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Mutares-Beteiligung GoCollective begibt
3-jébrige Anleibe

Kupon 8,50% +3M Euribor

Text: Robert Steininger

ie dinische GoCollective A/S (vormals

Arriva Denmark), ein Beteiligungsun-
ternehmen der MUTARES Holding, hat
eine 3-jihjrige Anleihe mit einem Volumen
von 40 Mio. Euro begeben. Der Kupon der
3-jahrigen Anleihe betrigt 8,50% +3M Eu-
ribor. Die Platzierung erfolgte ausschliefllich
bei qualifizierten institutionellen Investoren.
Die Anleihe wird aber mit einer Stiickelung
von 1.000 Euro im Open Market der Borse
Frankfurt sowie im Nordic ABM gelistet.
Weiter auf Seite 10.

»Corporate Hybrids sind solider als das
High-Yield-Segment, obwohl ihre Rendite

nahezu gleich ist“

Interview mit Michael Hess, Leiter Portfolio Management
Unternehmensanleihen des Asset Managers BANTLEON

Text: Christian Schiffmacher

orporate Hybrids, also nachrangige An-

leihen von Industrieunternehmen, sind
auch angesichts der bereits wieder etwas ge-
sunkenen Zinsen immer noch der Sweetspot
am Anleihenmarkt. Sie bieten eine attraktive
Rendite, ohne auf eine Investment-Grade-
Emittentenbonitit verzichten zu miissen, er-
ldutert Michael Hess, Leiter Portfolio Ma-

Aktuelle Neuemissionen

nagement Unternehmensanleihen des Asset
Managers BANTLEON, im Interview mit
dem BOND MAGAZINE. Zudem lagen
die Ausfallraten von High-Yield-Anleihen in
Stressphasen an den Finanzmirkten bei tiber
12%, wihrend die Emittenten von Corpo-
rate Hybrids keine Ausfille zu verzeichnen
hatten. Weiter auf Seite 12.

Emittent Zeichnungsfrist Kupon Seite
GoCollective platziert (Private Placement) 8,50%+3M Euribor 10
Solarnative 20.03.-28.03.2024 12,00% Ausgabe 210
AustriaEnergy International 25.11.2023-23.11.2024 8,00% Ausgabe 210
reconcept 15.03.2024-14.03.2025 6,75% Ausgabe 210
LEEF Blattwerk bis 09.11.2024 9,00% Ausgabe 208
ASG Solarlnvest bis 26.10.2024 8,00% -

Weitere Neuemissionen auf 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

Unternehmensanleihen
2023/28 EUR 7,6 Mio.
2022/27 EUR 7,0 Mio.
2021/26 EUR 14 Mio.
2020/22 EUR 8,0 Mio.
2019/25 EUR 15 Mio.

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur Thre Finanzierung

Ist es Innen wichtig, eine erfolgreiche Finanzierungsform im Kapital-
marktdschungel zu finden? Wollen Sie Outperformance durch ehrlichen
Dialog erzielen? Oder die beste Anlage als Erster entdecken?

Fur alle Unternehmen und Investoren, die noch etwas vorhaben —
wir stehen lhnen gerne zur Seite:

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

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

¢ Zugang zu mehr als 300 Investoren in den
europaischen Finanzmetropolen

hep there is no

6,5% Unternehmensanleihen
Green Bond 2018/24 EUR 18 Mio.
2021/2026 2017/23 EUR 15 Mio.
EUR 25 Mio. 2015/21 EUR 25 Mio.

Mai 2021 2014/19 EUR 25 Mio.



http://www.quirinprivatbank.de

EDITORIAL

Die Emissionswelle rollt an

Christian Schiffmacher
Chefredakteur

ie Zeichnungsfrist des reconcept Green Bond III hat begonnen, die Zeichnungsfrist
der Solarnative-Anleihe endet heute um 14 Uhr. Auch die Anleihen von AustriaEnergy,
hep solar projects, Leef Blattwerk und ASG SolarInvest konnen weiter gezeichnet werden.

Fiir risikobewusste Investoren ist die Anleihe von GoCollective (vormals Arriva Denmark)
vielleicht ganz interessant. Die Anleihe hat einen hohen Kupon von 8,50% +3M Euribor.
GoCollective gehort zur bérsennotierten Beteiligungsgesellschaft Mutares, die auch am An-
leihemarkt sehr erfolgreich ist. Es handelt sich zwar um ein Private Placement (Mindest-
order 100.000 Euro), die Anleihe kann aber in Kiirze im Open Market der Borse Frank-
furt gehandelt werden, die Stiickelung betrigt 1.000 Euro (Seite 10).

Ich erwarte kurzfristig weitere Neuemissionen. Es ist zu erwarten, dass wie in fast jedem
Frithjahr und Herbst viele Emittenten wieder einmal gleichzeitig kommen.

Corporate Hybrids, also nachrangige Anleihen von Industrieunternehmen, sind auch an-
gesichts der bereits wieder etwas gesunkenen Zinsen immer noch der Sweetspot am Anlei-
henmarkt, wie Michael Hess, Leiter Portfolio Management Unternehmensanleihen des As-
set Managers BANTLEON, im Interview erldutert. Sie bieten eine attraktive Rendite, ohne
auf eine Investment-Grade-Emittentenbonitit verzichten zu miissen. Zudem lagen die Aus-
fallraten von High-Yield-Anleihen in Stressphasen an den Finanzmirkten bei iiber 12%,
wihrend die Emittenten von Corporate Hybrids keine Ausfille zu verzeichnen hatten, wie
Michael Hess erliutert (Seite 14).

Eine interessante Lektiire wiinscht

Christian Schiffmacher
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KURZ NOTIERT

Neuemissionen EUR Corporate Bonds

Emittent Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Stellantis 2023/31 Baa2, BBB XS$2634690114 16.06.2031 4,250% 103,71 3,7%
Thales 2023/29 A2, A- FR0014001106 14.06.2029 3,625% 100,93 3.4%
BayWa Hybrid 2023/unendlich kein Rating DE000A351PD9 unendlich 7,750% 99,92 7,8%"
Porsche Auto. Holding 2023/28 kein Rating XS2615940215 27.09.2028 4,500% 104,31 3,5%

Stand: 26.03.2024, Handelbarkeit fiir Privatanleger méglicherweise eingeschrénkt, *) Rendite zum ersten Call Termin in 5 Jahren

Neuemissionen USD Corporate Bonds

Emittent Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
RTX Corp. 2023/26 Baal US75513ECT64 08.11.2026 5,750% 101,44 5,3%
Glencore Funding 2023/26 BBB+, Baal USU37818BJ62 06.10.2028 6,125% 103,31 5,5%
Nasdagq 2023/28 Baa2, BBB US63111XAH44 28.06.2028 5,350% 100,59 5,3%
Apple 2023/26 Aaa, AA+ US037833ES58 08.05.2026 4,421% 99,24 4,7%
Apple 2023/28 Aaa, AA+ US037833ET32 10.05.2028 4,000% 98,05 4,5%

Stand: 26.03.2024, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt

Neuemissionen (SME Bonds)

Emittent Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Jung, DMS & Cie. (JDC) 2023/28 kein Rating DEO000A3514Q0 01.11.2028 7,000% 103,30 6,3%
Eleving Group 2023/28 B- (Fitch) DEO0OA3LL7M4 31.10.2028 13,000% 102,50 12,5%
Deutsche Rohstoff 2023/28 kein Rating DEO000A3510K1 27.09.2028 7,500% 108,75 5,4%
Katjes International 2023/28 kein Rating N00012888769 21.09.2028 6,750% 106,70 5,2%
Hérmann Industries 2023/28 kein Rating N00012938325 11.07.2028 7,000% 107,50 5,3%
DEAG Dt. Entertainment 2023/26 kein Rating N00012487596 12.07.2026 8,000% 102,41 7,2%
Amber Beverage 2023/27 kein Rating V0000870137 31.03.2027 11,431%* 101,00 11,4%
luteCredit 2021/26 kein Rating XS2378483494 06.10.2026 11,000% 93,25 14,7%
Mutares 2023/27 kein Rating N00012530965 31.03.2027 12,425% ** 106,30 10,5%

Stand: 26.03.2024, Handelbarkeit fiir Privatanleger méglicherweise eingeschrankt, *) Amber FRN 3M Euribor +750 bp, **) Mutares FRN 3M Euribor +850 bp

Neuemissionen (Green Bonds)

Emittent Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Hennes & Mauritz (H&M) 2023/31 BBB (S&P) XS2704918478 24.10.2031 4,875% 105,37 41%
Baden-Wiirttemberg 2023/33 AA+ DE000A14JZX6 27.06.2033 3,000% 101,65 2,9%
Bpifrance 2023/33 Aa2, AA- FR0014001V17 25.06.2033 3,125% 100,56 31%
BNP 2023/31 Baal, A-, A+ FR0O01400H9B5 13.04.2031 4,250% 103,25 3,9%
NRW.Bank 2023/33 Aal, AA, AAA DEOOONWBOAT4 05.04.2033 2,875% 100,06 2,9%
SOWITEC group 2023/28 kein Rating DE0O0A30V6L2 30.03.2028 8,000% 88,30 12,0%
Stand: 26.03.2024, Handelbarkeit fiir Privatanleger méglicherweise eingeschrankt

Weitere griine Anleihen

Emittent Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
BayWa 2019/24 kein Rating XS$2002496409 16.06.2024 3,125% 99,57 4,5%
Greencells 2020/25 kein Rating DE000A289YQ5 08.12.2025 6,500% 94,00 10,7%
hep global 2021/26 kein Rating DE00OA3H3JV5 18.05.2026 7,500% 95,00 10,5%
Photon Energy 2021/27 kein Rating DE0O0DA3KWKY4 23.11.2027 6,500% 63,00 -
PNE 2022/27 kein Rating DE00DA30VJW3 23.06.2027 5,000% 100,00 5,0%
reconcept 2022/28 kein Rating DEOOOA3ESWTO 25.01.2028 6,250% 100,00 6,3%
Schletter 2022/25 kein Rating N00012530973 12.09.2025 10,690%" 103,00 8,7%
SUNfarming 2020/25 kein Rating DE000A254UP9 16.11.2025 5,500% 101,00 4,9%

Stand: 26.03.2024, Handelbarkeit fiir Privatanleger méglicherweise eingeschrénkt, *) Schletter FRN 3M Euribor +675 bp

Karlsberg Brauerei: Umsatzwachstum  dukte haben in Kombination mit Preiser-

im Markengeschaft und stabile Ergeb-
nisentwicklung

Die Karlsberg Brauerei GmbH (WKN
A254UR) konnte 2023 ein Umsatzwachs-
tum im Markengeschift und erneut ein
deutlich positives Ergebnis erzielen. Das
Neukundengeschift in der Gastronomie,
der stetige nationale Distributionsausbau
der Marke MiXery im Lebensmitteleinzel-
handel sowie die Einfithrung neuer Pro-
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héhungen zur guten Geschiftsentwicklung
beigetragen.

Der Bruttoumsatz der Karlsberg Brauerei
erhdhte sich im Berichtsjahr um 1,4% auf
153,3 Mio. Euro. Die Getrinkeumsitze im
Inland in Héhe von 123,6 Mio. Euro lagen
mit einem Anstieg von rund 2,5 Mio. Euro
(+2,1%) tiber dem Vorjahresniveau. Die
Marken Karlsberg und MiXery verzeichne-
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KURZ NOTIERT

ten im Berichtsjahr Umsatzzuwichse von
zusammen 4,3%. Die Produkteinfithrung
von MiXery Iced Purple und die Einfiih-
rung der Euro-Flasche fiir das Spezialiti-
tensortiment haben hierbei deutlich zur
Umsatzsteigerung beigetragen. Die Marke
Karlsberg konnte neben einem deutlichen
Umsatzanstieg auch mengenmifiig leicht
zulegen und sich somit besser als der Markt
entwickeln. Die Getrinkeumsitze im Aus-
landsgeschift in Héhe von 22,4 Mio. Euro
gingen dagegen zuriick und lagen 0,8 Mio.
Euro (-3,4%) unter dem Niveau des Vor-
jahres.

