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VORWORT

Perlen fischen

Liebe Leserinnen und Leser,

wir erleben gerade turbulente Zeiten am Markt flr Mittel-
standsanleihen. Zu unserem Bedauern liegt das weniger an
den zahlreichen Neuemissionen als vielmehr an den zuletzt
gesehenen Pannen bei Mittelstandsemittenten.

So sorgte die absehbare Pleite der niedersachsischen
MT-Energie unléngst fir ein mittelschweres Beben am Markt
fur mittelstdndische Unternehmensanleihen. Immerhin war
der Konkurs des Biogasanlagenbauers und der damit
verbundene Ausfall der ausstehenden Schuldverschreibung
nach Mox, Schneekoppe, RENA LANGE, MIFA und neulich
Golden Gate schon der sechste Default einer Mittelstands-
anleihe in nicht einmal vier Monaten — Wasser auf die Mihlen
der Dauerkritiker. Selbst bis dato eher als unverdachtig
geltende Qualitatstitel werden kursméaBig in Sippenhaft
genommen.

Behélt man den Markt weiterhin fest im Blick — gerade in
puncto absehbarer Anleiheausfall immer wieder ein verlass-
licher Kontraindikator —, stehen weitere Wackelkandidaten
Gewehr bei FuB. Insofern dirften die kommenden Wochen
wohl kaum weniger heftig vonstattengehen.

Zunachst einmal sollte man doch die sprichwdrtliche Flinte
nicht ins Korn werfen und einen kiihlen Kopf bewahren — gut,
hierfir 5 EUR ins Phrasenschwein! Aber ernsthaft, nach wie
vor gibt es, man mag es kaum glauben, nicht wenige solide
Emittenten, die zudem auch noch Uber einen ansehnlichen
Track Record verfligen. Auch gingen zuletzt weit mehr als die
Halfte der umlaufenden Mittelstandsbonds zu Kursen knapp
unter bzw. deutlich Uber pari um. Insofern ist, unter den
zugegeben nicht ganz einfachen Umstanden, Bondpicking
angesagt, um jetzt eben jene Titel aufzulesen, die zuletzt eher
unbegriindet unter Kursdruck gerieten. Zeit also, die wahren
Perlen im Mittelstandsanleihensegment zu fischen.

Wir gehen mit gutem Beispiel voran — im Rahmen unserer
beschrankten Mdglichkeiten — und nutzen die sich bietenden
Kaufgelegenheiten. In Erwartung einer unbegrtindeten und
damit nur tempordren Kursbereinigung greifen wir fir das
BondGuide Musterdepot u.a. nochmals bei Sanha sowie
erstmals bei HanseYachts und Karlsberg zu (alle ausgefiihr-
ten Aktionen finden Sie auf den Seiten 7-8).

Viel Spal3 beim Lesen winscht Ihnen

Michael Fuchs

f News, Updates zum Musterdepot & Co friiher haben:
Folgen Sie BondGuide auf facebook.com/bondguide

erfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher
bei BondGuide auf Twitter @bondguide !



http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
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Aktuelle Emissionen

Rating Banken
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate BondGuide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform” in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung?? Seiten
FCR Immobilien Immobilien vsl. Oktober noch nicht 10 8,00% (+ 3% - noch nicht
bekannt p.a. Zinshonus) bekannt
RENA Il Technologie vsl. Q4/2014 noch nicht vsl. 10-15 >10,00% - noch nicht BondGuide #16/2014,
bekannt (PP) bekannt S.9
InCity Il Immobilien vsl. Q4/2014 FV FRA 10 (PP) 5,00% - noch nicht BondGuide #16/2014,
bekannt S. 10

" ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen), MSB = Mittelstandsbérse, mstm = Mittelstandsmarkt,

PS = Prime Standard; ? Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; @ Anleiherating, ansonsten
Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft; @ Verénderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); ® Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes;
SR = Scope Rating; " CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von * bis **** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anzeige

o

» Erfolgreiche Anleihe Emissionen « ANGIAL
Wir Ubernehmen Ihre Mediaplanung EQSIMAHKETS & MEDIA

und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

DFAG, More & More,
Sanders |I, posterXXL,
Golfino, MAG IAS, Rickmers

Sanha, Metalcorp, Alfmeier,
Eyemaxx lll & IV, Homann

Identec, HPI, Senator,
Peine, Singulus, BeA,
InCity I, 3W Power II,
HanseYachts II, AB Il & IlI,
Vedes |, RENA Il

E Rating
Rendite aktuell : B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating
i ] | UBM, DIC Asset Il &II,
. v MTU, Cloud No. 7, Helmalll, . | o |
Nordex, Karlsberg, Woéhrl, GCP, | o 1 Deutsche Borse | &1, | PORR | & II, Diirr Il H
< 5% Underberg | o X . KTG |, MS Spaichingen, SAF, » ) . |
SeniVita, Katjes 1 o 1 Hahn-Immobilien + TAG | & Il, ATON Finance, 1
0 RWE, Bastei Lubbe 1 ' !
. ] | Berentzen, HanseYachts | |
NZWL, Adler RE | & II, Vedes II, . ) ) : 1 '
. 1 BioEnergie Taufkirchen, ' 1 ALBIS, S&T, I
) ) Schalke 04, Hérmann, ! i ) - |
. Underberg Il, Seidensticker, 1 KTG Il & I, Eyemaxx |, IPSAK, | 1 Energiekontor | & II, .
5 bis 7% Peach Property, GIF, ) h - ) |
Stauder ! Steilmann-Boecker | &I, ' i+ DEWB, IPM, PCC I &I,
Deutsche Rohstoff, 1 . ! 1 . !
1 KTG Energie, paragon, ETL | i Edel, InCity Il .
German Pellets | & Il, PNE 1 i 1 h
1 Penell, eterna, Scholz, ! Euroboden, SeniVita (GS), ! - 5 ) | AB 1, IV &V, Constantin Il, |
. ' . ) ! . 1+ Ferratum, KSW Immobilien, Enterprise, 1 ) !
7 bis 9% ' Sanochemia, Herbawi, ] Beate Uhse, Procar, Reiff, I i . ' DEMIRE, Estavis Il,
| i ) . | GEWA 5 to 1 1+ Stern Immobilien | . '
i Sympatex ) Valensina, Uniwheels ) ' ] FCR Immobilien |
] ] i i\ AVW Grund, gamigo,
: | ! ' Solar8, Maritim, Photon,
VST, Alno, e.n.o., Ekotechnika, i i E 1 Kézizélog, ExerD,
MS Deutschland, Laurel, \  6B47, Mitec, Karlie, Hallhuber, | ' | Timeless Homes,
Ekosem | & Il, BDT, friedola, 1  René Lezard, Royalbeach, 1 i | ARISTON, Travel24,
] ] Eyemaxx Il { - |

> 9% '

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen

S.

BOND GUIDE


http://www.financial.de/
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UNTERNEHMENSWACHSTUM
VOM KAPITALMARKT.

WIR SIND IHR SPEZIALIST FUR
UNTERNEHMENSANLEIHEN.

Als Pionier fir bankalternative Unternehmensfinanzierung
war youmex allein in den letzten 3 Jahren mit einem Platz-
ierungsvolumen von Uber 700 Millionen Euro am Erfolg von
mehr als 40 Unternehmensanleihen in Deutschland beteiligt.

[ =]

e www.anleihe.youmex.de

Auszug unserer Referenzen:

Juni 2014 April 2014 Januar 2013 Juni 2012

Peade OUhse | (@hprrmsescenac D | C - @BOECKER

~~~~~~~~~~~~~~~~~ Steilmann-Boecker Fashion
Beate Uhse AG Greiffenberger AG DIC Asset AG Point GmbH & Co. K&
Aufstockung um

EUR 30.000.000 483.850 Aktien
Unternehmensanleihe Kapitalerhthung EUR 30.000.000 EUR 30.600.000
Unternehmensanleihe Inhaberschuldverschreibung
Sole Lead Manager & Sole Lead Manager & )
Bookrunner Bookrunner Lead Institutional Sales Lead Manager

youmex Invest AG - lhr Finanz- und Kapitalmarktpartner
Taunusanlage 19, 60325 Frankfurt / Germany, +49 69 505045 000, www.youmex.de

youmex



http://www.anleihe.youmex.de
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AAA Hochste Bonitét, sefr starke Zins- und Tilgungsfahigkeit, geringstes Ausfallisko ~~~|InvestmentGrade
M Sehr gute Bontét, starke Zins- und Tigungsféhigkeit, sefr geringe Ausfalwahrscheinfichkeit |
A Gute Bonitat, angemessene Zins- und Tilgungsfahigkelt, geringe Ausfalwahrscheinfichkelt [
BB Stark befriedigende Bontat, noch angemessene Zins- und Tigungsféhigket, leicht erhdhte Ausfaliwahrscheinohkeit |
BB Befriedigende Bonitt, sehr maBige Zins- und Tigungsfahigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit ~~ Non-lnvestment Grade
= ] Ausreichende Bonitat, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, hohe Ausfalwahrscheinfichkett
'CCC, 00, C Mangehafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichket
D Ungenigende Bonitit, Zins- und Tiigungsdienst teilweise oder volsténdig eingestellt, Insolvenztatbesténde vorhanden | Defeult (Ausfall)

*) (+)/(-) — Zur Feinjustierung innerhalb der betreffenden Notenkategorie werden die Ratingeinstufungen von AA bis CCC bei Bedarf mit einem + oder - ergénzt.

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Bondm Entry Prime m:access Mittelstands- Mittelstands-
: Stuttgart : Standard FWB ' Standard FWB Miinchen ' markt DUS ' Borse HH-H
Zielvolumen" 15-200 Mio. EUR - i ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR i ab 10 Mio. EUR -
Stlickelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR mind. 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR -
Rating verpflichtend? verpflichtend? verpflichtend? verpflichtend verpflichtend optional
Begleitung durch ... Bondm-Coach Listing Partner Listing Partner Emissionsexperten Kapitalmarktpartner optional

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

keine Finanztitel

20
bis +6 Mon.

bis +3 Mon.

|

1 DVFA-Standard zur

E Kommunikation; keine
1 Nachranganleihen

I

|

|

5

a

bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

kein Branchenaus-
schluss

15

bis +4 Mon.

+2 Mon.

quasi®

schluss;

Unternehmen > 3 Jahre
3

nur Kernaussagen
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quasi®

kein Branchen-
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bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

i
.

|
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\

I
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'
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I
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| kein Branchenaus-
|

! schluss; Prospekt-
| zZusammenfassung
i

I
I
.
i
I
'
.
i
'
'
'
.
.
.
|

" teilweise nicht verbindlich, nur ZielgroBe; 2 Bérsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten;

9 Die Anleihe betreffende News
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit

4
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2011

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:” TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Bank/Platzierer | Bank/Platzierer Advisor 1 Advisor

(Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Close Brothers Seydler 42 Close Brothers Seydler 21 FMS 15 Dicama 6
youmex 23 E Steubing 10 Conpair 13 i Conpair 5
equinet 19 Schnigge 8 Dicama 10 Scala CF 3
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Kanzlei  Kanzlei Begleiter | Begleiter

(Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Norton Rose 42 Norton Rose 21 Close Brothers Seydler 35 Close Brothers Seydler 22
Heuking Kihn Lier Wojtek 21 Heuking Kuhn Lier Wojtek, GSK je 8 FMS 15 Steubing 9
Mayrhofer & Partner, GSK je12 . Mayrhofer & Partner 5 equinet 13 , Dicama, equinet, ICF eb

" sofern Daten vorhanden
2 Bondm: Bondm-Coach; Entry Standard: Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); mstm

TOP 3 Kommunikationsagenturen: DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller
Agentur ' Agentur (sofern bekannt)
(Anzahl der Emissionen seit 2011) | (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Biallas 3 E Better Orange 13 Hin)Neis: Beri](I:ksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 17-23)
' notierten Anleihen.
Better Orange 20! IR.on 8
IR.on 19 Instinctif Partners (vorm. Stockheim Media) 7

Anzeige

ichtige Platz fiir Kapitalanleger. SdK
en Sie Mitglied der SdK.

n sich diese Vorteile

der eigenen Aktienrechte

e Rechtsinfo Uber unsere Hotline

1 zum Thema Anleihen und Aktien

Bezug der Zeitschriften ,,AnlegerPlus®, ,AnlegerLand“ und Schwarzbuch Borse

ser SAK Realdepot
SdK Vorteilsprogramm

Jetzt Mitglied werden!

Weitere Informationen zur Mitgliedschaft

finden Sie unter: www.sdk.org

D

BOND GUIDE
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Stark in Unternehmensanleihen.

Wir unterstiitzen mittelstandische Unternehmen unabhangig und zuverlassig von der Strukturierung tber die Durchfiihrung
bis zur Platzierung ihrer Unternehmensanleihen.

HanseGroup HanseGroup
Eigenhetmbau AG =

VEDES AG HanseYachts AG HELMA Eigenheimbau AG Neue ZWL GmbH HanseYachts AG
Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Anleiheaufstockung Unternehmesanleihe Unternehmesanleihe -
Offentliches Angebot Offentliches Angebot Privatplatzierung Offentliches Angebot Privatplatzierung
Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner
€ 20.000.000 € 13.000.000 € 10.000.000 € 25.000.000 € 5.000.000
Juni 2014 Juni 2014 Marz 2014 Februar 2014 Dezember 2013

2 *

ALFMEIER

VEDES AG PORR AG Alfmeier Prazision AG HELMA Eigenheimbau AG Amadeus Vienna
Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe
Privatplatzierung Offentliches Angebot Offentliches Angebot Offentliches Angebot Privatplatzierung
Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Joint Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner Sole Bookrunner Joint Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner
€ 12.000.000 € 50.000.000 € 30.000.000 € 25.000.000 € 15.000.000
Dezember 2013 November 2013 Oktober 2013 September 2013 April 2013

N\

Steubing AG — Seit iiber 25 Jahren Ihr Partner am Kapitalmarkt. \/

GoethestraBe 29 e 60313 Frankfurt e www.steubing.com S T E U B I N G A G

Kontakt: Debt Capital Markets « Thomas Kaufmann
+49. 69. 29 716 -105  thomas.kaufmann@steubing.com WERTPAPIERHANDELSBANK



http://www.steubing.com/

Ausgabe 21 KW 41/42 2014

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleinen

=)

NE

Aufstockung

PN £ ONDGUIDE

& %

&

£

% MIUSTERDEPOT

Darauf habben wir nur gewartet

KTG Energie ist drin, gamigo jedoch am Limit gescheitert.
Neuer Versuch. Aufgrund aktueller Entwicklungen in den ver-
gangenen Tagen boten sich prima Kaufchancen.

Der Reihe nach: Unsere Position im Biogasspezialisten KTG
Energie — einer Tochter der KTG Agrar SE — wanderte zu
103,5% zuziglich 0,25 Prozentpunkte Geblhren ins Muster-
depot. Da damit der Agrarsektor mehr als gut abgedeckt ist,
trennen wir uns im Gegenzug von der risikobehafteteren Eko-
sem Agrar, die nach knapp 100 Wochen im Depot mehr
schlecht als recht performte: Es bleibt jedoch trotz leichtem
Kursverlust ein Gesamtgewinn von ca. 1% fur das Muster-
depot. Verkaufskurs wird wie gewohnt der Schlusskurs am
Freitag sein.

BondGuide Musterdepot

Nomi-

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 : 100.000
Wertpapiere E 106.695
Liquiditat E 21.140
Gesamtwert E 127.835
Wertanderung total E 27.835
seit Auflage August 2011 E +27,8 %
seit Jahresbeginn: E +1,3 %

Beachten Sie bitte, dass DIC Asset | in dieser Ausgabe zum
letzten Mal aufgefiihrt ist. Die Anleihe des Frankfurter Blroim-
mobilien-Spezialisten ist gekindigt und wird Mitte Oktober
vorzeitig zurtickgezahlt. Wir hatten den Titel im Rahmen einer
Schwéchephase im August 2011 zu Schnippchenpreisen
von knapp Uber 90% ins Depot geholt. Nach etwas mehr als
drei Jahren bleiben 28% Gesamtgewinn in dem Titel. Die
neue DIC-Anleihe ist gleichfalls sicher, wenngleich natirlich
mit reduzierter Renditeerwartung. Fir das Musterdepot
