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VORWORT

blassen Schimmer haben, was sie da erwarben. 8% gibt es
nicht fur Nichts, schon gar nicht garantierte — im Gegenteil:

Aus den garantierten 8% wird jetzt ,,gar nichts®, denn auch
der Einsatz ist weg. Vielleicht nicht ganz, denn Klaus Nieding

Vom Winde verwenht

durfte da nicht mehr weit weg sein bei dem Thema.

Liebe Leserinnen und Leser, Kommen wir zurlick zu Mittelstandsanleihen: Wenn 2013

eines deutlich gemacht hat, dann dass Pionierrenditen wie in

mit dem diese Woche gestellten Insolvenzantrag von Prokon
geht das Debakel im Erneuerbare-Energien-Sektor unge-
bremst weiter. Privatanleger werden wie gewohnt in die Réhre
schauen.

Falls sich Prokon-Privatanleger in unsere vorrangig auf
Mittelstandsanleihen fokussierte Gemeinde der Leidfahigen
verirrt haben sollten: Machen Sie sich keine groBen Hoffnun-
gen in diesem Fall.

Prokon versprach, nein: garantierte bis zu 8% pro Jahr. Ob-
wohl diese Renditen, erwirtschaftet durch sehr langfristige
Projekte wie Windparks (>10 Jahre), erst, wie gesagt: lang-
fristig anfallen (sollten), finanzierte EE-Pionier Prokon dies
mit kurzfristigen Einlagen, wie eben in Form sogenannter
Genussrechte. IKB und Hypo Real Estate anno 2008 lassen
griBen. Mitspracherechte gibt’s keine, auch keinen Genuss
im Falle von Problemen, denn die Forderungen aus Genuss-
rechten sind nachrangig gegeniiber anderen Glaubigern.

Es liegt die Vermutung nahe, dass mindestens 90% der
Privatanleger, die der einflhlsamen Prokon-Werbung in
StraBen- und U-Bahnen nachgekommen sind, keinerlei

den Vorjahren endgultig verpufft sind. Es wird zunehmend
schwerer, die Spreu vom Weizen zu trennen, zumal wenn
die Grundgesamtheit — wie viel Spreu, wie viel Weizen? —
unbekannt ist. Wir halten die Prognose aufrecht, dass es
2014 auch u.a. Getranke- und Modeanbieter unter den Emit-
tenten sein werden, die ihre Investoren in den Blitzentzug
schicken — schmerzvoll, aber nétigerweise heilsam.

Die entscheidende Frage ist doch, ob damit der gesamte Mit-
telstandsanleihenmarkt abkippen wirde wie damals der
Neue Markt. Die jungste Erholung nach dem Debakel im
November/Dezember lasst hoffen.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht lhnen

Falko Bozicevic

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

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



http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
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L v _
Aktuelle Emissionen A
N
Rating Banken -
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate Bond Guide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform" in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung®® Seiten
Jopp F&F Fitness vsl. bis 31. - 5 8,00% - Eigenemission - BondGuide #25/2013,
Jan. S.9
Strenesse |l Modehéndler vsl. Q1/2014 | noch nicht noch nicht noch nicht - CBS folgt
bekannt bekannt bekannt
Jopp Fitness vsl. H1/2014 | noch nicht noch nicht noch nicht noch nicht noch nicht folgt BondGuide #22/2013,
bekannt bekannt bekannt bekannt bekannt S. 11
HanseYachts Boots- und vsl. H1/2014 | noch nicht vsl. 10-25 noch nicht - noch nicht folgt
Yachtbau bekannt bekannt bekannt
Deutsche Ol & Gas Rohstoffe 2014 noch nicht >100 >10,0% noch nicht noch nicht folgt
bekannt bekannt bekannt

Y ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, 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; @ Veranderung 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

folgreiche Anleihe Emissionen « o, rancia
Wir iberrehmen Ihre Mediaplanung Eq FNMARKETS & MEDIA

und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

» Er

Rendite aktuell B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne Rating

) | MTU, Berentzen, Helmalll, DIC Asset | &I, PORR |, 1

) ) Nordex, Durr, Karlsberg, Underberg, 1 - ) .

< 5% Air Berlin | & Ill ' SeniVita, KTG I, SAF-Holland, TAG, ATON Finance, !
I |

I |

Wéhrl, Katjes, GIF

Sanders | & II, BeA, Amadeus Immobilien Timeless Homes,

Solar8, Golden Gate, Maritim, e.n.o., ]
Identec, HPI, Estavis | & Il

posterXXL, Ekotechnika,
3W Power

RWE, Bastei Libbe 1 Deutsche Borse | & 11, Schneekoppe
) ) ) ] S&T, Cloud No. 7, MIFA, : 1 ) :
Alfmeier, Sanochemia, Grand City, 1 . . . i ' Constantin | &I, 1
. . , { BioEnergie Taufkirchen, 0 { ) !
) Stauder, MAG I1AS, Seidensticker, Mitec, FC Schalke 04, | ' . 1 Energiekontor | &I, |
5 bis 7% ) ) N \Eyemaxx | & Il, German Pellets | & Il Enterprise, IPSAK | \
Air Berlin Il Deutsche Rohstoff, paragon, Hérmann, . o 1 Vedes, HanseYachts,
1 Steilmann-Boecker, KTG I, Reiff, ! ! !
Homann 1 e ' 1 Edel, PORR I i
1 MS Spaichingen, ETL \ 1 1
i i Euroboden, Rena Lange, Sympatex, ) ] ] :
' ! ) ) ! KTG Energie, Mox, ! ! . !
. ! . 1 Karlie Group, Singulus, ALBIS, ! . 1 Admiral, PCC | &I, ,
7 bis 9% | eterna, Uniwheels | ] Peach Property, Ferratum, | - ] ) |
' ' Ekosem | & Il, Photon, Sanha, l 1 ' InCity, Jopp 1
: : : o : MBB, PNE ; : :
1 . Deutsche Forfait, Procar, Kézizdlog | 7 1 \
VST, Aino, Peine, Zamek, 1 : i 1 ]
' ' Hallhuber, Rickmers, Metalcorp, ] 1 '
‘Rena | & II, BDT, Scholz, } ) ) w1 ' 1 Strenesse, ARISTON,
X , Adler RE, Golfino, MT-Energie, Laurel, ' \
gamigo, More & More, 1 ) ; . i AVW Grund, MS Deutschland, ' Travel24, ExerD,
> 9% ! Valensina, René Lezard, friedola, ] I = ]

