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“We fully appreciate that this
sequence may not be the
standard order typically seen in
the bond market”

Interview with Maris Kreics, Eleving Group CFO, and
Manfred Steinbeisser, Managing Partner, Aalto Capital Group

leving Group issued a six-year bond

with a volume of EUR 200 million via
a private placement. Following the place-
ment, an exchange offer for the bond
23/28 was launched. The flow is somewhat
unusual. But shortly before the start of the
transaction, market conditions became in-
creasingly challenging. Interest rates mo-

ved higher and volatility increased. Given
the heightened uncertainty, it was difficult
to predict market conditions even over a
three-week period. Therefore, this proce-
dure was chosen to increase transaction se-
curity, as Maris Kreics and the financial ad-
visor Manfred Steinbeisser explain. Conti-
nued on page 26.

Assemblin Caverion Group

Cash Cow im High Yield-Universum

Text: Robert Steiniger

ie Assemblin Caverion Group ist ein

fiihrendes nordeuropiisches Unterneh-
men fiir technische Gebdudeausriistung mit
Hauptsitz in Stockholm, das im April 2024
durch den Zusammenschluss von Caverion
und Assemblin entstanden ist. Assemblin
wurde urspriinglich 2015 vom Private Equity
Investor Triton iibernommen. Die Assemblin

Aktuelle Neuemission

Caverion-Anleihe bietet eine aus Portfolio-
Sicht herausragende Kombination aus
Cashflow-Stirke, Top-Bonitit, Rendite und
Absicherung gegen Zinsinderungen, meinen
Norbert Schmidt und Gerhard Mayer,
Fondsmanager des FU Fonds — Bonds
Monthly Income bei der Heemann Vermo-
gensverwaltung AG. Weiter auf Seite 30.

Emittent Zeichnungsfrist Kupon Seite

Katjesgreenfood Umtausch: 23.09.-15.10.2026, 7,750%-8,500% 10-16
Zeichnung: 23.09.-19.10.2026

Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig (NZWL) ~ Umtausch: 23.09.-21.10.2026, 9,875% 18-21
Zeichnung: 23.09.-22.10.2026

UBM Development Umtausch: 28.09.-16.10.2026, 7,000% 22-25
Zeichnung: 06.10.-23.10.2026

Mutares 4. Quartal n. bek. 8

Weitere Neuemissionen auf www.fixed-income.org
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EDITORIAL

Renditeanstieg bei US-Treasuries und OATs ist

Christian Schiffmacher
Chefredakteur

nicht ungefabhrlich

ie meisten von Thnen werden es schon im eigenen Depot gemerkt haben. Die Anlei-

herenditen sind in den letzten Monaten deutlich gestiegen. Entsprechend sind die
Kurse der ausstechenden Anleihen gefallen. Besonders stark waren u. a. US-Staatsanleihen
(, Treasuries”) und franzésische Staatsanleihen (,OATs) betroffen. Auch in Japan sind Zin-
sen deutlich gestiegen. Die Renditen von US-Treasuries haben mittlerweile den héchsten
Stand seit 2002 erreicht.

Ein Grund fiir den raschen Zinsanstieg ist der Anstieg der Inflation. Der Anstieg der Ener-
giepreise diirfte sich erst noch auf andere Sektoren durchschlagen. Zudem steigen die Staats-
ausgaben weltweit, u. a. aufgrund hoherer Ausgaben fiir Verteidigung. Aber auch Unter-
nehmen haben in gréflerem Umfang Anleihen begeben, mafigeblich getrieben durch Tech-
Konzerne, die Anleihen zur Finanzierung von Kl-Infrastrukcur und Hyperscalern nutzen
— und das im dreistelligen Milliardenvolumen. Das Volumen war wohl selbst im letzten
Jahr noch unvorstellbar.

Zum einen erhéht sich die Zinslast der Staaten bei der Ausgabe neuer Anleihen deutlich.
Was die angespannten Staatshaushalte noch mehr in Bedringnis bringt. Zum anderen er-
héht sich auch das Zinsniveau fiir andere Emittenten. Gerade bei sogenannten Mittel-
standsanleihen ist der Spread gegeniiber Staatsanleihen wohl der niedrigste, seit die Seg-
mente aufkamen. Entsprechend vorsichtig sollten Investoren agieren.

Aber auch fiir die Aktienmirkte kénnte das hhere Zinsniveau gefihrlich sein. Denn (Staats-)
Anleihen sind wieder eine echte Alternative zu Aktien.

Sollten sich die bestehenden wirtschaftlichen Risiken materialisieren oder die Anleger-
stimmung abrupt kippen, drohen deutliche Riickschlige an den Bérsen. Die Europiische
Wertpapier- und Finanzaufsichtsbehérde ESMA warnt vor einer abrupten Marktkorrek-
tur. ESMA-Prisidentin Verena Ross rit Anlegern, robuste Liquidititspuffer zu schaffen, da-
mit sie heftige Marktkorrekturen verkraften kénnen. Dem kann ich nicht viel hinzufiigen.

Eine interessante Lektiire wiinscht Thnen

Christian Schiffmacher
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KURZ NOTIERT

EUR Anleihen (Staatsanleihen, Supras, usw.)

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Bundesrep. Deutschland 22/27 Aaa, AAA DE0001141851 16.04.2027 0,000% 98,359 2,7%
Frankreich 13/30 Aa3, A+ FR0011883966 25.05.2030 2,500% 95,10 4,0%
Frankreich 23/34 Aa3, A+ FR001400QMF9 25.11.2034 3,000% 89,09 4,6%
KfW 25/35 Aaa, AAA DE0OOOA383TE2 17.01.2035 2,750% 93,45 3,7%
Niederlande 12/33 Aaa, AAA NL0010071189 15.01.2033 2,500% 94,88 3,4%
Norwegen 17/27 (Nok) Aaa, AAA N00010786288 17.02.2027 1,750% 98,37 4,6%
Osterreich 23/33 Aal, AA+ AT0000A324S8 20.02.2033 2,900% 96,57 3,5%
Spanien 23/39 A3, A+ ES0000012L60 30.07.2039 3,900% 97,07 4,2%
Stand: 06.10.2026

EUR Corporate Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Deutsche Telekom 16/28 A3, BBB+ XS$1382791975 03.04.2028 1,500% 96,49 4,0%
Hochtief 26/34 kein Rating DE000A46ZW17 15.04.2034 4,000% 96,58 4,5%
RWE 23/35 Baa2, BBB+ XS$2584685387 13.02.2035 4,125% 98,24 4,4%
RCI Banque 24/30 Baa1l, BBB- FR001400SS04 29.09.2030 3,875% 96,88 4,8%
EnBW 23/35 Baal, A- XS$2579293536 24.01.2035 4,000% 97,16 4,4%
Fresenius Med. Care 25/32 Baa3, BBB- XS3036647777 08.04.2032 3,750% 97,25 4,3%
Miinchener Hypothekenbank 23/29 Aa2 DE0O0OMHB34J3 14.08.2029 3,125% 98,96 3,5%
Grenke Finance 25/30 BBB XS$308068455 08.04.2030 5,250% 100,70 5,0%
Fraport 2024/32 kein Rating XS$2832873355 11.06.2032 4,250% 100,28 4,2%
HMS Bergbau 25/30 kein Rating DE000A4DFTU1 02.06.2030 10,000% 100,80 9,2%
Stand: 06.10.2026, Handelsbarkeit fiir Privatanleger ist mdglicherweise eingeschrénkt

EUR Anleihen, die 6ffentlich platziert wurden

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Deutsche Rohstoff 25/30 kein Rating DE000A460CGY 13.11.2030 6,000% 104,00 5,0%
Eleving 25/30 B pos. XS3167361651 24.10.2030 9,500% 105,00 8,1%
Neue ZWL Zahnradw. Leipzig 25/30 B (Creditreform) DEO00A4DFSF4 21.10.2030 9,875% 99,75 9,9%
lute Group 2025/30 B- XS3047514446 06.12.2030 12,000% 101,00 11,8%
Stand: 06.10.2026

Green Bonds

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
Heidelberg Materials 2024/34 Baa2, BBB XS§2842061421 19.07.2034 3,950% 96,70 4,5%
EDF 2024/31 Baal, BBB, BBB+ FR001400QR62 17.06.2031 4,125% 99,20 4,3%
@rsted (Hybrid) BBB- XS2778385240 unendlich 5,125% 99,19 4,8%
Vestas Wind Systems 2023/31 Baa2 XS$2725957042 15.06.2031 4,125% 99,69 4,2%
Deutsche EuroShop 2025/30 BBB- XS$3090109813 15.10.2030 4,500% 98,06 4,9%
Amprin 2025/29 Baal/BBB+ DE000A4DFUE3 05.12.2029 3,000% 97,03 4,0%

Stand: 06.10.2026, Handelsbarkeit fiir Privatanleger ist mdglicherweise eingeschréankt

Andreas GuBmann verstarkt First Ca-
pital Management

Andreas GufSmann kehrt nach Hamburg
zuriick und verstirke seit dem 01.10.2026
die First Capital Management Group
GmbH. Er iibernimmt eine Position im Fi-
xed Income Sales Trading und wird dort
sein Netzwerk in allen Segmenten des Fixed
Income Spektrums betreuen, von speziali-
sierten, kleinvolumigen Anleihen bis hin zu
Benchmark-Emissionen. Das Team verfiigt
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tiber hohe Expertise vom Pfandbrief iber
Wihrungsanleihen bis hin zu High Yield
Bonds.

First Capital Management bietet institutio-
nellen Investoren seit {iber zwanzig Jahren
globale Fixed Income Dienstleistungen so-
wohl im Primir-, als auch im Sekundir-
markt an und verfiigt {iber Standorte in
Hamburg und Miinchen.
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KURZ NOTIERT

94\

Daniel Kutschker

LBBW AM stellt aktives Portfoliomana-
gement und Fithrungsebene neu auf
Die LBBW Asset Management (LBBW
AM) stellt ihre zweite Fithrungsebene im
Portfoliomanagement und Vertrieb neu auf
und schafft damit die Voraussetzungen fiir
weiteres Wachstum. Fabian Graf und Sascha
Haas werden neue Generalbevollmichtigte,
Daniel Kutschker iibernimmt die Leitung
des Aktiven Portfoliomanagements. Ge-
meinsam mit Alexander Stern bilden sie
kiinftig den Kreis der vier Generalbevoll-
michtigten. Tobias Heintzen iibernimmt
zudem die Leitung des Produktmanage-
ments und der Produktentwicklung.

,Mit der Neuaufstellung unserer Fiih-
rungsebene entwickeln wir unsere Organi-
sation konsequent weiter und schaffen die
personellen Voraussetzungen fiir weiteres
Wachstum®, sagt Karen Armenakyan, CEO
der LBBW AM.

Fabian Graf wechselte zum 1. Oktober 2026
innerhalb der LBBW-Gruppe zur LBBW
AM. Als Generalbevollmichtigter iiber-
nimmt er die Leitung Regelbasierte Invest-
ments und PM-Support.

Sascha Haas wird zum 1. Januar 2027 Ge-
neralbevollmichtigter und Leiter KVG-Ser-
vices.

Daniel Kutschker, seit Dezember 2023 Ge-
neralbevollmichtigter der LBBW AM,
tibernimmt die Leitung des Aktiven Port-
foliomanagements. Er ist seit 2006 fiir die
LBBW AM titig und verantwortete seit
2019 den Bereich Multi Asset. Zuvor ar-
beitete er als Portfolio Manager bei W& W
Asset Management und Deka Investment.

Alexander Stern gehort seit 2024 dem Kreis
der Generalbevollmichtigten an und ver-
antwortet als Leiter Private Markets die Be-
reiche Fund of Funds und Transformati-
onsﬁnanzierung. Gemeinsam mit Graf,
Haas und Kutschker bildet er kiinftig die
vierkopfige Fithrungsebene der Generalbe-
vollmichtigten.

Tobias Heintzen wurde zum Leiter Pro-
duktmanagement und Produktentwicklung
befordert. Er ist seit 2025 bei der LBBW
AM und war zuvor als Client Advisor In-
stitutional Clients tdtig.

Dr. Sigrun Luttringhaus

Warburg Invest verstarkt Vertriebsteam
mit Dr. Sigrun Liittringhaus und Jens T.
Hel3

Warburg Invest verstirkt ihr Vertriebsteam.
Mit der Ernennung von Dr. Sigrun Liitt-
ringhaus zur Leiterin Vertrieb und Jens T.
Hef? als weiterem Senior Berater erhoht das
Unternehmen seine vertriebliche Schlag-
kraft und stellt die Weichen fiir weiteres
‘Wachstum.

Dr. Sigrun Liittringhaus wird kiinftig das
Vertriebsteam leiten. Die promovierte
Volkswirtin kommt von Union Investment,
wo sie die letzten Jahre als Direktorin im
Vertrieb fiir die Betreuung kirchlicher In-
stitutionen und Stiftungen zustindig war.
Vor ihrem Wechsel in den Vertrieb leitete
Dr. Sigrun Liittringhaus verschiedene Pro-
jekte zum Ausbau des institutionellen Im-
mobiliengeschifts fiir Union Investment
und war in der Konzernstrategie der DZ
BANK titig.

Jens T. Hef8 bringt umfassende Vertriebsex-
pertise in seine neue Rolle als Senior Bera-
ter bei Warburg Invest ein. Er verfiigt iiber
langjihrige Erfahrung in der Beratung und
Betreuung institutioneller Investoren sowie
im Business Development fiir renommierte
Asset-Management-Gesellschaften. Vor sei-
nem Wechsel zu Warburg Invest war er als
Direktor bei FERI titig und verantwortete
dort das Business Development sowie die
Betreuung institutioneller Kunden.

Warburg Invest forciert mit der Verstirkung
des Vertriebsteams den Ausbau des institu-
tionellen Geschifts, das eine stetig wachsende
Bedeutung in der Wachstumsstrategie hat.
Fiir die nichsten Monate ist eine weitere Auf-
stockung des Vertriebsteams geplant.
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HRK LUNIS beruft Dennis Hummel-

meier zum Leiter der Niederlassung
Hamburg

Die HRK LUNIS AG, einer der grofiten
bankenunabhingigen Vermdgensverwalter
im deutschsprachigen Raum, stellt die Fiih-
rung ihres Hamburger Standorts neu auf.
Dennis Hummelmeier (42) iibernimmt die
Leitung der Niederlassung Hamburg und
erhilt zugleich den Auftrag, die Marktposi-
tion von HRK LUNIS in Norddeutschland
deutlich auszubauen. Dazu gehort auch der
Aufbau weiterer Standorte in der Region.
Hummelmeier folgt auf Marco Hauschildt,
der kiinftig eine zentrale Funktion am
Hauptsitz in Frankfurt iibernimmt.

Dennis Hummelmeier verfiigt tiber mehr
als 15 Jahre Erfahrung im Wealth- und Re-
lationship Management sowie in der Fiih-
rung und Entwicklung von Teams. Zuletzt
war er als Leiter Wealth Management
Deutschland bei der Berenberg Bank titig.
Er ist ausgebildeter Financial Planner der
Frankfurt School und verfiigt iiber ein be-
triebswirtschaftliches Studium. HRK LU-
NIS verfolgt einen konsequenten Expansi-
onskurs und betreut aktuell ein Vermogen
von ca. 9,1 Mio. Euro. Norddeutschland
zihlt mit seiner starken mittelstindischen
und unternehmerischen Struktur zu den
strategisch wichtigen Wachstumsmairkten
des Hauses.

AY A

FINEXITY Executive Board

FINEXITY Group gewinnt friitheren
Volksbank-Vorstand Markus Dauber als
Senior Advisor

Die FINEXITY Group verstirkt ihr Advi-
sory-Team mit Markus Dauber. Der frithere
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KURZ NOTIERT

Vorstandsvorsitzende der Volksbank eG —
Die Gestalterbank, Offenburg, wird das Un-
ternechmen kiinftig als Senior Advisor beim
Ausbau seines Banken- und Partnernetz-
werks unterstiitzen — mit einem besonderen
Fokus auf die Genossenschaftliche Finanz-

gruppe.

Ziel der Zusammenarbeit ist es, weitere In-
stitute an die FINEXITY-Infrastruktur an-
zubinden und ihnen damit den Zugang zu
digitalen Kapitalmarktprodukten zu er-
méglichen. Banken kénnen ihren Kunden
so innovative Investmentmdglichkeiten an-
bieten, ohne dafiir selbst eine regulierte In-
frastrukeur und die notwendige Technolo-
gie aufbauen zu miissen.

Markus Dauber wurde 2005 in den Vor-
stand der Volksbank Offenburg eG berufen,
2013 {ibernahm er den Vorstandsvorsitz.
Unter seiner Fithrung entwickelte sich das
Institut, auch durch zwei Fusionen, zu ei-
ner der grofSten Volksbanken Deutschlands.

Die FINEXITY Group (Xetra: EXT, ISIN
DEO000A40ET88) entwickelt und betreibt
die Infrastrukeur fiir den digitalen Kapital-
markt. Das Angebot umfasst die Emission,
Register-Anbindung und den Vertrieb to-
kenisierter Wertpapiere aus einer Hand.

Mutares-CFO Mark Friedrich

Mutares kauft Anleihe 23/27 im Volu-
men von 10,4 Mio. Euro zuriick / An-
leihe soll in der zweiten Haélfte des 4.
Quartals refinanziert werden

Die Mutares SE & Co. KGaA hat die Er-
gebnisse des Angebots zum teilweisen Riick-
kauf der ausstehenden Anleihe 23/27 (ISIN
NO0012530965) bekannt gegeben. Die
Anleihe hat ein urspriingliches Volumen
von 250 Mio. Euro. Im Rahmen des Ange-
bots konnten Anleihen bis zu einem Ge-
samtnominalwert von 25 Mio. Euro zu
100% des Nominalwerts zuziiglich aufge-
laufener Zinsen zum Riickkauf angeboten
werden. Den Angaben zufolge wurden An-
leihen im Nennwert von 10,4 Mio. Euro

zum Riickkauf angeboten und von Mutares
vollstindig angenommen. Die Abwicklung
und Zahlung des Kaufpreises sollen voraus-
sichtlich am 2. Oktober 2026 erfolgen.