mussten wir als Ersatz eigentlich einen Bond aus dem Immo-
bilienbereich in Erwagung ziehen.

Air Berlin Ill bleibt wie kirzlich schon erwahnt bis zur in Kir-
ze anstehenden Endfalligkeit im Depot. Wir werden mit Hoch-
druck auch hier nach einem Ersatz fir unseren Hochzinsler
(Kupon: 11,5%) fahnden.

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

derzeitiger

Anleihe EBranche E Kauf- E E Kaufdatum E Kauf- E Kupon E Zins- ' Kurs E EDepot-i Gesamt- E#Wocheni Risiko-

(Laufzeit) - WKN ¢ wert* ' nale* ! ' kurs ' ertrage ' aktuell :  Wert* ' anteil ! verdnderung ! im Depot ! einschét-
y J J J ! ! 'bis dato™! g ! ' seit Kauf ! ' zung**

Wienerberger i Baustoffe i\ 7.805: 10.000: 27.07.12 . 7805 i 650%: 1.438: 102,00: 10.200 . 8,0% : +491% 1 115 1  A-

(2017/unbegr,) ! AOG 4X3 ' ' : 5 5 5 5 ] ‘ ‘ ‘ ]

MS Spaichingen 1 Maschinenbau | 9525, 10.000: 12.08.11 1 9525 1 7,25% . 2.300: 107,50 10.750 . 8,4% . +37,0% 1 165 LA

(2016) L ATK QZL i K i . . | . : : : ' :

DIC Asset | i Immobilien i 9210 10.000: 26.08.11 1 9210 i 588% : 1.729: 100,50 10.050 . 7,9% 1 +279% 1 153 A

(2016) ' ATK QIN g ] ] ] ] 0 0 i ‘ ‘ ' :

Air Berlin Il 1 Logistik i 10.411 1 10.000 1 Feb/Mrz12, 1 104,11 1 11,50% i 2.654: 100,00 10.000 . 7,8% 1 +215% 1 120 A

(2014) ' AB1 00C H | . Feb13 | : i . . : : : :

S.A.G. Solarstrom Il 1 Energiedienstleistung +  3.263 + 5.000 i 23.0312 1 6525 i 7,50% 1 9591 52,00 2.600 i 2,0% : +91%: 133 . B-

(2017) 1 ATK OK5 0 0 0 5 5 i 5 ] : ‘ ‘ ]

Neue ZWL 1 Automotive 1 10.313 1 10.000 + Feb14, 103,13 1 7,50% . 389: 103,751 10375 1 8,1% . +4,4 % 27 . B-

(2019) ' ATY CIF ! ! Yo Jun14 ! ' ' ' ' ' : : :

KTG Agrar | | Agrarwirtschaft I 9.995. 10.000: 05.09.14 1 9995 . 6,75% . 781 102,00 ;. 10200 1 8,0% . +2,8% 1 6 1 A

(2015) ' ATE LQU ] ] 0 0 0 0 i i ‘ : : :

KTG Energie | Biogaswirtschaft 1 10.275 1 10.000 + 02.10.14 1 102,75 1 7,25% . 281 103,00 : 10.300 1 8,1% . +0,5 % 1 2 0 A

(2018) ' ATM L25 i | i : : i : : : : ‘ :

Karlsberg 1 Getranke . 10.745 1 10.000 + 14.10.17 1 107,45 : 7,38% . 0: 107,201 10720 + 8,4% . 02% 1 0o 1 A

(2017) i AIR EWV ] i ] : ] i ] i ‘ : ‘ ]

Alfmeier 1 Maschinenbau . 10.800 : 10.000 : 27.06.14 1 108,00 i 7,50% i 231, 9500 9500 1 7,4% . 9,9 % . 16 1 B-

(2018) 1 ATX 3MA ' : : i ' , i : ‘ ‘ ‘ :

Sanha | Sanitar \ 13.950 1 15.000 + Mai/Okt 14 : 93,00 i 7,75% 291: 80,00 12.000 . 9,4% . -11,9% . 13 1 B-

(2018) i AT NA7 : : : , : , : ' ‘ ‘ ‘ ]

Gesamt : | 106.292 ;| | : : | 10.096 | . 106.695 | 83,5% , | '

Durchschnitt 3 i i i i Vo 7.5% . i ] ; ‘ +11,8% , 682 |

*) in EUR

**) Volatilitatseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE
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» Fortsetzung — Musterdepot

Mit der Karlsberg Brauerei erganzen wir das Depot einst-
weilen um einen weiteren soliden Titel. Der Kupon mag mit
7,375% zwar ansehnlich wirken, bei einem Kurs von Uber
107% liegt die Jahresrendite jedoch unter 5%. Die Brauerei
befindet sich in 5. Generation im Familienbesitz und ist eine
der wenigen, die den Best Practice Leitfaden fir Anleihe-
emittenten praktisch vollumfanglich erfillen. Das unterstit-
zen wir an dieser Stelle natlrlich gern. Aufnahmekurs (nor-
male Position in StandardgréBe 10.000 EUR nominal) wird
wie immer der Schlusskurs von Freitagabend sein.

Bei gamigo wiederholen wir unseren Kaufversuch per Limit.
Wir setzen ein neues Limit von 65% mit Gultigkeit ab Freitag-
abend bis auf Widerruf.

Mehrere Qualitatstitel sind in der Woche unter Druck gekom-
men. Es ist offensichtlich, dass die Kurse nicht unterneh-
mensspezifisch getrieben sind, sondern durch Verkdufe von
Fonds oder semiinstitutionellen Adressen — genau darauf
haben wir mit unserem hohen Cash-Anteil doch immer

gewartet! Deshalb haben wir am Mittwoch bei Sanha sofort
reagiert und um 50% aufgestockt: http://www.bondguide.de/
topnews/bondguide-musterdepotaenderung-aufstockung-
sanha-anleihe/

Ausblick

Wie erwéhnt: Genau dafir halt man sich doch Cash bereit. Zu-
gegeben, bei Sanha haben wir immer noch einen hohen Ein-
standskurs von 93%. Allerdings wird uns das letztlich eine
Uberrendite oberhalb des Kupons bereiten — urspriinglich war
angesichts von 104% Kaufkurs ja eine Minderrendite geplant.
Bei Alfmeier behalten wir uns ebenfalls vor aufzustocken, sollte
der Kurs weiterhin dermaBen in Mitleidenschaft gezogen blei-
ben. Bitte werfen Sie hierzu regelmaBig einen Blick auf unsere
Website bondguide.de, wo wir tagesaktuell reagieren kdnnen.
Dies wie gewohnt nur in Notféllen — bei Sanha oder auch
Alfmeier sahen wir den allerdings als gegeben an. Bei ,,nor-
malen”“ Dispositionen haben BondGuide-Leser nach wie vor
Vorlauf, wenn wir ,,Schlusskurs Freitagabend® ankiindigen.

Falko Bozicevic
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

KTG féhrt die neue Anleiheernte ein — die Ausbeute fiel mit 25 Mio. EUR nicht ganz so
Uppig aus.
Foto: KTG Agrar SE

KTG Agrar fahrt dritte Anleiheernte ein
Bei der Drittemission hoffte die KTG Agrar SE auf eine lppige
Ernte: Bis zu 50 Mio. EUR an frischen Geldern sollten bei
Investoren abgeerntet werden. Nach Altanleihetausch und
offentlichem Angebot wurden insgesamt aber nur 25 Mio.
EUR eingefahren. Seit Mittwoch ackert das 7,25%-Biowert-
papier 11l (2014/19) im Entry Standard fiir Anleihen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Neue ,Fast Forward“-Anleihe: Mit Young-Fashion nun auch mehr Style fiirs eigene
Anleihedepot?
Foto: Herbawi GmbH

Herbawi-Bond: neu im Bérsensortiment

Ende letzter Woche startete die Erstemission der Herbawi
GmbH (alias Fast Forward) im Frankfurter Open Market.
Ausgereicht wurde ein neuer 7,75%-Mode-Bond (2014/19)

im avisierten Zielvolumen von bis zu 10 Mio. EUR - das finale
Platzierungsvolumen ist noch nicht bekannt, die auBerbors-
liche Zeichnungsfrist lauft parallel weiter. Investoren kénnen
die Fast Forward-Anleihe ab sofort Uber die Bérse Frankfurt
handeln. Derweil feierte der Fashion-Filialist die Eréffnung
des neuen Flagshipstores am Leipziger Platz in der ,Mall of
Berlin“. Mit dem neuen Fast Forward Shop in Berlin Mitte
betreibt die Gesellschaft nun insgesamt 17 Stores, zwei
adidas-Franchise-Stores sowie drei Outlets in Berlin sowie
Nord- und Ostdeutschland.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

5 — o -

Chaostage bei MIFA: Ist der angeschlagene Fahrradhersteller noch zu retten?
Foto: Thinkstock/iStock/federicofoto

MIFA: zwischen Hoffnung und Chaos
Trotz Insolvenz kommt die Mitteldeutsche Fahrradwerke AG
nicht zur Ruhe: So sprachen sich die Glaubiger erst kiirzlich
einstimmig gegen eine Unternehmenssanierung in Eigen-
verwaltung aus und entzogen dem bisherigen MIFA-Manage-
ment damit das Vertrauen. Selbst Ankerinvestor Carsten
Maschmeyer (bte harte Kritik an den ,selbsternannten
Rettern“ MIFAs und bezog sich dabei auf die ,unzdhligen
Berater und Sanierungsexperten®, die anscheinend nur
Kapital aus der Notlage MIFAs schlagen wollen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Maritim auf Kurs bei Anleiheriickfiihrung?

Die Maritim Vertriebs GmbH scheint auf Kurs in Richtung
planmaBiger Tilgung der am 1. Dezember félligen 8,25%-Off-
shore-Anleihe. Laut der Einzweckgesellschaft liegen fir
sechs der acht Schlepper ,attraktive“ Kaufangebote vor. Bei
einer VerduBerung wirde Maritim als Mitgesellschafterin
einen ,deutlichen” Mittelzufluss aus der Rickfihrung der

8.9
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» Fortsetzung — News

Leinen los: In anderthalb Monaten steht der 20-Mio.-EUR-Maritim-Bond offiziell zur
Ruckzahlung an.

Foto: Maritim Vertriebs GmbH

jeweiligen KG- und Vorzugskapitalia ,,abschleppen” — Anlei-
heinvestoren haben dennoch ihre Zweifel, der Kurs schippert
bei 83% durch das Kursbecken.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MT-Energie geht in die Insolvenz
Am Ende kam es, wie es kommen musste: Die MT-Energie
GmbH geht wegen Uberschuldung und drohender Zahlungs-
unféhigkeit in die Insolvenz — nach RENA LANGE, MIFA und
zuletzt Golden Gate der vierte Ausfall eines Mittelstandsan-
leihenemittenten innerhalb nur eines Monats.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der Biogashahn ist zugedreht — MT-Energie ist pleite!
Foto: MT-Energie GmbH

Golden Gate beantragt Glaubigerschutz

Am 2. Oktober machte die Immobiliengesellschaft Nagel mit
Koépfen und bestétigte mit dem gestellten Insolvenzantrag
jene Misere, die der Markt flr Mittelstandsanleihen ohnehin
und korrekterweise seit Monaten unterstellte. Mit der Pleite
fallt nicht nur die erste Mittelstandsanleihe aus, die in diesem

