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VORWORT

Porque no?

Liebe Leserinnen und Leser,

der September hat begonnen, damit auch das letzte Drittel
des Jahres. Mit Helma Eigenheimbau Il und wohlwarschein-
lichst Air Berlin IV stehen die ersten Kandidaten in den Start-
I6chern — Endspurt? Nicht alles ist herbstgoldig.

Schon sehr bald dirften konkrete Anklindigungen folgen.
Praktisch alle Unternehmen haben ihre Halbjahreszahlen ein-
getitet und signiert. Damit lasst sich in aller Regel besser
Roadshow machen als mit sechs Monate alten Daten.

Interessant bei den beiden oben genannten und dem Kapi-
talmarkt gut bekannten Unternehmen: Air Berlin 1V liegt nicht
nur in der réomischen Zahlung beim Doppelten von Helma,
sondern wird es sicherlich auch beim angehefteten Kupon.
Es gilt, die augenscheinlich teure AB Ill (2011/14, 150 Mio. EUR,
11,5%) zu refinanzieren — und natirlich einiges Andere beim
krisengeplagten Berlin-Kranich.

Auch Strenesse 2013/14 steht dem Vernehmen nach zur ReFi
an. Zeitnahe News pending. Vielleicht aber wieder nur im
Rahmen einer Privatplatzierung. Erst die anschlieBende
Notierungsaufnahme im allgemeinen Freiverkehr erreicht
dann die private Endkundschaft, so sie denn tberhaupt soll.

Ferner Maritim Vertrieb (wie AB Il ebenfalls im Musterdepot,
siehe Seite 6) — aufgrund deren guter Zahlen stand hier sogar
eine potenzielle vorzeitige Ablésung im Raum.

Wir erleben mithin weitere viel sagende Sequels. Spannen-
der durfte 2015 werden, wenn einige 2010er ihr Verfallsdatum
erreichen (DUrr, Nabaltec, Schneekoppe u.v.m. — siehe bitte
auf bondguide.de unter ,notierte Mittelstandsanleihen“ und
dann nach ,Zeitraum der Platzierung“ sortieren). Und oh
Wunder: Da finden sich auch Namen wie Rena, Constantin
und Helma. Und was haben die gemeinsam?

Es wird langsam, aber zunehmend offenkundiger deutlich,
dass uns Journalisten — und in zweiter Linie damit die Inves-
torenschaft — das Gros der Anleihe-Emittenten die gesamte
Zeit Uber angeschwindelt haben durfte: Die Sequel-Anleihe
wird in den absehbar meisten Féllen das Mittel der Wahl
bleiben. Das ist soweit kein Beinbruch — aber etwas mehr
Ehrlichkeit von den Regisseuren hétten wir durchaus ver-
dient.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht lhnen

Falko Bozicevic

Uber |hr Feedback zum BondGuide wiirden wir uns sehr
freuen. Sicherlich ist noch nicht alles perfekt, wir wollen
jedoch gerne — mit lhrer Hilfe — an uns arbeiten.

Kontakt: newsletter@bondguide.de oder

redaktion@goingpublic.de
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L v _
Aktuelle Emissionen WS
N
Rating Banken -
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate Chance/
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform" in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Risiko? Seiten
Helma Il Bau 9.-17. Sep. ES 25 5,88% BBB Steubing ) BondGuide #18/2013
(CR) 11
Porr I Bau vsl. Q3 ES 100 noch nicht noch nicht Steubing folgt BondGuide #12/2013
bekannt bekannt 7
Air Berlin IV Logistik vsl. Sep vsl. Bondm | vsl. 100-200 | noch nicht CCC- noch nicht folgt
bekannt bekannt
Strenesse |l Modehéndler vsl. Q4 noch nicht noch nicht noch nicht noch nicht Close Brothers folgt
bekannt bekannt bekannt bekannt Seydler, Conpair

 ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Duisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen), MSB = Mittelstandsbérse, mstm = Mittelstandsmarkt,
PS = Prime Standard; ? Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstarke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ® Anleiherating, ansonsten
Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft; ® Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot); © Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes;

kR

SR = Scope Rating ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von * bis (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Anzeige

olgreiche Anleihe Emissionen « AL
Wir Ubernehmen Ihre Mediaplanung Eqs'MAHKETS & MEDIA

und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

Zamek, BDT, gamigo,
FFK, MAG, Scholz

Windreich | & I, S.A.G. | &I, MS Deutschland

Metalcorp, Laurél, Hallhuber

Timeless Homes, PCC Il

Estavis, HPI, Strenesse, E
Sanders !

> 8,5% {

Rating
Rendite aktuell B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne Rating
i MTU, SAF-Holland, KTG |, | 1 ‘
.. " ' L o . ] . { Schneekoppe, !
Karlsberg, Wéhrl, Durr, Nabaltec, 1 Bastei LUbbe, SeniVita, Reiff, | Hahn-Immobilien, | .
<5,5% X . 0 o ] . ,  DIC Asset | &I, TAG,
Seidensticker, Underberg ' Helma I, MS Spaichingen, 1 Deutsche Borse | & I 1
' ! ' PORR, Nordex !
1 Cloud No.7, Eyemaxx I, RWE | ] '
S&T, Eyemaxx Il,
Rena |, Sanha, ALBIS, GIF, paragon, | Steilmann-Boecker, KTG II, ETL, | 1 .
) : : Grand City Properties, Golfino, | BioEnergie Taufkirchen, Homann, 1 Enterprise, IPSAK, :  Energiekontor | &II, 1
5,5 bis 7% BeA, Air Berlin Il i M | £ | P chad gieko .
Valensina, Mitec, FC Schalke 04, 1 MIFA, German Pellets | &I,  Stern Immobilien | Constantin I, Edel .
Stauder, Katjes E Golden Gate, Berentzen, E E E
1 Helmal ll , 1 .
: E Photon Energy, Sanochemia, E E ; ;
! More & More, \  Ekosem | &I, friedola, DF Deutsche Mox, PNE, KTG Energie, \ 1 . . .
q ¢ . ) ! . . ] 1 + Constantin I, Admiral,
7 bis 8,5% v AirBerlin | &1, 1 Forfait, Eyemaxx Ill, GIF, Peine, Renall, ! AVW Grund, hkw, i = ] PG 1 &I '
1 Uniwheels i Deutsche Rohstoff, Euroboden, e.n.o., Peach Property, MBB i ] |
| ] Royalbeach, Procar, Karlie ] ! | !
| René Lezard, Rickmers, Ekotechnika, 1 : I ARISTON, Exer D,
Centrosolar, Alno, . ! : ! |
' Adler Real Estate, Singulus, posterXXL, ! getgoods.de,MT-Energie, 0 1 Travel24, |dentec,
3W Power, eterna, | . . 1 N ' '
' Solar8, Maritim Vertrieb, ) Amadeus Immobilien, | - ]

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

S.
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hoohste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkeft, geringstes Ausfallisko | Investment Grade |
AA Sehrgute Bonitit, starke Zins- und Tigungsfahigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
A GuteBonitét, angemessene Zins- und Tigungsféhigkett, geringe Ausfallwahrsoheinlichkeit |
'BBB  Starkbefriedigende Bonitt, noch angemessene Zins- und Tigungsfahigkett, leicht erhohte Ausfalwahrscheinlichket |
‘BB Befriecigende Bonitat, sehr méBige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinichkeit ~ Non-Investment Grade -
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, hohe Ausfalwahrscheinfichkett

D Ungenugende Bonitét, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbesténde vorhanden Default (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" 1 15-200 Mio. EUR = ' ab 100 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR =
Stiickelung 11,000 EUR " bis 1.000 EUR " mind. 1.000 EUR ! bis 1.000 EUR ! bis 1.000 EUR -
Rating E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend E verpflichtend E optional
Begleitung durch ... E Bondm-Coach E Listing Partner E Listing Partner E Emissionsexperten E Kapitalmarktpartner E optional
Besonderheiten i keine Finanztitel i DVFA-Standard zur i kein Branchen- i kein Branchen- i kein Branchen- i kein Branchenaus-
{ ! Kommunikation; keine ! ausschluss ! ausschluss; 1 ausschluss ! schluss; Prospekt-
E E Nachranganleihen E E Unternehmen > 3 Jahre E E zusammenfassung
bisher notiert 127 144 ‘9 '3 116 12
Jahresabschluss E bis +6 Mon. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
Zwischenbericht ! bis +3 Mon. ! bis +3 Mon, 142 Mon. - ! bis +3 Mon. -
Ad-hoc-Pflicht ' quas ' quas  quas” " quas?® ' quasi® ' quas

" teilweise nicht verbindlich, nur ZielgréBe; ? Borsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; ® Die Anleihe betreffende News
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit

8.3
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Stellen Sie
lhren Wettbewerb
in den Schatten

Unternehmenswachstum vom
Kapitalmarkt. Wir sind [hr
Spezialist fir Unternehmensanleihen.

Als Pionier flir bankalternative Unternehmensfinanzierung war youmex allein in den letzten 3 Jahren mit einem Platzierungs-
volumen von Uber 600 Millionen Euro am Erfolg von mehr als 30 Unternehmensanleihen in Deutschland beteiligt.
Mehr Informationen finden Sie auf www.anleihe.youmex.de

Auszug unserer Referenzen:

Februar 2013 Januar 2013 November 2012 September 2012 Juni 2012
- AKTG 7
Q!(Tg D I( . RENE LEZARD XR1G »BOECKER
KTG Agrar AG DIC Asset AG René Lezard KTG Energie AG Steilmann-Boecker Fashion
Point GmbH & Co. KG
Aufstockung um Aufstockung um
EUR 80.000.000 EUR 30.000.000 EUR 15.000.000 EUR 25.000.000 EUR 25.600.000
Inhaberschuldverschreibung II Inhaberschuldverschreibung Inhaberschuldverschreibung Inhaberschuldverschreibung Inhaberschuldverschreibung
Lead Institutional Sales Lead Institutional Sales Sales Agent Sales Agent Lead Manager

<
youmex Invest AG, Taunusanlage 19, 60325 Frankfurt / Germany, +49 69 505045 000, www.youmex.de yOUI I leX ( "



http://www.anleihe.youmex.de/
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League Tables der wichtigsten r
Player am Bondmarkt

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:”

Name . Anzahl der Emissionen
Close Brothers Seydler 32
youmex i 15
equinet I 13
TOP 3 Kanzleien:

Name , Anzahl der Emissionen
Norton Rose I 32
Heuking Kuhn Lier Wojtek E 16
Mayrhofer & Partner E 12

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Name . Anzahl der Emissionen
Biallas 22
IR.on i 16
Stockheim Media ; 12
Better Orange : 12

100 % Qualitit fur
99,3 % der Unternehmen.

