiebende Bedingung der
stillen Beteiligung bestand in einem erfor-
derlichen Kontokorrentrahmen von 5 Mio.
Euro, der durch die Zusage der Banken be-
reits gesichert ist.
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BOND MAGAZINE: Gibt es weitere auf-
schiebende Bedingungen?

Dr. Mirtz: Ja, die zweite aufschiebende Be-
dingung fiir das Riickerwerbsangebot be-
steht darin, dass wir dem Beschluss der 2.
Glaubigerversammlung zustimmen. Ganz
analog zu bspw. iiblichen Ubernahmeange-
boten bei Aktien haben wir als VEDES da-
durch auch die Méglichkeit, den Riickkauf
in Ginze doch nicht durchzufiihren, falls
wir sehen, dass Umstidnde eingetreten sind,
die das Erreichen unserer Ziele nicht mehr
moglich machen. Ein Beispiel wire, dass
uns ein zu geringes Volumen angedient
wird, um das Riickerwerbsangebot sinnvoll
umzusetzen.

BOND MAGAZINE: Wie sind die Kon-
ditionen der Finanzierung der BayBG und
der Kontokorrentlinie?

Dr. Mirtz: Sowohl die stille Beteiligung als
auch die Kontokorrentlinie wurden zu
marktiiblichen Konditionen vereinbart, die
sehr gut in unseren gesamten Finanzie-
rungsmix passen. Betonen mochte ich gerne
noch, dass die stille Beteiligung erst zwei
Jahre nach der ggf. verlingerten Anleihe fil-
lig wird und sich als wirtschaftliches Eigen-
kapital qualifiziert.

BOND MAGAZINE: Wie ist die Anleihe

besichert?

Dr. Mirtz: Die Anleihe ist durch erstran-
gige Pfandrechte an der Marke , VEDES*
zugunsten eines Treuhinders fiir die Anlei-
heglaubiger besichert. Die Sicherheiten wer-
den auch nach der geplanten Reduzierung
des Anleihevolumens um 50% vollstindig
beibehalten, sodass sich fiir unsere Anleihe-
gliubiger dann eine vergleichsweise hohere
Besicherung ergibt.

BOND MAGAZINE: Wenn man sich die
ausstehenden Mittelstandsanleihen und die
aktuellen Neuemissionen anschaut, dann
dringt sich die Frage auf, wie Sie auf 3,50%
p-a. kommen.

Dr. Mirtz: Wir mochten uns nicht mit an-
deren Unternehmen vergleichen, da wir uns
kein Urteil {iber sie erlauben wollen. Klar ist

aber, dass wir nicht mit einer Neuemission
gleichzustellen sind. Wir verfiigen seit 2013
tiber eine makellose Kapitalmarkthistorie und
haben uns seitdem als zuverldssiger Emittent
mit einer kontinuierlichen und transparenten
Kapitalmarktkommunikation fest etabliert.
Der vorgeschlagene Zinssatz von 3,50% p.a.
steht im Einklang mit den stetig abnehmen-
den Finanzierungskosten unserer vergange-
nen Anleihen, der kontinuierlichen Verbesse-
rung unseres Chance-Risiko-Profils sowie der
spiirbaren Stirkung unserer Eigenkapitalba-
sis und der weiteren Verbesserung unserer Bo-
nitdt durch die Beteiligung der BayBG. Zu-
dem spiegelt sich darin auch die Besicherung
in weiterhin voller Hohe wider. Aus diesen
Griinden sind wir fest davon iiberzeugt, un-
seren Anleihegldubigern — gerade im aktuel-
len Negativzinsumfeld — eine weiterhin at-
traktive Anlagemdglichkeit zu bieten.

BOND MAGAZINE: Wie ist Ihre aktuelle
Geschiftsentwicklung und wie wollen Sie
weiter wachsen?

Dr. Mirtz: Unser Geschift entwickelt sich
weiterhin sehr erfreulich. Bei unserem letz-
ten Gesprich berichteten wir ja bereits da-
von, dass wir im 1. Halbjahr 2021 unsere
Planungen deutlich tibertroffen haben und
zum 30. Juni 2021 iiber freie liquide Mit-
tel in Hohe von ca. 13,5 Mio. Euro verfii-
gen. Erginzen konnen wir nun, dass unser
Umsatz in den Monaten Januar bis Juni um
rund 15% auf 66,0 Mio. Euro stieg, wih-
rend sich das EBITDA auf 4,0 Mio. Euro
verdoppelte und sich das Halbjahresergeb-
nis auf 1,0 Mio. Euro verbesserte.