Jahr regular zur Ablésung anstand, sondern auch die offiziell
erstnotierte des Entry Standards fur Anleihen.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Golden Gate: Mit der Firmenpleite platzte auch der Traum einer regularen
Anleiherlckfuhrung.
Foto: Thinkstock/iStock/Auris

MS Deutschland: Glaubigerversammlung
als Non-Event
Auf Irrfahrt schippert nach wie vor die MS ,,Deutschland” Be-
teiligungsgesellschaft mbH, nachdem die Bondholder die
erste Anleiheglaubigerversammlung mangels Présenz plat-
zen lieBen. MSD hat indes zu einem zweiten Treffen nach
Munchen eingeladen. Neuer ,Boarding-Termin®“ ist der
12. November.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Glaubigertreffen nicht beschlussfahig: MSD scheitert an der gesetzlichen Mindest-
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Penell macht den Sack zu - der Elektro-Bond ist vollstandig platziert.
Foto: Thinkstock/iStock/indigolotos

Penell: Elektro-Bond jetzt vollstandig platziert

Die Penell GmbH macht den Sack zu und platziert auch die
restlichen, noch ausstehenden Anteile ihrer im Sommer an
den Start gegangenen Erstemission. Damit lautet das finale

Anleihevolumen der im Disseldorfer Primarmarkt umlaufen-
den 7,75%-Schuldverschreibung (2014/19) auf 5 Mio. EUR.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

PORR: Der 6sterreichische Baukonzern baut das Félligkeitenprofil seiner Finanzschulden um.
Foto: PORR AG

PORR forciert Umbau seiner Finanzschulden

Nach Eyemaxx Real Estate und KTG Agrar beabsichtigt nun
auch die PORR AG die vorzeitige Bondrefinanzierung via Alt-
anleihentausch. Danach seien die Bondholder der in den Jah-
ren 2009 und 2010 begebenen Anleihen Gber zusammen 225
Mio. EUR eingeladen, Angebote fir den Umtausch in einen
neuen 3,875%-Senior-Bond (2014/19) und/oder in eine eben-
falls zu emittierende 6,75%-Hybrid-Anleihe mit unbegrenzter
Laufzeit abzugeben. Die Inhaber der im Entry Standard ge-

handelten 6,25%-Schuldverschreibungen Uber jeweils 50
Mio. EUR sind von den ,,UmbaumaBnahmen” nicht betroffen.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Scholz bleibt auf Verwertungskurs und recycelt eine weitere Randaktivitat.
Foto: Scholz Holding GmbH

Scholz recycelt weitere Randaktivitat

Die Scholz Holding GmbH hat im Wege des laufenden Des-

investitionsprogramms den Verkauf der Scholz Edelstahl-

Gruppe an einen strategischen Investor aus Indien erfolgreich

abgeschlossen. Auch die zuletzt vorgelegten H1/2014-Zah-

len der Recyclinggruppe waren alles andere als schrottreif.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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Sehen (st gut. Hinsenhen (st besser.

Im Leben kommt es darauf an, ob man sieht
oder genau hinsieht, ob man sich bemuht ader
es kann. Warum sollte das bei einer Kanzlei
anders sein? Ob bei der Strukturierung oder
der Finanzierung eines Unternehmens im
Kapitalmarktumfeld: Wir beraten sowohl Unter-
nehmen, die bereits borsennotiert sind, als
auch solche, die es werden wollen sowie die
sie begleitenden Banken. Wir stehen ihnen

bis zur besten Losung zur Seite.
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ANLEIHE IM FOKUS -
INTERVIEW

Sanha GmbH & Co. KG: , Erwarten gutes bis sehr gutes

Herbstgeschaft”

Interview mit Bernd Kaimer, geschéftsfihrender Gesellschaf-
ter, Sanha GmbH & Co. KG.

BondGuide: Herr Kaimer, der Kurs der Anleihe ist zwar
eigentlich nicht relevant fir das Unternehmen, aber sicher-
lich schauen Sie doch darauf, was am Kapitalmarkt passiert.
Was ist los gestern und heute?

Kaimer: Ich bin von dem Kursverlauf auch sehr Uberrascht. Der
Anleihemarkt ist nach den zahlreichen Insolvenzen der letzten
Wochen verstandlicherweise nervés und es gab eine groBere,
unlimitierte Verkaufsorder. An unserer operativen Entwicklung
im zweiten Halbjahr kann es jedenfalls nicht liegen.

BondGuide: Die besagten Geschéaftszahlen Mitte September
waren zwar nicht brillant, aber im Rahmen des Erwarteten
und mit verhalten optimistischem Ausblick. In Ihren eigenen
Worten vielleicht?

Kaimer: In der Tat war das erste Halbjahr umsatz- und
ergebnisseitig nicht zufriedenstellend. Im Vertrieb konnten wir
jedoch wichtige Erfolge erzielen. So haben wir die Zusam-
menarbeit mit zwei international bedeutenden GroBkunden
ausgebaut und sind seit Juli 2014 bei einer weiteren groBen

SANHA ANL 13/18 (WKN: A1TNA7)
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3fit-Press Verbundsystem Fittings von Sanha
Foto: Sanha GmbH & Co. KG

deutschen Handelsgruppe gelistet. Dies wird im zweiten
Halbjahr zu einem kraftigen Umsatzschub flihren. So haben
wir wie erwartet ein gutes bis sehr gutes Herbstgeschaft.

BondGuide: Problem oder Vorteil bei Sanha: Als nicht-B2C-
Produktanbieter sind Sie weniger von Konsumentenstim-
mungen abhéngig. Wie groB ist aber der Einfluss der
Konjunktur auf das Sanha-Geschaft?

Kaimer: Grundsatzlich profitiert unsere Branche von einer
starken Baukonjunktur. Wobei wir in 40 Landern aktiv sind.
Allerdings ist auch das Renovierungs- und Industriegeschaft
sehr stark. Wir profitieren von nachhaltigen Markttrends wie
Energieeffizienz, Umweltorientierung, Geb&udesicherheit,
Gesundheit und Sicherheit. Beispielsweise setzen sich Anla-
gen zum Brandschutz immer mehr durch und bedeuten
neues Absatzpotenzial fir uns.
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» Fortsetzung — Interview

BondGuide: Was wirden Sie sagen, ist das gréBte Risiko fiir
Ihr Geschéft, fir Sanha allgemein?

Kaimer: Wir sind zwar nicht von einzelnen Kunden oder Mérk-
ten abhangig. Aber einem weltweiten Konjunktureinbruch

kénnten wir uns sicher nicht entziehen. Auch wenn die
Vergangenheit gezeigt hat, dass Menschen gerade in wirt-
schaftlich schwierigen Zeiten in ihr Eigenheim investieren und

modernisieren. Und davon profitieren wir an vielen Stellen.

— Kapitalmarktberatung
— Eigenkapitalbeschaffung

— Langfristiges Fremdkapital
Uber Anleihen

— Dual Track

— Incentivierungsprogramme

fur Fihrungskréfte

3D-Ansicht des 3fit-Press Verbundsystem.
Foto: Sanha GmbH & Co. KG

— Individuell

— Unabhangig
BondGuide: ...und der groBte Hebel auf Umsatz und Profi- _ DBidas:
tabilitat?
Kaimer: Sanha setzt auf Innovationen. In den vergangenen
Jahren haben wir beispielsweise Press-Fittings aus bleifreier
Siliziumbronze fir die Trinkwasserinstallation entwickelt.
Damit sind wir hervorragend fur die aktuell gultige EU-Trink-
wasserrichtlinie positioniert. Diese erlaubt zwar immer noch
eine kleine Maximal-Grenze beim Bleigehalt im Trinkwasser, ANSPRECHPARTNER
nur: Warum soll man hier bleiarme Produkte einsetzen, wenn Prof. Dr. Wolfgang Blittchen

Dr. Stephan Mahn

es auch ganz ohne Blei geht? Daher ist das Interesse an
Uwe Nespethal

unserem Fitting sehr groB. Nur braucht es in unserer konser-

vativen Branche eben eine gewisse Zeit, bis sich Innovatio-

nen nachhaltig durchsetzen. BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY
T +49(0)71 52.61 01 94.0

BondGuide: Herr Kaimer, vielen Dank, dass Sie uns kurzfris- F +49(0)7152.61 01 94.9

tig zur Verfiigung standen. E

www.blaettchen-fa.de

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.
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ANLEIHE IM FOKUS

Golden Gate: Ein Nachruf in vier Teilen - Teil 1

Am 2. Oktober machte die auf Gesundheits- und Wohnimmo-
bilien spezialisierte Golden Gate GmbH Négel mit Képfen und
bestétigte mit dem gestellten Insolvenzantrag genau jene
Malaise, die der Markt fir Mittelstandsanleihen bereits seit
mehreren Monaten unterstellte. Mit der Golden-Gate-Pleite
fallt gleichzeitig nicht nur die erste Mittelstandsanleihe aus,
die in diesem Jahr regulér zur Tilgung anstand, sondern auch
die offiziell erstnotierte des Entry Standards flir Anleihen
(11.4.2011) — das macht kaum Mut auf mehr!

Laut Unternehmensmitteilung ist die Immobiliengesellschaft
sinsolvenzrechtlich Uberschuldet und zahlungsunfahig“. Aus
diesem Grund wurde beim zustandigen Amtsgericht Min-
chen ein Insolvenzantrag gemaB § 270a InsO gestellt. Ziel sei
die ,zlgige nachhaltige Sanierung der Golden Gate GmbH in
Eigenverwaltung®“. Im Insolvenzantrag sei lediglich die Rede
von der Holding, die immobilienhaltenden Tochtergesell-
schaften wirden demnach zun&chst unberihrt bleiben, ,,um
deren Immobilienbestdnde bestmdglich verwalten und ver-
werten zu kdnnen.“ Neu ist, dass die Sanierung offenbar nicht
wie zuvor noch angeklndigt in Eigenverwaltung, sondern
jetzt in einem Regelinsolvenzverfahren umgesetzt werden
soll.

Insolvenzgriinde

Ausschlaggebend fiir den Gang zum Konkursgericht war laut