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Name E Anzahl der Emissionen
FMS 5 16
Conpair 11 99,3 % der Unternehmen in Deutschland zdhlen
Fion : 5 zum Mittelstand. Wir begleiten mittelstandische

Unternehmen unabhangig und kompetent bei der
Strukturierung und Platzierung von Unternehmens-
anleihen.

. . o
TOP 3 Technische Begleitung der Emission: Steubing AG — Seit iiber 25 Jahren Ihr

Partner am Kapitalmarkt.

Name Anzahl der Emissionen

Close Brothers Seydler I 24
FMS E 14
Schnigge ; 9
Conpair : 9

‘N
\ ¥

STEUBING AG

WERTPAPIERHANDELSBANK

" sofern Daten vorhanden

2Bondm: Bondm-Coach, Entry Standard: Antragsteller (AS), Listingpartner (LP), mstm
DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte: FV: Antragsteller
(sofern bekannt)

Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 18-24)
notierten Anleihen.

GoethestraBe 29 e 60313 Frankfurt ¢ www.steubing.com
Kontakt: Thomas Kaufmann e +49. 69. 29 716 -105
thomas.kaufmann@steubing.com



http://www.steubing.com
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;" (’ Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
3 f B O N DG UI D E Startkapital KW 32/2011 : 100.000
& Y !
A - Wertpapiere H 113.311
% MIUSTERDEPOT :
T Liquiditat ! 14.301
- 1
AN Gesamtwert : 127.611
f Wertanderung total \ 27.611
1
f 4 seit Auflage August 2011 i +27,6%
1
seit Jahresbeginn: : +8,6%

Mehrwert fUr die Mehrheit

Angesichts eines wenig spektakuldren 2-Wochen-Zeitraums  letzten Freitag jedoch um 10% durch (siehe News). Interes-
seit dem letzten BondGuide bleibt uns Zeit & MuBe zum Philo-  sant dabei: Der Osterreichische Rohstoffrecycler ist in allen
sophieren. Im vergangenen BondGuide #17/2013 hatten wir  drei Musterdepots einer anderen Bond-Publikation enthalten,
Leser eingeladen, uns ihre Meinung zu einer kiinftigen (zusédtz-  zieht diese allerdings anders als bei uns schwergewichtig je
lichen) Kommunikationsstrategie wissen zu lassen. nachdem ins Minus oder Plus — wir machen hier aber ein
Musterdepot.

Zunéachst: Vorgefallen ist wenig in den letzten 14 Tagen. Re-

strukturierungskandidat Scholz (Aufnahme ins Musterdepot  Ansonsten: News gibt es ferner zu Air Berlin und GIF Auto-
7.000 Stick nominal zu 70% plus 0,25 Prozentpunkte Ge- motive, die Sie unter den News bzw. auf bondguide.de
blhren) lag zwischenzeitlich gar etwas im Minus, startete  finden.

BondGuide Musterdepot

Anleihe ' Branche

i Kauf- | Kaufdatum ; Kauf- ; Kupon ; Zins- | Kurs , derzeitiger ; Depot- |  Gesamt- | #Wochen ; Risiko-

(Laufzeit)  WKN . owert* . kurs . ertrage . aktuell ©  Wert* . anteil . verdnderung : im Depot . einschat-

' ' ' ' ' 1 bis dato* ' ' i seitKauf o 1 zZung*
SAG. Solarstrom Il ! Energiedienstleistung | 6525 | 230312 | 6525 | 7,50% ! 1096 | 9230! 9230 | 7,2%! 1583% 1 76 1 A
@i } AITE : : : : : : : : : : :
Constantin | ! Medien u. Sport 64817 Aug/Sep11 I 9258 | 9,00% ' 1.284 ! 10150  7.105 ! 56% ' 1295% 1 106 ! B
oo } ATE WSO 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Wienerberger 1 Baustoffe , 7.805, 27.0712 , 7805 ; 6,50% ; 725 92,20 9220 | 72% +27,4% | 58 B
(2017/unbegr.) 0 AOG 4X3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
MS Spaichingen ! Maschinenbau | 95251 120811 © 9525 I 7,25% ' 1.506 10580 10.580 ! 8,3% ! 1269% ! 108 1 A
(2016) P ATKQZL : : : : : : : : : : :
DIC Asset | ¢ Immobilien ! 92101 260811 ! 9210 ! 58% ' 1198 ! 10240 10240 ! 80%! +242% 1 106 ! A
(2016) | ATK QIN ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ]
GIF ! Automotive | 95847 230312 © 9584 I 850% ' 1.242 ! 10600 10.600 ! 83% 1236% ! 76 ! B
(2016) | ATKOFF : : : : : : : : : : :
Air Berlin Il ! Logistik ! 15617 ! Feb/Mrz12, | 104,11 | 1150% ! 2.090 @ 10500 ' 15750 ' 12,3% +142% ! 63 | C+
(2014) " AB1 00C - '\ Feb13 | | | | | | | |
Scholz ! Recycling & Rohstoffe | 4.918 1 09.08.13 ! 7025 ! 850% ' 46 ! 7640 ! 5348 ! 4,2% 97% 1 4 1 G
(2017 | AIMLSS : : : : : : : : : : :
Ekosem Agrarll ! Agranwirtschaft ' 100251 261112 ! 10025 ! 850% ' 654 ! 10330 ! 10330 ! 81% ! 196% 1 40 ! B
(2018) 1 AR ORZ I I I I I I I I I I I
Maritim Vertrieb ! Schleppschiffe ! 99251 080213 ! 9925 ! 825%: 476 ! 9900! 9900 ! 7,8%! +45% 1 80 1 B+
(2014) P AIMLYS : : : : : : : : : : :
Ekotechnika ! Landtechnik ! 150121 Apr/Mai13 ! 100,08 ! 975% ' 506 ! 10005' 15008 ! 11,8% 133%: 18 ! B
2018) ! ATR 1A1 ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ]

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gesamt ! ! 104.626 ! ! ! ! 10.823 ! ! 113.311 ! 88,8% ! ! !

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Durchschnitt ! ! ! ! ! 8,3% ! ! ! ! ! +18,6% ! 623 !
%) in EUR
**) Risikoklasse by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Verédnderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter). S

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE
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» Fortsetzung — BondGuide Musterdepot

Zur Twitter-Frage im letzten BondGuide

Vielen Dank an alle Leser und Zuschriften, die uns einen
(hoffentlich) einigermaBen reprasentativen Eindruck vermittelt
haben! Unter dem Strich ergab sich eine Mehrheit pro Twitter.
GedauBerte Bedenken liefen ausnahmslos auf eine potenzielle
Reiz- und Informationstberflutung hinaus. Véllig d‘accord:
Aber fur u.a. TV und Internet gilt das ohnehin schon — daflr
gibt’s Fernbedienung, Keyboard/Maus und Medikamente.

Aber vermeintliche Ironie beiseite: Den BondGuide alle zwei
Wochen wird es genauso weiterhin geben wie die Mog-
lichkeit, E-Mails an die Redaktion zu schreiben. Womdglich
weiB der eine oder andere Bedenkentrager die zuséatzliche
Mdglichkeit zu schatzen, interessante Informationen zum
Musterdepot, anstehenden Dispositionen oder irgendeinen
Gedankenaustausch mit Gleichgesinnten aktueller als alle

zwei Wochen austauschen zu kdnnen. Alles kein Muss. Ohne
Zwang. Man kommt auch ohne aus. Freiwillig. Ist jedenfalls
einen Versuch wert.

Meine primére Sorge als Verantwortlicher bisher war, dass
einige Leser durchaus relevante Gedanken zu einzelnen
Titeln hatten, die auch andere — und nicht nur uns in der
Redaktion — héchstwahrscheinlich interessiert hatten. Wie
gesagt: Tut niemandem weh, kostet nichts, aber vielleicht
doch mit Mehrwert fir die Mehrheit. Frei nach meinem Ini-
tialen-Namensvetter: Schaun‘ mer mal.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

\We believe in German

Unternehmer brauchen Kapital. Kapital braucht gute Ideen.
Wir bringen beide Seiten erfolgreich zusammen.

Joint Global Coordinator /Joint Bookrunner Sole Global Coordinator / Sole Bookrunner

200 Mio. € August 2013 175 Mio. € Juni 2013
5,125 % Inhaberschuldverschreibung 8,875 % Inhaberschuldverschreibung
2013/2018 2013/2018

TAG =

Immobilien AG RICKMERS GRUPPE

Anzeige

Mittelstand

Sole Global Coordinator / Sole Bookrunner

45 Mio. € Mai 2013
8,5 % Inhaberschuldverschreibung
2013/2018

Was fiir eine Kiiche.