Der wesentliche Wachstumstreiber bleibt
der Megatrend Digitalisierung, den wir mit
unserer eigenen Digitalisierungsoffensive be-
dienen. Im Fokus stehen dabei der Ausbau
unseres eigenen Online-Handels unter Ein-
bindung der angeschlossenen Facheinzel-
hindler und die Erweiterung unseres Om-
nichannel-Vertriebs. In diese Mafnahmen
sollen auch die Mittel aus der stillen Betei-
ligung der BayBG investiert werden. Zu-
sitzlich flankiert wird unsere Wachstums-
strategie durch aufmerksambkeitsstarke Mar-
ken- und Marktkampagnen, spezifische
Partnermodelle sowie enge Logistikpartner-
schaften mit Industrie und Handel.

BOND MAGAZINE: Wo schen Sie VE-
DES am Laufzeitende der verlingerten An-
leihe, also am 17. November 20262

Dr. Mirtz: Wir werden unser Ergebnis in
den kommenden Jahren deutlich und nach-
haltig steigern und dadurch unser wirt-
schaftliches Fundament noch weiter stir-
ken. Zusitzliche Potenziale ergeben sich
durch die stille Beteiligung der BayBG.
Dazu bedarf es jedoch der Zustimmung un-
serer Anleihegldubiger, damit wir in ihrem
und unserem Sinne das Chance-Risiko-Pro-
fil der VEDES durch Tilgung aus der star-
ken Liquiditit einerseits und der Erthohung
des wirtschaftlichen Eigenkapitals anderer-
seits nochmals deutlich verbessern. Zudem
hitten wir mit der BayBG einen renom-
mierten und erfahrenen Finanzierungspart-
ner an unserer Seite, der sich langfristig bis
zum 31. Dezember 2028 und somit deut-
lich iiber die geplante neue Anleihelaufzeit
hinaus verpflichtet hat. Um diese zusitzli-
chen Wachstumspotenziale realisieren und
die Erfolgsgeschichte der VEDES gemein-
sam fortsetzen zu konnen, bitten wir unsere
Anleger, am 29. September 2021 entweder
personlich oder per Vollmacht von ihrem
Stimmrecht Gebrauch zu machen.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.

Die Einladung zur 2. Glaubigerversamm-
lung sowie die Angebotsunterlage flir das
noch bis zum 20. September 2021 lau-
fende und auf einen Nennbetrag von 12,5
Mio. Euro begrenzte Rickerwerbsange-
bot stehen — neben zahlreichen weiteren
Dokumenten - auf der Unternehmens-
website www.vedes-gruppe.de im Be-
reich , Investor Relations” in der Rubrik
2. Glaubigerversammlung” bzw. ,, Rlck-
erwerbsangebot” zum Download zur Ver-
flgung.
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Attraktives Bewertungsniveau bei

Emerging Markets-Bonds

Text: Robert Steiniger

ach zwei Dritteln des Jahres finden In-
Nvestoren ein attraktives Bewertungsni-
veau bei Emerging Markets-Bonds vor.
»Nach einer positiven zweiten Hilfte 2020
erfolgte im Frithjahr bei Schwellenlinder-
anleihen eine Korrektur aufgrund der Zins-
erhshungsingste, der US-Dollar-Stirke und
einer schlechteren Pandemiesituation im
Vergleich zu Industrienationen. Insbeson-
dere die fehlenden Impffortschritte sorgten
fiir Skepsis und beeinflussten den Markt ne-
gativ. Seit April verbesserte sich das Umfeld
und die Kurse legten zu, sodass die Verluste
bis heute fast ausgeglichen wurden. Aktuell
beseitigte die US-Notenbank zudem weitere
Unsicherheiten mit einer Ankiindigung, die
das Tapering annoncierte und klar kom-
munizierte, dass Tapering und mogliche
Zinserhdhungen zwei Paar Schuhe sind. In
diesem Umfeld, zusammen mit Impffort-
schritten in den Emerging Markets, gehen
wir verhalten positiv gestimmt ins Schluss-
drittel 2021, so Enzo Puntillo, Manager
des Swisscanto (LU) Bond Fund Emerging
Markets Opportunities.