Golden Gate, dass eine vom bisherigen Management geplan-
te ObjektverduBerung in Leipzig aufgrund ihrer ,besonderen
rechtlichen und immobilienwirtschaftlichen Herausforderun-
gen® nicht zeitgerecht umgesetzt werden konnte. Auch die
Projektentwicklung in Amberg sei angesichts ihrer ,recht-
lichen und immobilienwirtschaftlichen Komplexitat in ihrem
aktuellen Zustand nur schwer kurzfristig verduBBerbar”. Soll
heiBen: Die Plane fur beide Immobilienprojekte konnten in

GOLDEN GATE 1S.11/14 (WKN: ATKQXX)

Quelle: BondGuide

ihrer urspringlichen Form nicht verwirklicht werden — damit
war auch die fristgerechte Refinanzierung der Unterneh-
mensanleihe gescheitert.

Ein Umstand, der zun&chst verwundert. Ist es doch eigent-
lich die Aufgabe des Managements und der Finanzplanung,
zeitnah fir eine frist- und termingerechte Refinanzierung fal-
liger Verbindlichkeiten zu sorgen. Dass sich der Verkauf jener
Objekte, die u.a. zur Anleiherefinanzierung gedacht waren,
wegen ihrer immobilienwirtschaftlichen Komplexitat” ver-
zbgern wirde, hatte vom Management bei der Planung frih-
zeitig bericksichtigt werden mussen. Zumal BondGuide
seinerzeit ausdricklich Geschéaftsfiihrer Uwe Rampold nach
dem Puffer bei der Anleihe mit ihrer auBergewdhnlichen Lauf-
zeit von 3 Y2 Jahren fragte. Antwort: ,Die Laufzeit ist genau
richtig. Wir bezahlen ja nicht absichtlich mehr Zinsen als
unbedingt nétig.“ Aus ,nicht mehr als nétig" wurden jetzt
»keine“ — das ist nicht wirklich besser.

Eine Refinanzierung erst in den Monaten vor Endfélligkeit
stemmen zu wollen, erscheint wenig erfolgversprechend.
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» Fortsetzung — Anleihe im Fokus

GESUNDHEITS- WOHN- INSOLVENZ-

Zwar hielt sich das Gerticht Uber einen bevorstehenden Zah-
lungsausfall der Golden-Gate-Anleihe bis zuletzt hartnackig
am Markt fir Mittelstandsanleihen — bis Ende Juli stand der
Bond bei etwa 80%, rutschte dann bis zur Insolvenzankin-
digung auf 42% ab —, dass die Gesellschaft jedoch allein
aufgrund der obigen Umstande Glaubigerschutz beantragte
und die im April 2011 ausgereichte Firmenanleihe, die eigent-
lich am 11. Oktober planmaBig zur Refinanzierung (ein-

schlieBlich der letzten Kuponzahlung Utber 1,95 Mio. EUR)
anstand, ausfallen lieB3, sorgte trotzdem fir groBen Unmut

der GOLDEN GATE GmbH bestellt

unter den verbliebenen Rest-Investoren.

und Sanierung der GOLDEN GATE GmbH

Creditreform Rating AG — Aussetzung de im Zuge des Antrags auf Insolvenz in
Eigenvervaltung

Creditreform Rating AG — Anpassung des L im Zuge des Antrags auf Insolvenz in

Eigenveruaitng Michael Fuchs, Falko Bozicevic

Golden Gate: Lesen Sie auf bondguide.de alle Teile des Nachrufs

Darlber hinaus entsteht der Eindruck, dass sich die Verant-

Teil 1 1 >> Insolvenzgriinde
wortlichen in puncto Anleiherlckfiihrung offenbar ausschlieB- :
Teil 2 1 >> Creditreform zur Werthaltigkeit des Besicherungsobijekts
lich auf Finanzmittelrlckflisse aus den kurzfristig erwarteten :
. . . X : i Teil 3 1 >> Uwe Rampold zur Anleihenriickfilhrung
ObjektverdauBerungen verlieBen, ohne weitere Refinanzie- ;
Teil 4 1 >> Folgen fir die Anleiheglaubiger

rungsalternativen zeitnah sondiert zu haben.
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Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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! ' ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! i durch ...” !
Maritim Vertrieb Logistik }Mai 12 FV HH 20 nein 8,25%} BB+ 99 83,90 304,1% Eigenemission 3
(2014) ; AIMLY9 i 0 i i i | (CR) i ! 1 1
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Singulus Maschinenbau iMrz 12 Entry 57 ja 7,75%3 39,50 61,3% Close Brothers Seydler Bank *
(2017) " AIMASJ ! ' Standard ! ; ! ! ! ; ! !
More & More  Modehandler 'Jun 13/Feb 14 Bondm 100 ja o 813% B-° 187,07 49,3% 1 quirin bank -
(2018) , A1TND4 i i i i i | (CR) i | 1 1
BeA Behrens ' Baumaterial ‘Feb/Mrz 11 | Bondm | 30 ja | 800%: I 64,00 48,3% One Square Advisors 1 *
(2016) | ATH3GE | | | | | | | ! 1 |
friedola Freizeitartikel prr 12 mstm DUS 13 nein 7,25%3 B® 50,00 43,8% Conpair @
(2017)  ATMLYJ 0 0 0 0 0 | (SR) 0 ! f 0
MAG IAS Maschinenbau iJan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50%3 B+? 69,00 42,6% Fion **
(2016) | ATHBEY | | | | | | (CR) | ! 1 |
Solar8 Energy Erneuerbare Energien iMrz/Apr 11 Fv DUS 10 ja 9,25%3 BB- 9 68,00 42,2% nicht bekannt &
(2016) | ATH3F8 : i : 1 : | (CR) i 1 1 :
HPI ' Industriedienstieister 1 Dez 11/0kt 131 FVFRA | 61 ja | 9,00%: ! 60,00 | 40,2% | Stiddeutsche Aktienbank : *
(2016) | ATMA90 | | | | | | | | 1 1
Travel24 Online-Reisen ESep 12 Entry 21 nein 7,50%} 51,50 37,5% Acon Actienbank 5
(2017) ' AIPGRG ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
Timeless Homes Immobilien }Jun 13 FvDUS 10 n. bek 9,00%} 40,00 36,3% Eigenemission *
(2020) | ATRO9H | | | | | | | ! ! 1
Ekotechnika 3 Agrarmaschinen iApr 13 E Bondm 3 60 3 ja 3 9,75%3 CCcc® E 54,00 3 33,5% E Fion 3 *
(2018) | ATR1A1 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! 1 0
DF Deutsche Forfait 3 AuBenhandeIsfinanzwerung3 Mai 13 E Entry 3 30 3 ja 3 7,88%3 Ccc® E 39,75 3 32,3% E equinet Bank 3 *
(2020) ' ATR1CC ! ' Standard ! ! ! " (SR) ! ; ; !
€.Nn.0. energy 3 Erneuerbare Energien iJun 11 E mstm DUS 3 10 3 nein 3 7,38%3 B® E 71,00 3 31,7% E GBC, Bankhaus Neelmeyeri **
(2016) ' ATH3V5 | i : 1 : | (CR) i 1 1 1
Air Berlin Il ! Logistik 'Okt 11/0kt 121 Bondm 180 ja + 11,50%: 99,20 31,7% P
(2014) | AB100C | | | | | | | ! ! 1
René Lezard  Modehéndler ‘Nov 12 ! Entry 151 ja | 7,28% BB-® | 57,001  30,4% ! Schnigge (AS), -
(2017) ' AIPGQR ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' UBJ (LP) !
Alno : Kichenmobel iApr 13 : Entry : 45 : ja : 8,50%3 B-2 : 56,10 : 30,0% : Close Brothers Seydler Bank : *
(2018) ' ATR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; : !
posterXXL 3 Fotodienstleister iJuI 12 E m:access 3 6 3 nein 3 7,25%3 B+® E 67,00 3 25,1% E Conmit 3 *
(2017) , AIPGUT 0 0 0 0 0 | CR) 0 ! 1 0
BDT Automation + Technologie 'Sep/Okt 121 Entry 171 nein 1 813%: CCC® 1 70,00 | 23,1% 1 Close Brothers Seydler Bank (AS); *
(2017) . A1PGQL | | Standard | | | | (CR) i | | Dicama (LP) |
AVW Grund Immobilien }Mai 11 FV HH 51 nein 6,10%} BBB- ¥ 85,00 22,6% Eigenemission 3
(2015) | A1EBX6 i 0 i i i | (CR) i ! 1 i
Mitec Automotive 1 Automotive Mz 12 Bondm 251 nen | 7,75%:BB-9% | 75,00 | 21,9% | FMS A
(2017) | ATKONJ | | | | | | (SR) | ! 1 |
ARISTON Immobilien 3Mrz11 Fv DUS 3 nein 7,25%3 84,00 21,4% nicht bekannt @
(2016) | A1H3Q8 0 0 0 0 0 0 0 ! 1 :
Sanders |l ' Bettenzubehor 1Okt 13/Jul 14 1 Entry 21 ja 1 875% B+? 170,00 20,9% 1 Close Brothers Seydler Bank (AS); **
(2018) . ATX3MD | | Standard | ! ! 1 (CR) | | | Conpair (LP) |
Senator Entertainment Medien }Jun/Sep 14 FV FRA 10 ja 12,00%} 98,00 20,9% &
(2015) | A11QJD i 0 i i i i i ! 1 1
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gamigo ' Online-Spiele +Jun 13 TFVFRA 51 nein | 850%; B+ 173,00 20,2% Kochbank (AS), P
(2018) CATTNDY ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ! GBC (LP) !
Identec RFID-Technologie fom 12 FV Beriin, 25 nein 7.5% + 89,20 19,6% FMS e
(2017) ' A1G82U ! " HH-H & Wien ! ! ' Bonus! ! ; ! !
Karlie Group Heimtierbedarf iJun 13 Entry 10 nein 6,75%3 BB- © 70,63 18,3% Viscardi (AS), *
(2018) " ATTNGO ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! Blattchen & Partner (LP)
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 8 nein 8,50%3 B-? 75,00 16,2% VEM Aktienbank i
(2019) ' ATHPZD ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Royalbeach Sportartikel fomw Bondm 8 nein 8,13%3 BB 87,00 16,1% FMS o
(2016) ' ATKOQA | | | 1 1 | (CR) | 1 1 1
Peine ' Modehandler Jun/dul 18 1 FVS 41 nein 1 800%: C? I 81,00 15,0% 1 quirin Bank -
(2018) | ATTNEX i i i i i | (CR) i ! 1 |
3W Power Il Energie }Aug 14 FV FRA 50 ja 4,00%} 77,00 14,8% Close Brothers Seydler Bank *
(2019) | A1Z2JZB | | | | | | | ! { l
6B47 RE Investors Immobilien iJun 14 FV FRA 5 nein 9,50%3 BB 97,63 13,2% VEM Aktienbank
(2015) | A1ZKC5 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! 1 0
Kézizélog + Finanzdienstleister 1Okt 13 CFVFRA 100 nein  7,75%: BB+° 1 8399 18,2% 1 Eigenemission o
(2018) | ATHQFG | | | | | | (CR) | ! 1 |
Hallhuber  Modehandler +Jun 13 ' mstm DUS | 30 ja i 725% BB-® | 8346 ! 18,2% 1 IKB A
(2018) | ATTNHB : i : : : | (CR) i 1 1 :
InCity Immobilien ' Immobilien 'Sep 13 PFVFRA 007 | nein 1 10,00% I 95,00 13,1% | -
(2016) | AIX3F3 : : : : : : : : : :
HanseYachts Il Boots- und Yachtbau }Mai 14 Entry 13 nein 8,00%} 84,20 12,7% Steubing