Durch den Riickkauf reduziert sich der von
Anlegern gehaltene Nominalbetrag der An-
leihe auf rund 222 Mio. Euro. Dies erfolgt
im Vorfeld der geplanten Refinanzierung in
der zweiten Hilfte des vierten Quartals
2026. Zusammen mit den bereits im Juni
2026 zuriickgekauften Schuldverschrei-
bungen im Nominalwert von 18 Mio. Euro
hat Mutares damit im Jahr 2026 Anleihen
im Gesamtnominalwert von 28 Mio. Euro
zuriickgekauft.

Christiane Kaufholt-Mecke und Karsten Reetz

reconcept: Internationale Projektpipe-
line wachst auf rund 15 GW

Die internationale Projektentwicklung der
reconcept Gruppe gewinnt weiter an Dy-
namik: Die Projektentwicklungspipeline des
auf erneuerbare Energien spezialisierten Un-
ternehmens umfasst inzwischen rund 15 Gi-
gawatt (GW). Gleichzeitig befinden sich
mehrere groflere Transaktionen in der Um-
setzung. Besonders dynamisch entwickelt
sich Spanien, der jiingste internationale
Kernmarkt von reconcept. Dort baut das
Unternehmen eine Projekepipeline aus Pho-
tovoltaik und Batteriespeichern auf. In
Finnland und Kanada stehen gréflere Pro-
jektverkiufe an.

, Wir sehen derzeit in unseren internationa-
len Mirkten eine erfreuliche Entwicklung.
Der steigende Strombedarf, die zuneh-
mende Elektrifizierung und der Ausbau von
Rechenzentren erhéhen den Bedarf an zu-
sitzlicher erneuerbarer Stromerzeugung und
flexiblen Speicherldsungen®, sagt Karsten
Reetz, Geschiftsfithrer der reconcept
GmbH. ,Unsere Strategie ist es, Markt-
chancen friihzeitig zu erkennen und daraus
konkrete Projekte zu entwickeln. Dass ak-
tuell in mehreren Mirkten groflere Ver-
kaufs-Transaktionen durchgefiihrt werden,
bestitigt diesen Ansatz.”
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Mit Deutschland sowie den internationalen
Kernmirkten Finnland, Kanada und Spa-
nien verfolgt reconcept eine diversifizierte
Wachstumsstrategie. Die Projekte unter-
scheiden sich hinsichtlich Technologie,
Strommarkt und Entwicklungsstand. Sie
verbindet jedoch ein gemeinsamer Treiber:
der steigende Bedarf an klimafreundlicher
Stromerzeugung und Flexibilitit.

,Natiirlich bleibt die Projektentwicklung in
allen Mirkten anspruchsvoll. Genehmi-
gungen, Netzanschliisse, Finanzierung und
sich verindernde regulatorische Rahmen-
bedingungen stellen uns immer wieder vor
Herausforderungen®, sagt Christiane Kauf-
holt-Mecke, Geschiftsfithrerin der recon-
cept GmbH. ,Gleichzeitig zeigen die aktu-
ellen Projektfortschritte und Transaktionen,
dass wir mit unserer internationalen Auf-
stellung und unserem frithen Markeeintritt
gut positioniert sind.”

SLR Group kann Umsatz und EBITDA
steigern

Die SLR Group GmbH, ein fithrender An-
bieter von Sphiroguss-Komponenten, hat den
finalen, testierten Konzernabschluss fiir das
Geschiftsjahr 25/26 verdffentlicht. Demnach

erwirtschaftete das Unternehmen einen Kon-

zernumsatz von 213,3 Mio. Euro (G] 24/25:
194,0 Mio. Euro). Das bereinigte EBITDA
erhohte sich im Geschiftsjahr 25/26 auf 17,8
Mio. Euro (G]J 24/25: 17,3 Mio. Euro).

Fiir das laufende Geschiftsjahr 26/27 rechnet
die SLR Group damit, dass die Gesamtpro-
duktion und verkauften Tonnen in einer
Bandbreite von 115 bis 120 Kilotonnen und
der Umsatz im Korridor von rund 235 Mio.
Euro bis 245 Mio. Euro liegen werden. Da-
neben erwartet die SLR Group im Ge-
schiftsjahr 26/27 ein bereinigtes EBITDA
von 20 Mio. Euro bis 22 Mio. Euro.

Die SLR Group GmbH hat eine Anleihe im
Nordic-Bond-Format mit einem Volumen
von 75 Mio. Euro begeben (ISIN
NO0013177949).



Deutsche
Borse

Deutsches
Eigenkapitalforum

22. - 24. November 2027
Steigenberger Airport Hotel Frankfurt
Anmeldung fur Emittenten geéffnet

Liebe Anleiheemittenten,

nutzen Sie die Chance und nehmen
Sie an unserer Jubilaumsedition zu

exklusiven Sonderkonditionen teil:

— Unternehmensprasentation
— Vorab geplante 1on 1-Meetings
— Uber 1.000 instit. Investoren und Analysten

- Get-together am Montag und Dienstag

Melden Sie sich noch heute an
und sichern Sie sich lhren Platz
auf der groBen Buhne.

Wir freuenuns auf Sie!


https://www.eigenkapitalforum.com
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Katjesgreenfood: Fundamental nicht lecker

Anleihe durfte sich trotzdem gut entwickeln

Text: Christian Schiffmacher

ie Katjesgreenfood GmbH & Co.

KG, die eigenstindige Beteiligungs-
gesellschaft der Katjes-Gruppe mit Fokus
auf Wachstumsunternehmen der Food-
Branche im Better-for-You-Segment, bie-
tet eine neue Unternehmensanleihe
2026/2031 (WKN: A5GS6W; ISIN:
NO0013759555) mit einem Zielvolumen
von 40 Mio. Euro und einer Zinsspanne
von nominal 7,75-8,50% an. Die neue
Anleihe 2026/2031 hat eine Laufzeit von
5 Jahren, eine Stiickelung von 1.000 Euro.
Der finale Zinssatz wird voraussichtlich
nach Ende der Angebotsfrist auf Basis der
erhaltenen Zeichnungsauftrige festgelegt
und publiziert.

Transaktionsstruktur

Die neue Unternehmensanleihe 2026/2031
von Kagjesgreenfood (WKN A5GS6W,
ISIN NO0013759555) hat ein Zielvolu-
men von 40 Mio. Euro und einen Kupon,
der in der Range von 7,75-8,50% am Ende
der Angebotsfrist festgelegt wird.

Die Emission erfolgt iiber ein 6ffentliches
Angebot in der Bundesrepublik Deutsch-
land, Luxemburg und Osterreich. Anleger
kénnen via Kauforder am Bérsenplatz
Frankfurt oder iiber die Webseite der Emit-

tentin zeichnen.

Die Emittentin bietet Investoren fiir die An-
leihe 2022/2027, die im Volumen von 38
Mio. Euro aussteht, ein Umtauschangebot.
Die alte Anleihe kann 1:1 in die neue An-
leihe getauscht werden. Beim Umtausch er-
halten Anleger die aufgelaufenen Stiickzin-
sen sowie eine Umtauschprimie von 17,50
Euro je umgetauschter Anleihe, also ein-
malig 1,75%. Bei der vorzeitigen Riickzah-
lung der Anlethe 2022/2027 am
29.11.2026 wiirden Anleger nur 10,00
Euro zusitzlich erhalten.

Zudem gibt es ein Umtauschangebot fiir die
Inhaber des Crowdfunding-Nachrangdarle-
hens 2021/2026 im Verhilenis 1:1, zuziig-

lich einer Umtauschprimie von 17,50 Euro,
aufgelaufener Stiickzinsen sowie des verein-
barten Bonuszinses von 5,00%.

Dariiber hinaus erfolgt eine Privatplatzie-
rung. Die Emission wird von der ABG Sun-
dal Collier als Global Coordinator und der
Montega Markets als Joint Lead Manager
begleitet.

Unternehmen

Katjesgreenfood ist als eigenstindiges Un-
ternehmen Teil der Katjes-Gruppe auf
wachstumsstarke Marken im strukeurell
wachsenden Better-for-You-Segment spe-
zialisiert. D. h. Produkte mit natiirlichen
Zutaten, innovativen Proteinquellen, weni-
ger Zucker und Zusatzstoffen sowie pflan-
zenbasierte Angebote.

Uber die Katjes Gruppe profitiert Katjes-
greenfood von einer starken Eigentiimerba-
sis sowie jahrzehntelanger Expertise in Mar-
kenfiithrung, Marketing, Handel und Ope-
rations, erginzt um umfassende Erfahrung
in den Bereichen Kapitalmarke, M&A und

wertorientierte Unternehmensentwicklung.

Mittelverwendung
Katjesgreenfood beabsichtigt, den Netto-
emissionserlds der Anleihe vorrangig zur
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vorzeitigen Riickzahlung der Anleihe
2022/2027 zu verwenden. Vorbehaltlich ei-
ner erfolgreichen Platzierung der neuen An-
leihe 2026/2031 plant die Gesellschaft, die
Anleihe 2022/2027 zum oder nach dem 29.
November 2026 zu 101% zu kiindigen.

Geschaftsentwicklung

Die Umsitze von Katjesgreenfood und ein
wesentlicher Teil der Bilanzsumme entfal-
len auf die vollstindig konsolidierten Mehr-
heitsbeteiligungen an der Genius Foods Li-
mited (glutenfreie Backwaren) und der my-
muesli AG, an denen die Emittentin mit-
telbar 100% bzw. 56,1% hilt. Zum
30.06.2026 wurde erstmal die Cooki Bros.
Partners GmbH (Hersteller von innovati-
ven Sweets und Eis) vollkonsolidiert, an der
Katjesgreenfood 27,1% hilt. Aufgrund ei-
ner Stimmrechtsvereinbarung mit der Kat-
jes Fassin GmbH & Co. KG, die 25% hiilt,
wird die Gesellschaft mit einem Stimman-
teil von 52,1% kontrolliert.

Im ersten Halbjahr 2026 belief sich der Kon-
zernumsatz von Katjesgreenfood auf rund
29,2 Mio. Euro, nach 34,4 Mio. Euro im ers-
ten Halbjahr 2025. Das EBITDA war mit -
2,8 Mio. Euro negativ, nach 0,2 Mio. Euro
im Vorjahreszeitraum. Die Erweiterung des
Portfolios um Cookie Bros ist in den Zahlen

L -
L TORATEN KT |
ERD Is
£ up,
KLTChMups

Ohellotaste



*g;!h ‘ Neue Zahnradwerk Leipzig GmbH

Anleihe 2026/2031

Kupon: 9,875 % p.a.

WKN: A5GS6)

Umtauschfrist: 23.09.-21.10.2026
Zeichnungsfrist: 23.09.-22.10.2026

Wertpapierprospekt und
Zeichnungsmaoglichkeit
unter www.nzwl.de/ir

WERBUNG



https://www.nzwl.de/ir
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noch nicht enthalten. Bei einer Einbeziehung
von Cookie Bros hitte sich ein Pro-forma-
Umsatz von 36,1 Mio. Euro ergeben.

Die Geschiftsfilhrung prognostiziert fiir
2026 einen Umsatz von 60—-70 Mio. Euro
sowie ein leicht negatives EBITDA und ein
leicht negatives Finanzergebnis.

Starken

* Unentgeltliche Lizenz zur Nutzung des
Markennamens Katjes bzw. Katjesgreen-
food

* starke Kursentwicklung der ausstehenden
Anleihe 2022/2027

* schr starkes Marketing- und Vertriebs-
Know-how in der Katjes-Gruppe rund
um Tobias Bachmiiller

¢ Investition in Wachstumsunternehmen
mit starken Brands

* ganz starke operative Entwicklung des

Portfoliounternehmens Seven Sundays
(Miisli und Cerealien)

Schwachen

¢ Portfolio-Unternehmen sind in einer
Wachstumsphase, Katjesgreenfood erhilt
keine Ausschiittungen und hat keine lau-

fenden Cashflows

¢ Verkiufe von Portfoliounternehmen sind
notwendig, damit das Geschiftsmodell
funktioniert

* immaterielle Vermdgenswerte sind hoher
als das Eigenkapital

¢ schwichste IR-Arbeit von allen aktuellen
Anleiheemittenten (nur Halbjahresbe-
richte, keine Quartalsberichte; letzte
EQS-Meldung vor der Anleiheemission
ist ein Jahr alt)

e mymuesli befindet sich in einer Phase der
soperativen Stabilisierung und finanziel-
len Neuordnung®, Bankfinanzierungen

konnen u. U. kurzfristig fillig gestellt wer-
den

Fazit:

Katjesgreenfood investiert in wachs-
tumsstarke Unternehmen im ,, Better-for-
You-Segment®. Auf Basis von Verkaufs-
preisen bzw. Multiples bei M&A-Trans-
aktionen in der Branche geht das Unter-
nehmen von einem erheblichen Wertpo-
tenzial des Portfolios aus. Insbesondere
Seven Sundays entwickelt sich sehr posi-
tiv. Bei den moglichen Multiples handelt
es sich unseres Erachtens um eine posi-
tive, aber durchaus realistische Darstel-

lung.

©mymuesli
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Bilanz und G+V sind nicht lecker. Die im-
materiellen Vermégenswerte sind hoher als
das Eigenkapital, das Ergebnis ist selbst auf
EBITDA-Basis negativ. mymuesli befindet

sich in einer Restrukturierungsphase.

Eigentlich ist Katjesgreenfood eine tolle
Equity Story, aber keine Bond Story. Denn
die Gesellschaft erhilt keine Ausschiittun-
gen der Portfoliounternechmen und ist auf
Verkiufe von Beteiligungsunternehmen an-
gewiesen.

Doch bei all der Kritik muss man auch da-
rauf hinweisen, dass sich die Katjesgreen-
food-Anleihe 2022/2027 sehr entwickelt
hat. Auch die Anleihe der grofieren Schwes-
tergesellschaft Katjes International entwi-
ckelt sich sehr positiv. Anleger, die sich des
Risikos bewusst sind, kénnen also durchaus
auf steigende Kurse spekulieren.

Eckdaten der neuen Katjesgreen-
food-Anleihe

Emittentin Katjesgreenfood GmbH &
Co. KG

Kupon 7,75%—-8,50% p. a.
(Zinsspanne)

Zinszahlung halbjéhrlich

Zeichnung 23.09.-19.10.2026

Umtausch 23.09.—15.10.2026

Settlement 26.10.2026

Laufzeit 26.10.2031 (5 Jahre)

WKN/ISIN A5GS6W / N0O0013759555

Zielvolumen bis zu 40 Mio. Euro

Stiickelung 1.000 Euro

Listing Freiverkehr Frankfurt,
Nordic ABM Oslo

Treuhdnder Nordic Trustee

Joint Lead Managers ABG Sundal Collier ASA
(Global Coordinator),
Montega Markets

www.katjesgreenfood.de/
anleihe-2026-2031/

Internet / Wert-
papierprospekt



https://www.katjesgreenfood.de/anleihe-2026-2031/
https://www.katjesgreenfood.de/anleihe-2026-2031/

AREAM A
GREEN BOND °®™M
2026/2031

JETZT Kupon: 7,25 % p.a.

ZEICHNEN! WKN: A5GS5B

Attraktiv verzinste Investmentmaoglichkeit in erneuerbare
Energiel6sungen in Deutschland, Italien und Spanien

Aktuell zwei Projektrechte mit einer Gesamtleistung von 66,2 MWp
im Bestand der Emittentin

Strategische Entwicklungskooperation in Deutschland, die der
AREAM Advisory GmbH den Zugriff auf 14 PV-Projekte mit einer
Gesamtleistung von 153,7 MWp sichert

Starker Track-Record des AREAM Group-Teams von ca. 1.200 MW
entwickelter Solar- und Windkapazitat seit 2009

Wertpapierprospekt erhaltlich unter www.aream.de/ir WERBUNG


https://www.aream.de/ir
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K:zltjesgreenﬁod investiert in Marken, in
enen man Potenzial sieht, wie Marius
Rodert, CFO, Katjesgreenfood GmbH & Co.
KG, betont. Die Gesellschaft konzentriert sich
aktuell auf die operative Entwicklung ihrer
Mehrbeitsbeteiligungen. Ziel ist, drei operativ
starke Mehrheitsbeteiligungen zu haben. Ins-
besondere bei mymuesli gibt es noch operative

Aufgaben.

BOND MAGAZINE: In welche Unter-
nehmen investiert Katjesgreenfood?

Rodert: Bei der Katjes Gruppe glauben wir
an starke Marken. Die Marke ist der Wett-
bewerbsvorteil, den man nicht einfach ko-
pieren kann. Man kann es sich wie bei ei-
ner guten Lage vorstellen: Die Marke ist der
Eckshop im Kopf des Konsumenten. Das
Bild gefillt mir: Ein Eckshop ist sichtbar
und prisent. Genau das leistet eine starke
Marke. Sie ist im entscheidenden Moment
im Kopf des Konsumenten und gibt bei der
Kaufentscheidung den Ausschlag. Wir wol-
len ebendiese Love Brands von morgen be-
sitzen. Dafiir setzen wir vor allem in jungen
Mirkten an, in denen solche Marken ent-
stehen kdénnen. Wir investieren, wenn wir
Potenzial in der Marke sehen — das ist das
Wichtigste. Unser Fokus liegt auf starken
Konsumgiitermarken.

BOND MAGAZINE: Wie lange wollen Sie
die Unternehmen halten? Sollen die Unter-
nehmen mittelfristig starke Cashflows er-
zielen oder wollen Sie die Unternehmen mit
Gewinn weiterverkaufen?

Rodert: Bei unseren Mehrheitsbeteiligun-
gen setzen wir auf Buy and Hold. Einen
Verkauf planen wir derzeit nicht. Bei den
Minderheitsbeteiligungen kommt es darauf
an. Bei einigen Minderheiten bauen wir un-
seren Anteil aus. Bei hellotaste haben wir im
August nochmals in ein Wandeldarlehen in

, Wir investieren, wenn wir Potenzial

in der Marke sehen

Marius Rodert, CFO, Katjesgreenfood GmbH & Co. KG

Hohe von 600.000 Euro investiert. Wir hal-
ten derzeit 10%, nach der Wandlung steigt
unsere Beteiligung dann entsprechend. Bei
Seven Sundays sind wir als Minderheitsin-
vestor ein Investor von vielen. Hier ist un-
ser Entscheidungsspielraum also begrenzt,
aber der Wert der Beteiligung steigt.