Unterstutzung durch IWF (Internatio-
naler Wahrungsfonds)

Positiv fiir die Schwellenlindermirkte ist die
aktuelle Unterstiitzung durch den IWE Da-
bei wurde eine Erhéhung der finanziellen

Schlagkraft des IWF um 650 Mrd. US-Dol-
lar festgelegt. Insbesondere Schwellen- und
Entwicklungslinder sollen mit der Finanz-
spritze zusitzliche Liquiditit zur Uberwin-
dung der schwierigen Pandemiephase er-
halten. ,,Speziell fiir kleinere Staaten sind es
erthebliche Betridge — gerade in Relation zu
den eigenen Wihrungsreserven — und ein
positives Signal, da sie sonst nur wenig Zu-
gang zu den Kapitalmirkten haben. Dieses
Programm ermdglicht sicher dem einen
oder anderen Land die Senkung der Zins-
kosten. Aus Investorensicht ist dies ein gu-
tes Signal®, sagt Puntillo.

Da die Emerging Markets bekanntermafien
ein heterogenes Gebilde darstellen, ist die Re-
gionenallokation besonders interessant. Asien
gewichtet Puntillo derzeit unter: ,Wir sind
in Asien weniger engagiert, da uns der allge-
meine Optimismus fiir diesen Kontinent et-
was iibertrieben erschien. Ausnahmen sind
China und Indonesien. Gerade China bietet
interessante Opportunititen und ist einer der
besten Mirkte auf Jahressicht. Und Indone-
sien besticht durch eine vergleichsweise ge-
ringe Inflation.” In Osteuropa ist der Fonds-
manager ebenfalls eher vorsichtig investiert
und momentan nur in Polen engagiert. ,,In
Polen sehen wir hohe Produktivitit und eine
eher giinstige Wahrung. Ansonsten meiden
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wir die Region Osteuropa. Auch die Tiirkei
ist aus unserer Sicht schwer investierbar an-
gesichts der politischen Unwigbarkeiten®,
sagt Puntillo. Positiv sieht er in Lateiname-
rika Mexiko und innerhalb der so genannten
Frontier Markets Ecuador und Costa Rica.
Und zu den Favoriten auf dem afrikanischen
Kontinent gehéren Siidafrika, Ghana und
Agypten.

Pandemieentwicklung und Inflation
beriicksichtigen

Ausblickend meint der Fondsmanager:
»Wichtig ist fiir die Schwellenlindermirkte,
dass man die Pandemieentwicklung und die
Inflation in den Griff bekommt. Positiv
sollte sich eine Abschwichung des US-Dol-
lars auswirken, welcher aus unserer Sicht
iiberbewertet ist. Generell ist das Zinsni-
veau, relativ zu den Industrienationen gese-
hen, sehr hoch. Weitere Zinserhéhungen
bedeuten auch mehr Rendite fiir Investoren
und eine Kompensation bei allfilligen Kurs-
riickgingen. Wir gehen davon aus, dass
diese Anlageklasse wieder mehr in den Fo-
kus der Investoren gerit, da die Unsicher-
heiten nicht mehr tiberwiegen. In der Folge
rechnen wir wieder mit wachsendem Anle-
gervertrauen in die Schwellenlinder und

entsprechenden Inflows in die Anlage-
klasse.

Enzo Puntillo,

Manager des Swisscanto (LU)
Bond Fund Emerging Markets Opportunities
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Profitabler Coronagewinner im Online-Secondhandhandel fiir Blicher, Mode und mehr

Text: Gerhard Mayer, Norbert Schmidt, Hee-
mann Vermogensverwaltung
Es ist der Anfang einer Erfolgsgeschichte,
als Christian Wegner im Jahr 2004 erst-
mals ein gebrauchtes Buch tiber eBay kauft,
um es anschlieflend mit Gewinn {iber Ama-
zon zu verkaufen. Im Jahr 2006 startete
schlieSlich momox.de als Plattform fiir den

Ankauf von vor allem gebrauchten Biichern,
aber auch CDs, DVDs und Technikartikeln.

Neudefinition des Secondhandhan-
dels durch digitalisierten Ankauf und
professionellen Verkauf iber ebay und
Amazon

Das Kundenversprechen gegeniiber allen,
die an momox verkaufen wollen, sind die
Sicherheit iiber die Hohe des Verkaufserls-
ses und ein kurzfristiger Geldeingang. mo-
mox stellt fiir die gehandelten Produktka-
tegorien sowohl eine Website fiir den An-
kauf als auch eine App zur Verfiigung. Aus
eigener Erfahrung ist die Abwicklung sehr
effizient, der Ankauf sehr selektiv und die
angebotenen Preise im Durchschnitt gering.

