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Überblick: Robus Value Bond Fund
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▪ Investiert in erstrangige und besicherte 
hochverzinste Unternehmensanleihen

▪ 40-50 Kernpositionen, Positionsgrößen 1-4 %

▪ Niedrige Duration, Volatilität und Korrelation zum  
High-Yield-Markt bei höherem Zins als Ziel

▪ Track Record > 10 Jahre

▪ Renditeziel: 3m Euribor +300 – 500 bps p.a.

▪ Ziel-Investments sind Unternehmen:

– Typischerweise mit 20-250 Mio. EUR EBITDA

– Emissionsgrößen größtenteils 100-300 Mio. EUR

– Geringe Verschuldung mit solidem 
Eigenkapitalpuffer

▪ Häufig Kauf im Sekundärmarkt zu Abschlägen (“Value”)

▪ Tiefgreifende fundamentale Unternehmens- und 
Kreditanalyse

Robus Value Bond Fund Investmentstrategie

▪ West- und Nordeuropa mit Fokus auf D/A/CH, 
Be/Ne/Lux sowie N0rdeuropa

▪ Hohe Dichte an kompetitiven und ertragsstarken 
Unternehmen

▪ Wachsender Markt mit >250 Mrd. EUR an 
Volumen von >1,000 Unternehmen

Kern-Investmentregionen
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*Quelle: Robus Capital Management, Bloomberg. 



“RVBF” vs. High-Yield-Markt

Vorteile des RVBF für den Investor

• Renditeziel 3m Euribor +300-500 bps p.a. 

• Niedrige Duration und kurze Restlaufzeiten

• Hohes laufendes Zinseinkommen bietet Stabilität

• Bottom-up Analyse und enges Monitoring der Einzeltitel

• Niedrige Überschneidung zum High-Yield Index

Risiko- und Renditefaktoren des RVBF*

• Geographischer Fokus in D/A/CH, Be/Ne/Lux und 
Nordeuropa (77 % im Vergleich zu 41 % im Index)

• Fokus auf europäische Unternehmen mit typischerweise 
20-250 Mio. EBITDA (ca. 99 % vs. 20 % im Index)

• Bevorzugt werden mittelgroße Emissionen (82 % in <500 
Mio. EUR vs. 26 % im Index)

• Durchschnittlicher Kupon deutlich höher als im HY-Index

• Geringere Duration von 0,9 im Vergleich zu 2,6 im HY-
Markt. Kürzere Laufzeiten erhöhen die Prognosegüte

Bond-Picking und „Trüffel finden“ zur Diversifizierung von Anleihen-Portfolios

*Quelle: Robus Capital Management, Bloomberg (Stand 31.12.2025) 
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Hohe Gewichtung Index-ferner Anleihen
Robus Value Bond Fund („RVBF“) 

18,9%

81,1%

 in Index entahlten  nicht in Index enthalten

Bloomberg Euro High Yield ex Fin Index

Geringe Überschneidungen zum Hochzinsmarkt

1,5%

98,5%

im RVBF enthalten nicht im RVBF enthalten



Investmentphilosophie: Fokus auf niedriges Risiko
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Besicherte 
Anleihe

4,0x 
Verschuldungs-

grad

gekauft zu
95% Kurs
also 3,8x

Nachrang-
Anleihe

6,0x 
Verschuldungs-

grad

Bewertung

8,0x
operativer 

Ertrag

▪ Verschuldungsgrad
(Verhältnis Schulden zum 
Ertrag) alleinstehend kein 
Maß für Risiko

▪ Erst Relation zwischen 
Unternehmenswert und 
Schulden liefert sinnvolle 
Risiko-Kennziffer

▪ Asset Cover bzw. 
Beleihungsgrad ist 
Verhältnis von Schulden (in 
gleichem Rang) zum 
Gesamtwert des 
Unternehmens

▪ Bewertung durch Robus
erfolgt konservativ

▪ Fokus im RVBV auf starke 
Asset Cover von
im Schnitt >= 2x

Ökonomischer 
Wert des 

Eigenkapitals

▪ Firma mit 50 Mio. EUR operativem Ertrag

▪ Bewertet zum 8-fachen Ertrag oder

400 Mio. EUR Unternehmenwert

▪ Fremd-Kapitalstruktur mit:

(1) 200 Mio. EUR besicherter Anleihe

(2) 100 Mio. EUR Nachrang-Anleihe

3x
  R
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ik
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uf
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r

Erstrangig besicherte 
Anleihe:

Asset Cover von 2,1x
(= 8x / 3,8x)

bzw.