Aufgrund der positiven Umsatzentwicklung
konnte trotz der deutlich spiirbaren Aus-
wirkungen erhohter Rohstoff-, Energie- und
Logistikpreise ein deutlich positives Ergeb-
nis erzielt werden. Die operativen Ergeb-
niskennzahlen adjustiertes EBITDA und
adjustiertes EBIT haben sich solide gezeigt
und lagen bei 17,7 Mio. Euro respektive 8,4
Mio. Euro (2022: 17,6 Mio. Euro respek-
tive 8,7 Mio. Euro).

Christian Czaya

CEO Lutz Weiler iibergibt Leitung bei
Pareto Securities Deutschland an Chris-
tian Czaya

M&G Investments ernennt Emmanuel
Deblanc zum Chief Investment Officer und
Leiter des Bereichs Private Markets. Das in-
ternationale Private-Markets-Geschift des
Unternehmens umfasst ein Volumen von 86
Mrd. Euro. M&G ist seit mehr als zwanzig
Jahren als Investor in privaten und struktu-
rierten Krediten, Impact und Private Equity,
Immobilien und Infrastruktur aktiv.
Emmanuel Deblanc verfiigt iiber mehr als
25 Jahre Erfahrung; zuletzt bei Allianz Glo-
bal Investors, wo er das Private-Markets-Ge-
schift leitete und ausbaute und mafSgeblich
am Aufbau des Private-Debt-Bereichs be-
teiligt war. Davor war er neun Jahre lang bei
BNP Paribas titig. Dort war er als Co-Lei-
ter des Debt Advisory and Financing-Teams
fiir hochkaritige europiische Infrastrukeur-
und Energietransaktionen verantwortlich.
Emmanuel Deblanc berichtet an Joseph

Pinto, Chief Executive Officer von M&G
Investments, und wird ab 14. Mirz 2024
von London aus titig sein.

Gerhard Mayer (links) und Norbert Schmidt (rechts)

FU Fonds - Bonds Monthly Income:
Rentenfonds tibersteigt 50 Mio. Euro
Marke, Wertentwicklung markiert All-
zeithoch

Der von Heemann Vermégensverwaltung
AG verwaltete, monatlich ausschiittende of-
fene Rentenfonds FU Fonds — Bonds
Monthly Income (WKN HAFX9M) hat die
Marke von 50 Mio. Euro Fondsvolumen
iiberschritten.

Gleichzeitig mit dem Erreichen der 50 Mio.
Euro Fondsvolumen wurde zusitzlich ein
neues Allzeithoch in der Performance inkl.
Ausschiittungen fiir die Anleger erreicht.
Dies ist eine Outperformance gegeniiber
dem Index hoherverzinslicher Euro-Unter-
nehmensanleihen, der weiterhin unter sei-
nem Allzeithoch notiert.

Seit Fondsauflage 2019 wurden durch Zins-
ertrige erwirtschaftete Ausschiittungen in
Hohe von insgesamt 15,49 Euro je Fonds-
anteil an die Anleger vorgenommen. Nach-
dem im letzten Jahr die Wertentwicklung
+11,65% betrug, wurden seit Jahresanfang
weitere +3,72% erwirtschaftet. Seit Fonds-
auflage wurde nicht nur die Peergroup, son-
dern auch der High-Yield-Index geschlagen.
Das Team um die beiden Fondsmanager
Schmidt und Mayer arbeitet kontinuierlich
daran, diese Ergebnisse fortzufithren. Mit
einem Alpha gegentiber den Vergleichsin-
dizes belegt der Fonds Spitzenplitze in sei-
ner Anlagekategorie.

Gerhard Mayer (Fondsmanager): ,Die An-
lageklasse hochverzinsliche Anleihen tiber-
zeugt durchlaufenden Zinsertrag und Kurs-
entwicklung. BARBARA als Abkiirzung fiir
,Bonds Are Really Back And Really At-
tractive’ bringt es treffend auf den Punkt.
Wirtschafts- und Zinsentwicklung sollten
dazu beitragen, dass die Jahre 2024, 2025
und 2026 die Jahre der hochverzinslichen
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Anleihen werden. Ich personlich gehe in
den nichsten Jahren von einer durch-
schnittlichen jdhrlichen Wertsteigerung zwi-
schen 6% und 10% aus.

Beim Investment-Research-Unternehmen
Morningstar® belegt der Rentenfonds FU
Fonds - Bonds Monthly Income einen Spit-
zenplatz und wurde in der 3-Jahresbewer-
tung mit 5 von 5 moglichen Sternen be-
wertet.

HORMANN Industries ubertrifft die

Umsatz- und Ergebnisprognose

Die HORMANN Industries GmbH (ISIN
NO0012938325) iibertrifft gemif vorliu-
figer Zahlen ihre Umsatz- und Ergebnis-
prognose fiir das abgelaufene Geschiftsjahr
2023. Die Unternehmensgruppe erreichte
2023 einen Konzernumsatz von rund 830
Mio. Euro (2022: 685,7 Mio. Euro), ein um
einmalige Sondereffekte bereinigtes opera-
tives Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen (operatives EBITDA) von ca.
42 Mio. Euro (2022: 35,3 Mio. Euro) so-
wie ein bereinigtes operatives Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (operatives EBIT) von
rund 29 Mio. Euro (2022: 23,7 Mio. Euro).
Damit wird die am 30. November 2023
prizisierte Prognose fiir den Gesamtumsatz
(730 Mio. Euro bis 770 Mio. Euro), das be-
reinigte operative EBITDA (34 Mio. Euro
bis 36 Mio. Euro) und das bereinigte ope-
rative EBIT (auf Vorjahresniveau) iiber-
troffen. Das operative EBITDA und das
operative EBIT wurden um einen einmali-
gen Sonderaufwand in Hohe von rund 7
Mio. Euro aus der zum 1. November 2023
vollzogenen Veriuferung der verlustbehaf-
teten HORMANN Automotive Eislingen
GmbH bereinigt.

Das Umsatzwachstum ist neben inflations-
bedingten Preissteigerungen auf deutlich
hoéhere Produktionszahlen im Bereich Au-
tomotive sowie den Abschluss mehrjahriger
Projektauftrige vorwiegend in den Berei-
chen Communication und Intralogistics zu-
riickzufiihren. Im Hinblick auf die Ergeb-
nissteigerung profitierte HORMANN In-



Liquiditat fiir die individuellen Phasen mittelstandisch gepragter
Unternehmen - darauf sind wir spezialisiert, das ist unsere Leidenschaft.

Ihr Finanzierungsvorhaben zum Erfolg zu bringen, dafiir ist die DICAMA AG

Ihr Partner mit umfangreicher und markflihrender Kapitalmarkterfahrung mit

Kreditfonds und allen wesentlichen alternativen Investoren und Produkten.

Wir liefern individuell zugeschnittene Bausteine, strukturieren passgenau fur

Ihr Unternehmen zukunftsweisende Finanzierungskonzepte und sind gerne
Teil Ihrer Gesamtfinanzierung: Corporate Finance one step ahead.

720

betreute Mandate

706

Mio. Euro investiertes
Venture Capital

DICAMA AG

www.dicama.com

5,7 8oy

Mrd. Euro ausgereichtes
Finanzierungsvolumen

Mio. Euro eingesammeltes
Kapital fiir Erneuerbare-
Energien-Projekte

78 72

Mio. Euro eingesammeltes Anleihen und Borsengange

Kapital fiir 147 Start-ups
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KURZ NOTIERT

dustries dariiber hinaus von einer iiber den
Erwartungen liegenden Nachfrage im vier-
ten Quartal 2023.

Jorma Jokela, CEO

Multitude SE mit starkem Umsatz-
wachstum und Gewinnsprung

Die Multitude SE, ein bérsennotiertes euro-
pdisches FinTech-Unternehmen, das digitale
Kredit- und Online-Bankdienstleistungen fiir
Verbraucher, KMU und andere FinTechs an-
bietet (ISIN: FI4000106299, WKN:
ATWINS), hat die vorliufigen ungepriiften
Ergebnisse fiir das Geschiftsjahr 2023 be-
kannt gegeben, die eine starke Entwicklung
bei allen Schliisselkennzahlen zeigen.

Die Umsatzerldse stiegen um 8,5% auf
230,5 Mio. Euro im Jahr 2023. Der Netto-
zinsertrag stieg um 4,9% auf 208,2 Mio.
Euro im Jahr 2023.

Um die Transparenz der konsolidierten Ge-
winn- und Verlustrechnung nach einer An-
derung der Darstellung des Konzernab-
schlusses zu verbessern, hat Multitude im
Jahr 2023 das Ergebnis vor Zinsen und
Steuern (EBIT) als alternative Leistungs-
kennzahl (APM) eingefiihrt. In den Vor-
jahren wurde es direkt in der konsolidierten
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.
Multitude's EBIT aus fortgefiihrten Ge-
schiftstitigkeiten erreichte 45,6 Mio. Euro
im Jahr 2023 im Vergleich zu 31,5 Mio.
Euro im Jahr 2022. Der Anstieg ist vor al-
lem auf hohere Umsatzerldse, ein striktes
Kostenmanagement, die Implementierung
einer schlankeren Organisation und eine
starke Underwriting-Performance zuriick-
zufithren.

Dariiber hinaus hat Multitude die Erweite-
rung seiner FinTech-Wachstumsplattform
durch die Einfithrung des neuen Ge-
schiftsbereichs Wholesale Banking gestar-
tet, der von der Multitude Bank im Namen
der Gruppe gefiihrt wird. Weiterhin hat sie
ein umfassendes Programm fiir besicherte
KMU-Kredite iiber ihre Geschiftseinheit

CapitalBox eingefiihre, die als fithrender
Kreditgeber fiir kleine und mittlere Unter-
nehmen in Europa bekannt ist. Auf der
Grundlage dieser Expansionsschritte hat das
Management seine EBI'T-Prognose von 67,5
Mio. Euro fiir das Jahr 2024 bestitigt.

Sven Schafer

AllianzGl startet rein fundamental ge-
managten Multi-Asset-Fonds

Allianz Global Investors (AllianzGI) erginzt
das Produktangebot im Multi-Asset-Bereich
um den Fonds Allianz Global Allocation
Opportunities. Dieser erste Multi-Asset-Pu-
blikumsfonds mit rein fundamentaler An-
lagestrategie wird von Hartwig Kos, Head
of Fundamental Multi Asset, gemanagt. Der
Fonds folgt einem sehr flexiblen, strategisch-
taktischen Ansatz bei der Vermogensalloka-
tion, bei dem auf Uberzeugung basierende
Allokationsentscheidungen um kurzfristige
Positionen erginzt werden. Die Allokation
tiber die verschiedenen Anlageklassen hin-
weg folgt AllianzGls nachhaltigem Anlage-
rahmen, sodass der Fonds gemif§ EU-Of-
fenlegungsverordnung als Artikel-8-Fonds
eingestuft wird.

Im Rahmen des Investmentansatzes kann
die Gewichtung von Aktien, Anleihen und
Cash im Portfolio sehr flexibel gedndert wer-
den, um sich Wirtschaftszyklen folgend er-
folgreich zu positionieren. Um die taktische
Vermogensallokation zu bestimmen, nutzt
das Multi-Asset-Team fiir alle Anlageklas-
sen fundamentale Analysen aus dem eige-
nen Haus. Der fundamentale Ansatz der
Multi Asset-Strategie erlaubt dabei, flexibel
auf sich verindernde Gegebenheiten zu rea-
gieren und zugleich die sich daraus bieten-
den Opportunititen zu nutzen. Das ist ge-
rade vor dem Hintergrund sich weiter in-
tensivierender geopolitischer Unsicherhei-
ten, makrodkonomischer Divergenzen und
einer fortschreitenden Deglobalisierung von
grofler Bedeutung.

Sven Schifer, Head of Wholesale/Retail
Germany & Austria, AllianzGI: ,Mit dieser
Strategie fiillen wir eine Liicke in unserer
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bestehenden Produktpalette und kénnen
Investoren kiinftig ein {iberzeugungsbasier-
tes und flexibles Multi Asset-Produkt an-
bieten. Kunden, die in einem unsichereren
Marktumfeld einen ganzheitlichen Ansatz
suchen, kénnen dabei von der Kombination
aus unseren erfolgreichen fundamentalen
Aktien- und Rentenstrategien sowie von den
sich bietenden zusitzlichen taktischen
Chancen profitieren.”