(2019) ' A11QHZ ! ! Standard ! ! ! ! ! ; ! !
Ekosem | : Agrarunternehmen iMrz 12 : Bondm : 50 : ja : 8,75%3 B+® : 93,50 : 11,9% E Fion : =
(2017) | AIMLSJ | | | | |  CR) | ! 1 |
Eyemaxx Il Immobilien iMrz 13 Entry 11 ja 7,88%3 BB- @ 90,00 10,8% VEM Aktienbank
(2019) " ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Golfino Bekleidung iMrz 12 Entry 12 ja 7,25%3 B+ 92,75 10,7% Close Brothers Seydler Bank (AS),} **
(2017) . AIMASE | | Standard | ! ! 1 (CR) | | | Dicama (LP) |
Homann Holzwerkstoffe }Dez 12/Jun 135 Prime 100 ja 7,00%} BB- ? 90,75 10,6% Close Brothers Seydler Bank (AS),E
(2017) ' ATROVD ' & Mai 14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! Conpair (LP) !
Eyemaxx |l Immobilien 3Apr12 Entry 12 nein 7,75%3 BBB- ?? 93,00 10,5% VEM Aktienbank
(2017) " ATMLWH ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; : !
Ekosem Il 3 Agrarunternehmen iNov 12/Okt 135 Bondm 3 78 3 ja 3 8,50%3 B+? E 93,50 3 10,5% E Fion 3 >
(2018) ' AIRORZ ! | : 1 : | (CR) 0 1 1 :
Sanha | Heizung & Sanitar 'Mai 13/Jan 14 1 Entry | 38 ja  7,75% BB® | 91,95 10,6% | equinet Bank o
(2018) ' ATTNA7 ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Rickmers Logistik }Jun/Nov 13 & Prime 250 ja 8,88%3 B® 97,50 9,7% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' ATTNA3 ‘Mrz 14 ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
Metalcorp Metallhandler }Jun 13/Mai 145 Entry 31 ja 8,75%} BB® 97,25 9,6% Schnigge (AS),
(2018) " ATHLTD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! Dicama (LP) ;
Photon Energy 3 Erneuerbare Energien iMrz 13 E FV FRA 3 5 3 nein 3 8,00%3 BB- 9 E 96,50 3 9,5% E Eigenemission 3 =
(2018) | ATHELE 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! 1 0
Eyemaxx IV Immobilien ESep 14 Entry 12 nein 8,00%3 BB- © 94,60 9,3% ICF
(2020) ' A12T37 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Air Berlin II ' Logistik ‘Apr 11/Jan 141 Bondm 251 ja | 8025%! | 98,00 9,1% |
(2018) | AB100B i i i i i i 0 | 1 l
Vedes | ' Spiele & Freizeit 'Dez 13 PFVFRA 81 ja | 800%! ! 99,80 | 9,1% Steubing
(2014) | ATYCRE | | | | | | | ! 1 l
Alfmeier Prézision 1 Automotive {Okt 13 ! Entry 30 ja . 750% BB® | 95,05 ! 9,0% ! Steubing (AS),
(2018) | ATXBMA | | Standard | | | | (CR) | | | Dicama (LP) |
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eterna Mode ' Modehandler 'Sep 12/Jun 13: Bondm 531 ja 1 800% B+? 197,50 | 9,0% Fion P
(2017) | ATREXA | | | | | | (CR) | ! 1 l
Sympatex 3 Funktionstextilien iDez 13 E Entry 3 13 3 ja 3 8,00%3 B+ 9 E 97,00 3 8,9% E Close Brothers Seydler Bank 3 **
(2018) ' ATX3MS ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Uniwheels : Automotive iApr 11 : Bondm : 45 : nein : 7,50%3 BB- : 101,90 : 8,8% E Fion : *
(2016) ' ATKQ36 | | | | | | (EH) | ! 1 |
Air Beriin | Logistik iNov 10 Bondm 196 ja 8,50%3 100,00 8,7%
(2015) | AB100A : i : 1 : 1 i 1 1 :
Procar Autohandel fom 11 mstm DUS 12 nein 7,75%3 BB+ ¥ 98,35 8,7% Conpair
(2016) | ATKOU4 | | | | | | (CR) | | 1 l
SeniVita Soz. GS ' Pflegeeinrichtungen 1 Mai 14 CFVFRA 211 nein ' 800% BB+? | 9825 8,5% 1 ICF, Bléttchen FA
(2019/unbegr. | AIXFUZ ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Ferratum Finanzdienstleister }om 13 Entry 25 ja 8,00%} BBB- ¥ 98,60 8,4% ICF
(2018) " AIX3VZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; : !
Constantin Il Medien & Sport iApr 13 Entry 65 ja 7,00%3 96,20 8,3% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' ATRO7C ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
Penell Elektronikdienstleister fJun 14 PM DUS 5 ja 7,75%3 B+ 98,70 8,2% Dicama
(2019) | A11QQ8 | | | | |  (Feri) | ! 1 |
Sanochemia 3 Pharmazie iAug 12 E Entry 3 10 3 nein 3 7,75%3 B® E 99,00 3 8,1% E Lang & Schwarz 3 **
(2017) ' A1G7JQ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
Herbawi | Modehzndler | Okt 14 ' FVFRA | 10 ' n.bek.: 7,75% B+? 99,70 8,0% ' Dicama | ek
(2019) ' A12T6J | | | 1 1 | (Feri) | 1 1 1
Scholz Recycling }Feb 12/Feb 135 Entry 183 ja 8,50%} B® 101,23 7,9% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2017) . AIMLSS | | Standard | | | | (EH) i | | Blattchen & Partner (LP) |
GEWA 5 to 1 Immobilien iMrz 14 Entry 35 ja 6,50%3 BBB 96,00 7.9% equinet Bank (AS),
(2018) " ATYCTY ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' FMS (LP) !
Beate Unhse Erotikartikel iJuI 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB- 99,89 7.8% Scheich & Partner (AS),
(2019) L A12TIW ) . Standard | ! . | (EH) . ! 1 youmex (LP) )
Air Berlin IV ' Logistik ‘Mai 14 PFVFRA 1700 a1 675% | 96,95 7.7% A
(2019) | AB100L | | | | | | | | 1 l
DEMIRE ' Immobilien 'Sep 14 CFVFRA 50 1 nein | 7,50%: 1 100,00 7,6% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2019) | A12T13 i i i i i i i | 1 l
Stern Immobilien  Immobilien 'Mai 13 + Entry Standard 170 nein 1 6,25% A-9% 1 96,00 | 7,5% 1 VEM Aktienbank
(2018) " ATTM8Z ! ' &maccess | ! ! ' (SR) ! ; : !
Valensina 3 Fruchtséfte iApr 11/Aug 125 mstm DUS 3 65 3 ja 3 7,38%3 BB- @ E 99,70 3 7,5% E Conpair 3 e
(2016) | ATH3YK 0 0 0 0 0 | CR) 0 ! 1 0
Euroboden Immobilien iJuI 13 mstm DUS 5 nein 7,38%3 BB 99,10 7,4% Scala CF
(2018) | ATRESB | | | | | | (CR) | ! 1 |
Reiff Gruppe  Automotive ‘Mai 11 ‘Bondm | 30 ja | 725% BB | 99,80 7,3% 1 Blattchen FA -
(2016) | ATH3F2 i i i i i | (CR) i | 1 l
KSW Immobilien | Immobilien | Okt 14 | Entry | 22 | nein | 650% BBB-¥ | 97,25 | 7,2% | ICF (AS), FMS (LP) | weer
(2019) ' A12UAA ! ' Standard ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Berlin V Logistik }Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63%} 94,70 7,1% &
(2019) , ABT100ON i i b i i i i ! { l
Estavis |l Immobilien }Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25%} 107,50 7.1% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' A1X3Q9 | | | 1 1 1 | 1 1 1
Enterprise Holdings 3 Finanzdienstleister ESep 12 E Entry 3 35 3 ja 3 7,00%3 A- 98 E 100,00 3 7,0% E VEM Aktienbank 3 e
(2017) ' A1GOAQ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Peach Property Immobilien iJuI 11 Entry 34 nein 6,60%3 BB+ 99 99,40 7,0% equinet Bank
(2016) ' ATKQSK ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
PNE Wind | Erneuerbare Energien ' Mai/Sep 13 1 Prime 100 ja © 800% BB+? 10850 7,0% '« M.M. Warburg (AS),
(2018) | A1R074 | | Standard | i | | (EH) i | | Close Brothers Seydler Bank |

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE



http://www.bondguide.de/notierte-mittelstandsanleihen/

Ausgabe 21 KW 41/42 2014 BondGuide — Der Newsletter flr Unternehmensanleihen

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!

» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

Unternehmen iBranche 3 Zeitraum der E Plattform" 3 (Ziel-) 3 Voll- 3 Kupon 3 Rating E Kurs 3 Rendite E Technische 3 Chance/
(Laufzeit) " WKN ' Platzierung ! ' Volumen in ! platziert ! ' (Rating- ' aktuell ! p.a. i Begleitung ' Risiko??

! ' ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! i durch ...” !
KTG Agrar Il ' Agrarrohstoffe 'Jun/Dez 11 & | Entry 2001 ja | 7,13% BBB-® 110020 | 7,0% 1 equinet Bank
(2017) " ATHBUN 'Feb13&14 ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
KTG Agrar Il Agrarrohstoffe 30kt14 Entry 25 nein 7,25%} BBB- © 101,60 6,9% Scheich & Partner (AS),} ok
(2019) . A11QGQ ! | Standard | ! ! ' (CR) i ! | youmex (LP) !
Hérmann Finance Automotive }Nov 13 Entry 50 ja 6,25%} BB+ 98,00 6,8% equinet Bank *
(2018) ' ATYCRD ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ; !
IPSAK Immobilien fNov 12 Bondm 30 ja 6,75%3 BBB ?? 99,90 6,8% Rédl & Partner
(2019) | AIRFBP 0 0 0 0 0 | (SR) 0 ! 1 0
PCCI Chemie, Energie, Log. iApr 11 FV FRA 30 nein 6,88%3 100,25 6,6% equinet Bank o
(2015) | ATH3MS | | | | | | | ! 1 |
Steilmann-Boecker Il Modehandler 'Sep 14 CFVFRA 31 ja 1 7,00% BBB® 101,25 6,6% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2018) ' A12UAE : i : 1 : | (CR) i 1 1 1
Adler Real Estate | 1 Immobilien 'Mrz/Apr 131 Entry 31 ja 1 875% BB- 110650 6,6% ! Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2018) ' ATR1A4 ! ! Standard ! ! ! " (SR) ! ; ! !
Neue ZWL Zahnradwerk Automotive fFeb 14 Entry 25 ja 7,50%3 BB- 103,50 6,5% Steubing (AS),
(2019) ' ATYCIF ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! Dicama (LP) !
Steilmann-Boecker | Modehéndler fJun 12/Jun 135 Entry 31 ja 6,75%3 BBB 101,00 6,3% Schnigge (AS),
(2017) " AIPGWZ ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! VEM Aktienbank (LP) !
Edel  Medien & Unterhaltung CFVFRA 201 nein | 7,00%: 1101,02 6,3% 1 Acon Actienbank A
(2016) | ATKQYG i : 1 : : g 1 1 :