Sole Global Coordinator / Sole Bookrunner

15 Mio. € Mai 2013
7,25 % Inhaberschuldverschreibung
2013/2018

Joint Global Coordinator /Joint Bookrunner

67 Mio. € Mai 2013
8,0 % Inhaberschuldverschreibung
2013/2018

Sole Global Coordinator / Sole Bookrunner

65 Mio. € April 2013
7.0 % Inhaberschuldverschreibung
2013/2018

CONSTANTIN

PNE

WIND

Close Brothers Seydler Bank AG

Schillerstralde 27 — 29
60313 Frankfurt am Main
T 069 92054-602
www.cbseydler.com

Sole Global Coordinator / Sole Bookrunner

50 Mio. € Dezember 2012
7.0 % Inhaberschuldverschreibung
2012/2017

Sole Global Coordinator / Sole Bookrunner

32,5 Mio. € (Aufstockung) Februar 2013
8,5 % Inhaberschuldverschreibung
2013/2017

EUHDIN

150 Mio. € Februar 2012
8,5 % Inhaberschuldverschreibung
2012 /2017

W HOMANN
HOLZWERKSTOFFE

@ Close Brothers Seydler
Bank AG

Losungen nach Mal3

¥

BOND GUIDE
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NEWS
zu aktuellen und

gelisteten
Bond-Emissionen

Scholz erzielt ersten Restrukturierungserfolg

Wie der Recyclingspezialist Scholz kirzlich informierte, seien
im Rahmen einer Stillhaltevereinbarung mit den Finanzgldu-
bigern sémtliche Tilgungsleistungen der Gruppe bis Ende
2014 ausgesetzt worden. Die Vereinbarung beziehe Banken,
Immobilienfinanzierer und Glaubiger aus begebenen Schuld-
scheinen und Factoring-Gesellschaften der Scholz AG mit
ein, teilte der Konzern mit. Auch die Warenkreditversicherer
héatten ihre Bereitschaft erklart, die Einigung zu unterstitzen.
Unterdessen kénnen die Inhaber der 8,5%-Scholz-Anleihe
(2012/17) vorerst aufatmen: Sie seien von der Restrukturie-
rung ausdricklich nicht betroffen, betonte Scholz. Aktuell
befindet sich das Unternehmen zudem in Endverhandlungen
mit seinen Kernbanken Uber eine neue Kreditlinie im mitt-
leren zweistelligen Millionenbereich zur Finanzierung des
operativen Geschéfts. Der angeschlagene Rohstoffrecycler
steckt mitten in der Restrukturierung, die im Wesentlichen auf
die Refokussierung auf das Kerngeschéft Stahl- und Metall-
recycling sowie auf Desinvestitionen von Randaktivitéten bis
2015 abzielt. Mit den Teilverkdufen soll vor allem die Netto-
verschuldung von derzeit rund 1 Mrd. EUR deutlich gesenkt

werden — ein GroBteil bereits im kommenden Jahr.

Mit dem Stillhalteabkommen erzielt Scholz einen wichtigen Teilerfolg aus dem Restruktu-
rierungspaket. Foto: Scholz AG

Rickmers nur mit halber Kraft

Die Rickmers Gruppe prasentierte zuletzt eine durchwach-
sene Halbjahresbilanz: Danach sanken die Konzernerldse
u.a. aufgrund niedrigerer Frachtraten und einer schwachen
Nachfrage auf einigen wichtigen Handelsrouten um 4% auf
288 Mio. EUR. Wéhrend das EBITDA im gleichen Zeitraum
um 13% auf 108 Mio. EUR kletterte, verringerte sich das EBIT
um gut ein Drittel auf nur noch knapp 38 Mio. EUR. Unter dem
Strich verblieb ein Plus von 1,6 Mio. EUR, nachdem im Vor-
jahr noch tber 11 Mio. EUR eingefahren werden konnten.
Trotz maBiger Halbjahreszahlen sieht sich der Schifffahrts-
konzern aber auf Kurs: ,,Wir haben die Restrukturierung unse-
res Schiffsportfolios fortgesetzt, haben das Dritt-Geschaft
von Rickmers Maritime Services ausgebaut und antizykli-
sche Investitionen wie den Start des neuen Rickmers-Linie
Westbound Round-the-World Dienstes getétigt [...]“, so CFO
Ignace van Meenen. Fir die zweite Jahreshélfte erwarten die
Hamburger dennoch dampfende Effekte aus dem heraus-
fordernden Marktumfeld. Rickmers ist seit Juni mit einer
175-Mio.-EUR-Unternehmensanleihe im Prime Standard
fir Anleihen unterwegs. Der flnfjahrige 8,875%-Bond geht

aktuell leicht Gber pari um.

Halbe Kraft voraus: Ricl;;;:gt sich t::tf rauer gewordener See operativ auf Kurs.
Foto: Rickmers Holding GmbH & Cie. KG

eterna enttduscht mit rotem Zahlenwerk

Auch die eterna Mode Holding GmbH legte kirzlich ihre Zwi-
schenbilanz zum ersten Halbjahr 2013 vor. Danach erzielte
der Hemdenhersteller bei einer leicht negativen Gesamtmarkt-
entwicklung der hiesigen Textilbranche mit tber 46 Mio. EUR
einen Umsatz in etwa auf Vorjahresniveau. Beim EBITDA ver-
buchten die Passauer investitionsbedingt einen Riickgang
von gut einem Finftel auf 5,3 Mio. EUR. Unternehmens-
angaben zufolge fuhrten die Er6ffnung von sechs neuen Re-
tail-Stores im Vorjahr sowie gesteigerte VertriebsmaBnahmen
zu einer Erhdhung der operativen Kosten. Belastend wirkten
zudem niedrige Abverkaufe im Frihjahr sowie Produktlber-
hange aus der vorjahrigen Kollektion, so eterna. Der vorlau-
fige Konzernverlust lag bei 3,2 Mio. EUR. Dagegen konnten
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die liquiden Mittel auf 8,2 Mio. EUR sogar mehr als verdop-
pelt werden. Der Barbestand decke somit die im Oktober fal-
ligen Zinszahlungen fur den 8%-Bond (2012/17) und erdffne
zusatzlichen Spielraum fir den Schuldenabbau. Indes stufte
Creditreform die Modefirma von zuvor BB- auf jetzt B+ her-
ab. Nach eterna lieferten zuletzt auch Laurel und Seiden-
sticker enttduschende Zahlenwerke ab: Anleiheinvestoren
reagierten und driickten die Kurse.

: 1
.= —
L

eterna und Co. tragen Rot — Anleiheinvestoren suchen vorerst das Weite
Foto: Panthermedia/Lisa Wahman

Deutsche Forfait: Forfaitierungsvolumen geht zurtick
Die Deutsche Forfait, Spezialist fir AuBenhandelsfinanzie-
rung, verzeichnete im ersten Halbjahr ein niedrigeres Forfai-
tierungsvolumen. Fir das zweite Halbjahr sehe man sich auf
Kurs und gutem Wege. Die Begebung einer Unternehmens-
anleihe (Entry Standard, ISIN: DEOOOA1R1CC4) in H6he von
30 Mio. EUR und die Sicherung weiterer Kreditlinien eréffnen
der Gesellschaft zuséatzlichen Spielraum zum Geschéftsaus-
bau, so das Unternehmen in einer Stellungnahme. Die Wei-
chen zum Einstieg ins Asset Management von Trade Finance
Fonds seien gestellt. Trotz allgemeiner Korrekturen der Wachs-
tumsprognosen flir den Welthandel sei die Nachfrage von
Exporteuren nach Finanzierungslésungen fir Warenlieferun-
gen in Schwellen- und Entwicklungslander ungebrochen hoch,

kommentiert Finanzvorstand Frank Hock die Ergebnisse.
2013 soll unter dem Strich ,klar positive Ergebnisse® hervor-

bringen, so Hock weiter.

Die Nachfrage von Exporteuren nach Finanzierungslésungen ist ungebrochen hoch.
Foto: Deutsche Forfait AG

Anzeige

Die HELMA-Anleihe

Kupon: 5,875% p.a.
Unternehmensrating: BBB
Zeichnungsstart: 09.09.2013

ISIN: DEO0OA1X3HZ2

Entry Standard fur Anleihen (FWB)

HELMA

Eigenheimbau AG

www.HELMA.de

Das Angebot der Anleihe erfolgt ausschlieB3lich auf der Grundlage des

gebilligten Wertpapierprospekts vom 02.09.2013, der auf der Internet-

seite www.helma.de/investor-relations/anleihe und unter der Adresse
der Emittentin (Zum Meersefeld 4, 31275 Lehrte) erhaéltlich ist.
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BDT: weiter im Umbruch

Die in Rottweil anséssige BDT Media Automation GmbH be-
findet sich weiter im Umbruch. Nicht nur der Umsatz ist im
ersten Halbjahr zurickgegangen, auch beim Ergebnis muss-
te das Unternehmen Verluste hinnehmen. Begrindet wird
diese Entwicklung mit diversen RestrukturierungsmaBnah-
men. In den ersten sechs Monaten dieses Jahres ging der
Umsatz von 58 Mio. auf 52,6 Mio. EUR zurlick. Das Unter-
nehmen verzeichnete zudem einen Verlust von 5 Mio. EUR.
»Insgesamt wird das Jahr 2013 ein arbeitsreiches und nicht
einfaches Jahr des Umbruchs“, so Dr. Holger Rath, BDT-Ge-
schéftsflhrer Finanzen. Er sei jedoch Uberzeugt, ,dass das
dann neu ausgerichtete Unternehmen fur eine erfolgreiche
Zukunft sehr gut positioniert ist”. Im Oktober 2012 platzierte
BDT Automation eine Anleihe mit einem Emissionsvolumen

von insgesamt 12,5 Mio. EUR — urspriinglich angepeilt waren
30 Mio. EUR. Der Bond notiert im Frankfurter Entry Standard
fur Anleihen nur noch bei 69%.

Im Umbruch: BDT macht weniger Umsatz aufgrund von RestrukturierungsmaBnahmen.
Foto: BDT

Anzeige

® AKTIENGESELLSCHAFT

equinetBank

,Die Unternehmer unter den Bankern“
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MITTELDEUTSCHE FAHRRADWERKE AG

7,75% Corporate Bond
€ 25 Mio.

7,50% Corporate Bond
€ 25 Mio.

Anleihe

g
o

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Platzierung
Platzierun
Platzierun

equinetBank equinetBank

Aug 2013 Mai 2013 Mai 2013

EKOSEM
-AGRAR

6,75% Corporate Bond
€30 Mio.

8,5% Corporate Bond
€60 Mio.

Anleihe
Anleihe

()
=
<
c
<<

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Platzierung
Platzierung
Platzierung

equinetBank equinetBank

Jun 2012

&

DF DEuTscHE FORFAIT AG

7,875% Corporate Bond
€30 Mio.
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€ 35 Mio.

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner
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9,75% Corporate Bond
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Anleihe
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* Private-Equity-Beratung
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- ANLEIHE IM FOKUS

Helma Il stapelt beim Kupon tief

Die Helma Eigenheimbau AG begibt eine zweite Anleihe. Die
Zeichnungsfrist beginnt am 9. September. Bis zu 25 Mio. EUR
will das Unternehmen damit einsammeln. Verzinst ist das Pa-
pier mit 5,875%. Genug, um Investoren zu Gberzeugen?