Claus Bauer, Schaeffler AG

Schaeffler AG platziert 6-jahrige An-
leihe, Kupon 4,50%

Die Schaeffler AG hat eine 6-jihrige Un-
ternehmensanleihe mit einem Volumen von
850 Mio. Euro platziert. Der Kupon betrigt
4,50% p.a. Die Platzierung der Anleihe er-
folgte unter dem aktuellen Debt Issuance-
Programm und dient der Refinanzierung
des Erwerbs der Aktien der Vitesco Tech-
nologies Group AG und der weiteren Op-

timierung der Finanzierungsstruktur.

Claus Bauer, Vorstand Finanzen und IT der
Schaeffler AG, sagte: ,Mit der jiingsten An-
leiheemission ist es uns gelungen, die Fi-
nanzierungsstruktur von Schaeffler weiter
zu optimieren. Der gesamte Erwerb an Vi-
tesco-Aktien ist nunmehr langfristig ausfi-
nanziert. Damit ist ein weiterer Meilenstein
der Transaktion erfolgreich gemeistert.”

Die Anleihe wird am regulierten Markt der
Luxemburger Wertpapierborse notiert. Als
Aktive Joint Bookrunner fiir die Platzierung
der Anleihe agierten BNP Paribas, BofA Se-
curities, Citigroup und Deutsche Bank, die
bereits den Syndizierungsprozess fiir die
Briickenfinanzierung und die Emission der
Anleihen im Januar 2024 zur Finanzierung
des Erwerbs der Vitesco-Aktien unter dem
offentlichen Erwerbsangebot begleitet hat-
ten.
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Mutares-Beteiligung GoCollective (vormals Arriva
Denmark) begibt 3-jihrige Anleibe

Text: Robert Steininger

ie dinische GoCollective A/S, ein Be-
Dteiligungsunternehmen der MUTA-
RES Holding, hat eine 3-jihrige Anleihe
mit einem Volumen von 40 Mio. Euro be-
geben. Pareto Securities begleitete die An-
leiheemission als Sole Lead-Arranger. Der
Kupon der 3-jahrigen Anleihe betrigt
8,50% +3M Euribor. Die Platzierung er-
folgte ausschliefilich bei qualifizierten insti-
tutionellen Investoren. Die Anleihe wird
aber mit einer Stiickelung von 1.000 Euro
im Open Market der Bérse Frankfurt sowie
im Nordic ABM gelistet.

GoCollective (vormals Arriva Denmark)
ist der grofSte private Dienstleister im 6f-
fentlichen Transport und Nahverkehr in
Dinemark (Marktanteil beim Busverkehr
23% und der einzige private Anbieter im
Schienenverkehr). Das Unternehmen be-
sitzt 408 Busse (Buchwert 30 Mio. Euro),
59 Zige (Buchwert 90 Mio. Euro) und 4
Busdepots (Marktwert 3.7 Mio. Euro), die
gesamten Assets stehen den zukiinftigen
Anleihegliubigern als Sicherheiten zur Ver-
fiigung.

GoCollective verfiigt iiber langlaufende,
auslastungsunabhingige Vertrige mit 6f-
fentlichen Auftraggebern (Stidte, Kom-
munen). Im Unterschied zur Situation in
Deutschland ist der von GoCollective an-
gebotene Schienenverkehr piinktlich (iiber
98,5% im Jahr 2023). Das Serviceangebot
wird von den Reisenden positiv beurteilt.

Der 6ffentliche Verkehr ist ein regulierter
Marke mit hohen Eintrittsbarrieren auf-
grund des rigiden 6ffentlichen Ausschrei-
bungssystems und des hohen Investitions-
bedarfs, der groflere Betreiber bei Aus-
schreibungen begiinstigt.

Das Angebot umfasst auch UCplus, eine
fithrende landesweite Bildungsplattform, die
Dinisch-Sprachkurse und Berufsausbil-
dungen fiir den Transport- und Sicher-
heitssektor anbietet.

Kupon 8,50% +3M Euribor

GoCollective profitiert von politischen Ini-
tiativen, die sich auf die verstirkte Nutzung
offentlicher Verkehrsmittel konzentrieren, da
die ddnische Regierung der Nachhaltigkeit
und der Verringerung des Autoverkehrs eine
grofle Bedeutung beimisst. 90% der neuen
Ausschreibungen im Jahr 2023 in der Region
Kopenhagen beziehen sich auf Elektrobusse.

Die Vertrige haben in der Regel eine Lauf-
zeit von 10 bis 16 Jahren mit einer jahrli-
chen Indexierung, die Kostenschwankun-
gen ausgleicht und ein hohes Maf an Trans-
parenz in Bezug auf kiinftige Einnahmen
und Cashflow-Generierung bietet. Die Ein-
nahmen sind garantiert und weitgehend un-
abhiingig vom Fahrgastaufkommen, solange
die Buslinien betrieben werden.

GoCollective wurde von MUTARES im
ersten Halbjahr 2023 erworben und hat seit
der Ubernahme bereits signifikante Re-
strukturierungserfolge aufzuweisen.

GoCollective erzielte im Jahr 2023 einen
Umsatz von 254 Mio. Euro. Das EBITDA
betrug -8 Mio. Euro. Die Umwandlung in
eine schlankere Organisation ist in vollem
Gange. Nach der Ausgliederung im Friih-
jahr 2023 hat die Gruppe bereits operative
Verbesserungen und Kostensenkungs-maf3-
nahmen mit einem geschitzten EBITDA-
Effekt von 10 Mio. Euro auf Run-Rate-Ba-
sis umgesetzt. Es wurden weitere organisa-
torische Verbesserungen identifiziert, die das
Potenzial haben, die Rentabilitdt im Jahr
2024 um weitere 16 Mio. Euro zu steigern.

Initiativen zum Ausbau und zur Bindung von
Auftrigen wurden eingeleitet, wobei die erste
neue EV-Bus-Ausschreibung A22 bereits im
Herbst 2023 gewonnen wurde, was die Fi-
higkeit der Gruppe untermauert, bei neuen
Ausschreibungen wettbewerbsfihig zu sein.

Die Anleihe ist iiberbesichert durch Ver-
pfindungen an u.a. AssetCos, die Busse,
Ziige und Immobilien im Gesamtwert von
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123 Mio. Euro halten. Die Vermogenswerte
im Verkehrssektor bieten einen starken
Schutz gegen cinen Ausfall des Betreibers,
da die Vermogenswerte an die Vertrige ge-
bunden sind, die sie erfiillen. PTAs haben
eine Kaufoption auf die Vermégenswerte
und sind verpflichtet, den Weiterbetrieb der
betreffenden Linien zu garantieren - die Op-
tion kann schnell genutzt werden, um den
Weiterbetrieb sicherzustellen.

Mutares ist ein Restrukturierungsspezialist
mit einer starken Erfolgsbilanz und verfiigt
tiber ein betrichtliches Eigenkapital; durch
die Kapitalbeteiligung von 4 Mio. Euro in
Verbindung mit der Anleiheemission erhsht
sich das Gesamtengagement des Sponsors
bei GoCollective auf ca. 40 Mio. Euro.

Eckdaten der GoCollective Anleihe
2024/2027

Emittentin GoCollective A/S

Format Senior secured

Kupon 8,50%+3M Euribor
Zinszahlung quartalsweise

Laufzeit 3 Jahre

Volumen 40 Mio. Euro

Stiickelung 1.000 Euro

Anwendb. Recht  schwedisches Recht
Listing Open Market und Nordic

ABM oder Regulierter
Markt

Sole Lead-Arranger Pareto Securities
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orporate Hybrids, also nachrangige An-
leihen von Industrieunternehmen, sind
auch angesichts der bereits wieder etwas ge-
sunkenen Zinsen immer noch der Sweetspot

am Anleihenmarks. Sie bieten eine attraktive
Rendite, ohne auf eine Investment-Grade-
Emittentenbonitit verzichten zu miissen, er-
liutert Michael Hess, Leiter Portfolio Ma-
nagement Unternehmensanleiben des Asset
Managers BANTLEON, im Interview mit
dem BOND MAGAZINE. Zudem lagen die
Ausfallraten von High-Yield-Anleihen in
Stressphasen an den Finanzmdrkten bei iiber
12%, wihrend die Emittenten von Corporate
Hybrids keine Ausfille zu verzeichnen hatten.

BOND MAGAZINE: Was macht Hybrid-

anleihen aus Threr Sicht interessant?

Hess: Fiir risikobewusste Anleger sind Cor-
porate Hybrids, also nachrangige Anleihen
von Industrieunternehmen, auch angesichts
der bereits wieder etwas gesunkenen Zinsen
immer noch der Sweetspot am Anleihen-
markt. Sie bieten eine attraktive Rendite,
ohne auf eine Investment Grade-Emitten-
tenbonitit verzichten zu miissen. Wihrend
erstrangige EUR-Unternehmensanleihen
der Bonitit Investment Grade derzeit bei
3,6% rentieren, weisen Corporate Hybrids
eine Rendite von iiber 5,5% aus. Und diese
hohere Rendite basiert auf demselben Bo-
nitdtsrisiko des Emittenten wie die entspre-
chenden erstrangigen Anleihen.

BOND MAGAZINE: Wie ist das Chance-
[Risikoverhiltnis im Vergleich zu High-
Yield-Anleihen einzustufen?

Hess: Corporate Hybrids sind solider als das
High-Yield-Segment, obwohl ihre Rendite
nahezu gleich ist. So haben ihre Emittenten
im Durchschnitt bessere Bilanzkennzahlen
als High-Yield-Unternehmen und sind so-
mit wesentlich krisenresistenter. Trotz der

»Corporate Hybrids sind solider als das
High-Yield-Segment,
obwohl ibre Rendite nabezu gleich ist™

Michael Hess, Leiter Portfolio Management Unternehmensanleihen des Asset Managers

BANTLEON

dhnlichen Performance werden Corporate
Hybrids in der Regel von Emittenten mit
Investment-Grade-Rating begeben — die
nachrangigen Anleihen selbst sind aufgrund
des hybriden Charakters gewohnlich zwei
Ratingstufen darunter einzuordnen. Derzeit
reflektieren die Risikoprimien von High-
Yield-Anleihen noch nicht die zu erwarten-
den steigenden Insolvenzzahlen. Zudem la-
gen die Ausfallraten von High-Yield-Anlei-
hen in Stressphasen an den Finanzmirkten
bei iiber 12%, wihrend die Emittenten von
Corporate Hybrids keine Ausfille zu ver-
zeichnen hatten. Auch die Erholungspha-
sen nach Kurseinbriichen waren in der Ver-
gangenheit stets kiirzer.

BOND MAGAZINE: Wie sind die Rendi-
teunterschiede zwischen Hybrids und erst-
rangigen Anleihen des gleichen Emittenten?

Hess: Im Durchschnitt sind die Renditen
von Corporate Hybrids bei gleicher Dura-
tion um etwa 1,75%-Punkte hoher. Selbst
bei den solidesten Emittenten, wie bei-
spielsweise Danone, liegt die Rendite der
Hybridanleihe mit 4,65% signifikant hoher
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als bei einer laufzeitenihnlichen Senior-An-
leihe mit nur 3,13%. Bei dem Versorger
EnBW mit 5,06% (Hybridanleihe) im Ver-
gleich zu 3,41% (Senior-Anleihe) bei einer
Duration von 2,11% ist der Unterschied
ebenfalls beachtlich.

BOND MAGAZINE: AT1-Anleihen der
Credit Suisse sind ausgefallen. Welche Un-
terschiede gibt es zwischen Corporate Hy-
brids und Financial Hybrids?