Alleinstellungsmerkmal in der Abwicklung
ist ein proprietdrer Kl-gestiitzter Pricing-Al-
gorithmus. Der Algorithmus agiert rein ra-
tional und passt im 30-Minuten-Rhythmus
die Einkaufspreise streng an die Markt-
nachfrage an. Wesentliche Parameter des Al-
gorithmus sind neben dem eigenen Waren-
bestand und der erwarteten Nachfrage auch

die Mengen- und Preispunkte anderer An-
bieter, die fiir den Algorithmus auswertbar
sind. Durch den Algorithmus wird sicher-
gestellt, dass nicht nur attraktive Handels-
margen erzielt werden, sondern auch der ei-
gene Warenbestand effizient gesteuert wird
und die eigenen Warenhiuser nicht sprich-
wortlich tiberquellen.

Aufstieg zum weltgroRten Handler auf
dem Amazon Marketplace

Die angekauften Bestinde werden sowohl
iber eigene Vertriebskanile wie medi-
mops.de und ubup.de als auch tiber Online-
Markeplitze verkauft. momox ist welegrof3-
ter Hindler auf dem Amazon Marketplace
und weltweit dritegrofcer bzw. Deutsch-
lands grofiter Hindler auf eBay.

momox blickt auf ein iiber zehn Jahre an-
haltendes zweistelliges Umsatzwachstum. Seit
2011 wurde der Umsatz um durchschnitt-
lich 25,6% p.a. gesteigert! Das Konzept setzt
sich im Marke erfolgreich durch und wurde
kontinuierlich technologisch weiterentwi-
ckelt, um den Kundennutzen sowohl im An-
kauf als auch Verkauf sowie die eigene Effi-
zienz zu steigern. Unter dem Strich wurde im
Jahr 2019 ein neues Rekordergebnis von 13,3
Mio. Euro nach Steuern verbucht (Einzelab-
schluss momox GmbH laut Bundesanzeiger).
Im Coronajahr 2020 wurde das Umsatz-
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Gerhard Mayer,
Fondsmanager FU Fonds — Bonds Monthly Income
bei der Heemann Vermdgensverwaltung AG

Norbert Schmidt,

Fondsmanager FU Fonds — Bonds Monthly Income
bei der Heemann Vermdgensverwaltung AG

wachstum leicht auf +27% beschleunigt. mo-
mox ist mit seinem reinen Online-Ansatz ein
echter Coronagewinner. Auch nach Corona
werden erfahrungsgemifS viele Verkiufer die
Annehmlichkeit der schnellen Abwicklung
mit einem professionellen Partner weiter nut-
zen.

Wachstum und Professionalisierung
mit Private Equity-Beteiligung

Bereits im Jahr 2010 hat momox Wachs-
tumskapital aufgenommen, welches vom Fi-
nanzinvestor Acton Capital bereitgestellt
wurde. Im Jahr 2019 wurde eine Mehr-
heitsbeteiligung vom skandinavischen Pri-


http://www.medimops.de
http://www.medimops.de

INVESTMENT

vate Equity-Investor Verdane tibernommen.
Die Finanzinvestoren haben die Entwick-
lung des Unternehmens mit ihrer strategi-
schen und operativen Expertise begleitet.
Die Geschiftsfithrung wurde u.a. im Jahr
2013 mit dem heutigen CEO Heiner Kroke
erweitert. So war im Jahr 2019 auch der
Ausstieg des Griinders Christian Wegner
moglich.

Zweidimensionale Skalierbarkeit des
Geschaftsmodells

Das Geschiftsmodell von momox basiert
auf der Fihigkeit, Verkdufe und Kiufe tiber
einen eigenentwickelten Pricing-Algorith-
mus fiir spezifische Produktkategorien zu
wirtschaftlichen Konditionen abzuwickeln.
Diese Fahigkeit ist sowohl hinsichtlich der
geografischen Mirkte als auch hinsichtlich
der Produktkategorien skalierbar.

Geografisch ist momox bereits im Jahr 2014
nach Frankreich expandiert. Im Jahr 2019
wurden nur noch etwa 70% der Umsatzer-
16se in Deutschland erzielt. Eine weitere
geografische Expansion mit jeweils markt-
fihrenden Stellungen wird mittel- bis lang-
fristig angestrebt.

Neben dem Handel von Biichern wurden
weitere Produktkategorien aufgebaut, ins-
besondere der Bereich Mode. Die Ambitio-

nen werden durch hochkaritige Personalien
unterstrichen. Im Sommer 2019 hat sich
das Unternehmen mit der ehemaligen Za-
lando-Managerin Lenia Karallus als ,,Chief
Fashion Officer verstirkt.