Anleihedetails

Die borsliche Zeichnungsfrist der zweiten Helma-Anleihe
beginnt am 9. und soll spatestens am 17. September enden.
Danach ist die Notierungsaufnahme im Frankfurter Entry
Standard vorgesehen. Der Bond mit der tblichen Laufzeit von
funf Jahren und einer Stlickelung von 1.000 EUR ist mit einem
Kupon von 5,875% verzinst. Das Zielvolumen der zweiten
Anleihe liegt bei 25 Mio. EUR. Der Emissionserlés soll aus-
schlieBlich in das weitere organische Wachstum investiert wer-
den. Begleitet wird die Emission von Steubing. Von Creditreform
wird Helma mit BBB bewertet.

Bereits im Dezember 2010 hat das Unternehmen eine Anleihe
mit einem Emissionsvolumen von 10 Mio. EUR platziert. Das
Wertpapier, das im Freiverkehr Disseldorf notiert, ist mit einem
Kupon von 6,5% und einer Laufzeit von funf Jahren ausge-
stattet.

Unternehmen

Das im Entry Standard der Frankfurter Borse aktiennotierte
Unternehmen deckt alle wichtigen Teile der Wertschdpfungs-
kette im Eigenheimbau ab. Dabei hat sich Helma besonders auf
die Entwicklung, Planung und den Verkauf von schllsselfertigen
Hausern spezialisiert. Unter dem Dach des Emittenten befinden

Geschéfts- und Kennzahlen — Helma Eigenheimbau AG

2012 2013e 2014e

Umsatz* E 113,9 i 142,5 i 171,0

EBIT* i 7,3 i 9,1 § 12,0

Nettoergebnis i 3,7 i 5,0 i 6,5

Eigenkapitalquote 24,1% E 28,0% E 29,0%
*in Mio. EUR

Quelle: Eigene Recherche, Unternehmensangaben, OnVista, GBC Research

Anleiheiibersicht — Helma Il

WKN é A1X 3HZ

Erstnotiz i vsl. 19. September

Zeichnungsfrist i vsl. 9.-17. September (vorbehaltlich vorzeitiger SchlieBung)
Ausgabepreis i 100%

Kupon g 5,875%

Stlickelung i 1.000

Marktsegment g Entry Standard fur Anleihen, Borse Frankfurt
Emissionsvolumen i bis zu 25 Mio. EUR

Rating é BBB (Creditreform)

Banken/Sales | Steubing

Internet | www.helma.de

sich zudem die Helma Wohnungsbau GmbH und Helma Ferien-
immobilien GmbH, Uber die Helma Eigenheimbau auch als
Bautréager auftritt. Zudem bietet Helma Uber die Tochter Haus-
bau Finanz GmbH auch Finanzdienstleistungen rund um den
Immobilienbau an.

Geschéftszahlen

In den vergangenen Jahren ist Helma stetig gewachsen und
setzte dieses Wachstum auch im ersten Halbjahr 2013 fort. Der
Umsatz stieg um 7% auf 49,7 Mio. EUR. Vor Zinsen und Steuern
meldete das Unternehmen einen Gewinn von 2,2 Mio. EUR und
konnte so das Vorjahres-EBIT mehr als verdoppeln. Zudem
stieg der Netto-Auftragseingang um 24% auf 71,7 Mio. EUR.

Markt

Helma konzentriert sich bei ihrer Tatigkeit ausschlielich auf
den deutschen Markt. Dank des aktuell niedrigen Zinsniveaus
sowie des allgemein wirtschaftlichen positiven Umfelds steigt
hierzulande die Nachfrage nach Immobilien. Laut dem Statisti-
schen Bundesamt legte die Anzahl der Baugenehmigungen
2012 in Deutschland um fast 5% auf 239.455 zu - ein Trend, der
schon mehrere Jahre anhalt, schlieBlich hat der deutsche
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,2Pas nachhaltige Wachstum spiegeilt sich

in der HOhe des Kupons wider*

Interview mit Gerrit Janssen, CFA Finanzvorstand, Helma Eigenheimbau AG

BondGuide: Herr Janssen, warum haben Sie sich fir eine zweite
Anleihe entschieden?

Janssen: Die Helma Eigenheimbau AG schreibt eine Wachs-
tumsgeschichte mit einem durchschnittlichen jahrlichen Um-
satzplus von 22% seit 2009 bei gleichzeitig Uberproportionaler
Ergebnissteigerung. Dieses Jahr wollen wir beim Umsatz von
114 Mio. EUR auf 140 Mio. EUR weiter wachsen und innerhalb
der néachsten funf Jahre auf 250 Mio. EUR. Dafur schaffen wir
aktuell die finanziellen Voraussetzungen. Beide Anleihen sind fir
uns eine zusétzliche Option in unserer Finanzierungsstrategie.
Denn ein wichtiger Wachstumstreiber ist unser Bautrager-
geschéft, das sich von unseren traditionellen Baudienstleis-
tungen flur Massivhauser nur dadurch unterscheidet, dass wir
unseren Kunden zusatzlich zu den Baudienstleistungen auch
das passende Grundsttick anbieten. Auch wenn wir den Ankauf
dieser GrundstUicke bis zu 80% Uber Bankdarlehen finanzieren,
steigt doch unser gesamter Finanzierungsbedarf, und dem
begegnen wir unter anderem mit unserer zweiten Anleihe.

BondGuide: Und woflr sollen die Mittel aus der zweiten Anleihe
genau verwendet werden?
Janssen: Sie dienen zu 100% der Wachstumsfinanzierung.

BondGuide: Mit 5,875% liegt der Kupon unter dem der ersten
Anleihe sowie unter dem Durchschnitt. Wie kam es zu dieser
Entscheidung?

Janssen: Unser Unternehmen hat sich

Y

Geschéftsjahr 2010 kontinuierlich und erfolgreich weiterent-

seit der Begebung der ersten Anleihe im

wickelt. So konnten wir 2012 nahezu doppelt so hohe Umsatz-
erlése ausweisen wie drei Jahre zuvor. Zudem hat sich unser
Unternehmensergebnis in dem genannten Zeitraum verviel-
facht. Es war flr uns daher klar, dass sich dieses nachhal-
tige Wachstum auch in der Héhe des Kupons der neuen Anleihe
widerspiegeln muss. Wir haben deshalb den Kupon mit 5,875%
etwas niedriger festgelegt als bei der ersten Anleihe in 2010.
Aus den bisherigen Investorengespréchen wissen wir, dass dies
von Investorenseite dhnlich gesehen und unsere Anleihe im
Gesamtpaket als attraktiv eingestuft wird.

BondGuide: Warum soll die Anleihe dieses Mal im Frankfurter
Entry Standard gelistet werden?

Janssen: Wir haben uns fir den MarktfUhrer entschieden.
Unseren Investoren wollen wir die bestmdgliche Liquiditat und
Betreuung bieten. Auch unsere Aktien notieren in Frankfurt im
Entry Standard, und wir haben hier durchweg gute Erfahrungen
gemacht.

BondGuide: Herr Janssen, vielen Dank fiir die interessanten
Einblicke.

Das Interview flahrte Maximiliane Worch.

» Fortsetzung — Anleihe im Fokus

Wohnimmobilienmarkt Aufholbedarf. Einen groBen Wettbewer-
ber hat Helma nicht zu fiirchten. Eigenen Angaben zufolge ver-
teilt sich der Eigenheimmarkt zu 85% auf Massivhauser und zu
15% auf Fertighausanbieter.

Bewertung — Helma Eigenheimbau AG

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung
Peergroup-Vergleich

Kennzahlen (Zinsdeckung, Gearing, o. A.) : rx
IR/Bond-IR

Covenants

Liquiditat im Handel (e)

Fazit by BondGuide E (4)
1 (interessant/Chancen Uberwiegen)

Fazit

Auf den ersten Blick mag der Kupon mit 5,875% nicht sonder-
lich ansprechend wirken, besonders nicht im Vergleich zur
durchschnittlichen Marktrendite von ca. 7%. Jedoch baut
Helma auf ein solides Geschéaftsmodell als Full-Service-Anbie-
ter und profitiert von wirtschaftlich positiven Rahmenbedin-
gungen. Als Ausgleich fiir den unterdurchschnittlichen Kupon
bietet die Anleihe daher Uberdurchschnittliche Sicherheit. Fir
etwas risikofreudigere Investoren, die Helma weiteres profi-
tables Wachstum zutrauen, verspricht jedoch die Aktie héhe-
res Renditepotenzial.

Maximiliane Worch
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Mittelstandsanleihe einmal anders beleuchtet

Der Einfluss der angewandten Rechnungslegungsmethode
auf bestimmte Aspekte des Bonds

In der Finanzkrise sahen sich vor allem mittelstandische
Unternehmen mit der Problematik einer Kreditklemme kon-
frontiert, was flr diese Unternehmen die Fremdfinanzierung
erschwerte. Aufgrund der sinkenden Emissionsvolumina
haben verschiedene deutsche Borsen separate Marktplatze
fur mittelstadndische Unternehmen geschaffen, an denen die
Emission geringerer Volumina mdglich ist. Zurzeit haben in
Deutschland funf Bérsen Segmente fir den Handel mittel-
sténdischer Anleihen im Freiverkehr eréffnet.

Tabelle 1
Bérse 1 Frankfurt | Stuttgart . Diisseldorf | Hamburg- | Miinchen
i , , ! Hannover !
Segmente . Entry | Prime i bondm . dermittel- | Mittelstands- i m:access
! Standard ! Standard ! ! standsmarkt ! borse 0
\ Bonds ; Bonds : 1 Deutschland |
: : : : : :
\ Wesentliche Einbeziehungsvoraussetzungen
1 . . . .
Rechnungs-: National (z.B. HGB) | HGB oder: HGB oder i Keine Be- : HGB oder
legungs- ! HGB oder ' IFRS ! IFRS (auch ! schrankung ! IFRS
standard | international IFRS | | US-GAAP) | ,
Prospekt- 1 Zwingend erforder- | Grundsétzlich ja; EU passporting moglich;
pflicht ' lich;EUpass- ' Ausnahmen nur gem. Wertpapierprospektgesetz

porting méglich

Quelle: Regularien der Borsen (Stand Ende Oktober 2012)

In der Praxis wird vielfach die Bedeutung der ,International
Financial Reporting Standards” (kurz IFRS) hinsichtlich der
Vermittlung von entscheidungsrelevanten Informationen fur
die Kapitalmarktteilnehmer hervorgehoben. Wir haben im
Folgenden den Einfluss der von den Unternehmen gewahl-
ten Rechnungslegungsnorm (Generally Accepted Accoun-
ting Principles, kurz GAAP) auf bestimmte Aspekte der An-
leihe analysiert (Stand per 30. Juni 2013).