Hess: Wihrend die Rendite aufgrund der
Nachrangigkeit in beiden Segmenten sehr
attraktiv ist, konnen die Aufsichtsbehorden
bei Financial Hybrids anordnen, dass mit
dem Anleihenkapital die Finanzinstitute ge-
rettet werden. Das gilt ebenso beim Unter-
schreiten einer bestimmten Kernkapital-
quote. Dagegen ist der Nominalwert bei
Corporate Hybrids nur im Insolvenzfall ge-
fihrdet. Dariiber hinaus liegt das Durch-
schnittsrating von Financial Hybrids ge-
messen am ICE BofA Contingent Capital
Index mit einem Wert von »BB+« bereits im
Bereich High-Yield, wihrend Corporate
Hybrids gemessen am ICE BofA Euro Non-

Foto © EnBW / Daniel Meier-Gerber
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Financial Subordinated Index auf einem Ni-
veau von »BBB« liegen. Auch die Perfor-
mance beider Segmente ist — insbesondere
in Stressphasen — sehr unterschiedlich: Wih-
rend Financial Hybrids in der Coronavirus-
Krise einen maximalen Kursverlust von -
27,8% verzeichneten, erlitten Corporate
Hybrids lediglich einen Drawdown in Hohe
von -15,1%. Und im Jahr 2023 erreichte
der maximale Drawdown bei Financial Hy-
brids -20,3%, bei Corporate Hybrids nur -
3,7%. Ebenso deutlich waren die Unter-
schiede bei den Ertrigen im Jahr 2023: Fi-
nancial Hybrids 4,0%, Corporate Hybrids
10,5%. Unter dem Strich sind Corporate
Hybrids aus der Risiko-Ertrags-Perspektive
das deutlich attraktivere Anlagesegment,
insbesondere hinsichtlich der von uns im 2.
Halbjahr erwarteten globalen konjunktu-

rellen Abkiihlung.

BOND MAGAZINE: Hybrids von
Aroundtown wurden nicht zum ersten
Riicksetzungsdatum gekiindigt. Wie hiufig
kommt dies bei Hybrids vor?

Hess: Aroundtown und das Tochterunter-
nehmen Grand City Properties sind bisher
die einzigen Investment-Grade-Unterneh-
men, welche die Anleihen iiber den ersten
Riicksetzungstermin hinaus ausstehen ge-
lassen haben — mit einer Ausnahme von
Enel, die eine Anleihe zwar zuriickzahlen
wollten, die Deadline jedoch verpasst hat-
ten — daraufhin gab es jedoch ein attrakei-
ves Riickzahlungsangebot.

BOND MAGAZINE: Es gibt auch viele
positive Beispiele. @rsted hat kiirzlich eine
neue Hybridanleihe platziert, um eine aus-
stehende Hybridanleihe zum ersten Riick-
setzungsdatum zu kiindigen. Der Kupon
der neuen Hybridanleihe ist deutlich héher.
Welchen Anreiz haben Emittenten, neben
dem Wegfall der Eigenkapitalanrechnung,

Hybridanleihen trotz deutlich gestiegener
Zinsen zum erst moglichen Termin zu kiin-

digen?

Hess: Da sich der Kupon nach dem ersten
Kiindigungstermin neu berechnet — tiber
den aktuell geltenden Swap-Satz zuziiglich
der urspriinglichen Risikoprimie —, kann
ein Unternehmen nicht iiber das erste Riick-
setzungsdatum hinaus von dem damaligen
tiefen Kupon profitieren. Gleichzeitig wire
der Reputationsschaden enorm und eine
Riickkehr auf den Corporate Hybrid-Markt
zu akzeptablen Konditionen zukiinftig
schwer vorstellbar.

BOND MAGAZINE: Wie konnen Anle-
ger in den Markt investieren?

Hess: Um die Risiken zu minimieren, ist bei
Corporate Hybrids eine aktive Bewirtschaf-
tung wichtig: Weil diese Nachranganleihen
im Insolvenzfall erst dann bedient werden,
wenn die Anspriiche der vorrangigen Glidu-
biger vollstindig erfiillt sind, sollten solide
Emittenten ausgewahlt werden. Zwar ist es
unwahrscheinlich, dass ein wirtschaftlich

starkes Industrieunternehmen insolvent
wird, aber im Fall einer Zahlungsunfihigkeit

miissen Investoren mit einem Totalausfall
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der Hybridanleihe rechnen. Zudem miissen
aus Sicherheitsgriinden neben den Unter-
nehmen und der Marktsituation auch die
Vertrige der Corporate Hybrids analysiert
werden. Anleger, die nicht die notigen Re-
search-Kapazititen haben, sollten tiber aktiv
gemanagte Publikumsfonds investieren.

BOND MAGAZINE: Welche Renditen
sind aktuell realistisch?

Hess: Bei unverindertem Renditeniveau er-
warten wir beispielsweise bei unserem Pu-
blikumsfonds BANTLEON SELECT
CORPORATE HYBRIDS, der Nachrang-
anleihen von Finanzunternehmen aus-
schlieSt, bereits ohne aktives Management
einen Ertrag von 6,3% tiber die nichsten 12
Monate. Selbst bei einem weiteren Rendi-
teanstieg um 0,50%-Punkte bis zum 28.
Februar 2024 wire das Ergebnis durch die
hohe Rendite mit beinahe 5% noch deut-
lich positiv. Bei Eintreten unserer Progno-
sen dirfte die Performance sogar bei rund
8,1% liegen.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.
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ie Huber Automotive AG hat die Anlei-

hegliubiger zu einer Abstimmung obne
Versammiung eingeladen. Abgestimmt werden
soll iiber eine Verlingerung der Anleihe um
drei Jahre und eine Erhohung des Kupons von
6,00% auf 7,50%. Vorstand Martin Huber
ist davon tiberzeugt, dass die Gesellschaft nach
der Prolongation der Anleibhe kurzfristig die
Eigenkapitalbasis stirken kann und den Kurs
erfolgreich fortsetzen kann.

BOND MAGAZINE: Sie haben die An-
leiheinvestoren zu einer Glaubigerver-
sammlung (Abstimmung ohne Versamm-
lung) eingeladen. Weshalb ist das notwen-

dig?

Huber: Die Anleihe wurde im April 2019
begeben. Damals waren wir mitten in der
Transformation, hin zur New Mobility. Die
Umstellung war herausfordernd und keines
der Fahrzeugmodelle, in denen unsere Pro-
dukte verbaut waren, ging piinktlich an den
Start. Diese Phase miindete direkt in der
Corona-Pandemie. Danach kamen Halb-
leiter-Engpisse und Ukraine-Krieg.

Wir hatten zwar trotz widriger Umstinde
das geplante Wachstum erzielt, aber die
Rahmenbedingungen hatten ihre Auswir-
kungen auf die Ertragssituation. Wir sind
deshalb heute nicht da, wo wir eigentlich
sein wollten, und sind deshalb noch nicht
geriistet fiir die Refinanzierung der Anleihe.
Aus diesem Grund haben wir die Anleger
zu einer Abstimmung ohne Versammlung
aufgefordert, um einen Beschluss zur Pro-
longation der Anleihe zu fassen. Wir glau-
ben, dass wir mit einer Verlingerung um
drei Jahre uns dorthin entwickeln kénnen,
wo wir heute schon stehen wollten.

BOND MAGAZINE: Was soll bei der
Glaubigerversammlung beschlossen wer-
den?

» Wir sind davon iiberzeugt, dass
wir nach der Prolongation kurzfristig
die Eigenkapitalbasis stiirken konnen

und unseren Kurs erfolgreich fortsetzen

konnen

<«

Martin Huber, \Vorstand, Huber Automotive AG

Huber: Es soll in der Abstimmung ohne
Versammlung ein Beschluss iiber die Pro-
longation der Schuldverschreibung gefasst
werden, das heif3t, der Filligkeitszeitpunkt
soll auf den 16. April 2027 geindert wer-
den. Gleichzeitig ist damit eine Anpassung
des Zinssatzes an das Marktumfeld, von
6,00% auf 7,50% p.a. ab dem 16. April
2024 verbunden. In dem Beschlussvor-
schlag ist ferner ein Verzicht auf ein etwai-
ges Kiindigungsrecht bis zum 15. Mai 2024,
sowie gewisse Aufschlige bei vorzeitiger
Riickzahlung durch die Emittentin enthal-
ten.

BOND MAGAZINE: Wie konnen Anlei-

hegldubiger abstimmen?

Huber: Die Abstimmung ist ohne Ver-
sammlung. Die Anleihegliubiger kénnen
die Aufforderung zur Stimmabgabe und die
einzureichenden Formulare (Formular zur
Stimmabgabe, Formular Sperrvermerk so-
wie Stimmrechtsvollmacht) sowohl im Bun-
desanzeiger als auch auf der Webseite des
Unternehmens herunterladen. Wichtig ist,
die Dokumente innerhalb der vorgegebe-
nen Frist, von Dienstag, den 2. April 0:00
bis zum 4. April 24:00 einzureichen. Davor
oder spiter eingereichte Abstimmungen gel-
ten als ungiiltige Stimmabgaben. Einzurei-
chen sind die Formulare beim Notar unter
abstimmungsleiter@mock-rechtsanwa-
elte.de, alternativ per Fax oder auf dem Post-
weg.

BOND MAGAZINE: Weshalb ist die Wahl
eines Gemeinsamen Vertreters, der die In-
teressen der Anleihegliubiger wahrnimmt,
nicht geplant?

Huber: Wir gehen davon aus, dass wir eine
breite Unterstiitzung von institutionellen
Anlegern fiir die Prolongation und der da-
mit verbundenen Konditionsanpassung ha-
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ben, die sehr gut nachvollzichen kénnen,
dass eine wochen- und monatelange Ver-
handlung mit einem Gliubigervertreter we-
der den Gliubigern noch der Gesellschaft
etwas nutzt. Die Unsicherheit in der Fi-
nanzierungssituation ist nicht nur auf Glau-
bigerseite belastend, sondern sie schadet
auch der Gesellschaft, weil sie bis zur Pro-
longation von simtlichen Neuvergaben aus-
geschlossen wird und tiber lingere Zeit
keine Chance auf Neugeschift hitte. Auch
Kreditversicherer wiirden Warenlieferungen
unserer Lieferanten nicht mehr versichern,
wenn einer Prolongation nicht zugestimmt
wird.

Ein Investor hat mit Sicherheit Interesse,
dass die unsichere Phase schnellstméglich
beendet wird und sich der Kurs der Anleihe
baldméglichst erholt. Stimmt er gegen die
Prolongation, setzt er sich selbst und seinem
Investment einem groflen Risiko aus, weil
sich das Unternehmen von dieser Phase
wohl kaum mehr erholen kénnte und der
Kurs sicher vollstindig einbrechen wiirde.

Ein Gldubigervertreter wiirde uns in wo-
chenlange Verhandlungen verstricken, sein
Interesse wire keine schnelle Lésung, son-
dern er méchte Verhandlungserfolge vor-
weisen, ungeachtet dem Schaden, der dabei
auf Kunden- und Lieferantenseite ange-
richtet wird.

BOND MAGAZINE: Eigentlich benotigen
Sie Eigenkapital. Gibt es Uberlegungen Th-
rerseits, der Gesellschaft Eigenkapital zuzu-
fithren?

Huber: Nach erfolgreicher Prolongation
werden wir 2,5 Mio. Euro in Form von
Gesellschafterdarlehen einbringen, um das
wirtschaftliche Eigenkapital zu stirken.
Dariiber hinaus fithren wir Investorenge-
spriche, um die notwendige Eigenkapital-
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basis fiir weiteres Wachstum zu schaffen.
Auch hier ist die schnelle Prolongation der
Anleihe eine Voraussetzung, damit solche
Gespriche von Erfolg gekront sind. Even-
tuelle Investoren, die sich an der Gesell-
schaft beteiligen, mdchten Wachstum und
Innovationen finanzieren. Sie stehen in der
Regel nicht als Ersatz fiir Fremdkapital be-
reit.

BOND MAGAZINE: Die SdK Schutzge-
meinschaft der Kleinanleger hat angekiin-
digt, den Beschliissen nicht zuzustimmen.
Einige Punkte werden von der SdK kritisiert
— 50 haben Sie seit Jahren keinen testierten
Jahresabschluss vorgelegt. Was ist der Grund
dafiir?