»Die Beteiligungen

miissen mittelfristig

operative Cashflows
erwirtschaften

BOND MAGAZINE: Sie halten auch eine
Beteiligung an Vegdog, einem Hersteller
von veganer Hundenahrung. Investieren Sie
in Nahrungsmittel fiir Mensch und Tier?

Rodert: Die gemeinsame Klammer bilden
Konsumgiiter. Anders als unsere Schwes-
tergesellschaft Katjes International, die mit
Biibchen auch im Bereich Kérperpflege in-
vestiert ist, liegt unser Fokus im Bereich Le-
bensmittel. Aktuell konzentrieren wir uns
auf die Entwicklung unserer Mehrheitsbe-
teiligungen und suchen nicht aktiv nach
neuen Beteiligungen.

BOND MAGAZINE: Sie investieren in
Wachstumsunternehmen, die keine Aus-
schiittungen vornehmen. Wie wollen Sie
Zins und Tilgung sicherstellen?

Rodert: Die Beteiligungen miissen mittel-
fristig operative Cashflows erwirtschaften.
Dafiir miissen wir weiter auf unsere bishe-
rigen Initiativen bauen. Gleichzeitig halten
wir, wie bei der grofleren Schwestergesell-
schaft Katjes International, eine EBITDA-
Marge von 10% fiir durchaus realistisch.
Wir hatten 2025 einen Umsatz von 68 Mio.
Euro. Wenn wir eine EBITDA-Marge in
dieser Groflenordnung erzielen, dann sind
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wir gut aufgestellt. Zudem bringen auch un-
sere Gesellschafter im Zuge der Anleihe wei-
tere 6 Mio. Euro Eigenkapital ein. Das ist
ein wichtiges Signal. Auferdem kénnen wir
durch den Verkauf von Minderheiten Mit-
tel realisieren. Das haben wir in den letzten
Jahren gezeigt.

BOND MAGAZINE: Sie bewerben die
Anleihe mit dem Slogan ,Better-for-you-
Anleihe”. Besser fiir den Investor ist immer
ein starker Cashflow.

Rodert: Das ist richtig. Der Slogan bezieht
sich auf unsere Marken und Produkte, die
alle im wachsenden Better-for-you-Markt
positioniert sind. Darunter fallen beispiels-
weise Produkte mit niedrigem Zucker- und
Kaloriengehalt, protein- und ballaststoffrei-
che Produkte, aber auch glutenfreie Rezep-
turen und solche in Bio-Qualitit.

BOND MAGAZINE: Aber weshalb ist die

Anleihe gut fiir den Investor?

Rodert: Dafiir gibt es aus meiner Sicht drei
gute Griinde. Wir sind kapitalmarkterfah-
ren und haben mit unserer Anleihe einen
guten Track Record aufgebaut. Unsere aus-
stehende 8,00%-Anleihe 22/27 hat sich
sehr gut entwickelt und erreichte in der
Spitze einen Kurs von knapp 109%. Zwei-
tens haben wir gezeigt, dass wir Werte
schaffen und auch realisieren kénnen. Mit
unseren Minderheitsbeteiligungen haben
wir einen Wert von 37 Mio. Euro geschaf-
fen. Davon haben wir bereits 11 Mio. Euro
realisiert. Das zeigt: Diese Werte stehen
nicht nur auf dem Papier. Und drittens
profitieren wir von der Stirke der Katjes
Gruppe. Katjesgreenfood ist dabei ein ei-
genstindiges Schwesterunternehmen. Wir
profitieren aber von jahrzehntelangem
Know-how und von Gesellschaftern, die
selbst Kapital investieren.
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7% UBM Green Bond ubm
2026-2031

Umtauschfrist: 28.09. - 16.10. 2026 28.09.-161
fir Umtausch der UBM-Anleihe 2023-2027, ISIN: ATOOO0A35FE2

ZEICHNUNG:
Zeichnungsfrist: 06.10. - 23.10. 2026 06.10.-23.10.
ISIN: ATOO00A3XJY7

UBM Development

UBM Development sieht sich als einer der fuhrenden Entwickler von Holzbau-
Projekten in Europa. Der strategische Fokus liegt im Premium-Segment auf
Metropolen wie Wien, Miinchen, Frankfurt oder Prag. Dariiber hinaus tritt UBM
als Pionier im Bereich Bezahlbares Wohnen in Stadten mit Bedarf, auch auB3erhalb
von Metropolen, auf. Mit tiber 150 Jahren Erfahrung bietet UBM von der Planung
bis zur Vermarktung alle Development-Leistungen aus einer Hand an. Die Aktien
sind im Prime Market der Wiener Borse gelistet, dem Segment mit den hochsten
Transparenzanforderungen.

LeopoldQuartier
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Werbung im Sinne derVerordnung (EU)2017/1129 (ﬁrosM&ﬁmﬂwoqqu in derjewells geltenden Fassung. Bei dreser E e N
Mitteilung handelt es sich weder um einen Wertpapierprospekt noch um ein Angebot zum Verkauf oder Umtausch oder um eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zumKauf:
oder Umtausch von Teilschuldverschreibungen (die ,Teilschuldverschreibungen”) denUBM Development AG (,UBM" oder die ,Emittentin”). DieseMitteilung stellt weder eine Finanz-
analyse in Bezug auf Finanzinstrumente, noch eine auf Finanzinstrumente bezogene Anlageberatung oder eine auf Finanzinstrumente bezogene Empfehlung und auch keine sonstige
Beratung jedweder Art dar. Ein 6ffentliches prospektpflichtiges Angebot von Teilschuldverschreibungen der UBM erfolgt ausschlieBlich in Osterreich, Deutschland und Luxemburg
(das ,Angebot”) an dort ansassige Anleger auf Grundlage eines gemaB Prospektverordnung erstellten Wertpapierprospekts, einschlieBlich allfalliger Nachtrage und Ergénzungsblat-
ter dazu (zusammen der ,Prospekt”), der von der Osterreichischen Finanzmarktaufsichtsbehérde (,FMA”) gebilligt und nach Deutschland und Luxemburg notifiziert wurde sowie von
der Emittentin in der vorgesehenen Weise veroffentlicht wurde. Die Billigung des Prospekts durch die FMA ist nicht als Befiirwortung der angebotenen Teilschuldverschreibungen zu
verstehen. Der Prospekt wurde in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin, unter www.ubm-development.com, Submeni ,investor relations.”, Unterpunkt ,anleihen.”,
verdffentlicht und ist unter https://www.ubm-development.com/de/ubm-green-bond-2026/ einsehbar sowie am Sitz der Emittentin, Laaer-Berg-StraBe 43, 1100 Wien, kostenlos
erhéltlich. Im Zusammenhang mit dem Angebot der Teilschuldverschreibungen sind ausschlieBlich die Angaben im Prospekt verbindlich, die Angaben dieser Werbemitteilung sind
unverbindlich. Der 7% UBM Green Bond 2026 wird in Ubereinstimmung mit dem Green Finance Framework der Emittentin auf Grundlage der ICMA Green Bond Principles 2021 (samt
Anhang 1 vom Juni 2022) begeben. Der Prospekt enthélt auch die Bedingungen des Angebots zum Umtausch bestehender Teilschuldverschreibungen. Anleger sollten sich daher vor
ihrer Anlageentscheidung mit dem Inhalt des Prospekts vertraut machen, insbesondere mit den Hinweisen auf Risiken, Steuern und Interessenkonflikte, um die potenziellen Risiken
und Chancen der Investitionsentscheidung vollends zu verstehen und sich personlich unter Berticksichtigung ihrer persénlichen Vermégens- und Anlagesituation eingehend beraten
lassen. Eine Veranlagung in Teilschuldverschreibungen unterliegt Risiken. Mit ESG-Ratings der Emittentin geht keine Credit-Rating-Einstufung der Emittentin oder der Teilschuldver-
schreibungen einher. Anleger tragen das Bonitatsrisiko der Emittentin. Im Insolvenz- und/oder Liquidationsfall der Emittentin kdnnen auf Zinsen und/oder Kapital zahlbare Betrage
geringer sein; auch ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals ist in diesen Fallen moglich.

VISUALISIERUNG: SQUAREBYTES

green. smart. and more. www.ubm-development.com
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BOND MAGAZINE: Wie wollen Sie die

Mittel aus der Anleihe verwenden?

Rodert: Die neue Anleihe hat ein Ziel-Vo-
lumen von 40 Mio. Euro. Das wollen wir
erreichen. Damit wollen wir im Wesentli-
chen die ausstehende Anleihe, die ein Vo-
lumen von 38 Mio. Euro hat, refinanzieren.

BOND MAGAZINE: Wie ist Ihre aktuelle
Geschiftsentwicklung?

Rodert: Wir haben in den letzten zwei Jah-
ren vor allem an der Aufstellung unserer
Mehrheitsbeteiligungen gearbeitet. Bei my-
muesli und Genius haben wir die Struktu-
ren an die Grofle der Geschifte angepasst.
Die Mitarbeiterzahl bei beiden Unterneh-
men zusammen sinkt von 458 im Jahr 2024
auf rund 295 im Jahr 2026, also um mehr
als ein Drittel. Wir haben das Sortiment ge-
strafft und uns auf das Kerngeschift kon-
zentriert. Das hat kurzfristig Umsatz gekos-
tet: Der Konzernumsatz lag im letzten Jahr
bei 68 Mio. Euro, in den letzten zwolf Mo-
naten bis Juni bei 63 Mio. Euro. Dafiir sind
die Unternehmen jetzt schlanker und die
Basis fiir Wachstum ist gelegt.

Dazu kommt Cookie Bros. Seit Ende Juni
2026 konsolidieren wir das Unternehmen
voll. Die Marken unter einem Dach ge-
biindelt, die Produktion breiter aufgestellt.
Auch unsere drei Minderheitsbeteiligungen
wachsen weiter. Seit 2022 ist jede von ih-
nen jedes Jahr gewachsen. Am stirksten ent-
wickelt sich Seven Sundays.

BOND MAGAZINE: Wie profitieren Sie
von der Einbindung in die Katjes Gruppe?
Sie sind ein eigenstindiges Unternehmen.
Wie kénnen Sie von der Gruppe profitieren?

Rodert: Wir haben eine Personenidentitit
bei den geschiftsfithrenden Gesellschaftern

©Cookie Bros

Tobias Bachmiiller und Bastian Fassin, die
auch bei den anderen beiden Gesellschaften
in der Geschiftsfithrung sind. Beide verfii-
gen iiber langjihrige Erfahrung im Aufbau
von Marken und im Handel. Von diesem
Know-how profitieren wir. Wir wissen, was
im Handel funktioniert. Wir arbeiten punk-
tuell mit den Kollegen der Schwestergesell-
schaften oder auch den Beteiligungsunter-
nehmen zusammen. Es gibt hiufig jeman-
den, der eine Sache besonders gut kann. my-
muesli ist z. B. auf der anderen Straflenseite.
Das Unternehmen verfiigt iiber viel Erfah-
rung im Onlinegeschift, davon kénnen die
anderen Unternehmen profitieren.

BOND MAGAZINE: Und wie liuft es bei

mymuesli? Da sind die Zahlen nicht so gut.

Rodert: Das stimmt, die Zahlen sind noch
nicht dort, wo wir sie zukiinftig sehen wol-
len. Das liegt im Wesentlichen an den Maf3-
nahmen, die wir bewusst ergriffen haben:
Wir haben das Sortiment und die Mitar-
beiterzahl reduziert. Max Wittrock, einer
der Griinder, ist als CEO zuriick und wie-
der Aktionir. Wir haben die Direct-to-Con-
sumer-Fihigkeiten neu aufgesetzt, mit Sho-
pify, Klaviyo und einem Loyalty-Programm.
Und im Handel haben wir die REWE-Dis-
tribution von rund 450 auf 3.000 Mirkte
ausgebaut.

Wichtig ist auch die Saisonalitit: Bei my-
muesli ist das zweite Halbjahr traditionell

das stirkere und das vierte Quartal das
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stirkste. Wir erwarten, dass die MafSnah-
men im zweiten Halbjahr zunehmend grei-
fen. Mittelfristig sehen wir wieder in der
Top- und Bottomline nachhaltiges Wachs-
tum. Dass das ein Weg ist, der Zeit braucht,
ist klar.

BOND MAGAZINE: Ich bin ein Zahlen-
mensch, wenn ich mir Thre Bilanz und Thre
G+V ansehe, dann sind die nicht nach mei-
nem Geschmack.

Rodert: Das kann ich auf den ersten Blick
verstehen. Es ist aber wichtig, unsere Zah-
len einzuordnen. Das erste Halbjahr 2026
war sicher nicht erfreulich. Dafiir gibt es
klare Griinde. Zum einen belasten uns die
Kosten des bereits angesprochenen Umbaus
unserer Mehrheitsbeteiligungen. Die Kos-
ten fallen heute an, der Nutzen kommt spi-
ter. Zum anderen hat sich verindert, wel-
che Unternehmen in unseren Konzernzah-
len enthalten sind: mymuesli ist erst seit
dem vierten Quartal 2024 dabei, Cookie
Bros. seit dem 30. Juni 2026. Das erschwert
den Vergleich tiber die Jahre. Unser Plan ist
aber klar: Wir wollen die Profitabilitit un-
serer Mehrheitsbeteiligungen deutlich ver-
bessern, und das soll sich kiinftig auch in
unseren operativen Zahlen zeigen.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.
Der Text wurde geklirzt. Das vollsténdige In-

terview ist unter www.fixed-income.org >
,Neuemissionen” zu finden.
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Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

(NZWL)

Starker Track Record, Kupon 9,875%

Text: Christian Schiffmacher

ie Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig

GmbH (NZWL), begibt ihre zwolfte
Unternehmensanleihe mit einer Laufzeit
von 5 Jahren und einem Kupon von
9,875%. Das Unternehmen hat eine starke
Markestellung bei Synchronisierungsgrup-
pen fiir Doppelkupplungsgetriebe und ist
bei ca. 90% der erteilten Auftrige Allein-
lieferant. NZWL hat zudem einen starken
Track Record am Kapitalmarkt.

Transaktionsstruktur

Die Emission der neuen Unternehmensan-
leihe 2026/2031 umfasst ein 6ffentliches
Umtauschangebort, ein 6ffentliches Angebot
sowie eine Privatplatzierung.

Inhaber der NZWL-Anleihen 2021/2026
und 2022/2027 kénnen ihre Schuldver-
schreibungen vom 23.09. bis 21.10.2026
im Verhiltnis 1:1 in die neue Anleihe
2026/2031 tauschen. Fiir jede umge-
tauschte Schuldverschreibung erhalten sie
einen Zusatzbetrag von 20 Euro (also ein-
malig 2,0%) und die aufgelaufenen Stiick-
zinsen.

Interessierte Anleger in Deutschland und
Luxemburg konnen die neue Anleihe pa-
rallel vom 23.09. bis 22.10.2026 iiber die
Online-Zeichnungsstrecke unter
www.nzwl.de/ir zeichnen. Zusitzlich ist bis
zum 27.10.2026 eine Privatplatzierung bei
qualifizierten Anlegern in Deutschland und
ausgewihlten europdischen Lindern vorge-
sehen. Als Bookrunner fungiert die Quirin
Privatbank AG, als Financial Advisor die Le-
wisfield Deutschland GmbH.

Unternehmen

Die NZWL-Gruppe ist ein international ti-
tiger Produzent von Motor- und Getriebe-
teilen, Zahnridern, Getriebebaugruppen
und komplett montierten Getrieben fiir alle
Antriebsarten in Klein- und Grof3serien fiir
die Automobilindustrie fiir alle Fahrzeugty-
pen bis zum Lkw. NZWTL ist einer der fiih-

renden Produzenten von Synchronisierun-

gen fiir Direkeschaltgetriebe. Die Gruppe
ist Alleinlieferant (Single Sourcer) bei ca.
90% der Auftrige. NZWL hat Produkti-
onsstandorte in Deutschland, der Slowakei
und in China.

Mittelverwendung

Der Nettoemissionserlos soll die Finanzkraft
von NZWL stirken und insbesondere In-
vestitionen in Wachstum sowie neue Pro-
dukete fiir Hybrid- und alternative Antriebe
und die E-Mobilitit finanzieren.

Geschaftsentwicklung

Im 1. Halbjahr 2026 hat NZWL mit einer
stabilen Ertragslage und wichtigen Fort-
schritten bei strategisch bedeutenden Pro-
duktanldufen abgeschlossen. In einem wei-
terhin anspruchsvollen und regional sehr
unterschiedlichen Marktumfeld erzielte die
NZWL-Gruppe Umsatzerlése von 83,0
Mio. Euro nach 84,5 Mio. Euro im Vor-
jahreszeitraum. Der leichte Riickgang war
insbesondere auf die schwichere Entwick-
lung in China zuriickzufiihren, die durch
das Wachstum in Europa nur teilweise aus-
geglichen werden konnte.

Die breite Aufstellung der NZWL-Gruppe
nach Regionen, Kunden, Fahrzeugseg-
menten und Antriebsarten erwies sich im
1. Halbjahr 2026 erneut als wichtiger Sta-
bilititsfaktor. Der Umsatzanteil im Be-
reich Elektro/Hybridantrieb nahm im 1.
Halbjahr 2026 von 18% auf 19% zu, was
einem relativen Anstieg um 5,6% ent-
spricht. Gleichzeitig wurde das Geschift
iiber den Pkw-Bereich hinaus durch neue
Auftrige im Nutzfahrzeugsegment weiter
gefestigt. Hier produziert NZWL unter
anderem Wellen und Rider sowie Neben-
antriebe fiir neue Motoren- und Getrie-
begenerationen, die sowohl bei Verbren-
nungs- als auch bei Hybridantrieben ein-
gesetzt werden. Positiv entwickelten sich
zudem die Hochliufe neuer Wellen fiir die
Elektromobilitit und von Antriebssyste-
men. Diese sollen sich im 2. Halbjahr
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2026 fortsetzen und sind fiir die weitere
strategische Entwicklung der NZWL-
Gruppe von hoher Bedeutung.