GAAP Verhéltnis
Die einzelnen Segmente stellen es ihren Emittenten frei, zwi-
schen HGB und IFRS zu wahlen. Jedoch stellt sich die Frage,
wie die Gewichtung der Rechnungslegungsstandards ist
und ob es hierbei Unterschiede zwischen den einzelnen
Bdrsenpléatzen gibt.

Abbildung 1: Gewichtung der Rechnungslegungsvorschrift tiber sémtliche Segmente
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IFRS
HGB
I Sonstige

43%
55%

Abbildung 2: Gewichtung der Rechungslegungsvorschrift je Borsenplatz
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Demnach bilanziert fast jedes zweite Unternehmen nach den
Regelungen der IFRS. Was sind die Griinde? Es fallt auf, dass
je gréBer ein Unternehmen ist, desto eher tendiert es zu ei-
ner internationalen Rechnungslegung.

Abbildung 3: Durchschnittliche Bilanzsumme und Umsatz je GAAP per 31.12.2012
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Abbildung 4: Durchschnittliche Eigenkapital-Quote je GAAP per 31.12.2012
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Auswirkung des GAAP auf das Rating

In der Praxis wird vielfach die Vorteilhaftigkeit der An-
wendung der IFRS fir ein Unternehmensrating zitiert. Die
nachfolgenden Tabellen stellen das Verhéltnis zwischen der
Rechnungslegungsmethode und dem Anleiherating — zum
Emissionszeitpunkt einerseits und zum Zeitpunkt des letzten
Ratings andererseits — dar:

Tabelle 2: Rating je GAAP bei Emission Tabelle 3: Rating fiir 2012/2013

Rating Emission E HGB E IFRS E Rating 2012/2013 g HGB g IFRS
best i AA- i AA i best i A i AA

mean BBB- BB+ mean BB+ BB+
worst E BB- E CC E worst E B E CCC

Die Analyse zeigt, dass die nach HGB bilanzierenden Unter-
nehmen zum Emissionszeitpunkt durchschnittlich ein gering-
flgig besseres Rating (BBB-) aufweisen als die nach IFRS bi-
lanzierenden, sich jedoch im Anleiheverlauf auf das Niveau
der nach IFRS bilanzierenden Unternehmen einpendeln
(BB+). Die Verschlechterung des Ratings nach Emission ist
eine in der Praxis haufig anzutreffende Entwicklung, da sich
durch die Anleiheemission die Verbindlichkeiten erhéhen und
somit die EK-Quote verringert. Dies scheint bei den HGB-
Bilanzierern in hdherem MaBe der Fall zu sein, was ggf. darauf
schlieBen lasst, dass die IFRS-Bilanzierer durch andere Bilan-
zierungseffekte ihre EK-Quote und ihr Rating konstant halten
kénnen. Eine Tendenzaussage, dass eine Bilanzierung nach
den IFRS automatisch zu einem besseren Rating fiihrt, kann
daraus allerdings nicht abgeleitet werden.

Profitieren Sie von
einer starken Gemeinschaft.
Werden Sie Mitglied der SdK.

Jetzt Mitglied werden!
Weitere Informationen zur Mitgliedschaft
finden Sie unter: www.sdk.org

Anzeige

SdK

N
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Auswirkung des GAAP auf den Zins

Es sind leichte Varianzen hinsichtlich der durchschnittlichen
Anleiheverzinsung der einzelnen Bdrsenplatze zu erkennen.
Ebenso ist im Durchschnitt eine leicht glinstigere Verzinsung
der Anleihen der nach IFRS bilanzierenden Unternehmen
festzustellen. Da die obige Analyse zum Rating keine klare
Tendenz hinsichtlich der Auswirkungen des GAAPs auf das
Rating gezeigt hat, spielen bei der Verzinsung offensichtlich
noch andere Parameter eine Rolle. Hier kdnnen als Beispiele
auch die GroBe und Bekanntheit des Unternehmens genannt
werden, die bspw. dazu fihren kénnen, dass die Anleihen der
nach IFRS bilanzierenden Unternehmen durchschnittlich eine
gunstigere Verzinsung aufweisen.

Abbildung 5: Zins je GAAP
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Auswirkungen auf das Offenlegungsverhalten

Wichtig sind die im Zusammenhang mit der Emission einer
Anleihe zu berlicksichtigenden Offenlegungspflichten. So
sind die Unternehmen - je nach Bérsenplatz — dazu verpflich-
tet, ihren Abschluss innerhalb von spatestens sechs Mona-
ten nach Geschéftsjahresende zu verdffentlichen. In den
meisten Féllen sehen die Regelungen der jeweiligen Bdrse
zudem die Verpflichtung zur Halbjahresberichterstattung vor.

Abbildung 7: Arbeitstage bis zur Verdffentlichung des Abschlusses
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Es lasst sich festhalten, dass Unternehmen, die gemaB den
handelsrechtlichen Vorschriften bilanzieren, im Durchschnitt
26 Tage langer benétigen, um ihren testierten Abschluss zu
veroffentlichen, und dies, obwohl ein Abschluss gemaB den
IFRS, insbesondere was die Anhangangaben (,Notes") be-
trifft, vergleichsweise komplexer ist.

Fazit

Die Analyse hat keine eindeutige Tendenz hinsichtlich der
Auswirkungen des gewahlten GAAPs auf ausgewé&hlte Para-
meter der Anleihe gezeigt. Insbesondere fiihrt eine IFRS-
Rechnungslegung nicht per se zu einem besseren Rating und
einer gunstigeren Verzinsung. Es konnte eine durchschnitt-
lich leicht glinstigere Verzinsung der Anleihen der nach IFRS
bilanzierenden Unternehmen festgestellt werden, was aber
vielfaltige Griinde haben kann. Allerdings kénnen die nach
IFRS bilanzierenden Unternehmen, trotz der erhéhten Kom-
plexitat der IFRS-Normen, mit einem friheren Veréffent-
lichungszeitpunkt aufwarten, was fiir eine zunehmende Pro-
fessionalisierung der IFRS-Bilanzierer spricht. Die Grinde fir
die Einflhrung der IFRS kénnen in der Praxis vielseitig sein:
Neben der UnternehmensgrdBe seien als weitere Griinde die
Internationalisierung sowie weitere MaBnahmen zur Profes-
sionalisierung/Harmonisierung des Rechnungswesens ge-
nannt. Nicht zuletzt nutzen viele Unternehmen den Mittel-
standsmarkt als Einstieg in den Kapitalmarkt, um sich mit der
Einfuhrung der IFRS auf ggf. kiinftige erhéhte Anforderungen
des regulierten Kapitalmarkts vorzubereiten. Eine IFRS-
Rechnungslegung ist dariber hinaus stets ein Signal an die
Kapitalmarktteilnehmer im Sinne einer transparenten und inves-
torenorientierten Rechnungslegung. Eine frihzeitige Analyse
der Vor- und Nachteile der Rechnungslegungsmethoden in
dem jeweils konkreten Einzelfall sollte stets Gegenstand des
Emissionsprozesses sein und kann durch erfahrene externe
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Branche