Nachhaltigkeit des Ansatzes

Im Buchhandel ist der momox-Ansatz auf-
grund seines Erfolges nicht unumstritten.
Nichtsdestoweniger ~ sprechen  mehrere
Griinde fiir die Nachhaltigkeit des Ge-
schiftsmodells: im Vergleich zu vorherigen
Moglichkeiten vereinfachte Teilnahme des
Konsumenten an der Kreislaufwirtschaft,
Ressourcenschonung durch weniger Neu-
produktion und ein nach Unternehmensan-
gaben jahrlicher positiver CO,-Fuffabdruck
von 65.000 Tonnen, was dem CO,-Ausstof§
von etwa 10.000 Europiern entspricht.

Wesentliche Eckpunkte der momox-
Anleihe 20/25

Die momox-Anleihe wurde im Rahmen ei-
ner Privatplatzierung mit einem Volumen
von 100 Mio. Euro begeben. Emittentin ist
die momox Holding GmbH, welche
100%ige Eigentiimerin der operativen
Obergesellschaft momox GmbH ist. Die
Anleihe ist nicht-nachrangig und besichert
(senior secured). Die Covenants sind insge-
samt gliaubigerfreundlich ausgestaltet (u.a.
Verschuldungsgrad von < 3,25x). Die Lauf-

momox GmbH - Umsatz in den Jahren 2011 bis 2020 in Mio. Euro

Quelle: bis 2019 Einzelabschlisse momox GmbH laut Bundesanzeiger, Jahr 2020 nach Unternehmensangaben

zeit betrdgt 5 Jahre mic Filligkeit am
10.07.2025. Der Kupon ist variabel mit 3-
Monats-Euribor (mind. 0%) zzgl. 625 Ba-
sispunkten, aktuell 6,25% p.a. Eine vorzei-
tige Kiindigungsmaglichkeit nach Wahl der
Emittentin besteht erstmals am 10.07.2022
zum Kurs von 103,60%. Die Anleihe wurde
im Nachhaltigkeitsrating von CICERO mit
Medium Green bewertet.

Fazit:

Sowohl die Strategie und der finanzielle Er-
folg des Unternehmens momox als auch die
Konditionen der Unternehmensanleihe
sprachen fiir ein Investment des FU Fonds
— Bonds Monthly Income (WKN
HAFX9M) in die besprochene momox-An-
leihe. Der Fonds hat sich sowohl bei der
Emission engagiert als auch im Sekundir-
markt die Position weiter aufgestockt (ak-
tueller Anteil von etwa 2,3%). Auch auf
dem aktuellen Kursniveau von 104,50% bis
105,00% (aufSerhalb der Bérsen) erscheint
die Rendite zur ersten Kiindigungsmog-
lichkeit von 4,4% p.a. attraktiv. Die end-
fillige Rendite betrdgt 4,9% p.a. bei Kauf
zu 105%.

Hinweis der Redaktion: Die Anleihe wurde
erstmals am 29.06.2020 im BOND MAGA-
ZINE besprochen (Link zum Artikel).
Disclaimer: www.heemann.org/disclaimer
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ALTERNATIVE FIXED INCOME

¢MGBC AG

Partner fiir den Mittelstand

Syzygy AG: 2021er Dividendenrendite
liegt aktuell bei 3,0%

Weitere Steigerungen der Dividende erwartet und hohes Kurspotenzial

Text: Cosmin Filker, GBC AG

as Geschiftsmodell der 1995 gegriin-

deten Syzygy AG umfasst die Beratung
und Umsetzung von Transformationen in
Marketing und Vertrieb, Enterprise IT-Lo-
sungen, Performance Marketing und Media
sowie Strategie und Business Design-Bera-
tung. Zusitzlich dazu gehort zur Gruppe
das polnische Design Studio Ars Thanea. So
ist etwa die Syzygy AG mit ihren Tochter-
gesellschaften die Leadagentur des Luft-
hansa-Konzerns. Bei allen so genannten di-
gitalen Touch Points der Lufthansa, wie
etwa dem Buchungsportal, der Webseite,
der App oder der Check-In-Funktionalitit
war die Syzygy AG involviert. Auch fiir
Mazda Europe fungiert die Gesellschaft als
Leadagentur und hat dabei die globale Platt-
form entwickelt. Der namhafte Kunden-
kreis umfasst beispielsweise BMW, Com-
merzbank, Daimler, mobile.de, 02, PayPal
etc.