Huber: In den Wirtschaftsjahren 2019/
2020 und 2020/2021 gab es diverse Be-
wertungsthemen, bei denen wir mit den fiir
diese Jahre zustindigen Wirtschaftspriifern
keinen Konsens finden konnten. Im De-
zember 2022 erklirte man uns, dass man fiir
die erforderliche going concern-Betrachtung
den Zeitraum von den mindestens gefor-
derten 12 auf 18 Monate ausdehnen
mochte und deshalb die Refinanzierung der
Anleihe eine Grundvoraussetzung fiir eine
positive going concern-Betrachtung ist. Dies
hat zu dieser Lock-up Situation gefiihre, in
der wir uns immer noch befinden. Fiir die
Wirtschaftsjahre 2021/2022 sowie 2022/
2023 wurde das Priifungsmandat einer glo-
bal titigen Wirtschaftspriifungsgesellschaft
erteilt. Ich denke, wir sind jetzt auch auf ei-
nem guten Weg, die Abschliisse zeitnah fer-
tigzustellen.

Welchen Beweggrund die SAK hat, ihre
Kleinanleger in solch ein Risiko zu mano-
vrieren, entzieht sich meiner Kenntnis. Was
wire denn gewonnen, wenn die Entschei-
dung gegen eine Verlingerung in einer In-
solvenz miindet und weder die jetzt anste-
hende Zinszahlung noch eine Kurserholung
erfolgt, geschweige denn jemals eine Mog-
lichkeit der Riickzahlung besteht? Die Si-
tuation ist unbefriedigend fiir die Investo-
ren sowie fiir die Gesellschaft, aber sie wird
garantiert nicht besser, wenn man gegenei-
nander arbeitet. Statt gemeinsam einen Lo-
sungsweg zu suchen, empfiehlt man fahr-
lissig eine Absage, aus der ein nicht bezif-
ferbarer Schaden fiir alle Beteiligte entste-
hen wird, wenn der Empfehlung gefolgt

wird.

BOND MAGAZINE: Die SdK kritisiert
auch den hohen Anteil von selbst geschaf-
fenen immateriellen Vermogensgegenstin-
den. Bitte erldutern Sie die Bilanzposition.

Huber: Automobilzulieferer haben in der
Regel hohe Aufwendungen fiir Entwick-
lungen bis zur Serienreife. Auch in unserem
Fall wurden hier Entwicklungsleistungen in
den einzelnen Wirtschaftsjahren entspre-
chend aktiviert. Dies amortisiert sich dann
iiber die Laufzeit oder die Stiickzahlen der
Serienproduktion. Als innovatives, ent-
wicklungsgetriebenes Unternehmen mit ei-
nem hohen Entwicklungsmitarbeiteranteil
ist dies ein nachvollziehbarer Vorgang.

BOND MAGAZINE: Auch wird darauf
hingewiesen, dass die bilanzierten Roh-,
Hilfs- und Betriebsstoffe in den zuriicklie-
genden drei Jahren einen Anstieg von 4,8
Mio. Euro auf 10,2 Mio. Euro verzeichne-
ten. Was ist der Grund dafiir?

Huber: Ob man den Materialbestand wih-
rend der Post Corona-Pandemie Phase und
wihrend den Lieferengpissen fiir einen
brauchbaren Vergleich heranziehen kann,
weif$ ich nicht. Aber nehmen wir das GJ
2021/2022 mit 5,7 Mio. Euro und 62 Mio.
Euro Umsatz und das Folgejahr mit 10,2
Mio. Euro und 92 Mio. Euro. Hier haben
wir einen Aufbau der Roh-, Hilfs und Be-
triebsstoffe um iiber 70%. Gleichzeitig ist der
Umsatz um 50% gestiegen. Es ist sicher
nachvollziehbar, dass der Lagerbestand dann
mindestens auch um 50% steigen muss. Da-
riiber hinaus haben wir zum Ende des GJ
2022/2023 von 15 Wochenschichten auf 20
Wochenschichten umgestellt. Damit haben
wir pro Woche 33% mehr Material verar-
beitet als im Jahr zuvor. In den Schichten am
Samstag und Sonntag erhilt man aber kei-
nerlei Lieferungen und muss deshalb auch
den Bestand entsprechend erhshen. Ein wei-
terer Faktor stellen Preiserhohungen bei Elek-
tronikkomponenten dar. Wir hatten teilweise
2x10% Preisanpassung in einem Jahr.

Setzt man jetzt noch die tiblichen Lager-
umschlaghiufigkeiten an, so sicht man, dass
wir eigentlich einen noch deutlich héheren
Bestand haben missten, als er im GJ
2022/2023 ausgewiesen wurde.

BOND MAGAZINE: Es gibt hohe Forde-
rungen gegen nahestehende Unternehmen.
Gegen welche Unternehmen hat man For-
derungen in welcher Hohe und wie kamen
diese zustande?

Huber: Die Huber Automotive AG ist im
Verbund der Huber Unternehmensgruppe
tatig. Hier gibt es den unterschiedlichsten
Leistungsaustausch, wie Verwaltungsleis-
tungen der Holding, Bereitstellung von
Mietflichen, Entwicklungsleistungen und

Transfer von Investionsgut. Von daher gibt
es viele Positionen, deren einzelne Aufzih-
lung hier zu weit fiihren wiirde.

BOND MAGAZINE: Lassen Sie uns nach
vorn blicken. Welche Auftrige haben Sie in
der Pipeline? Wie wollen Sie die Anleihe in
drei Jahren zuriickzahlen?

Huber: Huber Automotive mit rund 260
Mitarbeitern hat drei wesentliche Ge-
schiftsbereiche: Die allgemeine Automotive
Electronics, den Bereich Batteriemanage-
ment-Komponenten und E-Drive/Hybrid-
Systeme. In allen Bereichen bieten wir nicht
nur die Serienproduktion an, sondern auch
deren Entwicklung. Wir beliefern sowohl
OEMs als auch Tier 1-Zulieferer. Mit der
Elektrifizierung des Toyota Landcruisers be-
dienen wir in Zukunft auch den Unterta-
gebau mit E-Drive Systemen.

Wir fertigen derzeit fiir 2 globale Fahrzeug-
hersteller diverse Komponenten im Bereich
Batteriemanagement. Hier sehen wir in den
kommenden Jahren das grofite Wachstum.
Aber auch sonst steigt der Bedarf an Elek-
tronikkomponenten im Fahrzeugbau. Wir
haben uns an zahlreichen Ausschreibungen
beteiligt und Angebote eingereicht. Deshalb
ist fiir uns eine schnelle Entscheidung zur
Verlingerung so wichtig. Wenn sich die
iiber Monate hinziehen wiirde, hitten wir
keine Moglichkeit, an den Vergaben weiter
teilzunehmen. Es konnte keinerlei Neuge-
schift mehr generiert werden.

Wir sehen uns als innovatives Unterneh-
men, das mehr als 90% seines Umsatzes in
New Mobility Themen generiert und des-
halb fiir die Zukunft gut geriistet ist. Wir
haben trotz sehr herausfordernden Rah-
menbedingungen tiberdurchschnittliches
Wachstum erzielt. In den letzten 10 Jahren
sind wir durchschnittlich um 30%!/ Jahr
(CAGR) gewachsen.

Wir sind davon tiberzeugt, dass wir nach der
Prolongation kurzfristig die Eigenkapitalba-
sis stirken konnen und unseren Kurs erfolg-
reich fortsetzen konnen. Von daher gehen wir
davon aus, dass wir in 3 Jahren in einer we-
sentlich besseren Position sind und keine Pro-
bleme bei der Refinanzierung haben werden.
Die aktuelle Situation ist besonderen Um-
stinden geschuldet, aber ich denke, die letz-
ten Jahre waren nicht nur fiir uns eine be-
sondere Herausforderung. Wir hatten aller-
dings gegeniiber anderen noch on Top ein
betrichtliches Wachstum zu verdauen.

Das Interview flhrte Robert Steiniger.
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ie LR Health ¢ Beauty SE hat eine be-
Dsz’c/ﬂert@ 4-jihrige Anleihe mit einem
Volumen von 130 Mio. Euro mit variabler
Verzinsung im Nordic Bond-Format bege-
ben. Der Floater hat cinen Kupon von
7,50% +3M Euribor — aktuell 11,432 %
p.a. Bei der Anleibe handelt es sich um die
einzige grifiere Fremdkapitalposition, wie
CEO Dr. Andreas Laabs erliutert. Die Ge-
sellschaft hat zuletzt sehr erfolgreiche Pro-
dukte gelauncht, die einen hoben Aboanteil
haben. Im Gesprich mit dem BOND MA-
GAZINE erliutert Dr. Andreas Laabs die
Strategie.

BOND MAGAZINE: Bei einem Investo-
ren Call wurden Sie gefragt, welche LR-Pro-
dukte Sie selbst nutzen. Sie sagten: Das
Bruce Willis Parfum. Was haben Sie mit
Bruce Willis gemeinsam?

Dr. Laabs: Ich bin nicht so vermessen, Ge-
meinsamkeiten festzustellen, aber wir be-
nutzen auf jeden Fall das gleiche, gut rie-
chende Parfiim.

BOND MAGAZINE: Die LR Health &
Beauty SE hat eine neue Anleihe begeben,
um die ausstehende Anleihe zu refinanzie-

ren. Wie sind die Eckpunkte der neuen An-
leihe?

Dr. Laabs: Die LR Health & Beauty SE hat
eine besicherte 4-jahrige Anleihe im Volu-
men von 130 Mio. Euro begeben. Die An-
leihe hat einen Kupon von 7,50% +3M Eu-
ribor. Der Emissionspreis betrug 96,00%.
Wir haben ein BB-Rating von Scope. Die
Anleihe hat eine Stiickelung von 1.000 Euro
und ist im Open Market der Borse Frank-
furt gelistet. An der Nasdaq Stockholm wird
die Anleihe demnichst ebenfalls handelbar
sein. Wir haben die Mittel genutzt, um un-
sere Anleihe 2021/25 vorzeitig zuriickzu-
zahlen.

»Die Anleibe ist unsere einzige grifSere
Fremdeapitalposition”

Dr. Andreas Laabs, CEO, LR Health & Beauty SE

BOND MAGAZINE: Bei der Anleihe han-
delt es sich um Ihre einzige grofere Fremd-
kapitalposition.

Dr. Laabs: Wir haben noch Leasingver-
bindlichkeiten fiir Immobilien und Fahr-
zeuge, aber die Anleihe ist unsere einzige
grofere Fremdkapitalposition.

BOND MAGAZINE: Welches Geschifts-
modell hat die LR Health & Beauty SE?

Dr. Laabs: Wir bieten qualitativ hochwer-
tige Produkte in den Bereichen Health &
Beauty, dazu gehéren Nahrungserginzungs-
mittel und pflegende Kosmetik. Einen Grof3-
teil der Produkte produzieren wir selbst in
Deutschland. Wir bieten unseren Partnern,
die unsere Produkte oft selbst konsumieren,
die Moglichkeit, mit der Weiterempfehlung
unserer Produkte Geld zu verdienen. Es ist
eine Art Empfehlungsmarketingmodell. Viele
unserer Partner empfehlen die Produkte in
Sozialen Medien, wie Instagram, TikTok und
YouTube. Gerade iiber Social Media kénnen
wir die digital-affine, junge Zielgruppe fiir
unser Geschiftsmodell begeistern.

BOND MAGAZINE: Wie viele Vertriebs-
partner haben Sie?

Dr. Laabs: Wir haben etwa 260.000 Ver-
triebspartner, die im letzten Quartal aktiv
waren.

BOND MAGAZINE: Sie haben 2023 mit
260.000 Vertriebspartnern einen Umsatz
von 276,5 Mio. Euro erzielt. Also hat ein
Vertriebspartner fiir rund 1.000 Euro pro
Jahr Produkte vermittelt, das kann doch
nicht funktionieren.

Dr. Laabs: Den einen Vertriebspartner
gibt es so nicht, das ist sehr heterogen. Es
handelt sich sowohl um Partner, die aktiv
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Produkte empfehlen und vertreiben, als
auch um Personen, die die Produkte aus-
schliefSlich selbst konsumieren. Viele Part-
ner fangen damit an, dass sie die Produkte
kaufen und weiterempfehlen und zusitz-
lich dann ein eigenes Vertriebsteam auf-
bauen. Einige unserer Partner haben auch
selbst ein Abo von z.B. Mind Master
Gold. Die Partner entscheiden selbst, ob
sie vertreiben oder vielleicht nur selbst
konsumieren.