Zeitraum der

Rating Kurs

Unternehmen Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rendite Technische Chance/
(Laufzeit) . WKN . Platzierung | . Volumenin | platziert | . (Rating- | aktuell | pa. | Begleitung . Risiko?®
© Mio.EUR .+ agentur)® durch ...
Centrosolar ‘ Erneuerbare Energien iFeb 11 ‘ Bondm ‘ 50 ‘ ja ‘ 7,00%3 B'® ‘ 21,80 ‘ 106,2% ‘ FMS ‘ *
(2016) | AESET | | | : | . (SR) | i 1 :
Windreich | ' Erneuerbare Energien ' Mrz 10 TFVS 50! ja ! 650% BB+ | 5875 52,5% | FMS
(2015) . AICRMQ 1 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
Windreich Il 3 Erneuerbare Energien 3JU| 11 3 FvVS 3 75 3 ja 3 6,50%3 BB+Y 3 50,50 3 37,4% 3 FMS 3 o
(2016) " ATH3V3 1 1 1 1 1 ' (CR) 1 1 1 :
Strenesse " Modehéndler "Mrz 13 CFVFRA 120 ja ' 9,00%! ' 91,00 ! 31,0% | CBS
(2014) | ATTM7E 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
3W Power ' Energie 'Dez 10 ' Bondm 100 ' nein | 925% CCC+? ' 7050 ! 28,7% ! o
(2015) | ATA29T : : 1 1 1 L (S8P) 1 1 1
BDT Automation ' Technologie 'Sep/Okt12 ! Entry 13 nein ! 813%! B9 ' 67,00 ! 20,8% ' CBS (AS), L
(2017) | ATPGQL | | Standard ! | | | (CR) | i | Dicama (LP) |
Scholz ' Recycling 'Feb 12/Feb 13! Entry 1831 ja | 850% BY " 76,40 ! 18,1% ! CBS (AS),
(2017) . AIMLSS i | Standard ! i i . (EH) i { | Blittchen & Partner (LP):
ARISTON  Immobilien Mrz 11 CFVDUS 3! nein | 7.25%! ' 81,00 ! 17,0% ' nicht bekannt 1 **
(2016) | ATH3Q8 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
posterxXXL ‘ Fotodienstleister EJuI 12 ‘ m:access ‘ ) ‘ nein ‘ 7,25%3 BB® ‘ 74,00 ‘ 16,9% ‘ Conmit ‘ *
(2017) . ATPGUT | | | : | ' (CR) | i 1 :
getgoods.de ' E-Commerce 'Sep 12/Jun 13! Bondm ! 40 ja ! 7,75% BBB- | 8045 14,8% | GBC L
(2017) | ATPGVS | 1 1 1 1 . (CR) | 1 1 1
MT-Energie ‘ Biogasanlagen iApr 12 ‘ mstm DUS ‘ 14 ‘ nein ‘ 8,25%3 BBB-? ‘ 84,00 ‘ 14,2% ‘ ipontix ‘ -
2017) | AIMLRM : : 1 1 1 | CR) : 1 1 1
gamigo  Online-Spiele "Jun 13 ' Entry 120 nein | 850% B+ ' 83,60 ! 13,8% | Kochbank (AS), ' **
(2018) | ATTNJY 1 | Standard 1 1 . (CR) 1 1 ' GBC (LP) 1
HP! " Industriedienstieister ' Dez 11 'FVFRA 6 ' n.bek. | 9,00% ' 90,00 ! 12,9% ' Stiddeutsche ! ***
(2016) . AIMAQ0 | | | | | : : 1 | Aktienbank :
Identec " RFID-Technologie 'Okt 12 CFVBerln, 25 nein® !7,50% + ' 99,00 ! 12,9% | FMS
(2017) | A1G82U 1 \ HH-H & Wien 1 . Bonus: | 1 1 1
Singulus ' Maschinenbau ‘Mrz 12 ' Entry 60! ja ! 7,75% BB ' 87,00 12,5% | CBS e
(2017) | AIMASJ i . Standard i 0 ' (SR) i { | 0
Exer D | Energiedienstieistung  'Jan/Feb 11 | FVFRA 50 nein | 570% ' 87,00 ! 12,2% | BankM o
(2016) | ATESTK 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
FFK Environment ‘ Ersatzbrennstoffe iMai i ‘ mstm DUS ‘ 16 ‘ nein ‘ 7,25%3 BY ‘ 90,00 ‘ 12,0% ‘ biw, GBC ‘ *
(2016) | ATKQ4Z : : 1 1 1 | CR) : 1 1 1
MS Deutschland ' Tourismus 'Dez 12 ' Entry 50 nein | 6,88% BBB-® & 83,80 ! 11,9% | quirin Bank o
(2017) . ATRE7V | | Standard | 1 ' (SR) | 1 1 1
Zamek ' Lebensmittel 'Mai 12/Feb 13! mstm DUS 45 ja ! 7,75% B+? ' 89,00 ! 11,5% | Conpair e
(2017) . ATKOYD | | | : | . (CR) | 1 ) :
Travel24 ' Online-Reisen 'Sep 12 ' Entry 25 ja ! 7.50% ' 87,95 ! 11,4% | Acon Actienbank | ***
(2017) . AIPGRG | . Standard | | | | i ! |
Alno ' Kiichenmabel ‘Apr 13 ' Entry 45 ja | 850%! B-Y ' 91,35 ! 10,9% | CBS
(2018) . ATR1BR | | Standard | : ' (SR) | 1 ) :
Estavis ! Immobilien 'Feb 13 CFVFRA 100 ja ! 11,00%! © 100,00 ! 10,7% | CBS
(2014) | ATROBV : : : : : : : : ] :
Laurel * Damenbekieidung | Okt 12 ' Entry 200 ja ! 7,13% BB ' 89,00 ! 10,5% ' CBS e
2017) 1 | Standard | 1 1 | CR) : 1 1 1