Wie die meisten Unternehmen war auch die
Syzygy AG von den Auswirkungen der Co-
ronapandemie betroffen. Diese standen ins-
besondere mit einem reduzierten Ausgabe-
verhalten der Kunden in Verbindung, was
sich naturgemifd negativ auf die Umsitze
der Syzygy AG ausgewirkt hatte. Dariiber
hinaus haben viele Unternehmen Projekte
eingestellt bzw. pausiert, sodass auch das Be-
ratungsgeschift der Syzygy AG deutlich zu-
riickgegangen war. Insgesamt reduzierten
sich die Umsitze 2020 um 13,6% auf 55,52
Mio. Euro (2019: 64,24 Mio. Euro). Doch
trotz der deutlich niedrigeren Umsatzbasis
war die Gesellschaft in der Lage, Kosten ein-
zusparen, sodass mit einem EBIT in Hohe
von 4,00 Mio. Euro (2019: 5,50 Mio. Euro)
und einem Jahresiiberschuss in Héhe von
2,08 Mio. Euro (2019: 3,54 Mio. Euro) das
Geschiftsjahr einen versdhnlichen Ab-
schluss gefunden hatte.

Die Entwicklung der ersten sechs Monate
2021 war demgegeniiber von Autholeffek-
ten geprigt. Umsatzseitig konnte mit einem
Anstieg in Hohe von 11,5% der pandemie-
bedingte Umsatzriickgang des Vorjahres
wieder vollstindig aufgeholt werden. Ho-

von uUber 50% vorhanden

here Budgetausgaben aus dem Bestands-
kundenbereich, aber auch die Tatsache, dass
Neukunden gewonnen wurden, haben
hierzu beigetragen. Besonders auffillig war
zudem die signifikante Rentabilititsverbes-
serung. Das EBIT verdoppelte sich auf ei-
nen neuen Halbjahresrekordwert von 3,10
Mio. Euro (VJ: 1,55 Mio. Euro), was eben-
falls mit einer Verdoppelung der EBIT-
Marge auf 10,3% (VJ: 5,7%) einhergegan-
gen ist. Neben den erreichten Skaleneffek-
ten ist diese Entwicklung auf die im ver-
gangenen Geschiftsjahr umgesetzten nach-
haltigen Kosteneinsparmafinahmen zu-
riickzufithren. Zudem waren aufgrund der
pandemiebedingten Einschrinkungen nied-
rigere Marketing- und Vertriebskosten an-
gefallen.

Damit befindet sich die Gesellschaft auf ei-
nem guten Weg, das anvisierte Umsatz-
wachstum von 10% und die erwartete
EBIT-Marge von rund 10% zu erreichen.
Unseren Prognosen zur Folge miisste zum
Geschiftsjahresende 2021 ein Jahresiiber-
schuss von 3,87 Mio. Euro verbleiben, wo-

mit die Basis fiir eine Fortsetzung der aus-
schiittungsfreundlichen Dividendenpolitik
weiter steigt. In den vergangenen Ge-
schiftsjahren hat die Syzygy AG nahezu den
kompletten Jahresiiberschuss an die Aktio-
nire ausgeschiittet. Fiir die kommenden
Geschiftsjahre sollte weiterhin ein GrofSteil
des erwirtschafteten Jahresiiberschusses in
Form von Dividenden ausgezahlt werden.
Die von uns fiir 2021 erwartete Dividende
in Hohe von 0,20 Euro je Aktie entspricht
beim aktuellen Aktienkurs in Hohe von
6,76 Euro (XETRA, 09.09.2021; 14:33
Uhr) einer ansehnlichen Dividendenrendite
von 3,0%. Zusammen mit unserem errech-
neten Kurspotenzial von aktuell tiber 50%
ist die SYZYGY AG damit ein sehr attrak-

tives Investment.

Hinweis gemaR Finanzanalyseverordnung: Bei dem
analysierten Unternehmen sind die folgenden magli-
chen Interessenskonflikte geméaR Katalog moglicher
Interessenkonflikte gegeben: Nr. (5a,7,11). Ein Kata-
log maéglicher Interessenskonflikte ist auf folgender
Webseite zu finden: www.gbc-ag.de/de/Offenle-
gung.htm

Syzygy AG - Entwicklung der Dividende

2020 2021e 2022¢ 2023e
Dividende 0,15 Euro 0,20 Euro 0,25 Euro 0,30 Euro
Dividendenrendite® 2,2% 3,0% 3,7% 4.4%

Quelle: Syzygy AG; GBC AG; *bezogen auf Aktienkurs in Hohe von 6,76 Euro (Xetra 09.09.21; 14:33 Uhr)
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Fachkonferenzen