Die Ertragslage zeigte sich im 1. Halbjahr
2026 stabil. Das EBITDA erreichte 8,5
Mio. Euro nach 7,9 Mio. Euro im Vorjahr.
Das Konzernergebnis belief sich im Be-
richtszeitraum auf 0,3 Mio. Euro gegeniiber
-0,5 Mio. Euro im Vergleichszeitraum 2025.

Auch die Finanz- und Liquiditétslage der
NZWL-Gruppe blieb stabil. Das Eigenka-
pital erhohte sich gegeniiber dem Jahresende
2025 um 1,4 Mio. Euro auf 27,7 Mio.
Euro. Die Eigenkapitalquote lag zum 30.
Juni 2026 bei 19,8% nach 19,7% zum 31.
Dezember 2025. Die liquiden Mittel stie-
gen im selben Zeitraum von 19,4 Mio. Euro
auf 20,4 Mio. Euro.

Aus der laufenden Geschiftstitigkeit er-
wirtschaftete die NZWL-Gruppe in den ers-
ten sechs Monaten 2026 einen Cashflow
von 5,3 Mio. Euro (Vorjahr: 9,7 Mio.
Euro). Gleichzeitig investierte NZWL wei-
ter gezielt in das zukiinftige Geschift: Ins-
gesamt flossen im Berichtszeitraum 4,8 Mio.
Euro (Vorjahr: 4,3 Mio. Euro) in Sachanla-
gen und immaterielle Vermogensgegen-
stinde, die hauptsichlich Produktanliufen
und neuen Auftrigen im Bereich Elektro-
antriebe dienen.

Dr. Hubertus Bartsch, Geschiftsfiihrer der
Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH:
»Das 1. Halbjahr 2026 zeigt, dass unsere
breite Aufstellung auch in einem von er-
heblichen regionalen Unterschieden ge-
prigten Automobilmarkt funktioniert. Be-
sonders wichtig ist fiir uns, dass wir bei stra-
tegisch relevanten Produktanliufen deutli-
che Fortschritte erzielt und unser Geschift
im Nutzfahrzeugsegment weiter gefestigt
haben. Das Wachstum bei Getrieben und
Antriebssystemen sowie der Hochlauf neuer
Wellen fiir die Elektromobilitit verbreitern
unsere Geschiftsbasis und schaffen zusitz-
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liche Perspektiven fiir die kommenden
Jahre. Gleichzeitig arbeiten wir konsequent
daran, unsere Ertragskraft weiter zu stirken.
Vor diesem Hintergrund sehen wir uns auf
einem guten Weg, unsere Ziele fiir das Ge-
samtjahr 2026 zu erreichen.

Fiir das Gesamtjahr 2026 bestitigt die Ge-
schiftsfiihrung ihre Prognose. Demnach er-
wartet NZWL weiterhin ein Umsatzwachs-
tum von 3% bis 5%. Der betriebliche Roh-
ertrag, das EBITDA und das Konzernjah-
resergebnis sollen sich in einer dhnlichen
Groflenordnung wie der Umsatz verbessern.
Voraussetzung dafiir ist insbesondere die er-
folgreiche Umsetzung der bereits eingelei-
teten MafSnahmen zur Stabilisierung der Er-
tragslage. Die Geschiftsfithrung beurteilt
die Finanzlage weiterhin als stabil.

Starken:

e starke Marktstellung bei Synchronisie-
rungsgruppen fiir Doppelkupplungsge-
triebe (Serienfertigung)

e Fiir ca. 90% der erteilten Auftrige ist die
NZWL-Gruppe Alleinlieferant

e langjihrige Kundenbezichungen und
hohe Planungssicherheit

e positiver Track Record am Anleihemarke,
bislang elf emittierte Anleihen

e vermehrte Lieferung von Komponenten
fiir den Bereich E-Mobilitit

e aktive Kapitalmarktkommunikation

¢ keine Klumpenrisiken bei der Filligkeits-
struktur

e NZWL sieht Marktchancen in Asien und
im Bereich der Elektromobilitit

Schwachen:

¢ hohe Abhingigkeit von der Automobil-
industrie und dem gréfSten Kunden, dem
Volkswagen-Konzern

¢ konjunkturelle Risiken und geopolitische
Risiken (Aktivititen in China)

e Wihrungsrisiken

* negatives Branchensentiment am Kapi-
talmarkt

¢ Kennzahlen haben sich verschlechtert

Fazit:

Das Management der Neue ZWL Zahn-
radwerk Leipzig GmbH blickt bei der
zwolften Anleiheemission auf einen positi-
ven Track Record am Kapitalmarkt. Durch
die jahrlichen Anleiheemissionen wird die
Filligkeitsstruktur optimiert, wodurch Fi-
nanzierungsrisiken deutlich reduziert wer-
den, da es bei einzelnen Filligkeiten keine
Klumpenrisiken gibt. Auf der anderen Seite
ist das Volumen der einzelnen Anleihen re-
lativ niedrig und ein liquider Bérsenhandel
ist nicht wahrscheinlich.

Die Produkte von NZWL werden sowohl
bei konventionellen Verbrennungsmotoren
als auch bei Elektro- und Hybridfahrzeugen
eingesetzt. Die Gesellschaft betreibt eine ak-
tive Kapitalmarktkommunikation, und Ge-
schiftsfithrer Dr. Hubertus Bartsch prisen-
tiert regelmiflig beim Deutschen Eigenka-
pitalforum (Ende November in Frankfurt).
Die Gesellschaft ist abhingig von der Ent-
wicklung der Automobilindustrie. Neben
konjunkturellen Risiken gibt es auch geo-
politische Risiken (Aktivititen in China)
und Wihrungsrisiken. Die Kennzahlen ha-
ben sich zuletzt verschlechtert.

NZWL - Geschaftsentwicklung

Im vergangenen Jahr hat NZWL eine fiinf-
jihrige Anleihe mit einem Kupon in glei-
cher Hohe begeben, die bei ca. 100% no-
tiert. Mit einem Kupon von 9,875% p. a.
erscheint die neue NZWL-Anleihe
2026/2031 fiir risikobewusste Anleger at-
traktiv. Der Umtausch der Anleihen
2021/2026 und 2022/2027 erscheint sinn-
voll, die Anleger erhalten beim Umtausch
eine einmalige Umtauschprimie von 2,0%.

Eckdaten der Anleihe 2026/2031

Emittentin Neue ZWL Zahnradwerk
Leipzig GmbH

Kupon 9,875% p. a.

Zinszahlung jahrlich

23.09.2026-22.10.2026
(12 Uhr): liber
www.nzwl.de/ir

Zeichnungsfrist

Umtauschfrist 23.09.2026—21.10.2026
(18 Uhr)
Umtauschpréamie 20 Euro je umgetauschter
Anleihe 2021/2026 bzw.
2022/2027
Valuta 29.10.2026
Laufzeit bis 29. Oktober 2031
(5 Jahre)
Emissionsvolumen bis zu 15 Mio. Euro
ISIN /WKN DE000A5GS6J0 / A5GS6J
Stiickelung 1.000 Euro
Anwendbares Recht Deutsches Recht
Listing Voraussichtlich ab

29.10.2026: Open Market
der Deutsche Borse AG

Lewisfield Deutschland
GmbH

Quirin Privatbank AG
www.nzwl.de/ir

Financial Advisor

Bookrunner

Internet / Wert-
papierprospekt

2025 2024 1.HJ 2026 1.HJ 2025
Umsatz 160,2 174,7 83,0 84,5
EBITDA 16,1 20,2 85 79

Angaben in Mio. Euro
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r. Hubertus Bartsch, Geschifisfiibrer der

Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig
GmbH, erwartet keinen abrupten Wechsel von
einer Antriebsart zur anderen, sondern iiber
viele Jahre ein Nebeneinander unterschiedli-
cher Technologien. Batterieelektrische Fabr-
zeuge und Hybridantriebe werden nach seiner
Meinung weiter an Bedeutung gewinnen. Fiir
das Gesamtjahr 2026 erwartet er weiterhin
ein Wachstum von Umsatz, EBITDA und
Konzernergebnis um jeweils 3 bis 5% gegen-
iiber dem Vorjabr.

BOND MAGAZINE: Wie ist die aktuelle
Geschiftsentwicklung?

Dr. Bartsch: Unsere Geschiftsentwicklung
ist trotz des weiterhin anspruchsvollen Um-
felds insgesamt robust. Im ersten Halbjahr
2026 lag der Umsatz mit 83,0 Mio. Euro
leicht unter dem Vorjahreswert von 84,5
Mio. Euro. Gleichzeitig haben wir die Er-
tragsqualitit verbessert: Das EBITDA stieg
von 7,9 auf 8,5 Mio. Euro, die EBITDA-
Marge von 9,3 auf 10,2% und das Kon-
zernergebnis von -0,5 auf +0,3 Mio. Euro.
Fiir uns ist das ein wichtiger Fortschritt, weil
er zeigt, dass unsere Mafinahmen bei Pro-
duktivitit, Kosten und Produkemix greifen.
Gleichzeitig gehen neue Projekte in der
Elektromobilitit, bei Hybridantrieben und
im Nutzfahrzeugbereich zunehmend in die
Serienfertigung iiber. Entscheidend wird
nun sein, diese zusitzlichen Programme
planmiflig hochzufahren und die entspre-
chenden Volumina zu realisieren, ohne dass
die Kosten im gleichen Mafle steigen. Un-
ser Fokus liegt deshalb nicht auf Umsatz-
wachstum um jeden Preis. Wir wollen pro-
fitabel wachsen, den operativen Cashflow
steigern und damit unsere finanzielle Sub-
stanz aus eigener Kraft weiter stirken.

BOND MAGAZINE: Wie ist die Ge-
schiftsentwicklung in China?

»Fiir das Gesamtjahr 2026 erwarten wir
weiterhin ein Wachstum von Umsatz,

EBITDA und Konzernergebnis“

Dr. Hubertus Bartsch, Geschéftsfuhrer, Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Dr. Bartsch: China hat unsere Umsatzent-
wicklung im ersten Halbjahr 2026 spiirbar
gebremst. Der Markt ist von intensivem
Wettbewerb, kurzen Modellzyklen und ei-
nem hohen technologischen Verinderungs-
tempo geprigt. Dadurch kénnen sich Ab-
rufmengen bestehender Programme kurz-
fristiger verindern, als wir das aus fritheren
Jahren kannten. An der strategischen Be-
deutung Chinas dndert das jedoch nichts.
Wir produzieren in Tianjin lokal fiir den
asiatischen Markt und verfiigen damit iiber
eine gute Ausgangsposition, um vom wei-
teren Wachstum bei Hybrid- und Elektro-
antrieben zu profitieren. Mit Great Wall
Motor haben wir zusitzliche Projekte ge-
wonnen. Gleichzeitig wollen wir unser Kun-
denspektrum erweitern und iiber beste-
hende Partnerschaften weitere Chancen im
Nutzfahrzeugbereich erschlieflen. Wichtig
ist uns zudem, den Standort finanziell noch
eigenstindiger aufzustellen. Deshalb verla-
gern wir die Finanzierung zunehmend auf
lokale Banken und reduzieren Verbindlich-
keiten gegeniiber Europa. Fiir 2027 sechen
wir wieder Wachstumspotenzial, wenn die
neuen Programme stirker zum Umsatz bei-
tragen. Unser Ziel ist kein kurzfristiges Vo-
lumenwachstum, sondern ein profitables
und zunehmend eigenstindig finanziertes

China-Geschift.

»Im Mittelpunkt stehen
neue Produlkte fiir
Hybrid- und Elektro-

antriebe

BOND MAGAZINE: Wie wollen Sie die

Mittel aus der Anleiheemission verwenden?

Dr. Bartsch: Die neue Anleihe erfiillt fiir
uns zwei klare Funktionen: Wir optimieren
unsere Finanzierungsstruktur und schaffen
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zugleich Spielraum fiir weiteres Wachstum.
Uber das Umtauschangebot fiir die Anlei-
hen 2021/2026 und 2022/2027 kénnen wir
bestehende Filligkeiten frithzeitig in das
Jahr 2031 verlingern und unser Filligkei-
tenprofil damit planbarer gestalten. Neu-
zeichnungen bringen dariiber hinaus zu-
sitzliche Liquiditit, die wir gezielt in
Wachstumsprojekte investieren wollen. Im
Mittelpunkt stehen neue Produkee fiir Hy-
brid- und Elektroantriebe sowie weitere al-
ternative Antriebskonzepte. Dabei geht es
nicht um Investitionen auf Vorrat. Wir wol-
len das Kapital méglichst eng an konkrete
Kundenprojekte und bereits gewonnene
Auftrige koppeln. Je schneller wir diese in
stabile Serienumsitze iiberfiihren, desto stir-
ker konnen die Investitionen zu Ergebnis
und Mittelzufliissen beitragen. Damit schaf-
fen wir auf der einen Seite mehr Planungs-
sicherheit bei unseren Filligkeiten und in-
vestieren auf der anderen Seite gezielt in
profitables Wachstum — mit dem Ziel, un-
sere Ertrags- und Finanzkraft zu stirken und
die Verschuldung schrittweise zuriickzu-
fithren.

BOND MAGAZINE: Die im letzten Jahr
platzierte 9,875% NZWL-Anleihe 25/30
konnten Sie relativ erfolgreich nachplatzie-
ren. Welches Volumen hatten Sie zum Va-
lutatag platziert und welches Volumen
konnten Sie iiber die Bérse nachplatzieren?

Dr. Bartsch: Bei der Anleihe 2025/2030
hatten wir zum Valutatag am 21. Oktober
2025 zunichst ein Volumen von rund 7,3
Mio. Euro ausgegeben. Davon stammten
6,9 Mio. Euro aus dem Umtausch der An-
leihen 2019/2025 und 2021/2026. Schon
zu Beginn der Emission hatten wir vorgese-
hen, das Volumen je nach Marktumfeld
schrittweise auszuweiten. Diese Moglichkeit
haben wir erfolgreich genutzt. Bis zum 31.
August 2026 stieg das ausstehende Volumen
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auf 10,16 Mio. Euro. Nach der urspriingli-
chen Platzierung kamen damit weitere rund
2,86 Mio. Euro hinzu. Fiir uns ist das ein
gutes Signal, denn die Nachfrage nach un-
serer Anleihe hielt auch iiber den wur-
spriinglichen Emissionszeitraum hinaus an.
Gleichzeitig konnten wir die zusitzliche Ka-
pitalaufnahme an unserem tatsichlichen Be-
darf und dem jeweiligen Marktumfeld aus-
richten. Diesen Ansatz wollen wir grund-
sitzlich beibehalten.

BOND MAGAZINE: Welche Entwicklung
erwarten Sie bei den Antriebsarten und wie
sind Sie darauf eingestellt?

Dr. Bartsch: Wir erwarten keinen abrupten
Wechsel von einer Antriebsart zur anderen,
sondern {iber viele Jahre ein Nebeneinander
unterschiedlicher Technologien. Batterie-
elektrische Fahrzeuge und Hybridantriebe
werden weiter an Bedeutung gewinnen, wih-
rend der klassische Verbrennungsmotor
Marktanteile verlieren, aber auf absehbare
Zeit weiterhin eine relevante Rolle im welt-
weiten Fahrzeugmarke spielen diirfte. Eine
unserer Stirken liegt darin, dass wir uns nicht
von einer einzelnen Technologie abhingig ge-
macht haben. Unsere Kompetenzen bei
Zahnridern, Wellen und Baugruppen sowie
in der hochprizisen Bearbeitung und War-
mebehandlung werden in unterschiedlichen
Antriebskonzepten benétigt. Der Umsatzan-
teil mit Elektro- und Hybridanwendungen
lag im ersten Halbjahr 2026 bereits bei rund
19% und soll weiter steigen. Gleichzeitig
bleiben automatisierte Getriebe und das
Nutzfahrzeuggeschift wichtige Siulen. Neue
Auftrige betreffen insbesondere E-Antriebe,
Hybridsysteme sowie Rider und Wellen. Fiir
uns ist deshalb nicht entscheidend, heute
schon den technologischen Gewinner von
morgen zu kennen. Entscheidend ist viel-
mehr, dass wir mit unseren Produkten und
Fertigungskompetenzen so aufgestellt sind,
dass wir bei unterschiedlichen Antriebskon-
zepten mitwachsen und zusitzliche Wert-
schépfung fiir unsere Kunden iibernehmen
kénnen.

BOND MAGAZINE: Das Branchensenti-
ment am Kapitalmarke ist derzeit nicht po-
sitiv. Wie gehen Sie damit um?

Dr. Bartsch: Das zuriickhaltende Bran-
chensentiment ist angesichts des Transfor-
mations-, Kosten- und Wettbewerbsdrucks
in der Automobilindustrie nachvollziehbar.
Fiir uns ist wichtig, darauf mit operativen
Fakten, statt mit allgemeinen Aussagen zu
reagieren. Trotz leicht riickldufiger Umsitze
haben wir im ersten Halbjahr 2026 das
EBITDA auf 8,5 Mio. Euro gesteigert und
wieder ein positives Konzernergebnis er-
zielt. Gleichzeitig verbreitern wir unser
Produktportfolio und stirken unsere Posi-
tion in bestehenden Kundenprogrammen.
Rund 90% unserer Auftrige werden an uns
als Alleinlieferant vergeben. Das schafft
Kontinuitdt und ist gerade in einem vola-
tilen Marke ein wichtiger Faktor. Auch in
der Finanzierung setzen wir auf Kontinui-
tit und Transparenz. Seit unserem Anlei-
hedebiit 2014 sind wir regelmifSig am Ka-
pitalmarke aktiv und haben unsere Ver-
pflichtungen stets vollstindig und fristge-
recht bedient. Dieser tadellose Track-Re-
cord schafft Vertrauen, ist fiir uns aber kein
Ruhekissen. Wichtig bleibt, unsere opera-
tiven Ziele zu erreichen und auch in einem
anspruchsvollen Umfeld nachvollziehbare
Fortschritte bei Ertrag, Cashflow und Fi-
nanzkraft zu erzielen.