| AIREST
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Amadeus Vienna ' Immobilien ‘Apr 13 'FVFRA 147 ja | 950% BBB+ | 99,51 10,2% | Steubing o
(2014) . ATHJB5 | | | | | | (SR) | i ! |
SAG. | ' Energiedienstieistung ' Nov/Dez 10 ! Entry 25 ja | 625% BB+’ | 92,50 10,1% ' Baader Bank | ™
(2015) | ATEB4A i | Standard ! i 0 | (CR) i { | 0
SAG.I ' Energiedienstieistung  + Jul 11 ' Entry 17 nein | 7,50%' BB+ | 92,30 | 10,0% ' Schnigge (AS), |
(2017) | ATKOK5 1 | Standard 1 1 . (CR) 1 1 | youmex (LP) 1
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien iMrz/Apr 11 3 Fv DUS 3 10 3 ja 3 9,25%3 BB-? 3 98,40 3 9,9% 3 nicht bekannt 3 -
(2016) | AH3F8 : : 1 1 : 'CR 1 1 1
René Lezard ' Modehandler ‘Nov 12 ' Entry ; 15 ja ! 7,25% BB ' 91,00 ! 9.9% | Schrigge (AS), ' **
(2017) | ATPGQR 1 | Standard | 1 1 'CR 1 | UBJ (LP) 1
MAG IAS " Maschinenbau ‘Jan/Feb11 ' Bondm 500 ja ! 7,50% B+? " 9525 ! 9,7% ! Fion o
(2016) | ATHBEY : : 1 1 : 'CR 1 1 1
Ekotechnika * Agrarmaschinen ‘Apr 13 ‘Bondm 60 ja | 9,75% BB- © 100,06 ! 9,7% | Fion 1w
(2018) L ATR1A1 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
PCC i ' Chemie, Energie, Log. ' Jan 12 'FVFRA ! 10 ' n.bek. | 5,00% " 99,00 ! 9.6% ' nicht bekannt ' *
(2013) . AIMA91 : : : : : : : 1 1 :
Timeless Homes ! Immobilien "Jun 13 CFVDUS 10 ' n.bek. | 9,00% ' 99,80 ! 9.3% | Eigenemission ' **
(2020) . ATRO9H | | | | | | | ! ! |
Metalcorp " Metallhéndler "Jun 13 ' Entry ; 9 nein® | 875% BB(CR); ' 99,00 9,0% ' Schnigge (AS), '
(2018) . ATHLTD i . Standard i 0 . BB-(SR) ! { . Dicama (LP) i
Hallnuber ' Modehandler "Jun 13 " mstm DUS 300 ja | 7.25% BB ' 93,50 ! 9.0% | KB o
(2018) | ATTNHB 1 1 1 1 1 'CR 1 1 1
eterna Mode ' Modehandler 'Sep 12/Jun 13! Bondm 55' ja ! 800%! B+ ' 97,00 ! 8.9% ' Fion o
(2017) . ATREXA | | | : | . (CR) | i 1 :
Maritim Vertrieb " Logistik ‘Mai 12 CRVHH 20 nein | 825% BB+ | 9950 ! 88% | Eigenemission ! "
(2014) . AIMLY9 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Rickmers ' Logistik ‘Jun 13 ' Prime 175 ' nein ' 888% BB ' 100,60 8,7% | CBS (AS), e
(2018) . ATTNA3 | | Standard | : . (CR) | | . Conpair (LP) |
Adler Real Estate ! Immobilien ‘Mrz/Apr13 ' Entry } 35 ja ! 875% BB £ 100,15 | 8,7% | CBS o
(2018) | ATR1A4 | | Standard | | | (SR) | i ! |
Sanders ' Bettenzubehor ‘Mai 13 CFVFRA M ja ! 9,00%! © 100,45 ! 8.6% | CBS
(2014) | ATTNHD : : : : : 1 1 ] 1 1
Photon Energy Erneuerbare Energien iMrz 13 FV FRA 40 nein® 8,00%3 BB- 99,00 ‘ 8,6% ‘ Eigenemission -
(2018) | ATHELE | | | 1 |  (CR) | 1 1 1
Royalbeach ' Sportartikel 'Okt 11 ' Bondm 3! nein ' 813% BB+® | 9901 ! 8,5% | FMS o
(2016) | ATKOQA | | | : | . (CR) | i 1 :
hkw ' Personaldienstieister ' Nov 11 " mstm DUS 10 ja | 825% BBB-Y | 9950 8,4% | Dicama b
(2016) | ATKOQR 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Uniwheels  Automotive ‘Apr 11 ' Bondm 45 nein | 7,50% BY ' 98,00 ! 83% ! Fion e
(2016) I A1KQ36 1 1 1 : 1 " (EH) 1 1 ) :
Rena ' Technologie Jun/Jul 13 ! Entry 20 nen® | 825% BBY | 99,70 ! 8.3% | IKB
(2018) . AITTNHG | | Standard | | | (EH) | i ! |
More & More ‘ Modehéndler iJun 13 ‘ Bondm ‘ 8 ‘ nein ‘ 8,13%3 B+ ‘ 100,10 ‘ 8,2% ‘ quirin bank ‘ -
(2018) | ATTND4 : : 1 1 : 'CR 1 1 1
Air Berlin I ' Logistik CApr 11 ‘Bondm 150 ja | 825% CCC-® ' 101,00 | 8,2% | e
(2018) | AB100B | | | 1 | ' (SR) | 1 1 1
Peach Property " Immobilien LJul 11 ' Entry 15 nein ' 6,60%' BBBY® | 96,30 ! 8,1% | equinet
(2016) ATKQ8K | | Standard | | (CR) | i 1 :
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Eyemaxx Il  Immobilien ‘Mrz 13 ' Entry ; 15 ja ! 7,88% BB+ ! 99,00 | 8,1% | VEM Aktienbank ' ***
(2019) | ATTM2T 1 | Standard 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Deutsche Rohstoff ' Rohstoffe Jul 13 ' Entry 53 ' nein ' 800%' BB+ ' 100,20 ! 8,1% ! ICF o
(2018) . ATRO7G | . Standard | : . (CR) | 1 ) :
e.n.o. energy 3 Erneuerbare Energien iJun ihl 3 mstm DUS 3 8 3 nein 3 7,38%3 BB+ 3 98,30 3 8,1% 3 GBC, 3 -
(2016) . ATH3V5 | | | | | . (CR) | i | Bankhaus Neelmeyer
Constantin | " Medien & Sport 'Okt 10 'FVFRA 300 ja | 9,00%" 1 101,70 ! 8,1% ' CBS e
(2015) . ATEWSO i i i i i i i { | i
Peine " Modehandler Jun/Jul 13 Bondm 4 nein® | 800% BB- ' 99,95 ! 8.0% | FMS e
(2018) | ATTNFX 1 1 1 1 1 ' CR) 1 1 1 1
Mox Telecom ' Telekommunikation ' Okt 12 ' Bondm 25 nen® | 7.25% BBB | 97,70 ! 7.9% | FMS
(2017) | ATRE1Z : : : : : | CR) : 1 1 1
PNE Wind ' Erneuerbare Energien ' Mai 13 'RMFRA 66 nein | 800% BBB- ' 101,60 ! 7.7% | MM. Warburg (AS), ***
(2018) | ATRO74 | | | | | | (EH) | i | CBS |
Ekosern I " Agrarunternehmen ' Nov 12 ‘Bondm 60' ja | 850% BB ' 103,50 ! 7,6% | Fion
(2018) ' AIRORZ 1 1 1 : 1 ' (CR) 1 1 ) :
Air Berlin | " Logistik "Nov 10 ‘Bondm 200 ja ! 850% CCC-'® ' 102,05 | 7,6% ! e
(2015) | AB100A | | | 1 |  (SR) | 1 1 1
Admiral ' Fototechnik "Nov 11 ' FVBerin 20 nein ! 5710%: ' 88,00 ! 7.6% ' nichtbekannt ! **
(2019) | ATKOXL : : : : : : : 1 1 1
KTG Energie Biogasanlagen ESep 12 Entry 25 ja 7,25%3 BBB-? 98,65 ‘ 7,6% ‘ Schnigge (AS), o
(2018) | ATML25 1 | Standard | 1 1 ' CR) 1 1 | equinet (LP) 1
DF Deutsche Forfait ' AuBenhandelsfinanzierung ' Mai 13 ' Entry 30! ja ! 7,88% BB+ ! 10150 7.6% | equinet o
(2020) . AIR1CC | | Standard | : . (SR) | i 1 :
MBB ' Erneuerbare Energien ' Mai 13 " Entry ; 720 nein | 625%' BBBY | 94,10 ! 7.6% | Donner & Reuschel (AS), **
(2019) | ATTM7P | | Standard ! | |  (CR) | i | FMS (LP) |
friedola 3 Freizeitartikel iApr 12 3 mstm DUS 3 13 3 nein 3 7,25%3 BBY 3 99,30 3 7,5% 3 Conpair 3 *
(2017) L ATMLYJ 1 1 1 : 1 ' (SR) 1 1 ) :
Euroboden " Immobilien LJul 13 " mstm DUS 30 nein" | 7,38% BB © 100,00 ! 7.4% | Scala Corporate ! **
(2018) | ATRESB 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 | Finance 1
Sanochemia ‘ Pharmazie iAug 12 ‘ Entry ‘ 10 ‘ nein ‘ 7,75%3 BB-"? ‘ 101,50 ‘ 7,3% ‘ Eigenemission ‘ *
2017) | A1G7JQ : | Standard | : : | SR) : 1 1 1
PCC I ' Chemie, Energie, Log. ' Sep 11/Apr 12! FVFRA | 250 ja ! 7.25%" © 100,40 ! 7.2% | nichtbekannt ! **
(2015) I ATKOUO | | | | | | | ! ! |
Procar " Autohandel 'Okt 11 " mstm DUS 12 nein | 7,75%' BB+ ! 101,50 | 7,2% ' Conpair
(2016) | ATKOU4 | | | : | . (CR) | i 1 :
Ekosem | 3 Agrarunternehmen iMrz 12 3 Bondm 3 50 3 ja 3 8,75%3 BB 3 104,75 3 7,2% 3 Fion 3 "
(2017) . AIMLSJ 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
AW Grund " Immobilien ‘Mai 11 CRVHH 51 nein | 6,10% BBB-® ' 97,99 ! 7.1% ' Eigenemission '
(2015) | ATE8X6 | | | : | ' (CR) | i 1 :
PCC | ' Chemie, Energie, Log. | Apr 11 'FVFRA 30! nein | 6,88%! © 100,00 ! 7.0% | nicht bekannt ! **
(2015) . ATH3MS | | | | | | | ! ! |
Karlie Group ' Heimtierbedarf "Jun 13 ' Entry 6! nein’ | 675% BB " 99,08 ! 7.0% ! Viscardi (AS), =
(2018) | AITTNGO i . Standard i 0 | (SR) i { . Bléttchen & Partner (LP).
Mitec Automotive ' Automotive ‘Mrz 12 ‘Bondm 25 nein ! 7,75% BBY ' 102,80 ! 6.8% | FMS e
(2017) I ATKONJ | | | 1 | . (CR) | 1 1 1
German Pellets Il ' Brennstoffe ‘Ju/Aug13 ' Bondm 720 ja ! 7.25% BBBY ! 101,75 6,8% | quirin bank
(2018) . ATTNAP | | | : | . (CR) | i 1 :
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Constantin I " Medien & Sport ‘Apr 13 ' Entry ; 65 ja | 7,00%: £ 100,85 ! 6.8% | CBS e
(2018)  ATRO7C | | Standard 1 1 1 1 1 1 1
Sanha ' Heizung & Sanitar 'Mai 13 ' Entry 25' ja | 7.75% BB+ ' 104,10 6,7% ! equinet
(2018) | AITNA7 | . Standard | : . (CR) | 1 ) :
Eyemaxx I  Immobilien ‘Apr 12 ' Entry 110 nein ' 7,75%' BBB+% ! 104,00 | 6.6% | VEM Aktienbank ! **
(2017) . ATMLWH 1 | Standard 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Air Berlin Il ' Logistik 'Okt 11/Okt 12! Bondm 150 © ja | 11,50%' CCC-® ! 105,50 ! 6,6% '
(2014) . AB100C | | | : | ' (SR) | i 1 :
MIFA ' Fahrradhersteller 'Aug 13 'FVFRA 25 ja ! 750% BBB- ' 103,85 ! 6.6% | equinet e
(2018) | ATX258B 1 1 1 1 1 D (Fer) 1 1 1
Valensina ' Fruchtsafte ' Apr 11/Aug 12! mstm DUS 65! ja ! 7,38% BBY ' 102,00 6,5% ' Conpair o
(2016) | ATH3YK : : : 1 : 'CR 1 1 1
IPSAK  Immobilien "Nov 12 ‘Bondm 300 ja ! 675%: A? L 101,15 | 6,5% | Rodl & Partner ! **
(2019) . ATRFBP | | | | | | (SR) | i ! |
Goffino ' Bekleidung ‘Mrz 12 " Entry 120 ja ! 7,25%! BBY 1 102,30 ! 6,5% | CBS e
(2017) . AIMA9E | | Standard | : . (CR) | 1 ) :
ALBIS Leasing ' Finanzdienstieistung ' Sep 11 ' MSB ; 50 nein | 7,63%'BB% ' 103,20 ! 6,4% ' mwb Fairtrade ' **
(2016) | ATCROX | | | 1 | ' (CR) | 1 1 1
Energiekontor I " Erneuerbare Energien ' Jul 12 'FVFRA 1 ja ' 600%: ' 98,96 ! 6,3% ' nichtbekannt | *
(2018/22) | ATMLWO : : : : : : 1 ] 1 1
Grand Gity Properties | Immobilien HJul 13 ' Entry ; 2000 ja ! 625% BB 100,00 | 6,3% | quirin bank e
(2020) | ATHLGC 1 | Standard | 1 1 L (SeP) 1 1 1
Stern Immobiien ' Immobilien ‘Mai 13 ' Entry Standard, 120 nein | 6,25%' A9 ' 99,90 ! 63% | VEM Aktienbank | **
(2018) | AITTM8Z i | & m:access i 0 | (SR) i { | 0
Energiekontor | Erneuerbare Energien ESep 11 FV FRA 8 ja 6,00%3 99,50 ‘ 6,3% ‘ nicht bekannt *
(2021) . ATKOM2 | | | | | | | ! ! |
GIF " Automotive 'Sep 11 " mstm DUS 8 nein | 850% BB+Y ' 106,00 ' 6,3% ' Dicama e
(2016) I ATKOFF | | | : | ' (CR) | i 1 :
Rena | ' Technologie 'Dez 10 ‘Bondm 43 nein | 7,00% BB ' 10150 ! 6.2% | Blattchen FA 1w
(2015) | ATEBW9 | | 1 1 | | (EH) | 1 1 1
Homann ' Holzwerkstoffe 'Dez 12/Jun 13! Entry 75' ja ! 7,00% BBB- ' 102,85 ! 6.2% ' CBS (AS), o
2017) | ATROVD : | Standard | : 1 'CR | 1 | Conpair (LP) 1
Enterprise Holdings ' Finanzdienstleister ' Sep 12 ' Entry ; 350 ja ! 7.00% AP 110280 ! 62% | VEM Aktienbank | ***
(2017) | A1GOAQ 1 . Standard 1 1 | (CR) 1 1 1 1
KTG Agrar I " Agrarrohstoffe ‘Jun/Dez 11 ! Entry 180" ja | 7,13% BBBY® ' 103,15 ! 6,1% | equinet o
(2017) I ATH3VN ' &Feb 13 | Standard | : . (CR) | i 1 :
BeA Behrens ' Baumaterial 'Feb/Mrz11 ' Bondm 300 ja | 800%' B+O 104,15 ! 6,1% | Giinther & Partner ' **
(2016) | ATH3GE 1 1 1 1 1 | (SR) 1 1 1 1
S&T ' [T-Dienstleister ‘Mai 13 ' Entry 15 ja | 7,25% BBB- ! 104,45 6.1% ' CBS
(2018)  ATHJLL | | Standard | : . (CR) | 1 ) :
paragon 3 Automotive iJun 13 3 Entry 3 10 3 nein 3 7,25%3 BB+ 3 105,15 3 6,0% 3 CBS 3 o
(2018) . ATTND9 1 | Standard 1 1 . (CR) 1 1 1 1
ETL Freund & Partner ' Finanzdienstieistung ' Nov 10 CRVS 25! ja ! 7,50% BBB+Y ' 10550 ! 6.0% | FMS o
(2017) | ATEVBU : : : 1 : 'CR 1 1 1
BioEnergie Taufkircheni Energieversorger iJuI 13 m:access 15 ja 6,50%3 BBB-? 102,90 ‘ 6,0% ‘ GCl Management -
(2020) . AITNHC 1 1 1 1 1 | (SR) 1 1 . Consulting 1
Stauder ' Bierorauerei ‘Nov 12 ' Entry 10 ja | 7,50% BB- ' 105,80 ! 59% ' CBS (AS), e

A1RE7P | . Standard | : . (CR) | 1 . Conpair (LP) :