„Beleihungsgrad“
von 48%

(= 3,8x / 8x)

Illustrative Darstellung

Fokus auf Asset Cover („Risikopuffer“) und überdurchschnittliche Verzinsung

▪ Invest in besicherte Anleihe im Sekundärmarkt zu einem Kurs von 95% des Nominalwertes (d.h. Kauf zu 3,8x)

▪ Kupon der Anleihe von 6,0%, aber 5%-Punkte Wertaufholung über 2 Jahre Restlaufzeit => ca. 7,5% effektive Rendite.
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Aggressive London Market Robus Value Bond Fund Deals
HY-Primärmarkt  Deals (H2-25) Primär- und Sekundärmarkt (H2-25)

Vodafone
Spain Froneri

Salt /
Matterhorn

VOI
Technology

Fletcher
Hotels Kolibri Momox

Deal-Quelle Primär (tap) Primär (tap) Primär (tap) Primär (tap) Primär (neu) Primär (neu) Sekundär

Yield 4,75% 4,75% 3,90% 6,45% 8,90% 9,10% 8,10%
Spread 260 235 160 480 680 700 600

STExAC 476 330 342 1745 1360 1806 1448
Spread pro x Leverage 79 41 49 218 194 226 207

Nettoverschuldungsgrad 3,3x 5,7x 3,3x 2,2x 3,5x 3,1x 2,9x
Unternehmenswert / EBITDA 6,0x 8,0x 7,0x 8,0x 7,0x 8,0x 7,0x

Asset Cover 1,8x 1,4x 2,1x 3,6x 2,0x 2,6x 2,4x
Loan-to-Value 52% 72% 45% 25% 50% 39% 41%

„Trüffel finden“ mit dem RVBF

RVBF vermeidet aggressive Emissionen mit schlechtem Value und fokussiert sich 
auf Deals mit starkem Risko-Rendite-Profil im Primär- und Sekundärmarkt

*Quelle: Robus. Robus Composite = Gleichgewichtete Durchschnitt aller Robus-Fonds der Kategorie „Performing Credit“, Bloomberg
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▪ Bessere Risiko-/Rendite-Profile durch selektive Strukturierung und Pricing-Disziplin.

▪ Viele RVBF-Deals bieten deutlich höhere Spreads bei gleichzeitig höherem Eigenkapitalpuffer.

*Spread-to-Exit x Asset Cover: misst relative Attraktivität einer Anleihe, indem eine Renditekennzahl mit einer Risikokennzahl in einer Kennzahl kombiniert werden.

*

Der RVBF erreicht höhere Spreads bei höheren Eigenkapitalpuffern durch sorgfältige 
Selektion und Preis-Disziplin



Robus Value Bond Fund vs. High Yield-Markt

Abseits vom breiten Markt zu investieren, zahlt sich aus!

*Quelle: Robus Capital Management; Bloomberg, Stand 31.12.25 – Bloomberg High Yield (Euro) ex Fin; 5-Jahres-Volatilität (monatl. Renditen)
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RVBF Index

Kupon 8,8% 5,0%

Laufende Rendite 8,9% 5,1%

Laufzeitrendite 9,5% 5,5%

Volatilität 5,1% 6,1%

Max Draw-Down -10,5% -14,6%

Aktuelle Kennzahlen* Kupon RVBF vs. Markt (seit Auflage)

Rendite RVBF vs. Index (5 Jahre)
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Das machen wir anders!

Vergleich mit einem klassischen Anleihefonds

Robus Value Bond FundTraditioneller High-Yield-Anleihe-Fonds

Investment
Prozess / 
Ansatz

Due 
Diligence

▪ Top-Down mit breitem Portfolio >150

▪ Hauptsächlich Investment bei Emission

▪ Vorwiegend Halten bis zur Endfälligkeit

▪ Hohe Korrelation zum High-Yield-Markt

▪ Meist voll investiert

▪ Enger Zeitrahmen bei Neuemissionen (2-5 

Tage) erlaubt oberflächliche Due Diligence

▪ Fokus auf wenige Finanzkennzahlen, aber 

nicht komplexe Sachverhalte

▪ Analysten decken 40-50 Titel ab

▪ Bottom-Up mit 40-50 Kernpositionen

▪ Käufe im Sekundärmarkt bevorzugt

▪ Konstante Überwachung der Investments

▪ Geringere Überschneidung zum HY-Index

▪ Halten von Barreserve in heißen Phasen

▪ Nimmt sich die Zeit für eine tiefe Analyse 

und lässt Neuemissionen ziehen

▪ Detaillierte Finanzmodelle und aktives 

Monitoring (mit Zugang zu Management 

und Branchenexperten)

▪ Analysten sind für 15-20 Titel zuständig

Instrumente ▪ Anleihen über 300 Mio. EUR
▪ Anleihen bis ca. 300 Mio. EUR

▪ Nordic Bonds
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Case Study Profine Group: Überblick

Ein führender Anbieter von PVC-Fensterprofilsystemen mit globaler Präsenz

Überblick Produkte
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Robus Erfahrung mit Profine

▪ Robus begleitet Profine seit der ersten Anleiheemission im Jahr 2020

▪ Langjährige Kenntnis von Management, Geschäftsmodell und Marktposition

▪ Historisch aktiver Handel in beiden Anleihen (Anleihe 2020 / Anleihe 2023) – Einstieg 6–12 Monate vor 
Refinanzierung im Bereich niedriger 90er, anschließend Exit bei der Refinanzierung

▪ Keine Teilnahme an der neuen Anleihe bei Emission

Value Bond Fund - Erfolgreiche Trüffelsuche im europäischen Hochzinsmarkt!

