NEUES VOM PFANDBRIEF UND ANLEIHEMARKT

Negativrenditen: Berlin Hyp
wohl erst der Anfang

Die rund funfwochige Sommerpause am
Primdrmarkt ist am 20. August von der
Berlin Hyp beendet worden - und zwar di-
rekt mit einem Paukenschlag: Mit minus
0,588 Prozent weist der dreijahrige Pfand-
brief im Volumen von einer Milliarde Euro
die niedrigste Emissionsrendite aller Zeiten
im Covered-Bond-Markt aus. Fiir den von
Moody's mit Aaa bewerteten Jumbo wurde
im Rahmen der Vermarktungsphase eine
Spanne von Mid-Swap flat bis zu zwei Ba-
sispunkten unter Mid-Swap vorgegeben
(,will price in range"), wodurch ein Spread
auBerhalb dieser Range ausgeschlossen
wurde. Der Reoffer-Spread fir die Trans-
aktion wurde bei einem Orderbuch von
1,15 Milliarden Euro schlieBlich am unte-
ren Ende der Spanne, was der genannten
Emissionsrendite entspricht und somit gar
unterhalb des aktuellen EZB-Einlagesatzes
(minus 0,40 Prozent) liegt.

Die Analysten der Nord-LB werten dies als
Zeichen, dass erste Investoren bereits ei-
nen Zinsschritt der Notenbank antizipie-
ren. Damit erhdhe sich auBerdem die Zahl
der Euro-Benchmark Covered Bonds mit
einer negativen Emissionsrendite auf flnf,
wobei hier perspektivisch allein aus Relati-
ve-Value-Erwdgungen mit einem alsbaldi-
gen Zuwachs zu rechnen sei. Mit 59 Pro-
zent ging mehr als die Halfte des Berlin-
Hyp-Pfandbriefs ins Ausland. Hier zeigten
insbesondere Anleger aus Skandinavien
mit einem Anteil von 40 Prozent grofBes
Interesse. Schweizer und franzoésische In-
vestoren orderten jeweils rund sechs Pro-
zent. Trotz der negativen Rendite wurden
13 Prozent der Anleihe bei Fonds platziert.
Der GroBteil ging jedoch mit 61 Prozent
an Banken sowie 26 Prozent an Zentral-
banken und offentliche Institutionen.

vdp: Mindeststandards fiir
Griine Pfandbriefe

Die im Verband deutscher Pfandbriefban-
ken (vdp) organisierten Pfandbriefinstitute
haben Mindeststandards fiir die Emission
von sogenannten ,Griinen Pfandbriefen”
eingefiihrt. Konkret geht es dabei um
Hypothekenpfandbriefe, die mit klima-
freundlichen Objekten beziehungsweise
Immobilienfinanzierungen besichert sind.
Die neuen Standards beriicksichtigen die

Uberlegungen auf europischer Ebene zur
Einflhrung einer sogenannten Taxonomie
fir nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten und
eines ,EU Green Bond Standards" Sie bein-
halten Anforderungen an die Energieeffi-
zienz der finanzierten Gebdude und ver-
pflichten die Pfandbriefbanken zu einem
hohen MaB an Transparenz. Nachhaltige
Investoren kdnnen sich laut vdp somit da-
rauf verlassen, dass alle Griinen Pfand-
briefe hohen Nachhaltigkeitsanforderun-
gen genligen. Derzeit sind nachhaltige
Pfandbriefe im Wert von insgesamt knapp
funf Milliarden Euro im Umlauf. Damit ha-
ben die Pfandbriefbanken einen der fiih-
renden Markte fir griine Covered Bonds in
Europa etabliert. Um diesen Markt effizi-
ent weiterzuentwickeln, kdnnen die Pfand-
briefbanken kiinftig die Marke ,Griiner
Pfandbrief" verwenden, deren Rechte der
vdp in diesem Jahr von der Berlin Hyp
tbernommen hat.