,, Batterieelektrische
Fabrzeuge und Hybrid-
antriebe werden weiter

an Bedeutung
gewinnen “

BOND MAGAZINE: Welche Prognose
kénnen Sie fiir das Gesamtjahr 2026 geben?

Dr. Bartsch: Fiir das Gesamtjahr 2026 er-
warten wir weiterhin ein Wachstum von
Umsatz, EBITDA und Konzernergebnis um
jeweils 3 bis 5% gegeniiber dem Vorjahr.
Nach dem ersten Halbjahr erfordert das auf
der Umsatzseite eine spiirbare Beschleuni-
gung. Diese Erwartung basiert nicht auf ei-
ner allgemeinen Markterholung, sondern
vor allem auf Projekten, fiir die wir im ers-
ten Halbjahr die Voraussetzungen fiir den
Serienanlauf geschaffen haben. Dazu zihlen

insbesondere Rider und Wellen fiir Elek-
troantriebe im Premiumsegment, Hybrid-
anwendungen sowie zusitzliche Volumina
im Nutzfahrzeugbereich. Auf der Ergebnis-
seite sollen Produktivititsfortschritte, ein
besserer Produktmix und eine hohere Aus-
lastung zusitzliche Impulse liefern. Das erste
Halbjahr hat bereits gezeigt, dass wir die
Profitabilitit auch bei leicht riickliufigem
Umsatz steigern konnen. Fiir die zweite Jah-
reshilfte kommt es nun vor allem auf die
tatsichlichen Kundenabrufe, insbesondere
in China, und den planmifligen Hochlauf
der neuen Programme an. Auf dieser Basis
bestitigen wir unsere Prognose fiir das Ge-
samtjahr 2026.

BOND MAGAZINE: Wo sechen Sie
NZWL in fiinf Jahren — also am Laufzeit-
ende der Anleihe?

Dr. Bartsch: In fiinf Jahren soll NZWL
noch profitabler, finanziell stirker und stra-
tegisch breiter aufgestellt sein als heute. Zu-
gleich wollen wir unsere Expertise tiber die
unterschiedlichen Antriebskonzepte hinweg
weiter ausbauen und damit zusitzliche
Wachstumspotenziale im Markt erschlie-
Ben. Der Anteil von Elektro- und Hybrid-
anwendungen soll weiter steigen. Dariiber
hinaus wollen wir das Nutzfahrzeuggeschift
ausbauen und bei bestehenden Kunden zu-
sitzliche Produkte und Wertschopfungsstu-
fen iibernehmen. In China soll das Geschift
auf einer breiteren Kundenbasis stehen und
stirker lokal finanziert sein. Fiir unsere An-
leihegliubiger ist jedoch nicht allein ent-
scheidend, wie sich unser Produktportfolio
entwickelt. Wachstum muss sich in hoherer
Ertragskraft, steigenden freien Mittelzu-
fliissen und einer im Verhilenis zur Ertrags-
kraft sinkenden Nettoverschuldung nieder-
schlagen. Genau darauf ist unsere Entwick-
lung ausgerichtet: Die heute aufgebauten
Kapazititen und gewonnenen Serienpro-
gramme sollen in den kommenden Jahren
zunehmend Ergebnis und Liquiditit gene-
rieren und damit die finanzielle Basis schaf-
fen, um die Riickzahlung der Anleihe 2031
frithzeitig vorzubereiten.

Das Interview flihrte Christian Schiffmacher.
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UBM Development setzt auf Megatrend
,Bezahlbares Wohnen

Hohe Cashposition, Kupon 7,00% p. a.

Text: Christian Schiffmacher

ie UBM Development AG, Wien, be-
Dgibt eine griine Anleihe mit einer
Laufzeit von fiinf Jahren und einem Kupon
von 7,00% p. a. Das Emissionsvolumen des
UBM Green Bond 2026/2031 soll bis zu
50 Mio. Euro betragen, mit der Moglich-
keit der Aufstockung auf bis zu 100 Mio.
Euro. Das Emissionsvolumen wird sich ins-
besondere nach der Annahmequote des
Umtauschangebots, das sich auf den UBM
Green Bond 2023/2027 bezieht, richten.

Transaktionsstruktur

Das Umtauschangebot fiir den UBM Green
Bond 2023/2027 in die neue griine Anleihe
lduft vom 28.09. bis 16.10.2026.

Anleger, die die Anleihe 2023/2027 im Ver-
hiltnis 1:1 in die neue Anleihe tauschen, er-
halten 18,24 Euro je umgetauschter Anleihe
2023/2027 (bestehend aus Stiickzinsen in
Hohe von 10,74 Euro und einem Um-

tauschbonus in Héhe von 7,50 Euro).

Neben dem Umtauschangebot sollen die
Teilschuldverschreibungen des Green Bonds
in Osterreich, Deutschland und Luxemburg
im Rahmen eines 6ffentlichen, prospekt-
pflichtigen Angebots und in weiteren Staa-
ten im Rahmen einer Privatplatzierung zur
Zeichnung angeboten werden. Interessierte
Anleger konnen die neue UBM-Anleihe vo-
raussichtlich in der Zeit vom 06.10.2026
bis 23.10.2026 zeichnen. Der Re-Offer
Preis betrigt 99,50%.

Anleger aus Deutschland konnen wie ge-
wohnt via Kauforder am Bérsenplatz Frank-
furt zeichnen. Fiir interessierte Anleger aus
Osterreich macht dies aufgrund niedriger
Transaktionskosten ebenfalls Sinn. Montega
Markets GmbH und Raiffeisen Bank Inter-
national AG begleiten die Anleiheemission
als Joint Lead Manager & Joint Bookrunner.

Mittelverwendung
Die UBM Development AG plant den
Netto-Emissionserlés des neuen Green

Bonds fiir die Refinanzierung der beste-
henden Finanzierung der Emittentin und
fiir die vollstindige oder teilweise Finanzie-
rung und/oder Refinanzierung neuer oder
bestehender geeigneter griiner Projekte in
Ubereinstimmung mit dem UBM Green Fi-
nance Framework zu verwenden.

Die Notierung des Green Bonds zum Han-
del im Amtlichen Handel (Corporates
Prime) der Wiener Borse ist beabsichtigt.
Zudem strebt UBM die Einbeziehung in
den Handel im Freiverkehrssegment Quo-
tation Board der Frankfurter Wertpapier-
borse an.

Unternehmen

UBM Development ist einer der fithrenden
Entwickler von Holzbau-Projekten in
Europa. Der strategische Fokus liegt im Pre-
mium-Segment auf Metropolen wie Wien,
Miinchen, Frankfurt oder Prag. Dariiber hi-
naus tritt UBM als Pionier im Bereich ,,Be-
zahlbares Wohnen® in Stidten mit Bedarf,
auch auflerhalb von Metropolen, auf. Mit
tiber 150 Jahren Erfahrung bietet UBM von
der Planung bis zur Vermarktung alle De-
velopment-Leistungen aus einer Hand an.
Die Aktien sind im Prime Market der Wie-
ner Borse gelistet, dem Segment mit den
héchsten Transparenzanforderungen.

Geschaftsentwicklung

Gegeniiber dem Vorjahreszeitraum verbes-
serte sich das Ergebnis im ersten Halbjahr
2026 um mebhr als 13 Mio. Euro. Insbe-
sondere die Fortsetzung der Wohnungsver-
kiufe auf dem Niveau des Rekordhalbjah-
res 2025 trug zur positiven Entwicklung bei.

Der Umsatz stieg um 36,2% auf 81,2 Mio.
Euro. Die Gesamtleistung konnte um
28,2% auf 179,9 Mio. Euro gesteigert wer-
den.

Besonders deutlich fiel die Verbesserung
beim Ergebnis aus: Das Ergebnis vor Steu-
ern (EBT) stieg von -5,8 Mio. Euro im ers-
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ten Halbjahr 2025 auf 7,3 Mio. Euro. Auch
das Ergebnis nach Steuern drehte deutlich
ins Plus und verbesserte sich von -6,6 Mio.
Euro auf 6,2 Mio. Euro.

Das Eigenkapital erhéhte sich um 6,7% auf
373,9 Mio. Euro. Gleichzeitig konnte die
Nettoverschuldung um 10% auf 474,6 Mio.
Euro reduziert werden. Die liquiden Mittel
beliefen sich zum Halbjahresende auf 84,4
Mio. Euro. Der Riickgang gegeniiber dem
Vorjahr ist insbesondere auf die Riickzah-
lung von Anleihen, Schuldscheindarlehen
und weiteren Finanzverbindlichkeiten zu-
riickzufiihren. Entsprechend reduzierte sich
die Nettoverschuldung um rund 10% auf
474,6 Mio. Euro und damit auf den nied-
rigsten Stand seit dem 31. Mirz 2022.

,Die Trendwende ist jedenfalls in den Zah-
len angekommen. Das erste Halbjahr be-
statigt unseren Weg®, sagt UBM-CEO Tho-
mas G. Winkler.

Fokus auf , Bezahlbares Wohnen”

Mit dem Produkt ,Bezahlbares Wohnen
verfolgt UBM einen neuen Ansatz im Woh-
nungsbau. Statt ausschliefllich auf konven-
tionelle Bauweisen zu setzen, kommen in
der Fabrik vorgefertigte Bauelemente zum
Einsatz. Durch den hohen Vorfertigungs-
grad soll die Bauzeit um rund 30% redu-
ziert werden.

Das erste Pilotprojekt entsteht derzeit in der
Viktor-Kaplan-Strafle in Wien und umfasst
92 Wohneinheiten. Der Einsatz erneuerba-
rer Energien — darunter eine Wiarmepumpe
sowie ein Balkonkraftwerk fiir jede Woh-
nung — soll die Betriebskosten auf unter 2
Euro je m? Wohnnutzfliche senken.

Angesichts der Erwartung, dass in Wien im
Jahr 2026 weniger als 2.300 freifinanzierte
Wohnungen fertiggestellt werden, sieht
UBM eine deutlich steigende Nachfrage ins-
besondere nach frei finanzierten Mietwoh-
nungen.
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Aktuell entwickelt UBM Wohnprojekte in
Miinchen, Innsbruck, Wien, Berlin, Mainz
und Graz. Interessant sind auch Salzburg,
Frankfurt, Hamburg, Stuttgart, Klagen-
furt, Freiburg, Heidelberg, Diisseldorf und

Linz.

Um zusitzliche finanzielle Mittel fiir die
Umsetzung der Strategie im Bereich ,,Be-
zahlbares Wohnen“ freizusetzen, forciert
UBM den Verkauf von Bestandsobjekten
und nicht strategischen Assets.

Seit der Ankiindigung des Portfolio-Reba-
lancings im ersten Quartal konnten bereits
erste Immobilien erfolgreich zum bezie-
hungsweise iiber dem Buchwert veriufSert
werden. Dazu zihlen ein Paket an Bestand-
rechten im GrofSraum Wien mit einem Ver-
kaufswert von rund 34,8 Mio. Euro sowie
eine nicht strategische Liegenschaft in der
Steiermark, die fiir 10 Mio. Euro verkauft
wurde. Allein durch diese beiden Transak-
tionen konnten mehr als 20 Mio. Euro an
liquiden Mitteln freigesetzt werden.

Ausblick

Das weiterhin niedrige Niveau bei Bauge-
nehmigungen und Fertigstellungen fiihrt zu
einer zunehmenden Verknappung des kiinf-
tigen Wohnungsangebots. Insbesondere im
Segment ,,Bezahlbares Wohnen® erwartet
UBM daher iiber mehrere Jahre eine iiber-
durchschnittlich hohe Nachfrage.

Der operative Fokus der kommenden Quar-
tale liegt entsprechend weiterhin auf dem
Portfolio-Rebalancing sowie dem gezielten
Aufbau einer Projekepipeline fiir ,,Bezahl-
bares Wohnen“. Damit will UBM die Vo-
raussetzungen schaffen, um von der erwar-
teten strukcurellen Nachfrageentwicklung
im Wohnungsmarkt nachhaltig zu profitie-
ren.

Starken
e starker Track Record am Kapitalmarkt
* starkes Management

* hohes Maf§ an Transparenz durch Bor-
sennotierung, Verdffentlichung von
Quartalsberichten und Research

e UBM profitiert von hoher Wohnungs-
nachfrage

¢ hohe Vorfertigungstiefe

 Konzentration auf den Megatrend ,,Be-
zahlbares Wohnen

Schwachen

¢ branchentypische Risiken bei Projektent-
wicklungen

* hoher Kapitalbedarf

e steigendes Zinsniveau ist schlecht fiir
UBM und fiir Wohnungskiufer

Fazit:

Fiir Immobilienentwickler waren die letz-
ten Jahre nicht einfach. Auf die Covid-Pan-
demie folgten der Ukraine-Krieg, steigende
Zinsen und hohe Preise fiir Baumaterialien.
Das UBM-Management hat sich erfolgreich
den Marktbedingungen angepasst und die
Gesellschaft von einem der grofiten euro-
piischen Hotelentwickler hin zur Asset-
klasse Wohnen ausgerichtet. UBM profitiert
dabei von der strukturellen Wohnungs-
knappheit in Metropolen und von einer
starken Nachfrage nach modernen, ener-
gieefhizienten Wohnimmobilien. UBM kon-
zentriert sich auf den Megatrend , Bezahl-
bares Wohnen“.

Die Gesellschaft bietet Investoren ein hohes
Mafd an Transparenz. Die im vergangenen
Jahr emittierte und mit 6,75% verzinste An-
leihe notierte iiber 100%. Die neue Anleihe
hat mit 7,00% einen héheren Kupon. Da-
her ist wieder eine gute Performance zu er-
warten.

Es gibt branchentypische Risiken bei Pro-
jektentwicklungen. Insgesamt handelt es
sich unseres Erachtens um die derzeit at-
traktivste Neuemission, die 6ffentlich plat-
ziert wird.

Eckdaten der UBM-Anleihe

2026/31

Emittentin UBM Development AG
Kupon 7,00% p. a.
Zinszahlung jahrlich

Ausgabepreis 99,50%

Rendite 7.12% p. a.

06.10.-23.10.2026
29.09.-16.10.2026

Zeichnungsfrist
Umtauschfrist

Settlement 30.10.2026

Laufzeit 30.10.2031 (5 Jahre)

Zielvolumen 50 Mio. Euro

ISIN AT0000A3XJY7

Stiickelung 500 Euro

Listing Amtlicher Handel (Wien),
Freiverkehr (Frankfurt)

Joint Lead Montega Markets und

Manager/ Raiffeisen Bank

Bookrunner International

Internet / Wert- https://www.ubm-

papierprospekt development.com/de/

ubm-green-bhond-2026/

UBM Development AG - Geschaftsentwicklung

2025 2026e 2027e 2028e
Umsatz 139,2 169,5 175,2 184,9
EBITDA 14 30,0 39,6 44,3
Net Profit -104 4,0 12,8 15,6

Angaben in Mio. Euro, Quelle: SRC Research
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Ailez’n in Deutschland fehlen 1,4 Millio-
en Wohnungen. Die UBM Development
AG setzt verstiirkt auf Bezahlbares Wohnen.
Gemeinsam mit PORR wurde das Produkt
PORR LIVING entwickelt. Die Objekte wer-
den in Elementbauweise errichtet und die
Baustelle wird damit in die Fabrik verlagert.
Denn in jeder Branche ist nachweisbar, dass
eine industrielle Fertigung zu Skaleneffekten
fiihrt, wie UBM Development-CEO Thomas
G. Winkler erliutert.

BOND MAGAZINE: Wie ist Thre aktuelle
Geschiftsentwicklung? Sie haben erfolgreich
Verkiufe getitigt, insbesondere in Tsche-
chien und Osterreich.

Winkler: Ja, wir hatten ein sehr gutes ers-
tes Halbjahr. Wir konnten das Konzerner-
gebnis um 13 Mio. Euro verbessern. Im ers-
ten Halbjahr 2025 betrug das Konzerner-
gebnis noch -6,6 Mio. Euro, im ersten
Halbjahr 2026 war es mit 6,2 Mio. Euro
positiv. Dazu beigetragen hat der sehr er-
folgreiche Wohnungsverkauf. Wir haben im
ersten Halbjahr tiber 200 Premium-Woh-
nungen verkauft, vor allem in Osterreich
und in Tschechien. In Deutschland gibt es
ein Upside, weil bekannterweise Wohnun-
gen fehlen. Kiufer sind derzeit fast aus-
schliefflich Eigennutzer. Weggefallen sind
institutionelle Investoren, weil sich Woh-
nungen fiir sie einfach nicht rechnen beim
derzeitigen Preis- und Mietniveau.

BOND MAGAZINE: Absolut. Sie wollen
aber verstirkt in den Bereich Bezahlbares
Wohnen gehen. Wie sind Thre Pline?

Winkler: Es gibt eine immer grofer wer-
dende Klientel an Mietwohnungssuchen-
den. Gerade auch in Wien, wo ja 77% der
Bevélkerung mietet. Obwohl die Stadt tiber
Jahrzehnte durch ihren sozialen Wohnbau
ein gutes Beispiel fiir angemessene Lebens-

,Bezahlbares Wobnen ist eine Win-Win-
Situation fuir alle Beteiligten

Thomas G. Winkler, CEO, UBM Development AG

erhaltungskosten war, gehen die Fertigstel-
lungsraten kontinuierlich zuriick, weil auch
die sozialen Bautriger die Preise fiir kon-
ventionelles Bauen spiiren. Bezahlbares
Wohnen nimmt nach der EU-Definition
nicht mehr als 30 bis 35% des verfiigbaren
Nettoeinkommens in Anspruch, mit allen
Nebenkosten.

,» Wir suchen Grund-

stiicke, um im Bereich
Bezablbares Wohnen zu
investieren

Wir haben uns iiber die letzten drei Jahre
Gedanken hierzu gemacht. In jeder ande-
ren Branche wiirde man iiberlegen, wie man
ein Produkt giinstiger macht, wenn es zu
teuer geworden ist. Und in der Immobi-
lienbranche hat man immer nur iiberlegt,
wie man es besser subventionieren kann.
Aber konventionelle Bauweisen werden ein-
fach immer teurer. Es ist wie ein MafSanzug
vom Schneider und nicht wie ein Anzug
von der Stange.