KTG Energie ' Biogasanlagen 1 Entry 391 nein | 7,25% BBB-9 1 108,50 | 6,2% | Schnigge (AS),
(2018) . ATML25 | Standard | ! ! 1 (CR) | | | equinet Bank (LP) '
Seidensticker Bekleidung mstm DUS 30 ja 7,25%} B+ 103,21 6,2% Schnigge &
(2018) | ATKOSE 0 i i i | (CR) i ! 1 i
BioEnergie Taufkirchen : Energieversorger : m:access : 15 : ja : 6,50%3 BBB- #9 : 101,80 : 6,1% E GCI Management Consulting : o
(2020)  ATTNHC | | | | | (SR) | ! 1 |
German Pellets I Brennstoffe iJuI/Aug 13 Bondm 72 ja 7,25%3 BB+ ? 103,75 6.1% quirin bank
(2018) | ATTNAP 0 0 0 0 0 | (CR) 0 ! 1 0
German Pellets | Brennstoffe iMrﬂAprﬂ Bondm 80 ja 7,25%3 BB+ ¥ 101,75 5,9% quirin bank
(2016) ' ATH3J6 ! | | . 1 | (CR) | 1 1 1
Energiekontor Il 3 Erneuerbare Energien iJuI 12 E FV FRA 3 11 3 ja 3 6,00%3 E 101,95 3 5,9% E nicht bekannt 3 *
(2018/22) | ATMLWO | | | | . ! | ! 1 |
Eyemaxx | ' Immobilien Ll 11 1 Entry 131 nein | 7,50% BBB-%% | 102,60 | 5,9% VEM Aktienbank, ICF 1 **
(2016) " ATKOFA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; : !
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 11 E FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 E 101,00 3 5,8% E nicht bekannt 3 *
(2021) | ATKOM2 0 0 0 0 0 0 0 ! { :
Deutsche Rohstoff Rohstoffe iJuI/Sep 13 Entry 57 nein 8,00%3 BB+ ¥ 107,50 5,8% ICF
(2018) ' ATRO7G ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; : !
IPM  Immobilien (Okt 13 TFVS & 15 ja 1 500%: | 97,25 5,8% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2018) | ATXBNK : | FRA : : : : : : : :
PCC Il | Chemie, Energie, Log. ' Sep 11/Apr12 1 FVFRA 25 ja i 7,25%: 101,70 5,8% equinet Bank |
(2015) | ATKOUO | | | | | | | | 1 |
Adler Real Estate Il Immobilien }Mrwul 14 Prime 100 ja 6,00%} BB- ? 101,20 5,8% Close Brothers Seydler Bank
(2019) ' A11QFO ! ! Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
Vedes Il Spiele & Freizeit }Jun 14 Entry 20 ja 7,13%3 BB 105,45 5,7% Steubing
(2019) CAT1QUA ! ' Standard ! ! ! ! (Fer) ! ; ; !
FC Schalke 04 FuBballverein fJun 12/Sep 135 Entry 50 ja 6,75%3 BB- @ 104,05 5,7% equinet Bank o
(2019) " ATMLAT ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
ETL Freund & Partner Finanzdienstleistung iNov 10 FVS 25 ja 7,50%3 BBB+ © 104,90 5,7% FMS, equinet Bank
(2017) | ATEVBU | | | | | | (CR) | ! 1 |
DEWB ' Industriebeteligungen Apr 14 CFVFRA 100 ja 1 600%! 1 101,00 . 5,7% 1 Close Brothers Seydler Bank 1+ ***
(2019) | AT1QF7 i i i i i i i | 1 1
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Underberg Il ' Spirituosen HJul 14 TFVFRA 301 ja 1 613% B+? 110260 | 5,7% Close Brothers Seydler Bank 1 *
(2021) | AT1QR1 | | | | | | (CR) | ! 1 1
ALBIS Leasing Finanzdienstleistung ESep 11 MSB 50 nein 7,63%} BB ¥ 103,95 5,4% mwb Fairtrade e
(2016) | ATCROX i 0 i 0 0 | (CR) 0 ! f i
paragon : Automotive iJun 13/Mrz 145 Entry : 13 : ja : 7,25%3 BBB- @ : 106,50 : 5,3% E Close Brothers Seydler Bank : -
(2018) ' ATTND9 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; : !
Stauder Bierbrauerei fNov 12 Entry 10 ja 7,50%3 B+? 106,37 5,2% Close Brothers Seydler Bank (AS),} @
(2017) | AIRE7P | | Standard | ! ! | (CR) | ! | Conpair (LP) |
S&T ' IT-Dienstleister 'Mai 13 1 Entry 151 ja | 7,25% BBB-? 110655 | 5,2% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2018) " ATHILL ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
GIF Automotive ESep 11 mstm DUS 10 nein 8,50%} BB+ ? 106,00 5,1% Dicama e
(2016) | ATKOFF i 0 i i i | (CR) i ! 1 i
KTG Agrar | Agrarrohstoffe iAug/Sep 10 Bondm 40 ja 6,75%3 BBB- ¢ 101,65 4,9% FMS
(2015)  ATELQU | | | | | | (CR) | ! 1 |
Cloud No. 7 Immobilien iJun/JuI 13 Bondm 35 ja 6,00%3 BBB ?? 103,00 4.8% Blattchen FA
(2017) | ATTNGG 0 0 0 0 0 | (CR) 0 ! 1 0
Karlsberg Brauerei Bierbrauerei ESep 12 Entry 30 ja 7,38%3 BB® 107,00 4.8% IKB **
(2017) " ATREWV ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Helma II ' Baudienstleister ' Sep 13/Mrz 14: Entry 3 ja : 58% BBB® 110401 ! 4,7% 1 Steubing e
(2018) ' AIX3HZ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! ;
Grand City Properties Immobilien iJuI 13/Apr 14 Prime 350 ja 6,25%} BB+ 99 108,35 4,6% quirin bank
(2020) ' ATHLGC ! ' Standard ! ! ! L(sgp) ! ! ! !
SeniVita Sozial Pflegeeinrichtungen iMai 11 Entry 14 ja 6,50%3 BB+ ? 103,10 4,5% quirin bank o
(2016) ' ATKQ3C ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
UBM Realitatenentw. Immobilien iJuI 14 Entry Standard 160 ja 4,88%3 102,50 4,3% IKB **
(2019) " A1ZKZE ! C&FVWien ; ! ! ! ; ; !
Katjes  StiBwaren Jul 11/Mrz 12 + mstm DUS 45 ja . 7,13%:BB+?® 1 105,00 : 4,1% 1 IKB (e
(2016) ' AIKRBM ; | : 1 : | (CR) i 1 1 1
Porr II ' Baudienstleister ‘Nov 13 1 Entry 501 ja | 625% 1 108,00 | 41% Steubing -
(2018) " ATHSNY ! ! Standard ! ! ! ! ! ; : !
DIC Asset Il Immobilien ESep 14 Prime 125 ja 4,63%3 102,50 4,0% Baader Bank, e
(2019) | A12T64 ) | Standard | . . ! | . | Bankhaus Lampe )
DIC Asset Il Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 100 ja 5,75%3 106,45 3,9% Baader Bank @
(2018) CATTNI2 ! ! Standard ! ; ! ; ! ! ! !
Underberg | Spirituosen iApr 11/Jun 125 mstm DUS 70 ja 7,13%3 B+? 104,75 3,8% Conpair i
(2016) | ATH3YJ 0 i 0 i 0 | (CR) i ! 1 i
Hahn-Immobilien " Immobilien 1Sep 12 . mstm DUS 200 ja i 625%: A-99 107,10 | 8,7% | Schnigge P
(2017) , ATEWNF | | | | | | (SR) | | 1 |
SAF-Holland Automobilzulieferer }omz Prime 75 ja 7,00%} BBB ® 111,01 3,6% IKB 3
(2018) ' ATHAQ7 ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ! ! ;
Berentzen ‘ Spirituosen EOk‘[ 12 . Entry ‘ 50 ‘ ja ‘ 6,50%3 . 108,50 ‘ 3,5% E Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2017) ' ATRE1V ! ' Standard ! ! ! ! ! ; : !
Bastei Libbe : Verlagswesen 30kt11 : mstm DUS : 30 : ja : 6,75%3 BBB+ ® : 106,50 : 3,4% E Conpair : *
(2016) | A1KO16 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! 1 0
TAG Immobilien Il Immobilien ~Jun 14  Prime 1251 ja 1 375% 1 102,00 - 3,4% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2020) ' A12T10 ! ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
ATON Finance ' Industriebeteiigungen  + Nov 13 1 Prime 200 ja | 3,88%: 102,20 3,3% 1 Deutsche Bank A
(2018) ' A1YCQ4 ; ! Standard ! ; : : 0 : 0 ;
Porr | ' Baudienstleister ‘Nov 12 1 Entry 501 ja | 625% 1 106,00 | 3,3% Close Brothers Seydler Bank 1 *
(2016) | ATHCJJ ! ! Standard ! ; ; ! : ; : !
TAG Immobilien | Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 310 ja 5,13%3 106,75 3,2% Close Brothers Seydler Bank &
(2018) ' ATTNFU ! ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
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Zeitraum der

Unternehmen 3 Branche 3 3 Plattform” 3 (Ziel-) 3 Voll- E Kupon 3 Rating 3 Kurs E Rendite 3 Technische 3 Chance/
(Laufzeit) ' WKN ' Platzierung ! ' Volumen in ! platziert ! ' (Rating- | aktuell ! pa. | Begleitung " Risiko??
! ! ! ' Mio.EUR ! ! ' agentur)® | ! | durch ...” !
Nordex | Erneuerbare Energien  + Apr 11 | FV FRA | 1501 ja 1 6,38%: BB-19 | 104,69 | 3,1% | Commerzbank, UniCredit : *
(2016) " ATH3DX : 1 1 | | \ (EH) 1 i 1 1
MS Spaichingen Maschinenbau iJun/JuI 11 Entry 23 nein 7,25%} BBB- ? 107,05 3,0% Close Brothers Seydler Bank @
(2016) " ATKQZL ! ! Standard ! ! ' ' (CR) ' ¢ ; '
wahrl Modehandler iFeb 13 Entry 30 ja 6,50%3 BB ® 111,50 2,8% Viscardi *
(2018) " ATROYA ! ' Standard ! ! ! " (EH) ! : ; !
Diirr |l Automobilzuliferer iMrz 14 FV FRA 300 ja 2,88%3 104,61 2,1% Deutsche Bank, HSBC 2
(2021) | A1YC44 0 0 0 : i : : ! 1 :
RWE  Energiedienstleister 1 Feb 09  Prime 10001 ja | 650% BBB+ 13421 1,2% ! Close Brothers Seydler Bank  *
(2021) ' AOT6L6 ! | Standard ! ! ! L(S&P) ! ! ! !
Deutsche Bérse | ' Borsenbetreioer 1Okt 12 ' Prime 600« ja | 2,38% AA £ 109,14 | 1,2% | Deutsche Bank, BNP, Cifi + *
(2022) " AIRETW ! | Standard ! ; C L(S8&P) ! g ; ;
MTU Technologie }Jun 12 Prime 250 ja s,oo%} Baa3 105,70 0,8% Close Brothers Seydler Bank ®
(2017) | AIPGW5 ! | Standard | ! i ! (Moody's) | i ! !
Deutsche Borse |l Borsenbetreiber iMrz 13 Prime 600 ja 1,13%3 AA 102,46 0,4% Commerzbank, DZ Bank,} :
(2018) | AIR1BC ! ! Standard | ! ! ! (S&P) ! ! . JP Morgan !
HanseYachts | Boots- und Yachtbau iDez 13 FV FRA 4 ja 9,00%3 102,18 - Steubing *
(2014) | AIX3GL | | | | | | | i 1 |
Exer D  Energiedienstleistung 1 Jan/Feb 11 FVFRA | 50 1 nein | 570%: 6,24 - BankM P
(2016) | ATEBTK i i i i ‘ i i ! l l
MBB | Erneuerbare Energien  + Mai 13 'FVDUS n.bek. . nein | 625%: BBBY9 | Kusaus- | - | Donner & Reuschel (AS), « *
(2019) " AITM7P ! ! ! ! ! ' (CR) ' gesetzt ! ' FMS (LP) !
MT-Energie : Biogasanlagen iApr 12 : mstm DUS : 14 : nein : 8,25%3 D® : 4,81 E in Insolvenz : ipontix : *