Da Transparenz gerade flr nachhaltige In-
vestoren eine zunehmend groBe Rolle
spielt, verpflichten sich die Pfandbriefban-
ken dazu, detaillierte Informationen Uber
die Griinen Pfandbriefe zu verdffentlichen.
Dazu gehéren insbesondere Informationen
zu den sich qualifizierenden Vermdgens-
werten in der Deckungsmasse, das so-
genannte ,Green Bond Framework" des
Emittenten und der von einer unabhéan-
gigen, qualifizierten Partei erstellte so-
genannte ,External Review" Gleichzeitig
enthalten die Mindeststandards eine
Verpflichtung zur Durchfiihrung und Ver-
offentlichung eines jahrlichen ,Impact
Reportings" Damit wird sichergestellt,
dass Investoren nicht nur erfahren, wie
Banken die Emissionserlése verwenden,
sondern auch, welchen Beitrag ihre Inves-
titionen tatsdchlich zum Klimaschutz leis-
ten. Zudem besteht eine Verkniipfung zur
.Energy Efficient Mortgage Initiative" des
Européischen Hypothekenverbandes/ECBC.
Ziel dieser Initiative ist die Etablierung
grlner Immobilienfinanzierungen in Euro-
pa und eine Verbesserung der bestehenden
Datenlage.

Miinchener Hyp erweitert
griine Produktpalette

Die Minchener Hypothekenbank eG er-
weitert ihr Emissionsprogramm um grlne
Commercial Paper. Dabei handelt es sich
um eine nachhaltige, kurzfristige und un-
besicherte Schuldverschreibung mit einer
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Laufzeit von bis zu 364 Tagen, die als
Inhaberpapier handelbar ist. Es ist ein Dis-
kontinstrument, das mit einem Abschlag
zum Nennwert emittiert wird. Die Ver-
zinsung ergibt sich aus dem Unterschied
zwischen Emissions- und Rickzahlungs-
betrag. Nach Einschatzung der Miinchener
Hyp schlieBt das Instrument gerade auch
mit Blick auf Investoren eine bestehende
Licke: ,Bisher konzentrieren sich nahezu
alle griinen Refinanzierungsprodukte auf
den mittel- bis langfristigen Kapitalmarkt.
Im Geldmarkt hingegen fehlen den In-
vestoren die kurzfristigen Anlagemdglich-
keiten", so Rafael Scholz, Leiter Treasury
der Miinchener Hyp.

Die grinen Commercial Paper wurden
mit dem STEP-Label (Short-term European
Paper) ausgestattet, das zugleich die Basis
fir die EZB-Fahigkeit des Produkts bildet.

STEP ist eine Initiative des European
Money Markets Institute (EMMI), das
Marktstandards setzt und STEP als

Qualitatssiegel etabliert hat. Darlber hin-
aus wurde damit das existierende Green
Bond Framework der Miinchener Hyp
erganzt und zusatzlich eine aktualisierte
Second Party Opinion von der Nachhaltig-
keitsratingagentur ISSoekom erstellt.

Euroboden begibt dritte
Unternehmensanleihe

Die Euroboden GmbH ist in den Vorberei-
tungen fir ihre dritte Unternehmensan-
leihe: Die Schuldverschreibung 2019/2024
mit funfjdhriger Laufzeit, einem Emissi-
onsvolumen von bis zu 30 Millionen Euro
und einer Aufstockungsmdglichkeit von
bis zu 10 Millionen Euro ist mit einem
Zinskupon von 5,50 Prozent p.a. und halb-
jahrlicher Kuponauszahlung ausgestattet.
Vorbehaltlich der Billigung des Prospekts
durch die Commission de Surveillance du
Secteur Financier (CSSF) in Luxemburg er-
folgt das o6ffentliche Angebot der neuen
Euroboden-Anleihe in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroBhlerzogtum Luxem-
burg und der Republik Osterreich ab dem
16. September 2019. Spatestens am 27.
September wird die Zeichnungsfrist been-
det. Der Projektentwickler und Bautrdger
im Bereich hochwertiger Wohnimmobilien
hat bereits zwei Unternehmensanleihen
emittiert. Derzeit ausstehend ist noch die
am 10. November 2017 emittierte Anleihe
(6,00 Prozent) mit einer Laufzeit bis zum
10. November 2022.
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