Profine Group

▪ Profine GmbH (Troisdorf) – familiengeführter 

Hersteller energieeffizienter PVC-Systeme

▪ Marken: Kömmerling, KBE, Trocal

▪ In 100 Länder aktiv mit 29 Produktions- und 

Vertriebsstandorten

▪ 3.600 Mitarbeiter 

▪ Umsatz von ca. 808 Mio. EUR (LTM Juni 2025) und 

ein Adjusted EBITDA von ca. 109 Mio. EUR, 

entsprechend einer Marge von rund 12–13 %



Case Study Profine Group: Investment Case

Stabile Margen in einem schwachen Bauumfeld
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▪ Sektor nach Neuemission wegen Bauabschwächung rückläufig – auch Profine betroffen 

▪ Volumenrückgang durch höhere Margen kompensiert

▪ Niedrigere Rohstoffpreise nicht an Kunden weitergegeben → höhere Profitabilität.

▪ Kundenbindung: Maschinen von Kunden auf Profine-Produkte abgestimmt →Wechsel kaum möglich.

Value Bond Fund - Erfolgreiche Trüffelsuche im europäischen Hochzinsmarkt!
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Case Study Profine Group: Aktuelle Lage

Stabile Margen in einem schwachen Bauumfeld

20/01/2026 │ 11

▪ Robus-Einstieg Mitte der 90er: attraktives Risiko-Rendite-Profil

▪ Investment-These bestätigt: stabile Margen trotz rückläufiger Volumina (Q3/23) – dank billigerer Rohstoffpreise.

▪ Anleihekurse schnell über Par – Markt erkennt Stabilität

Momentane Situation

▪ Volumen und Umsatz stabilisiert, teils Wachstum außerhalb Deutschlands

▪ Profine expandiert stark international (u. a. USA, Rumänien, Türkei) – neue Kapazitäten führen zu steigenden 
Fixkosten (Personal, Opex), was kurzfristig das EBITDA belasten kann

▪ Aufgrund des gestiegenen Anleihekurses haben wir unsere Position bei ~104.5% reduziert

▪ Aufstockung der Position wieder bei unter Par

Q1-23E Q2-23E Q3-23E Q4-23E Q1-24E Q2-24E Q3-24E Q4-24E Q1-25E Q2-25E

PVC Volumen 54.2          56.8          57.0          50.0          48.9          54.2          55.0          49.6          51.4          53.4          

% growth y/y (18.1%) (13.9%) 1.4% (9.4%) (9.8%) (4.6%) (3.5%) (0.8%) 5.1% (1.5%)

Umsatz 233.7       225.7       214.4       198.1       193.2       207.6       206.4       190.0       202.3       210.1       

% growth y/y (13.4%) (22.6%) (14.2%) (16.7%) (17.3%) (8.0%) (3.7%) (4.1%) 4.7% 1.2%

Gross profit 107.4       106.4       102.7       96.3          103.2       106.8       103.0       91.1          103.5       105.5       

% growth y/y 4.9% (6.9%) 14.7% (0.2%) (4.0%) 0.4% 0.2% (5.4%) 0.3% (1.2%)

PVC Price EUR / ton 1,543.9    1,453.5    1,219.6    1,130.0    1,027.7    1,026.2    967.7       980.4       975.8       973.5       

Value Bond Fund - Erfolgreiche Trüffelsuche im europäischen Hochzinsmarkt!



Zusammenfassung

Abseits vom breiten Markt zu investieren, zahlt sich aus!

*Quelle: Robus: *Robus Value Bond Fund („CI“ Stand 15.01.2026)
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Performance* (Stand 15.01.26)

LTM:        + 6,07% / Vola 3,29%

3 Jahre  + 22,30% / Vola 3,41%

Value Bond Fund - Erfolgreiche Trüffelsuche im europäischen Hochzinsmarkt!

Performance-Entwicklung ¹

1) Monatsendwerte. Die Performance vor dem 1. September 2016 ist die Performance der gebührengleichen Anteilsklasse CII.
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Q&A und Ansprechpartner 
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Robus Capital Management GmbH

Bockenheimer Landstr. 51-53

60325 Frankfurt am Main

www.robuscap.com

Jannik Peters

t +49 69 6770 174 30

m +49 175 417 5472

jp@robuscap.com

www.robuscap.com

Michael Loderer

t +49 69 6770 174 31

m  +49 151 58 59 00 88

ml@robuscap.com

www.robuscap.com

Patrick Lüthje

t +49 69 6770 174 34

m +49 175 110 3269

pl@robuscap.com

www.robuscap.com
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