(2017) . AIMLRM 0 0 1 : 0 . CR) 0 ! s :
MIFA 3 Fahrradhersteller iAug 13 3 Entry 3 25 3 ja E 7,50%3 Ccc a9 3 15,567 E in Insolvenz 3 equinet Bank 3 *
(2018) " A1X25B ! ' Standard ! ! ! " (Feri) ! ! 1 !
Rena Lange Modehéndler iDez 13 PM DUS 5 nein s,oo%f BB- 9 13,00 in Insolvenz Acon Actienbank *
(2017) | A1IZAEM i i 0 0 b , (CR) i ! ! i
Schneekoppe © Emahrung 1Sep 10 CFVFRA 00 ja 1 645%! ' 9,45 inInsolvenz | Schnigge o
(2015) " ATEWHX ! ' &DUS ! ! ! ! ! ] ; !
Mox Telecom ' Telekommunikation 1Okt 12 FVS 3 ja | 7.25%1BBBY | 350 in Insolvenz | FMS P
(2017) | AIRE1Z i b i i : , (CR) 0 ! ! i
Strenesse ‘ Modehéndler iMrz 13 ‘ FV FRA ‘ 12 ‘ ja . 9,00%3 ‘ 36,00 E in Insolvenz ‘ Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2017) | AITTM7E | | | | | | | i 1 1
Rena Il  Technologie WJun/dul 18 FVFRA 34 nein | 825% D? © 12,00 ¢ inInsolvenz | IKB P
(2018) | ATTNHG 0 0 0 0 0 . (EH) 0 ! s 0
Rena |  Technologie 'Dez 10 VS 43 nein : 7,00% D° © 10,05 ¢ in Insolvenz + Blattchen FA o
(2019) | ATEBWO | | | | | . (EH) | ! 1 |
Zamek | Lebensmittel ' Mai 12/Feb 13' mstm DUS 45 ja 1 7,75%: D? ' 5,25  in Insolvenz | Conpair i
(2017) ' ATKOYD | : : | i . (CR) : { 1 1
hikw 1 Personaldienstleister 1 Nov 11 FVDUS 100 ja 1 825% BBB-° | 106 in Insolvenz | Dicama e
(2016) | ATKOQR | | | 1 | | (CR) | i ! 1
SAG. | Energiedienstleistung }Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25%} BB+ ? 50,51 in Insolvenz Baader Bank 2
(2015) | ATEB4A 0 0 ; ; 0 . CR) 0 ! ! ;
SAG. Il Energiedienstleistung iJuI 11 FV FRA 17 nein 7,50%3 BB+ ? 51,50 in Insolvenz Schnigge (AS), *
(2017) " ATKOK5 ! ! ! ! ' ' (CR) ! ‘ ' youmex (LP) !
Alpine  Baudienstleister ‘Mai 12 CFVMUC 100 ja 1 6,00%: © 0,05« in Insolvenz - P
2017) " A1GANY ! ‘& Wien ! ! ! ! ! ; ! !
bkn biostrom 3 Biogasanlagen iMai/Jun 11 3 MSB 3 25 3 nein E 7,50%3 BBB %9 3 1,30 E in Insolvenz 3 mwb Fairtrade 3 *
(2016) " ATKQ8V ; : | 1 | | (CR) 1 i 1 1
Centrosolar 1 Erneuerbare Energien iFeb 11 1 Bondm 1 50 1 ja : 7,00%3 1 1,90 E in Insolvenz 1 FMS 1 *
(2016) | AT1E8ST i i i i i i i { 1 1
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Zeitraum der

Unternehmen ' Branche ! Platfform” | (Ziel)  Vol- . Kupon ' Rating  Kurs | Rendite Technische  Chance/
(Laufzeit) ' WKN ' Platzierung ! ' Volumen in ! platziert ' ' (Rating- ! aktuell | pa. ! Begleitung ' Risiko??

! ! ! ! Mio. EUR | ! ! agentur)® ! ! | durch ...” !
FFK Environment ' Ersatzbrennstoffe ‘Mai 11 PFVDUS 161 nein  7,25%: D ! 7,56 ininsolvenz | biw, GBC '
(2016) | ATKQ4Z | | | | | | (CR) | 1 1 |
getgoods.de 3 E-Commerce ESep 12/Jun & E FV S 3 60 3 ja 3 7,75%3 D® E 0,75 3 in Insolvenz E GBC 3 *
(2017) ' AIPGVS 'Okt 13 ! ! ! ! ' (CR) ! ; ! :
SIAG ' Stahlbau Ll 11 PFVFRA 121 nein 1 9,00%: CCC+%% i 001 i inlnsolvenz | IKB (AS), -
(2016) ' ATKRAS ! ! ! ! ! L(sgp) ! | | Blattchen & Partner (LP)
SiC Processing Technologie }Feb/Mrz 11 FVS 80 nein 7,13%} D? 6,50 in Insolvenz FMS 3
(2016) | ATHBHQ i i l i i . CR) i ! 1 l
Solen (Payom) : Erneuerbare Energien iApr 1 : FVS : 28 : nein : 7,50%3 B-? : 1,40 : in Insolvenz : FMS : *
(2016) | ATH3M9 | | | | | | (CR) | ! 1 |
Windreich | Erneuerbare Energien iMrz 10 FVS 50 ja 6,50%3 BB+ ? 11,00 in Insolvenz FMS @
(2015)  AICRMQ 0 0 0 0 0 | CR) 0 1 1 :
Windreich Il ' Emeuerbare Energien 1 Jul 11 LFVS 751 ja 1 650% BB+ 1 10,561 ! inInsolvenz ) FMS '
(2016) ' ATH3V3 ! | | 1 1 | (CR) | 1 1 1

1 } ‘Summe 9943 @ 7,22% ! ; i ; 1

! ! ' Median | 30,0 | ! 7,25% | BB- ! 1 7,5% | !

" FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, mstm = Mittelstandsmarkt, RM = Regulierter Markt;

2)
3)

)
) Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;
) Anleiherating, ansonsten Unternenmensrating; “ Nachplatzierung I8uft; © Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot);

)

9 Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ? Bondm: Bondm-Coach, Entry Standard: Antragsteller (AS),
Listingpartner (LP), mstm puUs: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); ® Folgerating;
9 Rating abgelaufen/nicht aktuell; '® unbeauftragte, Uberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings

dkkkk
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Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktféhigkeit
mittelsténdischer Unternehmen und I4dt alle Marktteilnehmer ein
zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment fir Mit-
telstandsanleihen negative Auswtichse wie vormals am Neuen
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tungsausschluss und v.a. zu Anlageentscheidungen finden Sie unter
www.bondguide.de/impressum.
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Besicherte Anleihen - (k)ein hoher Schutz vor Zahlungsausfallen?!

Fur Anleger gab es in letzter Zeit gerade im Bereich der Mittel-
standsanleihen herbe Enttduschungen und hohe Zahlungs-
ausfélle, teilweise bereits vor der Zahlung des ersten Zins-
kupons. Um sich im derzeitigen Marktumfeld dennoch Frema-
kapital beschaffen zu kénnen, stellen Unternehmen Anlegern bei
der Emission einer Anleihe vermehrt Sicherheiten zur Verfiigung.
Bei diesen sog. Covered Bonds ist genaues Hinsehen gefragt:
Nicht jede Sicherheit hélt, was sie verspricht...

Besicherung von Anleihen

Anders als bei unbesicherten Unternehmensanleihen, bei denen
der Anleger nur auf die Bonitat des Emittenten setzt, kann der
Anleger in bestimmten Féllen bei besicherten Anleihen den Erlés
aus der Verwertung der entsprechenden Sicherheiten beanspru-
chen. Angesichts der Vielzahl an Mdglichkeiten zur Besicherung
einer Anleihe werden die Sicherheitenkonzepte jeweils spezifisch
fur die betreffenden Anleihen erstellt. Haufig anzutreffende Formen
der Besicherung sind Grundschulden, Hypotheken, Biirgschaften,
Patronatserkldrungen, aber auch Sicherheiten in Form von beweg-
lichen Sachen, Gesellschaftsbeteiligungen oder Wertpapieren.

Um in der Praxis bei der Sicherheitenverwertung eine gleich-
maBige Befriedigung der Vielzahl von wechselnden Glaubigern
erreichen zu kénnen, wird haufig ein Sicherheiten-Treuhander
eingesetzt. Der Emittent einer besicherten Anleihe kann oftmals
die Hohe des Zinskupons und damit seine Finanzierungskosten
im Vergleich zu einer unbesicherten Anleihe reduzieren.

Ob durch die Gewéahrung der Sicherheiten das Anlagerisiko
deutlich reduziert wird, ist hingegen in jedem Einzelfall kritisch
zu hinterfragen.

Sicherheitenkonzept

Zunidchst einmal sollte der Anleger das zugrunde liegende
Sicherheitenkonzept griindlich prifen. Wenn z.B. groBe Teile
des Emissionserldses dazu verwendet werden, Darlehen der
Banken und der Gesellschafter komplett zurlickzufiihren und
danach die Verbindlichkeiten gegentiber den Anleiheglaubigern

mit Uber 90% die wesentliche Position auf der Passivseite der
Bilanz des Emittenten darstellen, ist eine gewahrte Sicherheitim
Insolvenzszenario nicht viel wert, da sie wirtschaftlich allenfalls
zu einer marginalen ,,Quotenerhdhung” fihrt.

Wenn beispielsweise ein Garantiegeber als einziges Vermdgen
die Anteile an dem Emittenten hélt, ist auch diese Garantie im
Insolvenzfall nichts wert.

Werthaltigkeit der Sicherheiten

Im Hinblick auf die Werthaltigkeit einer Sicherheit sollte der
Anleger (i) die Relation des ermittelten Wertes der Sicherheit
zum Emissionsvolumen der Anleihe und (i) die voraussicht-
liche Wertentwicklung der Sicherheit bis zur Endfalligkeit der
Anleihe beriicksichtigen. Ferner sollte der Anleger den Rang
der konkreten Sicherheit beachten und sich vergewissern, ob
Lieferanten, Warenkreditgeber, Banken und/oder andere
Fremdkapitalgeber vorrangig befriedigt werden. Bei Personal-
sicherheiten muss man sich zudem unbedingt Klarheit Gber die
Bonitét des jeweiligen Sicherheitengebers verschaffen.

Verwertungsmaoglichkeiten

Die Verwertung einer Sicherheit wird im Falle der Insolvenz bzw.
jedenfalls einer Krise des Emittenten erfolgen. Der Anleger hat
also vorausschauend zu Uberblicken, ob in einer derartigen
Situation Uberhaupt Verwertungsmdglichkeiten fur die konkrete
Sicherheit bestehen. Zudem sollte der Anleger einplanen, dass
es bei der Verwertung der Sicherheit unter Umstanden zu Wert-
abschlagen kommen kann.

Fazit

Im derzeitigen Marktumfeld wird die Bedeutung der Besiche-
rung von Anleihen weiter zunehmen. Um das Ausfallrisiko einer
besicherten Anleihe zutreffend bewerten zu kénnen, sollte ein
Anleger neben der Bonitédt des Emittenten insbesondere das
Sicherheitenkonzept und seine Werthaltigkeit im Verwertungs-
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falle genau Uberprifen.
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