BOND MAGAZINE: Also vertreiben nicht

alle Partner aktiv.

Dr. Laabs: Ja, es ist ein sehr freies System.
Die Partner entscheiden selbst, wie aktiv sie
die Produkte vertreiben.

BOND MAGAZINE: Welchen Umsatz er-
zielt ein aktiver Vertriebspartner im Durch-
schnirtt?

Dr. Laabs: Wenn jemand einsteigt, dann er-
zielt der Partner am Anfang hiufig mit ei-
nem Team von 15 bis 20 Personen einen
Umsatz von rund 2.500 Euro im Monat.
Der Partner ist dann auf der ersten Stufe in
unserem Vertriebsmodell.

BOND MAGAZINE: Wenn ein Partner
weitere Vertriebspartner gewinnt, dann be-
kommt der Partner auf dem hochsten Le-
vel auch Provision von den Umsitzen, die
der untere Vertriebspartner generiert,
oder?

Dr. Laabs: Man muss sich das als einen
Team-Umsatz vorstellen. Wenn Person A
Person B ein Produkt empfiehlt, und Per-
son B empfiehlc das Produkt wieder an Per-
son C, dann sind beide im Team von Per-
son A und Person A erhilt vereinfacht ge-
sprochen eine Provision von dem Team-
Umsatz.
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BOND MAGAZINE: Sie nennen es Team-
Umsatz, aber Systemvertriebe haben keinen
guten Ruf. Wie gehen Sie damit um?

Dr. Laabs: Unser Geschiftsmodell funk-
tioniert und bedient bedeutende Mega-
trends wie Gesundheit, Digitalisierung oder
den Trend zu flexiblen Arbeitszeitmodellen,
dies wird auch am Kapitalmarkt gewiirdigt.
Das Produke steht bei uns im Vordergrund
und die Partner, die das Produkt empfeh-
len, erhalten dafiir eine Provision. Wir sind
so geschen der Zeit voraus gewesen, es ist
etwa das, was Influencer im Social Media
Bereich machen. Der einzige Unterschied
bei uns ist, dass man ein dauerhaftes Team
hat und daftir dauerhaft Umsitze generiert.
Viele junge Leute wollen ihre Social Media
Aktivititen monetarisieren. Die Hilfte un-
serer neuen Vertriebspartner ist jiinger als

39 Jahre.

BOND MAGAZINE: Sie hatten Abos an-
gesprochen. Sie erzielen etwa 25% des Um-
satzes mit Abos. Was kann man sich unter
Abos vorstellen?

Dr. Laabs: Wir bieten Abos bei Nahrungs-
erganzungsmitteln, die unsere Kunden re-
gelmiflig nutzen. Es gibt sowohl Monats-
abos als auch Abos, die einmal fiir drei Mo-
nate geliefert werden. Abos sind immer fiir
den Eigenkonsum.

BOND MAGAZINE: Welches Produkt
verkaufen Sie als Abo am hiufigsten?

Dr. Laabs: Wir verkaufen Aloe Vera Drin-
king Gels hiufig als Abo. Den hochsten
Aboanteil hat unser neues Produkt Mind
Master Gold, ein Drink (ein Nahrungser-
ganzungsmittel) mit wertvollen Antioxi-
dantien, der viel Vitamin D und Q10 hat.

BOND MAGAZINE: Mind Master Gold
ist ein neues Produkt und Ihre letzten Pro-
duktlaunches waren sehr erfolgreich, oder?

Dr. Laabs: Ja, unsere neuesten drei Pro-
dukte hatten die héchsten Startumsitze, die
LR jemals hatte. Wir beziehen unsere Top-
Vertriebspartner inzwischen stirker mit ein,
um neue Produkte zu entwickeln. Das funk-
tioniert sehr gut.

BOND MAGAZINE: Welche Produkte

waren das?

Dr. Laabs: Das war Zeitgard Pro, ein kos-
metisches Gerit fiir Gesichts- und Haut-
pllege, das haben wir vor etwa zwei Jahren
gelauncht. Die Body Mission, eine Reihe

Nahrungserginzungsmittel (Weight Ma-
nagement Produkt), war ebenfalls sehr er-
folgreich. Und das bereits angesprochene
Mind Master Gold, das die Leistungsfahig-
keit und mentale Balance férdert. Das sind
unsere letzten drei Produktlaunches, die alle
sehr erfolgreich sind. Die Produkte haben
auch einen hohen Aboanteil, das zeigt, dass
unsere Kunden damit sehr zufrieden sind.

BOND MAGAZINE: Sie errichten ein
neues Logistikzentrum in Ahlen. Wie weit
ist der Bau vorangeschritten?

Dr. Laabs: Das Gebiude steht. Wir miissen
noch ein Warehouse Management System an-
binden. Die Eréflnung des Logistikzentrums
planen wir im vierten Quartal dieses Jahres.

BOND MAGAZINE: Im letzten Jahr ha-
ten Sie einen negativen Cashflow, worauf ist
das zuriickzufiihren?

Dr. Laabs: Wir haben frithzeitig entschie-
den, die Bestinde zu erhohen, denn es gab
eine grofe Unsicherheit auf den internatio-
nalen Beschaffungsmirkten. Die Situation
hat sich entspannt und wir werden die Be-
stinde wieder reduzieren.

BOND MAGAZINE: Die Forderungen
sind aber auch gestiegen.

Dr. Laabs: Ja, das liegt, wie beschrieben, an
den Aboerlosen. Denn wir liefern die Ware
und haben dann eine Forderung.

BOND MAGAZINE: Es gibt einen Sale-
& Lease-back-Vertrag fiir das Headquarter.

Dr. Laabs: Ja, wir haben einen Sale- &
Lease-back-Vertrag mit der Deutschen An-
lagen Leasing geschlossen. Das hatten wir
auch bei der letzten Anleiheemission ange-

kiindigt.

BOND MAGAZINE: Die Emittentin der
neuen Anleihe ist die LR Health & Beauty
SE, es handelt sich um die neue Konzern-
holding. Bei der letzten Anleihe war die LR
Global Holding GmbH die Emittentin.

Dr. Laabs: Seit der ersten Anleihe hat sich
unsere Unternehmensstruktur verindert.
Die LR Health & Beauty SE bildet inzwi-
schen als Holding das Dach der LR Gruppe
und ist folglich auch die Emittentin der
neuen Anleihe.

BOND MAGAZINE: Das ist unser zwei-
tes Interview. Wo stehen Sie, wenn wir das
dritte Interview fithren?

Dr. Laabs: Wir sind, nachdem der Krieg in
der Ukraine deutliche Auswirkungen auf
unser Geschift in der Region hatte, wieder
auf Wachstumskurs. Wir sind gut ins Jahr
gestartet, und die Nachfrage nach unseren
gelaunchten Produkten entwickelt sich sehr
gut. Der Vertrieb tiber das Internet und So-
ziale Medien hat sich bewihrt. Wenn wir
uns wieder sprechen, dann wird LR wohl
weiter auf Wachstumskurs sein.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.

Eckdaten der LR Health & Beauty
Anleihe 2024/2028

Emittentin LR Health & Beauty SE

Format Senior secured

Kupon 7,50% +3M Euribor,
aktuell 11,432% p.a.

Zinszahlung quartalsweise

Emissionspreis 96,00%

Laufzeit 06.03.2028 (4 Jahre)

Volumen 130 Mio. Euro

ISIN / WKN N00013149658 / A3513A

Rating BB- von Scope

Anwendb. Recht
Joint Bookrunners

schwedisches Recht

Pareto Securities und
Arctic Securities

Listing Open Market und Nasdaq
Stockholm
Internet https://ir.Irworld.com/en/
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Weltweite Dividenden stiegen 2023
auf neuen Hochststand

Banken erzielten 2023 Rekorddividenden und trugen zur Halfte
des weltweiten Dividendenwachstums bei

Text: Janus Henderson

aut dem aktuellen Janus Henderson

Global Dividend Index stiegen die welt-
weiten Dividenden 2023 auf einen Re-
kordwert von 1,66 Billionen USD, was ei-
nem Anstieg von 5,0% auf bereinigter Ba-
sis entspricht. 2023 endete besonders er-
freulich, denn dank der starken Entwick-
lung in Europa, Grofibritannien und Japan
stiegen die Dividenden im vierten Quartal
um 7,2%.

Banken waren Haupttreiber des Divi-
dendenwachstums

Der Bankensektor verzeichnete 2023 Re-
kordausschiittungen und trug zur Hilfte des
weltweiten Dividendenwachstums bei. Das
héhere Zinsumfeld erméglichte es vielen
Banken, ihre Margen zu erhéhen. Die Ban-
ken in den Schwellenlidndern trugen beson-
ders stark zu diesem Anstieg bei, wenngleich
sie in China nicht am Dividendenboom des
Sektors beteiligt waren.

Die positive Auswirkung der héheren Ban-
kendividenden wurde fast vollstindig durch
die Kiirzungen im Bergbausektor eliminiert,
dessen Gewinne parallel zu den niedrigeren
Rohstoffpreisen gesunken sind. Abgesehen
von diesen beiden Sektoren, deren Einfluss
ungewdhnlich grof§ war, verzeichnete der Ja-
nus-Henderson-Index ein ermutigendes
Wachstum in ganz unterschiedlichen Bran-
chen wie Automobil-, Versorgungs-, Soft-
ware-, Nahrungsmittel- und Maschinenbau-
industrie. Ein Zeichen dafiir, wie wichtig es
ist, ein diversifiziertes Portfolio zu haben.

86% der Unternehmen haben ihre Di-
videnden erhdht oder beibehalten;
Kirzungen von funf groRen Unterneh-
men wirkten sich unverhaltnismaRig
stark aus

Weltweit haben 86% der Unternehmen ihre
Dividenden entweder erhoht oder beibe-
halten, allerdings haben die umfangreichen
Kiirzungen von nur fiinf Unternehmen —
BHP, Petrobras, Rio Tinto, Intel und AT&T
— die bereinigte Wachstumsrate fiir das Jahr
weltweit um zwei Prozentpunkte verringert.

22 Lander verzeichneten Rekordaus-
schiittungen, wobei Europa ohne
Grol3britannien und Japan die wich-
tigsten Treiber des globalen Dividen-
denwachstums waren

Geografisch gesehen waren die USA,
Frankreich, Deutschland, Italien, Kanada,
Mexiko und Indonesien nur einige der 22
Linder, die 2023 Rekordauszahlungen ver-
zeichneten. Europa ohne Grofibritannien
war im vergangenen Jahr ein wichtiger
Wachstumstreiber und trug zu zwei Fiinf-
teln des weltweiten Anstiegs bei. Die Aus-
schiittungen der Region stiegen bereinigt
um 10,4% auf eine Rekordsumme von
300,7 Mrd. US-Dollar. ,Deutschland lag
mit einer ausgeschiitteten Gesamtsumme
von 51,9 Mrd. Euro um fast ein Drittel
iber dem bisherigen Rekord von 2018.
Dazu trug auch die Sonderdividende von
Volkswagen in Héhe von 5,6 Mrd. Euro
bei, die aus den Erlosen der Abspaltung
von Porsche stammt. Auch andere Auto-
mobilhersteller schiitteten mehr Geld an
Aktionire aus. Beeindruckende 85% des
gesamten deutschen Dividendenwachs-
tums im Jahr 2023 sind diesem Sektor zu-
zuschreiben®, sagt Daniela Brogt, Head of
Sales fiir Deutschland und Osterreich bei
Janus Henderson Investors. ,Im Gegensatz
dazu kam vom Immobilienunternehmen
Vonovia, das aufgrund hoherer Zinssitze
und niedrigerer Immobilienpreise mit Pro-
fitabilititsdruck zu kidmpfen hatte, die
grofite negative Auswirkung. Neun von
zehn deutsche Unternehmen erhdhten
2023 die Dividende, was dem weltweiten
und europdischen Durchschnitt entspricht.
Ahnliche Erfolge konnte ebenfalls Oster-
reich fiir sich verbuchen, das 2023 auch
neue Hochstwerte erzielte.“

Japan leistete ebenfalls einen wichtigen Bei-
trag. Allerdings wurde die Stirke, die 91%
der japanischen Unternehmen verzeichne-
ten, durch den schwachen Yen teilweise
tiberlagert. Obwohl die USA aufgrund ih-
rer Grofle den grofiten Beitrag zum welt-
weiten Dividendenwachstum leisteten, ent-
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sprach die bereinigte Wachstumsrate von
5,1% lediglich dem weltweiten Durch-
schnitt.