13.10.2021 9.00 - 15.00 Uhr

Finanzdienstleistungen

Baader Bank AG

physible GmbH

Merkur Bank KGaA

mwb fairtrade
Wertpapierhandelsbank AG
aifinyo AG

Umweltbank AG

Rubean AG

Netfonds AG

Anmeldung unter:

www.boerse-muenchen.de/termine
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SERVICE/KONTAKTDATEN

(A AALTO

Aalto Capital Group ist eine Investment-
bank-Boutique mit Standorten in Miin-
chen, Helsinki, London, Stockholm, Ziirich
und New York — unsere Kunden profitieren
von unseret pan-europdischen Prisenz. Wir
beraten europaweit im Schwerpunkt mit-
telstindische Unternehmen sowie Private
Equity Fonds in allen Aspekten der Finan-
zierung, M&A, Kapitalmarktlosungen so-
wie Investor Relations. Mit Expertise und
Sachverstand unterstiitzen wir unsere Kun-
den, auf ihre Wiinsche abgestimmyte, indi-
viduelle Finanzierungslésungen zu finden
und setzen diese auch um. Hierbei liegen
unsere Kernkompetenzen v.a. in der Struk-
turierung und Durchfithrung von komple-
xen Transaktionen (national/international).

Ausgewihlte Referenzen:

* SRV Group: Restrukturierung HY-
Bonds (2021)

*  Mogo Finance: Restrukturierung HY-
Bonds (2021)

e lute Credit: 50m Euro Emerging Mar-
ket Bonds (2020)

e Hirmer Gruppe: Hotel-Projektfinan-
zierung (2020)

e 4finance: Restrukturierung HY-Bonds
(2020)

¢ Reka Industrial: Green Bonds (2019)

Kontaktdaten:

Manfred Steinbeisser

Managing Partner

Bahnhofstrafle 98

82166 Grifelfing
manfred.steinbeisser@aaltocapital.com
www.aaltocapital.com

$MGBC AG

Partner fiir den Mittelstand

Die GBC AG mit Sitz in Augsburg ist eines
der fithrenden bankenunabhingigen In-
vestmenthiuser in Deutschland und erfah-
rener Emissionsexperte fiir den deutschen
Mittelstand. Als eigentiimergefiihrtes Un-
ternechmen kennt die GBC AG die Finan-
zierungsbediirfnisse des deutschen Mittel-
standes und ist ein unabhingiger und ver-
lasslicher Partner bei allen Fragestellungen
rund um den Kapitalmarke. Die GBC AG
ist seit Jahren Capital Markets Partner der
Deutschen Borse, Emissionsexperte der
Bérse Miinchen und Kapitalmarkepartner
der Borse Diisseldorf. So umfasst das Leis-
tungsspektrum der GBC AG Kapitalmarke-
& Finanzierungsberatung, Unternehmens-
analysen & Research sowie Kapitalmarkte-
konferenzen.

Im Bereich der Kapitalmarktberatung bie-
tet die GBC AG ihren Kunden fundiertes
Fachwissen sowie ein engmaschiges Netz-
werk, welches u.a. nétig ist, um den ersten

Schritt von der eigenen Hausbank oder
Sparkasse hin zu einer breiteren, banken-
unabhingigeren Finanzierungsstrukeur zu
wagen oder diese weiter auszubauen.

In der Unternehmensanalyse wird {iber eine
laufende Coverage und Veréffentlichung
von Researchstudien zu Aktien- und Anlei-
hen mittelstindischer Unternehmen die
notwendige Transparenz im Segment der
sog. Small & Microcaps geschaffen.

Seit dem Jahr 2001 veranstaltet die GBC
AG Kapitalmarktkonferenzen. Rund die
Hiilfte aller deutschen Emittenten des Small
& MidCap-Bereichs haben sie bisher zur di-
rekten Kapitalmarktansprache genutzt. Die
zweimal jihrlich stattfindende MKK -
Miinchner Kapitalmarkt Konferenz ist mitt-
lerweile die grofite Kapitalmarktkonferenz
im siiddeutschen Raum. Zusitzlich dazu
veranstaltet die GBC einmal im Jahr in Zii-
rich die ZKK — Ziircher Kapitalmarke Kon-

ferenz.

Die 100%ige Tochtergesellschaft GBC Ka-
pital GmbH erginzt die Leistungen in der
Gruppe um das Corporate Finance in den

Bereichen Platzierung & Vermittlung von
Anleihen und Aktien.
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Kontaktdaten:

Manuel Holzle, GBC AG
Halderstrafle 27

86150 Augsburg
0821/241133-0
www.gbc-ag.de

.
Cosmin Filker, GBC AG
0821/241133-0
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Luther.