Wir haben iiberlegt, wie man ohne erhebli-
che Qualititsabstriche Bezahlbares Wohnen
anbieten kann. Und die Formel dafiir lau-
tet, dass die Baustelle in die Fabrik verlagert
wird. Es ist in jeder anderen Branche nach-
weisbar, dass eine industrielle Fertigung zu

Skaleneffekten fithrt und das Produkt billi-

ger wird.

Wir haben von unserem Schwesterunter-
nehmen PORR die Modulbauweise PORR
LIVING zur Verfiigung. Und das fiir Bau-
kosten von 2.000 Euro pro Quadratmeter
Wohnnutzfliche oberirdisch. Wir haben ein
Pilotprojekt in Wien, wo dieser Preis bereits
unterschrieben ist. Also, es ist jetzt nicht nur
eine Theorie, sondern es ist ein Pilotprojekt
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mit 92 Wohnungen im 22. Wiener Ge-
meindebezirk. Der Investor erzielt eine Ren-

dite von 4,25 bis 4,50%.

BOND MAGAZINE: Richten Sie das Pro-
dukt dann wieder an institutionelle Inves-
toren?

Winkler: Ja, das ist ein Produkt, das zu-
mindest jetzt konzeptionell ausschliefllich
an institutionelle Investoren gerichtet ist.
Deutschland und Osterreich sind klassische
Mietmirkte. In Warschau gibt es einen star-
ken Zuzug aus der Ukraine und ein man-
gelndes Angebot an Neubauwohnungen zur
Verwendung. Wir iiberlegen daher auch in
Warschau Bezahlbares Wohnen zu entwi-
ckeln.

BOND MAGAZINE: Und wie werden
diese Wohneinheiten gebaut, um die giins-
tigeren Preise zu erzielen?

Winkler: Es handelt sich um eine Ele-
mentbauweise. Das heif3t, es gibt Elemente,
die industriell hergestellt werden, zur Bau-
stelle gebracht und dort zusammengebaut
werden. Das sind Holzriegelauflenwinde als
Standard, die eher als teuer gelten, aber den
Vorteil haben, dass wir darin bereits die ein-
gesetzten Fenster haben und den auf8enlie-
genden Sonnenschutz. Und das kann als
ganzes Element verbaut werden und spart
damit Bauzeit und auch Fachkrifte, weil
man nicht eine ganze Reihe an Gewerken
braucht und was es am Ende giinstiger
macht.

Wir haben standardisierte Grundrisse, die
hocheffizient sind, bei denen man sich bei-
spielsweise iiberlegt hat, vor allem bei den
kleinen Wohnungen, wie man z. B. eine
Waschmaschine unter dem Boiler an-
bringt. Es handelt sich um Standard-Ele-
mente. Wir haben dadurch auch Dinge wie
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ein Bussystem, was eher als hochwertig gilt,
weil es keine Leitungen mehr in den Win-
den gibt. Die Winde sind sogenannte
Slimwalls, die nur 18 Millimeter Dicke
aufweisen, aber dieselben Schallschutz-Ei-
genschaften haben wie 10 Zentimeter di-
cke Trockenbauwinde, die konventionell
verwendet werden.

Und jetzt kommt das fiir mich fast ebenso
Wichtige: Wenn die Mieter nur 30 bis 35%
ihres Nettohaushaltseinkommens aufwen-
den sollen — inklusive Nebenkosten, dann
kommt es natiirlich auch auf die Betriebs-
kosten an.

Das heifSt, jede Wohnung hat einen Balkon,
der auch sehr grof8ziigig ist, weil darauf die
Photovoltaikelemente fiir die HeifSwasser-
aufbereitung angebracht sind. Und der Bal-
kon ist deshalb so grofi, weil man je nach
Ausrichtung der Wohnung die Photovol-
taikelemente an die linke, an die rechte oder
an die Stirnseite setzen kann. Eine Luft-
wirmepumpe ist standardmiflig ebenfalls
vorgesehen. Es gibt eine Fuflbodenheizung
oder einen Fancoil fiir die Heizung und
Kiihlung, was dazu fiihrt, mit Photovol-
taikelementen auf dem Dach, dass die Be-
triebskosten unter 2 Euro pro Quadratme-
ter und Monat liegen werden.

BOND MAGAZINE: Irgendwo muss man
leichte Abstriche machen, oder? Gibt es
Tiefgaragenstellplitze?

Winkler: Naja, das hingt vom Projekt ab,
Stellenplitze kann man auch vermieten. Das
treibt den Preis bei weitem nicht so, wie
man annehmen wiirde. Lieber ist es uns na-
tiirlich, wenn man Grundstiicke bekime,
wo man die Erdgeschosszone auch teilweise
fiir Stellplitze verwenden kann, weil die
Erdgeschosszone mittlerweile schwierig in
der Vermietung ist. Da kriegen Sie vielleicht
einen Nahversorger noch hinein.

Es gibt aber keine Steckdosen in der Wand,
sondern Bodentanks, das ist alles vorverka-
belt und eingesetzt. Man kann keine Nigel
in die Winde schlagen, weil es sich bei den

Slimwalls um Verbundmaterial handelt, die
es mittels Magnethaken erlauben, Bilder
oder Regale aufzuhingen.

BOND MAGAZINE: Wie konkret sind die
Pline, das Hotel- und Biiroportfolio zu ver-
kaufen, um Kapital freizusetzen?

Winkler: Wir suchen Grundstiicke, um im
Bereich Bezahlbares Wohnen zu investieren.
Wir haben ein Portfolio Re-Balancing be-
schlossen, um Kapital fiir die Investments
freizusetzen. Wir haben 760 Mio. Euro
Buchwerte identifiziert, die wir verkaufen
wollen. Nach Abzug der Fremdfinanzie-
rungen, die darauf sind, ergeben sich 360
Mio. Euro Cash. Im zweiten Quartal haben
wir die ersten Verkiufe im Volumen von 45
Mio. Euro getitigt, und zwar zum oder iiber
dem Buchwert.

BOND MAGAZINE: Beim Ausblick fiir
das Gesamtjahr halten Sie sich ein bisschen
zuriick, weil nicht ganz klar ist, was Sie in
dem Jahr von Threm Bestandsportfolio ver-
kaufen koénnen, oder?

Winkler: Schauen Sie, ich bin seit 35 Jah-
ren am Kapitalmarkt. Im Projektgeschift ist
es in derart volatilen Zeiten nahezu un-
moglich einen konkreten Ausblick zu geben.
Deshalb geben wir keinen quantifizierbaren
Ausblick, sondern sagen, dass in Deutsch-
land rund 1,4 Millionen Wohnungen feh-
len. In Berlin wurde die Wahl gerade mit
dem Thema Wohnen entschieden. Die ein-
zige Méglichkeit, dieses Problem, das mitt-
lerweile eine politische Explosivkraft hat, zu
losen, ist, mehr Angebot an bezahlbarem
Wohnraum zu schaffen.

Und natiirlich brauchen wir dafiir auch die
Unterstiitzung der jeweiligen Kommune,
denn wenn die Bewilligungszeiten mehrere
Jahre dauern, dann wird sich das Ganze bei
der jetzigen Zinssituation auch nicht rech-
nen.

BOND MAGAZINE: Ja, ohne Neubau
geht es nicht. Und welche Stidte sind denn
aus Threr Sicht besonders interessant?

] ©Broomirﬁages

Winkler: Wir entwickeln aktuell Wohn-
projekte in Miinchen, Innsbruck, Wien,
Berlin, Mainz und Graz. Interessant sind
auch Salzburg, Frankfurt, Hamburg, Stutt-
gart, Klagenfurt, Freiburg, Heidelberg, Diis-
seldorf und Linz. In der Halbjahresprisen-
tation haben wir auch dargestellt, welche
Grundstiickspreise fiir uns in den jeweiligen
Stidten rein rechnerisch darstellbar sind.

BOND MAGAZINE: Sie haben eine hohe
Cashposition, das heif3t, Sie miissten die
neue Anleihe gar nicht begeben, um die fil-
lig werdende Anleihe im kommenden Jahr
zuriickzahlen zu kénnen.

Winkler: Wir sind seit dem Jahr 2020 fo-
kussiert auf Cash Management. Und wir ha-
ben auch einen Track Record als Emittent.
Im letzten Jahr haben wir 165 Mio. Euro
vom Kapitalmarkt bekommen. Wir haben
auch den Ruf, dass wir uns frithzeitig im-
mer Gedanken machen, was Riickzahlun-
gen anbelangt. Und Sie haben natiirlich
Recht, die 2027er Anleihe ist im Juli des
nichsten Jahres erst zuriickzuzahlen. In der
Konzernbilanz zum 30.06.2026 haben wir
liquide Mittel von iiber 84 Mio. Euro.

BOND MAGAZINE: Lassen Sie uns fiinf
Jahre nach vorn blicken, wo ist UBM am
Laufzeitende der neuen Anleihe?

Winkler: Das Thema bezahlbarer Wohn-
bau muss sich durchsetzen, wenn wir nicht
wollen, dass politisch extreme Rinder wei-
ter gestirkt werden. Und das kann zu einem
tiberwiegenden Teil nur durch die private
Initiative von gewerblichen Wohnbautri-
gern passieren. Meine Prognose fiir die
UBM ist, dass wir am Ende der Laufzeit ein
Development-Portfolio haben, das zu 50%
aus bezahlbarem Wohnen besteht und zu
50% aus Premium-Developments. Diese
setzen sich zum iiberwiegenden Teil aus
Wohnen und nur auf selektiver Basis aus
dem gewerblichen Bereich, zu dem ich auch
Hotels zihle, zusammen.

Und ich denke, dass sich herausstellt, dass
Bezahlbares Wohnen eine Win-Win-Situa-
tion fiir alle Beteiligten ist. Fiir den Devel-
oper, weil er eine ausreichende risikoadi-
quate Marge erzielt. Fiir den Investor (Kdu-
fer), weil er eine mittel- und langfristig at-
traktive Rendite erzielen kann. Und fiir den
Mieter, weil es eine Miete erméglicht, fiir
die er nur ein Drittel seines verfiigbaren
Netto-Haushaltseinkommens inklusive al-
ler Nebenkosten aufbringen muss.

Das Interview flihrte Christian Schiffmacher.

BOND MAGAZINE | Ausgabe 243 | 07.10.2026 | www.green-bonds.com

25



26

NEUEMISSIONEN

11(lo

Instituto de Crédito Oficial

Instituto de Creédito Oficial hat fiinfjah-
rigen Social Bond begeben, Rendite
3,687%

Das Instituto de Crédito Oficial ICO) hat
eine Social-Benchmark-Anleihe im Volu-
men von 500 Mio. Euro und Filligkeit im
Juli 2031 begeben. ICO wird ausdriicklich
garantiert durch das Kénigreich Spanien
und mit den Ratings A+ (stabil) von S&D,
A+ (stabil) von Scope, A (stabil) von Fitch
sowie A3 (stabil) von Moody’s bewertet.

Der neue Social-Benchmark Bond mit ei-
nem Volumen von 500 Mio. Euro, einer
Laufzeit bis 30. Juli 2031) und einem fes-
ten jihrlichen Kupon von 3,650% wurde
mit einem Spread von 6 Basispunkten ge-
geniiber der Referenzanleihe SPGB (3,1%;
Filligkeit: 30. Juli 2031) gepreist.

Diese Transaktion ist die zweite EUR-Syn-
dizierung des ICO im laufenden Jahr, nach-
dem im Mai bereits ein erster Green Bond
mit 5-Jahres-Laufzeit begeben worden war.

BofA Securities, Citi, Crédit Agricole Cor-
porate & Investment Banking und Santan-
der Corporate & Investment Banking fun-
gierten als Joint Lead Manager fiir diese So-
cial-Benchmark-Anleihe des ICO. Helaba
und Natixis agierten als Co-Lead Manager
bei dieser Emission.

Details der Transaktion

Am Montag, den 28. September 2026, kurz
nach 14:30 Uhr MEZ, gab das ICO das
Mandat fiir seine zweite EUR-Transaktion
des Jahres bekannt und signalisierte von Be-
ginn an ein Volumen von 500 Mio. EUR
(WNG) sowie die Einstufung als Social
Bond. Das Orderbuch hatte ein Volumen
von mehr als 1,05 Mrd. Euro. Der Re-Of-
fer-Preis betrug 99,849%.

Mit dieser weiteren erfolgreichen Transak-
tion unter anspruchsvolleren Marktbedin-
gungen hat die ICO erneut das starke und
robuste Interesse der Investoren an ihrer Bo-
nitit unter Beweis gestellt. Gleichzeitig fes-
tigte sie ihre Position als etablierter ESG-
Emittent, der bereits seit 2015 Green Bonds
und Social Bonds begibt.

Das Instituto de Crédito Oficial ist ein staat-
liches Unternehmen, das dem spanischen

Ministerium fiir Wirtschaft und Finanzen
untersteht. Mit seiner mehr als 50-jihrigen
Geschichte hat sich das ICO zu einem Re-
ferenzinstitut fiir die Finanzierung von
KMU sowie von grofSen Infrastrukturpro-
jekten entwickelt — sowohl in Spanien als
auch im Ausland. Ziel des Instituts ist es,
wirtschaftliche Aktivititen zu fordern, die
aufgrund ihrer sozialen, kulturellen, inno-
vativen oder 8kologischen Bedeutung un-
terstiitzenswert sind.

SoftBank emittiert Anleihen im Volu-

men von 11,1 Mrd. USD und 1 Mrd.
Euro, Kupons zwischen 7,125% und
9,75%

Die SoftBank Group Corp. (SBG) hat An-
leihen im Volumen von 11,1 Mrd. USD
und 1 Mrd. Euro platziert. Die Mittel aus
der Anleiheemission sollen u. a. fiir Invest-
ments in OpenAl verwendet werden. Plat-
ziert wurden drei USD-Tranchen und zwei
EUR-Tranchen.

¢ 31 Jahre: 1 Mrd. USD, 8,625%
5 Y5 Jahre: 4,5 Mrd. USD, 9,250%
7 ¥ Jahre: 4,5 Mrd. USD, 9,750%
* 4 Jahre: 500 Mio. Euro, 7,125%
6 Jahre: 500 Mio. Euro, 8,000%

Der Emissionspreis von allen Tranchen be-
trug 100%, das Settlement am 29.09.2026.
SoftBank wird von S&P und Fitch mit BB+
gerated.

Als Joint Global Coordinators der USD-
Tranchen fungierten Citigroup, Goldman
Sachs, J.P. Morgan und Morgan Stanley.
Joint Global Coordinators der EUR-

Tranchen waren J.P. Morgan, Deutsche
Bank und Goldman Sachs.

Die Mittel aus der Anleiheemission sollen
wie folgt verwendet werden: Zur Finanzie-
rung der Zahlung in Héhe von 10 Mrd.
USD fiir die dritte und letzte Tranche der
im Februar 2026 vereinbarten Folgeinvesti-
tionen in die OpenAl Group PBC (deren
Abschluss fiir den 1. Oktober 2026 erwar-
tet wird) sowie fiir allgemeine Unterneh-
menszwecke. Gleichzeitig beabsichtigt SBG,
den verbleibenden, noch nicht in Anspruch
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genommenen Betrag von 10 Mrd. USD aus
der im Mirz 2026 geschlossenen Briicken-
finanzierungsvereinbarung iiber 40 Mrd.
USD zu streichen.

Baden-Wiirttemberg begibt 10-jahrigen
Green Bond
Baden-Wiirttemberg hat seinen sechsten

Green Bond mit einem Volumen von 600
Mio. Euro begeben. Erstmals richtet es
seinen Green Bond dabei am neuen eu-
ropiischen Standard fiir griine Anleihen
aus.

Baden-Wiirttemberg hat seinen sechsten
Green Bond mit einem Volumen von 600
Mio. Euro ausgegeben. Mit solchen Anlei-
hen nimmt das Land Geld am Kapitalmarke
auf, um damit Ausgaben fiir Umwelt- und
Klimaschutz zu refinanzieren. Erstmals rich-
tet das Land seinen Green Bond dabei am
neuen europdischen Standard fiir griine An-
leihen aus.

Finanzminister Dr. Danyal Bayaz: ,Wer
nachhaltig investieren will, muss nachvoll-
ziehen kdénnen, was mit seinem Geld fi-
nanziert wird. Der neue europdische Stan-
dard schafft dafiir klare und transparente

Regeln und damit Sicherheit und Verliss-
lichkeit.*

Erstmals richtet das Land seinen Green
Bond dabei am neuen europiischen Stan-
dard fiir griine Anleihen aus. Die Nachfrage
nach der Anleihe war hoch: Investoren woll-
ten mehr als dreimal so viele Anleihen er-
werben, wie das Land angeboten hatte. Die
Anleihe hat eine Laufzeit von zehn Jahren
und einen Nominalzins von 3,625%. Fast
90 Prozent des Volumens ging an Investo-
ren, die gezielt in 8kologisch nachhaltige
Anlagen investieren.

Die Erlose refinanzieren 27 Projekte aus
fiinf Ministerien. Dazu gehdren besonders
energicefliziente Neubauten, der Ausbau
von Radwegen sowie Maf$nahmen, um die
heimischen Wilder an die Folgen des Kli-
mawandels anzupassen. Insgesamt tragen
die Maf$nahmen zu fiinf der sechs von der
EU definierten Umweltziele bei.
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Das Land Baden-Wiirttemberg hat mit die-
ser Anleihe ein Alleinstellungsmerkmal am
internationalen Kapitalmarke: Bisher gab es
noch keine Anleihe nach den EU-Vorgaben,
die Ausgaben mit Wirkung auf mehr als
zwei Umweltziele beinhaltet.

PORR-CEO Karl-Heinz Strauss © Astrid Knie

PORR hat eine Hybrid-Wandelschuld-
verschreibung im Volumen von 150
Mio. Euro begeben

Die PORR AG hat eine unbefristete Wan-
delschuldverschreibung iiber 150 Mio. Euro
platziert. Der Erls stirke die finanzielle Fle-
xibilitit und soll das organische und anorga-
nische Wachstum unterstiitzen. Die Anleihe
wird bis 2031 mit 2,75% verzinst und kann
zu einem anfinglichen Wandlungspreis von
42,90 Euro je Aktie in PORR-Aktien ge-
wandelt werden. Dies entspricht einer an-
finglichen Wandlungsprimie von 30%.