Schwellenlander liefern Rekorddivi-
denden

Die Schwellenlinder erzielten im dritten
Jahr in Folge Rekorddividenden in Héhe
von 166,1 Mrd. US-Dollar, was einem An-
stieg von insgesamt 8,0% entspricht. Berei-
nigt stagnierten die Dividenden in den
Schwellenlindern jedoch, da deutliche Kiir-
zungen in Brasilien und ein schwaches
Wachstum in China die hohen Ausschiit-
tungen der Banken zunichtemachten.

In Grof$britannien entsprach das Dividen-
denwachstum von 5,4% in etwa dem welt-
weiten Durchschnitt, da die deutlichen Er-
hohungen bei den Banken und Olprodu-
zenten durch die geringeren Ausschiittun-
gen im Bergbau weitgehend aufgehoben
wurden. In den meisten Industrielindern
des asiatisch-pazifischen Raums (ohne Ja-
pan) wurden im Vergleich zum Vorjahr
niedrigere Ausschiittungen verzeichnet.

Prognose fiir 2024

Janus Henderson geht davon aus, dass 2024
ein dhnliches bereinigtes Wachstum wie
2023 zu verzeichnen sein wird, auch wenn

Ben Lofthouse,

Head of Global Equity Income bei
Janus Henderson
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ein wahrscheinlicher Riickgang der einma-
ligen Sonderdividenden die Gesamtwachs-
tumsrate verringert. Janus Henderson prog-
nostiziert fiir 2024 Dividenden in Héhe von
1,72 Billionen USD, ein Plus von 3,9% auf
Gesamtbasis und ein bereinigtes Wachstum
von 5,0%.

Ben Lofthouse, Head of Global Equity In-
come bei Janus Henderson, sagt: ,Der Pes-
simismus gegeniiber der Weltwirtschaft er-
wies sich 2023 als unbegriindet, und ob-
wohl die Aussichten unsicher sind, sind die
Dividenden stabil. Der Cashflow der Un-
ternehmen ist in den meisten Sektoren wei-
terhin stark und bietet reichlich Spielraum
fiir Dividenden und Aktienriickkiufe.

Die verzogerte Wirkung hoherer Zinssdtze
wird sich weiterhin auswirken, da ein lang-
sameres globales Wirtschaftswachstum und
héhere Finanzierungskosten fiir Unterneh-
men erwartet werden. Wir sind dennoch op-
timistisch fiir die Dividendenentwicklung im
laufenden Jahr. Die Run-Rate der US-Divi-
denden im vierten Quartal lisst fiir das Ge-
samtjahr Gutes erwarten, japanische Unter-
nehmen haben angefangen, mehr Kapital an
die Aktionire zuriickzugeben, in Asien ist mit
einem Aufschwung zu rechnen, und die Di-
videnden in Europa sind gut abgesichert.

Was die Sektoren betrifft, so wird sich das
rasche Wachstum der Banken weltweit in
diesem Jahr zwar verlangsamen, aber auch

Frauen

und Madchen

starken o

lhre Spende fiir weltweite Gleichberechtigung.

IBAN: DE 93 3705 0198 0000 0440 40

www.care.de

g3care

wirkt.
weltweit.

die rapiden Riickginge im Bergbausektor
werden sich wahrscheinlich weniger stark
auswirken. Die Energiepreise bleiben stabil,
sodass Oldividenden bezahlbar sind, und
die grofien defensiven Sektoren wie Ge-
sundheitswesen, Nahrungsmittel und Ba-
siskonsumgiiter diirften weiterhin stetige
Zuwichse verzeichnen. Hinzu kommt, dass
Dividenden im Zeitverlauf viel weniger

schwanken als Gewinne.“
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ie mwb fairtrade Wertpapierhandels-
bank AG und die SRH AlsterResearch

AG haben vereinbart, ihre Zusammenarbeit
im Bereich Corporates & Markets zu intensi-
vieren. Dafiir wird mwb ibren Anteil an dem
Researchunternehmen auf iiber 25% erhihen.
AlsterResearch firmiert zukiinftig als mwb re-
search AG. Der ,ResearchHub “ soll weiter aus-
gebaut werden, jedes Jahr sollen 30 bis 40 wei-
tere Aktien in die Plattform aufgenommen
werden, wie Thomas Winkler, Vorstand, mwb
research AG, und Kai Jordan, Vorstand, mwb
Wertpapierhandelsbank AG, im Gesprich mit
dem BOND MAGAZINE erliutern.

BOND MAGAZINE: mwb hat die Betei-
ligung an SRH AlsterResearch aufgestockt.
Wie hoch ist die Beteiligung?

Jordan: Die genaue Beteiligungshéhe ha-
ben wir nicht bekannt gegeben. Aber sie ist
iiber 25%.

BOND MAGAZINE: Wie hoch war die

Beteiligung zuvor?

Jordan: Wir hatten etwas mehr, wurden
dann durch den Einstieg der neuen Kolle-
gen verwissert, so dass es zuletzt rund 9%
waren.

Wissler: Ich bin 2020 wihrend der Corona-
Krise zu AlsterResearch gestofien. AlsterRe-
search war damals ganz anders aufgestellt,
hatte fiir die NordLB und den Sparkassen-
verbund White Label Research geschrieben
und ist gar nicht mit einem eigenen Brand
aufgetreten. Ich habe AlsterResearch neu
ausgerichtet und auch eigenes Kapital ein-
gebracht, so dass mwb etwas verwissert
wurde.

BOND MAGAZINE: Ich kenne den Re-
searchHub. Ich nehme an, dass sie Auf-
tragsresearch fiir Unternehmen erstellen, das

» Wir mochten jedes Jahr 30 bis 40
weitere Aktien in die Plattform
aufnehmen”

Thomas Wissler, \orstand, mwb research AG, Kai Jordan, \Vorstand, mwb Wertpapier-

handelsbank AG

entsprechend vergiitet wird. Bei den grofle-
ren Unternehmen machen Sie das Research
vermutlich auf eigene Initiative und es wird
nicht vergiitet.

Wissler: Ja, immer mehr groffe Unterneh-
men gehen aber auch dazu iiber, ein Re-
search-Haus zu bezahlen. In Deutschland
und Europa hat sich durch MiFID II der
gesamte Marke verdndert.

BOND MAGAZINE: Was hat sich genau

verindert?

Jordan: Das Research der Banken durfte
nicht mehr durch den Orderflow der Kun-
den vergiitet werden. Davor haben institu-
tionelle Kunden das Research kostenlos er-
halten und die Bank hat Kommissionen
durch Orderflow bekommen. Das Research
wurde quasi querfinanziert. Seit dem In-
krafttreten von MiFID II gibt es zwei Mo-
delle: Entweder zahlt der institutionelle In-
vestor das Research durch eine jihrliche
Pauschalvergiitung, dann bekommen nur

diese Investoren das Research oder der
Emittent zahlt das Auftragsresearch. Alle
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anderen Regelungen sind unzulissig. Wenn
der Emittent das Research bezahlt, dann
kann er entscheiden, wer es erhilt. Wir fol-
gen der Strategie, das Research ist dann im
ResearchHub fiir alle Investoren zuging-

lich.

Wissler: Bis zur Einfithrung von MiFID II
haben Fondsmanager Research kostenlos er-
halten, und dann nicht mehr. Dann wur-
den Preise von rund 20.000 Euro pro Jahr
aufgerufen.

BOND MAGAZINE: Aber das hat nie-
mand gezahlt, die Preise sind deutlich ge-
fallen.

Wissler: Die Preise sind gefallen, miissen
aber angemessen sein. Viele Researchpakete
kosten ca. 5.000 Euro pro Jahr. Das ist nicht
viel Geld fiir das Research. Es ist aber viel
Geld fiir einen Vermdgensverwalter, der nur
sporadisch in Aktien investiert.

BOND MAGAZINE: Und der Vermo-
gensverwalter benétigt Research von meh-
reren Anbietern.
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Wissler: Ja, das summiert sich schnell auf
einen fiinfstelligen Betrag. Das kann sich
ein kleiner Vermdgensverwalter oder ein Fa-
mily Office nicht leisten. Wir nutzen des-
halb unsere Markenische. Wir haben gar
keinen Orderflow, mit dem wir unser Re-
search subventionieren kénnten. Wir kon-
nen unsere Plattform offen gestalten und
haben daher die grofite Reichweite im
Markt. Grof§banken haben mehrere hun-
dert Researchkunden. Wir haben allein
1.800 Investoren auf unserem Verteiler. Pro
Quartal sind auf unserer Plattform ca.
30.000 User. Da sind sicher auch ein paar
Privatanleger dabei. Wir bieten das Research
jedem Investor an.

BOND MAGAZINE: Sie firmieren kiinf-
tig unter mwb research. In welcher Weise
wird die Zusammenarbeit intensiviert?

Jordan: Wir haben in der Vergangenheit
schon sehr erfolgreich zusammengearbeitet.
Wir sind auch seit geraumer Zeit Haf-
tungsdach von AlsterResearch, falls man im
Bereich der Anlagevermittlung titig ist. Wir
werden die Zusammenarbeit weiter inten-
sivieren. Gerade beim Designated Sponso-
ring bietet sich die Zusammenarbeit an, wo
wir kiinftig mit einer Marke auftreten. Aber
auch bei Kapitalmarkttransaktionen kann
man sich frithzeitig die Unternehmen und
Bewertungsvorstellungen ansehen, schon im
Vorfeld der Mandatsgewinnung.

BOND MAGAZINE: Es gibt sicher Sy-
nergien beim Designated Sponsoring. Aber
Kunden von AlsterResearch haben auch an-
dere Designated Sponsors. Verbaut man sich
auf der anderen Seite nicht einiges?

Wissler: Wir sehen das anders. Die Unab-
hingigkeit hat den Vorteil, dass wir in der
Nische so agieren kénnen, wie wir das tun
aus regulatorischer Sicht. Wir sind weiter

unabhingig und konnen weiterhin unser
Research jedermann so zuginglich machen,
so wie wir das jetzt tun. Das ist ein ganz gro-
es Alleinstellungsmerkmal gegeniiber den
groflen Brokern. Wir haben zwei Arten von
Kunden, genau wie Sie auch, den Investor
und den Emittenten. Den Emittenten inte-
ressiert nur die Reichweite und Sichtbarkeit.
Und den Investor interessiert nur die Qua-
litit des Research. Ich glaube sogar, dass
man einer Bank immer noch mehr vertraut.

BOND MAGAZINE: Also wird die Stra-
tegie weiterverfolgt, ResearchHub wird wei-
ter ausgebaut und Designated Sponsoring-
Kunden von mwb kénnen ebenfalls Thr Re-
search erwerben?

Wissler: Ja, wir arbeiten weiter, wie bisher.
mwb kann das Research zudem unter eige-
nem Namen anbieten. Der Brand Re-
searchHub bleibt auch bestehen.

BOND MAGAZINE: Neben Research bie-
ten Sie auch digitale Investorenkonferenzen.
Das bieten Sie nur Emittenten an, die fiir
das Research bezahlen? Und ist das kosten-
pflichtig fiir die Emittenten?

Wissler: Wir bieten Konferenzen, Round-
tables und in der Berichtssaison Earnings-
calls fiir die Emittenten. Wir sind angetre-
ten, um den ResearchHub zu der Plattform
fir deutschsprachige Aktien zu machen.
Wir machen das durch unser Research. Die
Digitalisierung ermdglicht es uns aber auch,
Investoren {iber Events anzusprechen. Das
Ziel ist nicht die Monetarisierung, wir
méchten den Content zur Verfiigung stel-
len, damit unsere Plattform insgesamt inte-
ressanter wird.