Luther ist mit mehr als 420 Rechtsanwilten

und Steuerberatern an zehn deutschen

Wirtschaftsplitzen vertreten. Durch ihre

grofSe regionale Vernetzung und ihren Full-

Service-Ansatz ist Luther die Kanzlei fiir den

Mittelstand.

Praxis Kapitalmarktrecht:

¢ Grofes und erfahrenes Team von 16
Partnern, 4 Counsel und 25 Associates

e Regelmiflige Begleitung von Kapital-
markttransaktionen

¢ Sehr namhafte Referenzmandate

e Anerkennung des Spezial-Know-hows
durch Anwaltshandbiicher wie JUVE
etc.

Titigkeitsfelder unter anderem:

e Strukturierung von Unternehmensanlei-
hen/Erstellung des Wertpapierprospekts

e Betreuung bei Folgepflichten aus dem
Listing (Melde- und Mitteilungs-
pflichten, Insiderrecht)

*  Debt-Equity-Swaps

e Bérseneinfithrungen und Kapitalerhs-
hungen

e Umplatzierung von Aktien und
Segmentwechsel

*  Delistings und Squeeze-outs

* Begleitung ciner Vielzahl von Aktien-
gesellschaften bei ihren Hauptver-
sammlungen

Beispielhafte Referenzen:

e Rechtliche Begleitung der SV Werder
Bremen GmbH & Co KG aA bei der
Emission einer Unternehmensanleihe
im Volumen von bis zu 30 Mio.
Euro, Erstellung des Wertpapierpros-
pektes und Beratung zu allen rechtli-
chen Fragen im Rahmen der Transak-
tion

e Rechtliche Beratung des Projektent-
wicklers und Bautrigers Euroboden
GmbH bei der Emission von drei
Unternehmensanleihen im Volumen
von 25 Mio. Euro bis zu 75 Mio.
Euro, Erstellung der Wertpapierpro-
spekte und Beratung zu allen rechtli-
chen Fragen im Rahmen der Transak-
tionen

Kontaktdaten:

Ingo Wegerich
Rechtsanwalt und Partner
T +49 69 27229 24875

ingo.wegerich@luther-lawfirm.com

QUIRIN

PRIVATBANK

Als unabhingige Investmentbank berit die
Quirin Privatbank AG mittelstindische Un-
ternehmen von Frankfurt am Main aus bei
Finanzierungsmafinahmen auf Fremd- und
Eigenkapitalbasis. Dem Konzept der Pri-
vatbank folgend, stehen dabei fiir die Kapi-
talmarkespezialisten das erfolgreich finan-
zierte Unternehmen und insbesondere auch
die Menschen dahinter im Mittelpunke.

Neben langjihriger und umfassender Ex-
pertise in allen Fragen der Kapitalmarktfi-
nanzierung bietet die Quirin Privatbank AG
Mittelstindlern Zugang zu mehr als 300 In-
vestoren in europiischen Finanzmetropolen,
welche auf Basis hauseigener Analysen fun-
diert und ideengetrieben zu Investments in
deutsche Small und Mid Caps beraten wer-
den. Die Erfahrung aus etwa 300 erfolgrei-
chen Transaktionen mit ca. 13 Mrd. Euro

Volumen spricht fiir sich. Dabei gilt: Der Er-
folg des Kunden ist der Erfolg der Bank,
denn nichts spornt mehr an als die Zufrie-
denheit aller Beteiligten nach einer erfolg-
reichen Finanzierung,.

Referenzen Anleihe-/Wandelanleihe-
emittenten:

Social Chain AG, The Grounds Real
Estate Development AG, NZWL Neue
Zahnradwerke Leipzig GmbH, hep global
GmbH

Kontaktdaten:

Quirin Privatbank
Schillerstrafle 18-20
60313 Frankfurt am Main

Holger Clemens Hinz

Leiter Corporate Finance
Telefon: +49 69 / 247 50 49 — 31
holger.hinz@quirinprivatbank.de

Thomas Kaufmann

Stv. Leiter Corporate Finance
Telefon: +49 69 / 247 50 49 — 38

thomas.kaufmann@quirinprivatbank.de

BOND MAGAZINE | Ausgabe 179 | 14.09.2021 | www.fixed-income.org 19



Jetzt Leben retten und
Menschen schiitzen. Weltweit.

IBAN: DE 93 3705 0198 0000 0440 40