ADb dem ersten Zinsanpassungstag entspricht
der Zinssatz der Summe aus dem jeweils an-
wendbaren 5-Jahres- Euro-Mid-Swap und
der Marge von 900 Basispunkeen.

Die Transaktion richtet sich ausschliefSlich an
institutionelle Investoren und wird im IFRS-
Konzernabschluss als Eigenkapital bilanziert.
Zeitgleich wurden bestehende PORR-Aktien
zur Absicherung der Investoren platziert, aus
deren Verkauf PORR keine Erlose erhilt.

Im IFRS-Konzernabschluss wird die Hybrid-
Wandelschuldverschreibung als Eigenkapital
klassifiziert.

Eleving Group platziert sechsjahrige
Anleihe mit einem Kupon von 9,00%
Die Eleving Group SA, Luxemburg / Riga

hat eine sechsjihrige Anleihe mit einem Vo-

lumen von 200 Mio. Euro und einem Ku-
pon von 9,00% bei institutionellen Inves-
toren platziert. Der Emissionspreis betrigt
100% (ISIN XS3517354141). Der Emissi-
onserlds dient vorrangig der Refinanzierung
der 13,00% Eleving Group-Anleihe 23/28
(ISIN DEOO0OA3LL7M4), der teilweisen
Refinanzierung von Verbindlichkeiten auf
der Plattform Mintos sowie der Unterstiit-
zung des weiteren Ausbaus des Kreditport-
folios.

»Wir freuen uns sehr iiber das grof3e Inte-
resse internationaler institutioneller Inves-
toren an unserer Privatplatzierung. Trotz der
aktuellen Volatilitit an den Kapitalmirkten
war die Nachfrage nach den neuen Anlei-
hen hoch; das Angebot war nahezu 1,5-fach
iiberzeichnet*, erklirte Modestas Sudnius,

CEO der Eleving Group.

Zudem beabsichtigt die Eleving Group die
Anleihe 2023/38 vorzeitig zuriickzuzahlen.
25 Mio. Euro aus der Anleiheemission wur-
den fiir ein Umtauschangebot reserviert.
Das Umtauschangebot ist fiir die Zeit vom
06.10.-20.10.2026 vorgesehen, vorbehalt-
lich der Prospektbilligung durch die CSSE

Die Eleving Group hat Gottex Brokers SA,
BCP Securities Inc. und Signet Bank AS als
Joint Managers und Joint Bookrunners
mandatiert. Aalto Capital fungierte als Fi-
nancial Advisor.

Neue 7-jahrige Riistungsanleihe: SAAB,
Kupon 4,25%

Der schwedische Riistungskonzern SAAB
hat eine siebenjihrige, unbesicherte Anleihe

im Volumen von 300 Mio. Euro begeben.
Die Anleihe hat eine Stiickelung von
100.000 Euro, eine Laufzeit bis 23.09.2033,
der Kupon betrigt 4,25% p. a. (ISIN:
XS3515071101, WKN: A4E095). Das Or-
derbuch hatte ein Volumen von 1,8 Mrd.
Euro. SAAB wird von S&P mit BBB+ ge-
rated.

Im Geschiftsjahr 2025 hat SAAB einen
Umsatz von 79,146 Mrd. SEK (ca. 7
Mrd. Euro) und ein EBIT von 8,066
Mrd. SEK erzielt. Der Auftragsbestand

betrug zum 31.12.2025 rund 274,5 Mrd.
SEK und zum 30.06.2026 rund 317,7
Mrd. SEK.

SAAB entwickelt und produziert u. a.
Kampfllugzeuge, insbesondere den SAAB
JAS 39 Gripen, Flugabwehr- und Panzer-
abwehrsysteme, Radar- und Sensorsysteme,
Marinetechnik (U-Boote und Uberwa-
chungssysteme), elektronische Kampfsys-
teme sowie Uberwachungs- und Aufkli-
rungstechnik.

Amprion begibt griine Anleihen utber
1,5 Mrd. Euro
Amprion hat erfolgreich weitere griine An-

leihen mit einem Gesamtvolumen von 1,5
Mrd. Euro platziert. Damit ist der fiir das
Jahr 2026 geplante Finanzierungsbedarf
tiber Anleiheemissionen vollstindig gedeckt.
Die Anleihen wurden in zwei Tranchen be-
geben:

e Laufzeit 6 Jahre: 750 Mio. Euro, Rendite
4,398%

e Laufzeit 10 Jahre: 750 Mio. Euro, Ren-
dite 4,838%

Die Emission erfolgte im Rahmen des 25
Mrd. Euro umfassenden Anleihe-Emissi-
onsprogramms von Amprion und stief$ er-
neut auf eine sehr hohe Nachfrage bei in-
ternationalen Investoren. Fiir die Anleihen
erwartet Amprion ein Rating von ,Baa2®
von Moody’s sowie ,A-“ von Fitch.

»Wir freuen uns sehr iiber die erneut aus-
gesprochen positive Resonanz der Investo-
ren auf unsere Transaktion. Amprion ist auf-
grund seiner besonderen Rolle im europii-
schen Verbundnetz und der strategisch
wichtigen Lage seines Netzgebiets im Her-
zen der deutschen Industriezentren ein at-
traktiver Partner fiir Investitionen in die
deutsche Energieinfrastrukeur®, sagt Peter
Riith, CFO von Amprion. ,,Griine Euro-
Anleihen sind eine wichtige Siule unserer
Finanzierungsstrategie. Durch die weitere
Diversiﬁzierung unserer Finanzierungsin-
strumente und Wihrungen werden wir auch
kiinftig regelmiflig am Kapitalmarke pri-
sent sein.
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leving Group issued a six-year bond with

a volume of EUR 200 million via a pri-
vate placement. Following the placement, an
exchange offer for the bond 23/28 was laun-
ched. The flow is somewhat unusual. But
shortly before the start of the transaction, mar-
ket conditions became increasingly challenging.
Interest rates moved higher and volatility in-
creased. Given the heightened uncertainty, it
was difficult to predict market conditions even
over a three-week period. Therefore, this pro-
cedure was chosen to increase transaction se-
curity, as Maris Kreics and the financial ad-
visor Manfred Steinbeisser explain.

BOND MAGAZINE: You issued a six-year
bond with a volume of EUR 200 million
and a coupon of 9.00% p.a. via a private
placement. Following the placement, an ex-
change offer was launched for the publicly
placed 13.00% bond (due 2023/38), cove-
ring a volume of up to EUR 25 million.
What was the reason for choosing this ap-
proach?

Steinbeisser: When Eleving first discussed
the transaction with us, the original plan
was to follow the more traditional sequence.
We intended to start with an exchange offer
for existing bondholders, followed by a pu-
blic offer for new subscriptions, and then
complement the transaction with institu-
tional sales and private placements, similar
to the approach we successfully used for our
EUR 275 million transaction last year.

However, as we moved closer to execution,
market conditions became increasingly chal-
lenging. Interest rates moved higher, volati-
lity increased and investor sentiment be-
came noticeably more nervous. In such an
environment, we asked ourselves how we
could accelerate the process and reduce the
period during which the transaction would
be exposed to market risk.

Aalto Capital Group (right)

Fortunately, we had already completed an
intensive investor marketing effort in Au-
gust, during which management met with
almost 30 investors through a combination
of in-person meetings and virtual discussi-
ons. These meetings helped us establish the
foundations for a successful transaction and
provided valuable feedback from the mar-
ket. As a result, we were in a position to
move quickly and execute a private place-
ment with a highly flexible timetable once
market conditions required a faster ap-
proach.

At the same time, Eleving did not want to
abandon the exchange offer. The outstan-
ding 2028 bond is held by many loyal long-
term investors who have supported the
company over the years. It was therefore im-
portant to provide these investors with an
attractive opportunity to continue their in-
vestment in Eleving. For this reason, we de-
liberately reserved EUR 25 million out of
the total EUR 200 million transaction size
and did not allocate this portion during the
private placement. This amount is now
being offered to retail investors through a
public exchange offer.

We fully appreciate that this sequence may
not be the standard order typically seen in
the bond market. However, we believe it was
the most appropriate solution under the
prevailing circumstances. Given the heighte-
ned uncertainty, it was difficult to predict
market conditions even over a three-week
period. By securing the institutional de-
mand first, while preserving capacity for the
exchange offer, we were able to combine
execution certainty with our commitment
to existing bondholders.

More broadly, this transaction underlines
the importance of preparation, active in-
vestor engagement and execution flexibility.

BOND MAGAZINE | Ausgabe 243 | 07.10.2026 | www.fixed-income.org

“We fully appreciate that this sequence
may not be the standard order typically

seen in the bond market”

Maris Kreics, Eleving Group CFO (left), and Manfred Steinbeisser, Managing Partner,

In rapidly changing markets, issuers bene-
fit from being able to adapt the format and
timing of a transaction to prevailing condi-
tions rather than following a predefined pro-
cess. Having already established strong in-
vestor relationships and receiving continu-
ous market feedback allowed us to move de-
cisively when the execution window was
available.

BOND MAGAZINE: In previous years,
you successfully placed bonds publicly, par-
ticularly in the Baltic region. Do you plan
to rely solely on private placements in the
future?

Kreics: We evaluate each issuance indivi-
dually jointly with our Financial Advisor
from Aalto Capital, considering market con-
ditions, our funding needs and the expecta-
tions of both institutional and retail inves-
tors. This time, we saw strong interest and at-
tractive conditions from international insti-
tutional investors, which is why we decided
to structure the issuance primarily as a pri-
vate placement. At the same time, retail in-
vestors in both Germany and the Baltics re-
main an important part of our investor base.
The public exchange offer reflects that — we
wanted to give our existing retail bondhol-
ders the opportunity to participate in the new
issuance and continue investing with Eleving
Group. Going forward, we intend to main-
tain a diversified approach. We will continue
to consider both public and private transac-
tions, choosing the structure that best fits our
funding requirements, market conditions and
investor demand at the time.

The interview was conducted by Christian
Schiffmacher.

The text has been shortened. The complete
text can be found on the following website:
www.fixed-income.org.
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Hohere Anleiherenditen:

mehr als nur ein Risiko

Text: Rothschild & Co

ie Renditen von Staatsanleihen sind

deutlich gestiegen. Fiir Bastian Freitag,
Head of Fixed Income bei Rothschild & Co
Wealth Management Deutschland, ist das je-
doch nicht automatisch ein Warnsignal fiir
die Konjunktur: ,, Wer den Renditeanstieg al-
lein mit Inflation oder steigender Staatsver-
schuldung erklirt, greift zu kurz. Entschei-
dend ist, welche Faktoren tatsichlich hinter
den hoheren Renditen stehen.

Dabei lohnt aus seiner Sicht zunichst ein
Blick auf die vergangenen Jahre. ,Wir ha-
ben uns lange an ein Zinsumfeld gewdhnt,
das historisch alles andere als normal war®,
sagt Freitag. Nach der Finanzkrise beweg-
ten sich die Zinsen iiber viele Jahre auf au-
Bergewohnlich niedrigen Niveaus. Die heu-
tige Riickkehr zu deutlich hoheren Rendi-
ten seien deshalb nicht ausschlieSlich ein
neuer Belastungsfaktor, sondern auch eine
Normalisierung der Kapitalkosten.

Nicht nur Inflation treibt die Renditen
Inflation sei ein wichtiger, aber nicht der
einzige Treiber. ,Der jiingste Anstieg der
Energiepreise erhoht den kurzfristigen Preis-
druck und beeinflusst die Inflationserwar-
tungen®, sagt Freitag. Daraus lasse sich je-
doch nicht unmittelbar ein dauerhaft ho-
herer Inflationspfad ableiten. Fiir die lang-
fristige Renditeentwicklung seien auch die
Realzinsen entscheidend: , Ein hoheres Ren-
diteniveau kann Ausdruck hoherer realer
Kapitalkosten sein. Das ist etwas anderes als
ein Markt, der ausschliefSlich eine dauerhaft
héhere Inflation einpreist.”

Auch die Geldpolitik miisse in diesem Zu-
sammenhang betrachtet werden. Hohere
Leitzinsen und die Erwartung eines linger
restriktiven Kurses erhéhten den Druck auf
Anleiherenditen. Gleichzeitig komme es
darauf an, wie glaubwiirdig die Notenban-
ken bei der Inflationsbekimpfung wahr-
genommen wiirden. ,Fiir die Anleihe-
mirkte ist es ein Unterschied, ob die Ren-
diten wegen eines Vertrauensverlusts stei-
gen oder weil die Notenbank auf eine ro-
buste Nachfrage und héhere reale Wachs-

tumsraten reagiert.”

Der Konjunkturzyklus bleibt entschei-
dend

Freitag betrachtet deshalb den wirtschaftli-
chen Kontext als zentral. , Langfristige An-
leiherenditen werden nicht nur durch die
Staatsfinanzen bestimmt. Auch Wachstum
und die Nachfrage nach Kapital spielen eine
wesentliche Rolle.“ Das gelte insbesondere
dann, wenn Unternehmen ihre Investitio-
nen ausweiten und Kapital produktiver ein-
gesetzt werde. ,Eine Wirtschaft, die mehr
Kapital nachfragt und héhere Renditen auf
dieses Kapital erwirtschaftet, kann auch ein
héheres Zinsniveau tragen.”

» Wir haben uns lange an
ein Zinsumfeld gewohnt,
das bhistorisch alles
andere als normal war

Fiir Deutschland und den Euroraum sei da-
bei allerdings eine differenzierte Betrachtung
notwendig, schrinkt der Experte ein. ,Die
wirtschaftliche Dynamik ist hier schwicher
als in den USA. Deshalb wire es zu einfach,
den aktuellen Renditeanstieg allein mit ei-
ner stirkeren Konjunktur zu begriinden.®
Vielmehr spiegelten sich im aktuellen Ren-
diteanstieg in der Eurozone auch die gestie-
genen Energiepreise und damit einherge-
hend Inflationsraten, die deutlich oberhalb
des EZB-Ziels verharren.

Entscheidend sei das Zusammenspiel ver-
schiedener Faktoren, von Inflation und Geld-
politik iber Wachstum bis hin zu den lang-
fristigen Perspektiven der 6ffentlichen Fi-
nanzen. Freitag dazu: ,Die Frage ist nicht
nur, wie viel ein Staat aufnimmt, sondern
auch, wie sich Wachstum, Inflation und die
Tragfihigkeit der Staatsfinanzen entwickeln.”
Damit verschiebe sich auch der Blick auf die
aktuellen Renditen. ,Ein Renditeanstieg ist
nicht per se gut oder schlecht. Er muss im
Kontext seiner Ursachen betrachtet werden.

Anleihen kdénnten wieder zum Portfo-
lioertrag beitragen
Fiir Anleger hat das verinderte Zinsumfeld

aus Sicht Freitags eine konkrete Konse-
quenz: ,Steigende Renditen sind kurzfristig
natiirlich mit Kursverlusten bei bestehen-
den Anleihen verbunden. Fiir neu inves-
tiertes Kapital bedeutet ein héheres Aus-
gangsrenditeniveau aber auch ein héheres
langfristiges Ertragspotenzial.”

Damit kénnten Anleihen wieder stirker aus
eigener Kraft zum Portfolioertrag beitragen.
,Uber Jahre standen Anleihen vor allem fiir
Diversifikation und Stabilitit. Heute liefern
sie wieder einen laufenden Ertrag, der fiir
langfristig orientierte Anleger relevanter ge-
worden ist.

Von einer sicheren Wende am Rentenmarke
kénne dennoch keine Rede sein, so Freitag:
yInflation, Geldpolitik und geopolitische
Risiken kénnen die Renditen weiterbewe-
gen. Deshalb kommt es weniger darauf an,
einen exakten Wendepunkt vorherzusagen,
als die Qualitit der Anleihen und die pas-
sende Laufzeitstrukeur im Blick zu behal-

«

ten.

Freitags Schlussfolgerung: ,Das héhere
Zinsniveau verindert die Ausgangslage fiir
Anleger. Anleihen sind wieder mehr als nur
ein Puffer fiir schwichere Aktienmirkte: Sie
kénnen wieder einen eigenstindigen Beitrag
zum langfristigen Ertrag leisten.”

Bastian Freitag,
Head of Fixed Income,
Rothschild & Co Wealth Management Deutschland
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Assemblin Caverion Group

Cash Cow im High Yield-Universum

Text: Norbert Schmidt, Gerhard Mayer,
Heemann Vermdgensverwaltung AG

ie Assemblin Caverion Group ist ein

fithrendes nordeuropidisches Unter-
nehmen fiir technische Gebiudeausriistung
mit Hauptsitz in Stockholm, das im April
2024 durch den Zusammenschluss von Ca-
verion und Assemblin entstanden ist.

Assemblin wurde urspriinglich 2015 vom
Private Equity Investor Triton ibernom-
men. Das Unternehmen Caverion wurde im
Jahr 2023 per Ubernahmeangebot und an-
schlieffendem Squeeze-Out durch den In-
vestor Triton von der Borse genommen.
Schliefilich erfolgte im April 2024 der Zu-
sammenschluss beider Unternehmen.

Branche mit strategischer Relevanz
und langfristig attraktiven Merkmalen
Der Bereich technische Gebdudeausriistung
umfasst sowohl den laufenden Betrieb (Ser-
vice-Geschiift) als auch Neubau und Ersatz
(Projekt-Geschift). Sowohl im wiederkeh-
renden Service-Geschift als auch im Pro-
jektgeschift ist Assemblin erfolgskritischer
Partner fiir seine Kunden. Beide Geschiifts-
bereiche weisen eine {iberdurchschnittliche
Resilienz auf. Im Service-Geschiift ist die Aus-
lastung kurz- bis mittelfristig unabhingig von
der operativen Auslastung des Kunden und
verhilt sich damit weitgehend konjunktur-
unabhiingig. Assemblin Caverion profitiert
zudem vom anhaltenden Outsourcing bei
Gebiude-Dienstleistungen. Demgegeniiber
profitiert das Projektgeschift von langfristi-
gen Wachstumstreibern wie der Anpassung
an den Klimawandel und an steigende Ener-
giepreise, aber auch Investitionsvorhaben in
aktuellen Wachstumsbranchen wie Riistung
und kiinstliche Intelligenz.