BOND MAGAZINE: Wie wird sich die
Plattform in den nichsten Jahren weiter-
entwickeln?

Wissler: Der ResearchHub erfihrt von In-
vestoren und Emittenten eine hohe Wert-
schitzung. Wir mochten jetzt die nichste
Skalierungsphase einlduten. Wir haben das
Team erweitert, wir wollen jedes Jahr 30 bis
40 weitere Aktien in die Plattform aufneh-
men und die Events weiter ausbauen. Wir
hatten im letzten Jahr sechs Themenkonfe-
renzen, in diesem Jahr schon zwei - zu den
Themen Wasserstoff und Healthcare. Am 9.
April folgt die ,,German SmallCap Select”,
ein quartalsweises Format, bei dem wir Un-
ternehmen die Chance geben, einmal im
Quartal mit den Investoren in Kontakt zu
treten.

BOND MAGAZINE: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.
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Ende des starken US-Dollars absehbar

Warum Anleger jetzt umschichten sollten

Text: Lazard Asset Management

ie derzeitige Phase eines starken US-

Dollars zieht sich bereits deutlich in
die Lange. Dieser Ansicht ist Denise Simon,
Co-Head im Emerging Market Debt-Team
bei Lazard Asset Management. Sie erwartet
ein baldiges Ende des aktuellen US-Dollar-
Zyklus. Entsprechend tun Anleger aus Sicht
der Expertin jetzt gut daran, in andere Wih-
rungen umzuschichten, allen voran in Lo-
kalwihrungsanleihen der Schwellenlidnder.

»Der US-Dollar hat in den letzten zehn Jah-
ren vor dem Hintergrund eines starken US-
Wachstums gegeniiber allen anderen Wih-
rungen erheblich an Wert gewonnen, was
Assets in US-Dollar zugutekam®, sagt Si-
mon. Dieser ,US-Exzeptionalismus® halte
zwar noch an, jedoch sprichen die makro-
okonomischen Bedingungen mittlerweile
fiir eine Abkehr von Anlagen in US-Dollar,
zugunsten von Anlagen in anderen Wih-
rungen. ,Der handelsgewichtete US-Dol-
lar-Index bewegt sich in der Nihe seiner
Hachststinde seit 2000, sagt Simon. , Wir
glauben, dass die Zinssenkungen der US-
Notenbank Fed, wenn sie denn kommen,
mittelfristig eine Phase der US-Dollar-
Schwiche auslosen werden. Viele Anleger
seien vor diesem Hintergrund aktuell zu
stark in US-Dollar-Anlagen investiert und
sollten ihr Portfolio mit Nicht-Dollar-An-
lagen diversifizieren.

Nicht-Dollar-Anlagen: Schwellenlan-
der vor Industrielandern

Bei der Frage, in welche Wihrungen Anle-
ger umschichten sollten, gibt die Expertin
den Schwellenlindern klar den Vorzug vor
den Industrielindern. Hauptgrund sei de-
ren stirkeres Wachstum. ,Ein hoheres
Wachstum stiitzt in der Regel lokale Wih-
rungen und zieht Kapitalstrome an, was
wiederum die Preise von Vermogenswerten
erhoht, erklirt Simon. ,Die Stirke des US-
Dollars in den letzten 13 Jahren spiegelte
die relative Stirke der US-Wirtschaft wider.
Jetzt beobachten wir, dass sich die Schwel-
lenlinder nach der Corona-Pandemie wie-
der erholen, was zum Teil der Neuordnung

der globalen Lieferketten zu verdanken ist.
Zudem sehen wir, dass sich das Wachs-
tumsgefille zwischen Schwellen- und In-
dustrielindern von derzeit 3 Prozent auf
etwa 3,5 Prozent erhoht.

Lokalwihrungsanleihen hitten sich zudem
in der Vergangenheit in Zeitraumen mit ei-
nem schwachen US-Dollar besser entwi-
ckelt als andere globale Fixed-Income-Sek-
toren. So habe der JP Morgan Emerging
Markets Bond Global Diversified Index in
den Jahren 2003 bis 2011 eine jahrliche
Rendite von rund 12% erzielt, wihrend der
Bloomberg Global Aggregate Index im glei-
chen Zeitraum rund 6% pro Jahr zugelegt
habe. Ebenso sei die Rendite von EM-An-
leihen in lokaler Wihrung seit dem letzten
Hochststand des US-Dollars Ende 2022 bis
zum Ende des vergangenen Jahres mehr als
doppelt so hoch ausgefallen als die Rendite
von globalen festverzinslichen Wertpapie-
ren.

Schwellenlander weisen verbesserte
Fundamentaldaten auf

,»Viele Regierungen von Schwellenlindern
haben in den letzten Jahren eine beeindru-
ckende Haushaltsdisziplin an den Tag ge-
legt, und wir sehen derzeit keine grofleren
Ungleichgewichte an den Mirkten fiir
Schwellenlidnderanleihen®, sagt Simon. In
scharfem Gegensatz zu fritheren Jahren, in
denen es in den Schwellenlindern zu Pha-
sen ausufernder Inflation gekommen sei,
hitten die Zentralbanken der Schwellen-
linder 2021 und 2022 priventiv mit ag-
gressiven Zinserhéhungen auf die steigen-
den Preise reagiert. Mit dem Riickgang der
Inflation hitten viele Zentralbanken in den
Emerging Markets mit ihrer jeweiligen
Geldpolitik nun das Ende des Zinserho-
hungszyklus erreicht und befinden sich in
der Position, die Zinsen senken zu konnen,
bzw. hitten bereits damit begonnen. ,Wenn
die US-Notenbank mit der Lockerung ih-
rer Zinspolitik beginnt, diirften die Zen-
tralbanken der Schwellenlinder mehr Spiel-
raum fiir Zinssenkungen haben, ohne dass
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ihre Wihrungen gegeniiber dem US-Dollar
zu stark unter Druck geraten diirften®, er-
liutert Simon. ,Sinkende Inlandszinsen
diirften wiederum die Moglichkeit fiir Ka-
pitalzuwichse bei Anleihen in Landeswih-
rung schaffen.”

Abschlieffend gibt Simon zu bedenken, dass
Lokalwihrungsanleihen aus den Schwel-
lenlindern derzeit mit starken Abschligen
gegeniiber ihren Pendants aus den Indus-
trielindern gehandelt wiirden. Dies sei zu
einem groflen Teil darauf zuriickzufiihren,
dass die auslindischen Investitionsstrome
im letzten Jahr stark zurlickgegangen seien.
»Wir gehen jedoch davon aus, dass die ho-
hen Renditen der EM-Lokalwihrungsan-
leihen in den letzten 12 Monaten wie in der
Vergangenheit Zufliisse anziehen und die
Bewertungen im weiteren Jahresverlauf ent-
sprechend steigen werden®, so die Expertin.

Denise Simon,

Co-Head im Emerging Market Debt-Team,
Lazard Asset Management
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(A AALTO

Aalto Capital Group ist eine Investment-
bank-Boutique mit Standorten in Miinchen,
Helsinki, London, Stockholm, Ziirich und
New York — unsere Kunden profitieren von
unserer pan-europiischen Prisenz. Wir be-
raten europaweit im Schwerpunkt mittel-
stindische Unternehmen sowie DPrivate
Equity Fonds in allen Aspekten der Finan-
zierung, M&A, Kapitalmarktlgsungen so-
wie Investor Relations. Mit Expertise und
Sachverstand unterstiitzen wir unsere Kun-
den, auf ihre Wiinsche abgestimmte, 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

= DICAMA

Die DICAMA AG ist das marktfithrende
Beratungs- und Investmenthaus fiir alter-
native Finanzierungen im Small- & Midcap
Market in der D-A-CH-Region. Simtliche
Arten alternativer Finanzierungen werden
passgenau strukturiert und bei Investoren
platziert. Durch die nahezu 20-jihrige Er-
fahrung und die gelebte und nachhaltig er-
folgreiche Partnerschaft mit simtlichen
SME-Investoren quer iiber Europa diirfen
Sie bei uns entspannt bleiben, was Ihre
Transaktionssicherheit betrifft. Ein wesent-
licher Teil unserer Finanzierungsangebote
sind Transaktionen tiber den Kapitalmarkt.
DICAMA ist zugelassener und akkreditier-
ter Capital Market-Partner an der Frank-
furter Wertpapierborse, direct market-Part-
ner der Wiener Borse, engagiert in den we-
sentlichen Verbandsstrukturen und Mitglied
im European Finance Forum (EFF). In
mehr als 50 erfolgreichen Kapitalmarke-
transaktionen konnten mehr als knapp
1,5 Mrd. Euro an Investoren ausgereicht

Corporate finance one step ahead

werden. Egal ob Sie Potenzial aus Eigenka-
pital (IPO) oder Fremdkapital/Anleihe
(IBO) heben wollen oder eine strukturierte
und herausfordernde Mischung aus ver-
schiedensten Alternativen und vielleicht
auch als Mix mit klassischen Finanzierun-
gen suchen oder erfolgreich umsetzen wol-
len: Wir verstehen Sie als mittelstindisch
geprigten Unternehmer und beriicksichti-
gen Thre Wiinsche und Befindlichkeiten auf
allen wesentlichen Ebenen.

&

Kontaktdaten:

Markus Dietrich

CEO

Kanzleistr. 17

74405 Gaildorf

Telefon: +49 7971 9600-86
madi@dicama.com
www.dicama.com
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$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 Bérse, Emissionsexperte der
Borse 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 Verédffentlichung
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 Zi-
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.

Kontaktdaten:

Manuel Hoélzle, GBC AG
Halderstrafle 27

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

e ]
Cosmin Filker, GBC AG
0821/241133-0

Luther.

Luther ist mit mehr als 420 Rechtsanwilten

und Steuerberatern an zehn deutschen Wirt-

schaftsplitzen vertreten. Durch ihre grofle

regionale Vernetzung und ihren Full-Ser-

vice-Ansatz ist Luther die Kanzlei fiir den

Mittelstand.

Praxis Kapitalmarktrecht:

e Grofles und erfahrenes Team von 16
Partnern, 4 Counsel und 25 Associates

*  Regelmiflige Begleitung von Kapital-
markttransaktionen

e Sehr namhafte Referenzmandate

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

Titigkeitsfelder unter anderem:

*  Strukturierung von Unternechmensanlei-
hen/Erstellung des Wertpapierprospekts

*  Betreuung bei Folgepflichten aus dem
Listing (Melde- und Mitteilungspflich-
ten, Insiderrecht)

*  Debt-Equity-Swaps

* Borseneinfithrungen und Kapitalerhs-
hungen

e Umplatzierung von Aktien und
Segmentwechsel

*  Delistings und Squeeze-outs

*  Begleitung einer 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

* 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

BOND MAGAZINE | Ausgabe 211 | 28.03.2024 | www.fixed-income.org

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
FinanzierungsmafSnahmen 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 Exper-
tise in allen Fragen der Kapitalmarktfinan-
zierung bietet die Quirin Privatbank AG
Mittelstindlern Zugang zu mehr als 300 In-
vestoren in europdischen 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
Schillerstrafde 18-20
60313 Frankfurt am Main

SERVICE/KONTAKTDATEN

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




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

Hilfe fiir die Tiere ' im
Tierheim!

Mit unserem Web- und Facebook-
Auftritt sorgen wir dafiir, 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 gefittert.

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 wverhindert
wird.

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

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 Maéd
sucht fortlaufend Paten fir die
danz alten Hunde im Tierheim in
Menorca, die ganz oder teilweise die
Kosten dieser Hunde im
Lebensabend (bernehmen. Auch
kleine Spenden helfen.

Pflegehduser!

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

Innerstddtische Katzen~-Insel

Mitten in der Hauptstadt Menorcas,
in Maé, konnten wir seit nunmehr
einem Jahr ein ganz besonderes
Projekt realisieren: eine rund 250 m?2

groBe, eingezdunte, ruhige
Grinflache fir mittlerweile 30
Katzen. Die vormals wilden
StraBenkatzen leben in diesem

sicheren kleinen Park und werden
dort tdglich von einer Gruppe von
Freiwilligen besucht, gefiittert und
gepflegt.