(2017)
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Stelmann-Boecker ' Modehandler "Jun 12/Jun13 ! Entry ; 31 ja ! 675% BBBY ' 103,00 ! 5,8% | Schnigge (AS), e
(2017) | AIPGWZ | | Standard ! | | / (CR) | i | VEM Aktienbank (LP)
Edel " Medien & Unterhaltung ' Mai 11 'FVFRA 20 nein ! 7,00% 102,81 ! 5:8% | Acon Actienbank ! **
(2016) | ATKQYG | | | | | | | 1 1 :
FC Schalke 04 ' FuBballverein "Jun 12 ' Entry ; 35 nein | 6,75% BBY | 10445 ! 5:8% | equinet P
(2019) | ATMLAT | | Standard 1 1 ' (CR) | 1 1 1
Golden Gate " Immobilien "Apr 11 ' Entry 30 ja ! 650%' BBBY ' 100,75 ! 5,8% | Steubing
(2014)  ATKQXX i . Standard i 0 . (CR) i { | 0
Berentzen ' Spirituosen 'Okt 12 ' Entry ; 50 ja ! 650% BBB-O ! 10295 ! 57% | CBS o
(2017) | ATRETV 1 | Standard 1 1 ' (SR) 1 1 1 1
Katjes ' StiBwaren "Jul 11/Mrz 12 mstm DUS 45 ja ! 713% BB+Y ' 104,00 ! 5.6% | IKB o
(2016) | ATKRBM : : : 1 : 'CR 1 1 1
German Pellets | ' Brennstoffe ‘MrzApr11 ' Bondm 80 ja ! 7.25% BBBY ' 104,00 ! 5,5% | quirin bank e
(2016) | ATH3J6 1 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
Reiff Gruppe " Automotive ‘Mai 11 ‘Bondm 30" ja | 7,25% BBBY ' 104,50 ! 5,4% ' Blattchen FA L
(2016) " ATH3F2 1 1 1 : 1 ' (CR) 1 1 ) :
DIC Asset I " Immobilien "Jul 13 ' Prime 75 nein | 575%" ' 101,75 ! 53% ' BaaderBank | **
(2018) L ATTNJ2 i . Standard i i i i i 0 0
Seidensticker ' Bekleidung ‘Mrz 12 " mstm DUS 30! ja | 7,25% BB+ ! 107,70 ! 5,3% | Schnigge e
(2018) | ATKOSE : : : 1 : ‘CcR 1 1 1
Helma ' Bau 'Dez 10 CRVDUS 10 ja ! 650% BBBY ! 102,50 | 5:3% | Schrigge e
(2015) | ATEBQQ 1 1 1 1 1 ‘CcR 1 1 1
Porr " Baudienstleister ‘Nov 12 ' Entry 500 ja ! 625% © 103,00 ! 52% ' CBS o
(2016) | ATHCJJ i | Standard ! i i i i { s 0
Cloud No. 7  Immobilien ‘Jun/Jul 13 Bondm 35 ja ! 600% BBBY ' 103,05 ! 51% | Blattchen FA e
(2017) | ATTNGG 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
MS Spaichingen ' Maschinenbau Jun/dul 11! Entry 23! nein ' 7,25%' BBBY ' 105,80 ! 5,0% ' CBS e
(2016) | ATKQZL : | Standard : : . (CR) : 1 1 :
Karlsberg Brauerei ' Bierbrauerei 'Sep 12 " Entry f 300 ja ! 7,38% BB ' 109,05 4,9% | IKB e
(2017) | ATREWV 1 | Standard 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Underberg ‘ Spirituosen iApr 11/dun 123 mstm DUS ‘ 70 ‘ ja ‘ 7,13%3 BB-? ‘ 106,00 ‘ 4,6% ‘ Conpair ‘ *
(2016) | ATH3YJ : : : 1 : ‘CR 1 1 1
DIC Asset |  Immobilien ‘Mai 11/Mrz 13! Prime 100 ja | 588%: 1 103,25 ! 4,6% ' Berenberg Bank ' **
(2016) . ATKQIN : . Standard : : : : : : :
SAF-Holland ' Automobilzulieferer ' Okt 12 ' Prime 75' ja ! 7,00% BBB- ' 110,00 ' 46% ! IKB o
(2018) . ATHA97 | . Standard | | . (EH) | | | |
Eyemaxx | 3 Immobilien iJuI 11 3 Entry 3 25 3 nein 3 7,50%3 BBB*® 3 108,00 3 4,5% 3 ICF 3 *
(2016) | ATKOFA 1 | Standard ! 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Hahn-Immobilien 3 Immobilien ESep 12 3 mstm DUS 3 20 3 ja 3 6,25%3 A-% 3 107,00 3 4,4% 3 Schnigge 3 *
(2017) . AIEWNF | | | : | ' (SR) | i 1 :
Schneekoppe " Ernahrung 'Sep 10 'FVFRA& 10 ja | 645% L 104,17 | 4.3% ! Schnigge P
(2015) . ATEWHX | . DUS | | | | | i ! |
Nordex ‘ Erneuerbare Energien iApr 11 ‘ FV FRA ‘ 150 ‘ ja ‘ 6,38%3 ‘ 105,40 ‘ 4,1% ‘ Commerzbank, ‘ -
(2016) | ATH3DX : : : : 1 1 1 1 | UniCredit 1
TAG Immobilien  Immobilien "Jul 13 ' Prime 2000 ja ! 513%! © 104,60 ! 41% ' CBS o
(2018) | ATTNFU : | Standard | : : : : : 1 :
wehrl ' Modehandler "Feb 13 ' Entry 30! ja ! 650% BB © 110,60 ! 3,8% | Viscardi e
(2018) . ATROYA i | Standard ! i i | (EH) i { | i
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Bastei Libbe ' Verlagswesen 'Okt 11 " mstm DUS 30! ja ! 675% BBBY ' 10850 ! 3,8% | Conpair o
(2016) | A1KO16 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Nabaltec ' Chemie 'Okt 10 ' Bondm 30! ja ! 650% BB© ! 10540 ! 3,8% | FMS 1
(2015) . ATEWLY | | | : | ' (SR) | 1 ) :
Dairr 3 Automobilzulieferer ESep 10 3 Bondm ' 225 3 ja 7,25%3 BB 3 106,75 3 3,8% 3 3 *
(2015) I AIEWGX | | | 1 | / (SR) | 1 1 1
KTG Agrar | " Agrarrohstoffe ‘Aug/Sep 10 ' Bondm 50 ja | 6,75% BBBY ' 105,80 ! 3,7% ' FMS e
(2015) ' ATELQU 1 1 1 : 1 ' (CR) 1 1 ) :
Senivita Sozial " Immobilien "Mai 11 ' Entry ; 15 ja ! 650% BBB® ! 107,80 | 3,5% | quirin bank o
(2016) | ATKQ3C 1 | Standard | 1 1 LcR 1 1 1
RWE ' Energiedienstieister ' Feb 09 ' Prime ; 1000 ja | 650% BBB+ | 126,77 ' 2,7% ' CBS P
(2021) | AOT6L6 1 | Standard | 1 1 L (S&P) 1 1 1
Deutsche Borse | ' Bérsenbetreiber 'Okt 12 ' Prime ; 600 ja | 2,38% AA " 98,79 ! 2,5% ' Deutsche Bank, ' **
(2022) . ATRE1W | . Standard | : . (S&P) | | . BNP, Citi :
MTU ' Technologie ‘Nov 12 ' Prime ; 250 ja | 3,00% Baad ' 104,16 ' 1,0% | CBS L
(2017) + ATPGWS ;  Standard ; ;  (Moody's) - ; ; ;
Deutsche Borse Il Borsenbetreiber ‘Mrz 13 ' Prime ; 600 ja ! 1,13% AA " 9896 1,4% ' Commerzbank, ' *
(2018) . AIR1BC i . Standard i 0 | (S&P) i i . DZ Bank, JP Morgan
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SIAG ' Stahlbau "Jul 11 "FVFRA 12 nein | 9,00%' CCC+* ' 001 ' inlnsolvenz ' IKB(AS), P
(2016) . ATKRAS | i i 0 | (S&P) { . Blttchen & Partner (LP).
bkn biostrom 3 Biogasanlagen iMai/Jun 1 3 MSB 3 25 3 nein 3 7,50%3 BBBY” 3 2,50 3 in Insolvenz 3 mwb Fairtrade 3 *
(2016) | ATKQ8V ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ ‘
SiC Processing Technologie iFeb/Mrz 11 Fv§S 80 nein 7,13%3 D% 6,45 in Insolvenz FMS *
(2016) . ATH3HQ | ‘ : : . (CR) 1 ‘
Solen (Payom) Erneuerbare Energien iApr 11 FvVS 28 nein 7,50%3 B-? 4,00 in Insolvenz FMS *
(2016)  ATH3M9 | ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ 1 1
Alpine ' Baudienstieister ‘Mai 12 "FVMUC & 100 ja ! 6,00% " 027 ' inlnsolvenz ' >
(2017) I A1GANY | . Wien | : : ‘ ‘
' Summe 8059 @ 7,30%
' Median 30,0 | | 7,25% ' BB+ 7,2%

) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsborse, mstm = Mittelstandsmarkt, RM = Regulierter Mark;
2 Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;

9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft; ® Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot);

) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” Bondm: Bondm-Coach, Entry Standard: Antragsteller (AS),
Listingpartner (LP), mstm DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); ® Folgerating;

9 Abgelaufen/nicht aktuell; ' unbeauftragte, tberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings durch Scope

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

6)

BondGuide ist der Newsletter fir Unternehmensanleihen und be-  Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren,
leuchtet zweiwdchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-  aber auch Unternehmensvorstédnde und -geschéftsfiihrer. Bond-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer Unternehmen. Bond-  Guide setzt sich ein fir eine kritische Auseinandersetzung des
Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschédtzungen  Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktféhigkeit
zu anstehenden Anleihe-Emissionen — kritisch, unabhdngig und  mittelstdndischer Unternehmen und Iddt alle Marktteilnehmer ein
transparent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzah- ~ zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment fiir Mit-
len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rickblicke, Interviews  telstandsanleihen negative Auswiichse wie vormals am Neuen
mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des  Markt oder im Geschéft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wiinschen Sie eine Anderung Inres Profils fiir den BondGuide oder mdchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de
kénnen Sie Ihr Profil andern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide — Der Newsletter fiir Unternehmensanleihen weiterempfehlen!
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