Hohe Cashflow-Starke macht Assem-
blin zu Top Pick

Seit dem Zusammenschluss von Assemblin
und Caverion zur Assemblin Caverion
Group konnten erhebliche Vertriebs- und
Kostensynergien erzielt werden. Im Ergeb-
nis hat sich die Cashflow-Generierung des
Unternehmens seit dem Zusammenschluss

massiv verbessert (siche Abbildung).

Per Ende Juni 2026 wurde ein jihrlicher,
um Wachstumseffekte bereinigter freier
Cashflow, der fiir Kapitaldienst (Zins und
Tilgung) oder anorganisches Wachstum
(Ubernahmen) zur Verfiigung steht, in
Hoéhe von 3,4 Mrd. SEK (ca. 300 Mio.
Euro) erwirtschaftet.

Das Unternehmen wird von der internatio-
nal anerkannten Rating-Agentur Standard
& Poor’s mit B+ bewertet. Die zuletzt an-
gekiindigte Dividende in Héhe von 750(!)
Mio. Euro ist hierbei bereits berticksichtigt
und wiirdigt die operativen Fortschritte des
Unternehmens.

Assemblin Caverion mit variabler Ver-
zinsung, Pramie von 3%-Punkten auf
den 3-Monats-Euribor, nahezu kein
Durationsrisiko

Assemblin Caverion hat im September 2026
eine variabel verzinsliche, vorrangig besi-
cherte Anleihe mit sieben Jahren Laufzeit

Bl_l.lldlrrg D:-rfrirnw—,r
Yanca
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Norbert Schmidt (links) und Gerhard Mayer (rechts),
Fondsmanager des FU Fonds —
Bonds Monthly Income bei der
Heemann Vermogensverwaltung AG

emittiert. Die quartalsweise Zinszahlung
bietet 3%-Punkte Primie oberhalb des dann
giiltigen 3-Monats-Euribors. Somit betrigt
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die aktuelle Verzinsung knapp 6%. Die
quartalsweise Zinsanpassung macht die An-
leihe weitgehend unabhingig von Zinsin-
derungsrisiken. Wihrend das Zinsniveau
und damit der Zinsertrag schwanken kann,
ist unter sonst gleichen Umstinden ein weit-
gehend stabiles Kursniveau von ca. 100
wahrscheinlich.

Der Erlés in Hohe von 1.530 Mio. Euro
wird zur Zahlung einer Dividende von
750(!) Mio. Euro und der vorzeitigen Ab-
16sung einer teureren bestehenden variabel
verzinslichen Anleihe im Volumen von 780
Mio. Euro verwendet.

Auffillig ist das schiere Emissionsvolu-
men der Anleihe, welches nicht, wie sonst
eher iiblich, zwischen festverzinslichen

und variabel verzinslichen Anleihen auf-
geteilt ist. Neben der hohen Attraktivitit
auch Floater genannten, variabel verzins-
lichen Anleihen im aktuellen Umfeld
kénnte auch ein méglicherweise bevor-
stehender Weiterverkauf des Unterneh-
mens eine Rolle gespielt haben. In Anbe-
tracht der lingeren Historie des Unter-
nehmens unter Triton-Eigentiimerschaft
ist die vorzeitige Kiindigungsméglichkeit
zum Kurs von 100 ab 28.09.2027 zu be-
achten.

Auch nach Dividendenzahlung bietet der
oben dargestellte Free Cashflow von iiber 3
Mrd. SEK ein hervorragendes Kapital-
dienstpotenzial von iiber 15% bezogen auf
die Pro-Forma-Nettoverschuldung nach Di-
vidende per 30.06.2026.

Fazit: Die Assemblin Caverion-Anleihe bie-
tet damit eine aus Portfolio-Sicht herausra-
gende Kombination aus Cashflow-Stirke,
Top-Bonitit, Rendite und Absicherung ge-
gen Zinsinderungen.

Eckdaten zur Assemblin Caverion-
Floating Rate-Anleihe

Emittentin Assemblin Caverion
Group AB

ISIN XS3489941826

Ausstehendes Volumen 1.530 Mio. Euro

Mindeststiickelung 100.000 Euro

Falligkeit 05.10.2033

Kupon Variabel verzinst mit

3-Monats-Euribor +
3,00%

Vorzeitige Kiindigungs- ab 28.09.2027 zu 100%
moglichkeiten

Investor Relations

www.assemblincave-
rion.com/investors/

Abb. 1: No-Growth-Free Cashflow der letzten 12 Monate (mSEK)
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Verve Group Media SE

Fortsetzung des Wachstumskurses nach erfolgreicher Anleiherefinanzierung

Text: Cosmin Filker, GBC AG

ie Verve Group Media SE (Verve) ist
D ein international titiger Ad-Tech-Kon-
zern, der eine digitale Werbesoftwareplatt-
form betreibt und Werbetreibende mit Pu-
blishern zusammenbringt. Im Mittelpunkt
des Geschiftsmodells steht die automati-
sierte, Kl-gestiitzte Vermittlung digitaler
Werbeflichen. Dabei verfiigt Verve insbe-
sondere im Bereich der mobilen In-App-
Werbung tiber eine starke Marktposition in
den USA, dem globalen Werbehauptmarkt.
Durch den Einsatz eigener First-Party-Da-
ten sowie innovativer Kl-basierter Werbe-
technologien sollen die Effektivitit der Wer-
bekampagnen verbessert und zusitzliche
Wachstumsfelder, beispielsweise im Bereich
Retail Media, erschlossen werden.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr 2025
konnte Verve trotz eines anspruchsvollen
Marktumfelds einen deutlichen Anstieg
der ausgewiesenen Konzernumsatzerlse
um 26,1% auf 550,92 Mio. Euro (V]:
437,01 Mio. Euro) erzielen. Bereinigt um
Verinderungen bei der Umsatzrealisierung
nach IFRS 15 lag das Umsatzwachstum auf
vergleichbarer Basis bei 8,4%. Insbeson-
dere das vierte Quartal war nach der abge-
schlossenen Vereinheitlichung der Tech-
nologieplattform von einer deutlichen Ge-
schiftsbelebung geprigt. Auf Ergebnis-
ebene blieb das bereinigte EBITDA mit
134,40 Mio. Euro (V]: 133,20 Mio. Euro)
nahezu stabil. Erhohte Investitionen in den
Vertrieb und negative Wihrungseffekte
standen einer stirkeren Ergebnisverbesse-
rung entgegen.

Im ersten Halbjahr 2026 setzte sich der
Wachstumskurs mit einer zunichst mode-
raten Dynamik fort. Auf vergleichbarer Ba-
sis stiegen die Konzernumsatzerldse um
2,9% auf 293,9 Mio. Euro (V]: 285,7
Mio. Euro). Das bereinigte EBITDA er-
reichte 58,4 Mio. Euro (V]: 59,6 Mio.
Euro). Dabei belasteten insbesondere In-
vestitionen in den Ausbau des Vertriebs-
teams, die Produktentwicklung sowie

strukturelle Optimierungsmafinahmen die
Ergebnisentwicklung. Positiv hervorzuhe-
ben ist die Verbesserung der Bruttomarge
auf 39,9% (V]: 34,3%), die insbesondere
auf die hohere Effizienz der vereinheit-
lichten Technologieplattform zuriickzu-
fithren ist.

Neben dem operativen Geschift kommct der
Finanzierungsstrategie eine wesentliche Be-
deutung zu. Verve hat in den vergangenen
Jahren sowohl Akquisitionen als auch die
Weiterentwicklung der Technologieplatt-
form iiber eine Kombination aus Eigen-
und Fremdkapital finanziert. Unterneh-
mensanleihen bildeten dabei einen wichti-
gen Bestandteil der Finanzierungsstrukeur.
Im April 2025 wurde im Rahmen einer um-
fassenden Refinanzierung eine neue Anleihe
im Volumen von 500 Mio. Euro platziert.
Dadurch konnten bestehende, héher ver-
zinste Anleihen vorzeitig abgelost und die
jahrlichen Zinsaufwendungen nach Unter-
nehmensangaben um rund 12,5 Mio. Euro
reduziert werden. Im Februar 2026 erfolgte
eine weitere Aufstockung dieser bestehen-
den Anleihe um 50 Mio. Euro, um zusitz-
liche finanzielle Flexibilitit fiir Investitio-
nen und WachstumsmafSnahmen zu schaf-
fen.

4 hitps://verve.com/performance marketplace for publishers/

For Advertisara Far Publishers

(BOK; Powarad by
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Die Entwicklung der Bilanzkennzahlen
zeigt allerdings auch den Finanzierungsbe-
darf des Wachstumskurses. Zum
30.06.2026 beliefen sich die liquiden Mit-
tel auf 132,4 Mio. Euro (31.12.2025: 89,0
Mio. Euro). Die Nettoverschuldung lag bei
462,0 Mio. Euro (31.12.2025: 445,9 Mio.
Euro), womit sich der bereinigte Nettover-
schuldungsgrad auf 3,3 (31.12.2025: 3,0)
erhohte. Erfreulich entwickelte sich hinge-
gen der operative Cashflow, der im ersten
Halbjahr auf 55,2 Mio. Euro (V]: 5,6 Mio.
Euro) anstieg. Damit hat sich die operative
Liquidititsgenerierung gegeniiber dem Vor-
jahr deutlich verbessert.

Fiir den weiteren Jahresverlauf rechnen wir
mit einer deutlichen Geschiftsbeschleuni-
gung. Aufgrund der unter unseren Erwar-
tungen liegenden Halbjahresentwicklung
haben wir unsere bisherigen Prognosen zwar
reduziert, gehen fiir das Gesamtjahr 2026
aber weiterhin von Umsatzerlésen in Hohe
von 684,17 Mio. Euro und einem berei-
nigten EBITDA von 146,56 Mio. Euro aus.
Fiir 2027 erwarten wir einen weiteren Um-
satzanstieg auf 789,53 Mio. Euro sowie eine
Verbesserung des bereinigten EBITDA auf
192,65 Mio. Euro. Wesentliche Wachs-
tumstreiber sehen wir in der hoheren Pro-

Company Resources
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duktivitdt der erweiterten Vertriebsorgani-
sation, dem Ausbau des Retail-Media-Ge-
schifts und der zunehmenden Vermarktung
KI-basierter Werbeldsungen.

Ein besonderes Augenmerk verdient aus An-
legersicht die derzeit bestehende Unterneh-
mensanleihe mit der ISIN SE0023848429
(WKN A4D79Y). Die im April 2025 emit-
tierte und im Februar 2026 auf insgesamt
550 Mio. Euro aufgestockte, nicht nach-
rangige und unbesicherte Anleihe verfiigt
{iber eine Laufzeit bis zum 01.04.2029. Die
Verzinsung erfolgt variabel auf Basis des

O B hitpeiverecom

W verve For Advertisers - For Pubiishers -

rc"’@ Trusted by top brends & publisners
Undiscovered signals,
instantly illuminated

Verve illuminates, connects, and activates high-fidelity signals that
drive business outcomes for brands and publishers everywhere
media appears, so every ad shines.

Drei-Monats-Euribor zuziiglich einer Marge
von 4,0 Prozentpunkten. Die Zinszahlun-
gen erfolgen quartalsweise. Die Anleihe ist
sowohl an der Nasdaq Stockholm als auch
im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapier-

borse notiert.

Bemerkenswert ist die bisherige Anleihe-
historie des Konzerns. Bereits im Juli 2024
wurde die urspriinglich bis November 2024
laufende Anleihe vorzeitig zuriickgezahlt.
Im April 2025 folgte schliefllich die voll-
stindige vorzeitige Ablosung der beiden ur-

spriinglich 2026 und 2027 filligen Anlei-

G BN Ol @

Logrn .

For D8Pz Company Resources -

hen. Verve hat damit bereits mehrfach ge-
zeigt, dass das Unternehmen den Kapital-
marke zur frithzeitigen Refinanzierung be-
stehender Verbindlichkeiten nutzt. Fiir die
kiinftige Bedienung der nunmehr bis 2029
laufenden Anleihe werden insbesondere die
Entwicklung der operativen
Cashflows, die angestrebte Reduzierung der
Verschuldung und die Refinanzierungsbe-
dingungen am Kapitalmarkt mafigeblich

sein.

weitere

Stammdaten 550 Mio. Euro-Verve
Anleihe

Emissionsvolumen

550,00 Mio. Euro

ISIN SE0023848429

Laufzeit 4 Jahre

Kupon 3-Monats EURIBOR +
4,00%

Anleihekurs 86,00% (06.10.2026)

Falligkeit 01.04.2029

Zinszahlung vierteljghrlich

Hinweis gemaR Finanzanalyseverordnung: Bei dem
analysierten Unternehmen sind die folgenden maogli-
chen Interessenskonflikte gemaR Katalog maoglicher
Interessenkonflikte gegeben: Nr. (5a,7,11). Ein Kata-
log moglicher Interessenskonflikte ist auf folgender
Webseite zu finden: www.gbc-ag.de/de/Offenlegung
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Jedem Kind ein liebevolles Zuhause
RidlerstraBe 55, 80339 Munchen, Tel.: 0800/5030300 (gebiihrenfrei)

www.sos-kinderdoerfer.de
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(A AALTO

Aalto Capital Group ist eine auf den Mit-
telstand (Small & Midcap) fokussierte In-
vestmentbank-Advisory Boutique mit
Standorten in Miinchen, London, Helsinki,
Stockholm, Oslo und Vilnius.

Europaweit beraten wir im Schwerpunkt
mittelstindische Unternehmen sowie Pri-
vate Equity-Fonds in allen Aspekten der Fi-
nanzierung (Debt Advisory), Mergers &
Acquisitions sowie bei Borsengingen (IPO).
Zusitzlich begleiten wir unsere Kunden
auch im Bereich Investor Relations, ESG so-
wie Capital Markets Advisory. Mit Exper-
tise und Sachverstand unterstiitzen wir un-
sere Kunden, auf ihre Wiinsche abge-
stimmyte, individuelle (Finanzierungs-) Lo-
sungen zu finden und setzen diese auch um.

Ausgewihlte Referenzen:

¢ Eleving Group: IPO-Advisory (2024),
High Yield Bonds (2023, 2021, 2019)

* BBS: Kapitalerhdhung/ Right Issue
(2024, 2023, 2022)

e Penetrace AS: Mergers & Acquisitions
(2024)

e Iute Group: High Yield Bonds (2023,
2021, 2020, 2019)

¢ Tute Group: Private Debt (2024, 2023,
2022)

e Integre Trans GmbH: CAPEX loan
(2024)

¢ Integre Trans GmbH: Working Capital
Financing (2024)

e 4finance Group: High Yield Bonds
(2023, 2021, 2016)

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 iiber 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.
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Kontaktdaten:
Markus Dietrich
CEO

Kanzleistr. 17

74405 Gaildorf

Telefon: +49 7971 9600-86
madi@dicama.com
www.dicama.com
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Die GBC AG mit Sitz in Augsburg zihlt zu
den fiihrenden bankenunabhingigen In-
vestmenthiusern Deutschlands und ist spe-
zialisiert auf die Bediirfnisse mittelstindi-
scher Unternechmen. Als unabhingiges Un-
ternehmen bietet die GBC AG umfassende
Expertise in den Bereichen Kapitalmarke-
und Finanzierungsberatung, Unternch-
mensanalysen sowie Kapitalmarktkonferen-
zen.

Seit Jahren ist die GBC AG Capital Mar-
kets Partner der Deutschen Borse, Emissi-
onsexperte der Borse Miinchen, Kapital-
marktpartner der Borse Diisseldorf und Ca-
pital Market Coach an der Wiener Bérse.
Das Leistungsspektrum umfasst die Ent-
wicklung bankenunabhingiger Finanzie-
rungsstrukturen, wie z. B. die Beratung und
Strukturierung von Mittelstandsanleihen
und IPOs, die Verdffentlichung von Rese-
archstudien zu Small- und Mid Caps sowie
die Organisation hochkaritiger Kapital-
marktevents.

Dazu gehoren:

¢ Die zweimal jihrlich stattfindende
Miinchner Kapitalmarkt Konferenz
(MKK), die grofite ihrer Art im siid-
deutschen Raum.

¢ Der Ziircher Kapitalmarkttag, der jihr-
lich in Ziirich stattfindet.

¢ Das digitale Forum IIF — International
Investment Forum, das vierteljahrlich
internationale Investoren und Unter-
nehmen virtuell zusammenbringt.

e Zahlreiche Roadshows in Stidten wie
Miinchen, Frankfurt, Diisseldorf, Wien
oder auch international, z. B. in Italien,
zur gezielten Kapitalmarktansprache.

Die 100%ige Tochtergesellschaft GBC Ka-
pital GmbH erginzt das Angebot durch
Dienstleistungen im Bereich Corporate Fi-
nance, insbesondere bei der Platzierung und
Vermittlung von Anleihen und Aktien.

Mit einem starken Netzwerk und langjih-
riger Erfahrung ist die GBC AG ein ver-
lisslicher Partner fiir mittelstindische Un-
ternehmen auf ihrem Weg zum Kapital-
marke.

Kontaktdaten:

Manuel Hoélzle, GBC AG
Halderstrafle 27

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

Cosmin Filker, GBC AG
0821/241133-0

QUIRIN

PRIVATBANK

Als unabhingige Investmentbank berit die
Quirin Privatbank AG mittelstindische Un-
ternehmen von Frankfurt am Main aus bei
Finanzierungsmaf$nahmen 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 Mittelpunkt.

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 europidischen 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
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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.

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 Mad,
sind eine Tierschutzorganisation in
Menorca und neben unserem Pendant
in Ciutadella die gréBte Organisation
dieser Art auf der Insel.

Wir sind vollstdndig 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 dafr, dass eine
unkontrollierte Vermehrung speziell
von Hunden und Katzen wverhindert
wird.

Nehmen Sie mit uns Kontakt auf
tUber 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 Jdagern
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 flrsorgliches Zuhause zu
finden, wie Welpen, kranke, alte
oder schwierige Hunde und Katzen.

Innerstadtische 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 Rleinen Park und werden
dort tdglich von einer Gruppe von
Freiwilligen besucht, gefittert und
gepflegt.