i
i
i |

b 1 Royalbeach, Eyemaxx Il

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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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
'CCC,0C, G Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkelt
D Ungentigende Bonitit, Zins- und Tigungsdienst teiiweise oder volstindig eingestell, 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" 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 Branchenaus- i kein Branchenaus- i kein Branchen- i kein Branchenaus-
{ ! Kommunikation; keine ! schluss ! schluss; 1 ausschluss ! schluss; Prospekt-
E E Nachranganleihen E E Unternehmen > 3 Jahre E E zusammenfassung
bisher notiert 126 153 1 '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 ZielgroBe; 2 Borsennotierte 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
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt

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

Name : Anzahl der Emissionen Name : Anzahl der Emissionen
Close Brothers Seydler 34 FMS 15
youmex i 21 Conpair i 12
equinet, Schnigge : e 15 Fion, Blattchen & Partner : eb
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Name : Anzahl der Emissionen Name : Anzahl der Emissionen
Norton Rose I 35 Close Brothers Seydler I 27
Heuking Kthn Lier Wojtek i 17 FMS i 14
Mayrhofer & Partner : 12 Conpair : 10

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

TOP 3 Kommunikationsagenturen: (sofern bekannt)

Name : Anzahl der Emissionen

Biallas E 23 Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 13-18)
1 notierten Anleihen.

IR.on, Better Orange 0 je16

Stockheim Media E 13

Anzeige

ige Platz fir Kapitalanleger. SdK
Sie Mitglied der SdK. S

diese Vorteile
nen Aktienrechte

fo tiber unsere Hotline

ma Anleihen und Aktien

er Zeitschriften ,,AnlegerPlus®, ,AnlegerLand” und Schwarzbuch Bérse
Realdepot

eilsprogramm

Jetzt Mitglied werden!
Weitere Informationen zur Mitgliedschaft
finden Sie unter: www.sdk.org
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! 8% BONDGUIDE
; 8% MUSTERDEPOT
NS

Mit 4G-Technik weiterkommen

Mit unserer zuletzt etwas konservativeren Anlagepolitik sind
wir gut durch die letzten Stromschnellen gekommen. Der Markt
erholt sich inzwischen auf breiter Front. Friede, Freude, Eier-
kuchen?

Was sowohl gut als auch schlecht ist. Gut ist es, weil der
Generalverdacht im Dezember beinahe alle Anleihen betraf
und deshalb komplett Ubertrieben war. Nattrlich gab es dort
gute Einstiegsmdglichkeiten bei Mittelstandsanleihen, die
man schon langer auf dem Radar hatte, die aber bis dahin
zu teuer waren. Pl6tzlich waren sie es nicht mehr.

Schlecht ist es fir all diejenigen, die mittlerweile das Hand-
tuch geworfen haben. Aus Leseranfragen wissen wir, dass

BondGuide Musterdepot

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 0 100.000
Wertpapiere E 74.569
Liquiditat E 53.010
Gesamtwert E 127.579
Wertanderung total E 27.579
seit Auflage August 2011 E +27,6%
seit Jahresbeginn: E +1,1%

dies auf zahlreiche Privatanleger durchaus zutrifft. Sie diirfen
glauben: Auch Fonds haben in den letzten beiden Monaten
gelitten, allerdings sind die breiter diversifiziert und hatten
daher Verluste in H6he von ,nur“ 1 bis 10%, siehe auch
unsere Fonds-Ubersicht auf bondguide.de. Privatanleger
dagegen fuhlen sich einmal mehr tber den Tisch gezogen
angesichts von getgoods, hkw & Co.

Mit dem Musterdepot mussten wir tun, was man von einem
Musterdepot erwartet: etwaige Verluste in Einzelpositionen

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

derzeitiger

Anleine ' Branche ! Kauf- : Nomi- ! Kaufdatum | Kauf- ! Kupon i Zins- | Kurs ! ' Depot- © Gesamt- ' #Wochen ! Risiko-
(Laufzeit) ' WKN ©owert* ' nale* ! ' kurs ' ertrage ! aktuell ©  Wert* ' anteil ! verénderung ! im Depot ! einschat-
! ! ! ! ! ! ! bis dto* | ! ! ' seit Kauf | ! zung**
Wienerberger | Baustoffe | 7.805110.000 + 27.07.12 i 7805 i 650%:  963: 100,90 10.090 i 7,9% : +41,6% 1 7 A
(2017/unbegr.) 1 AOG 4X3 ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
Constantin | 1 Medien u. Sport | 6.481,7.000 . Aug/Sep11 i 9258 i 9,00% : 1.514: 103,70 7.259 . 57% . +354% 1 125 . B+
(2015) . ATE WSO : : : : : : : i i i i i
MS Spaichingen 1 Maschinenbau 1 9525.10.000 :+ 12.08.11 1 9525 i 7,25% : 1.771: 109,00 10.900 : 85% : +330% .+ 127 1 A
(2016) 1 ATK QZL : : : : : : : 5 5 5 5 5
DIC Asset | i Immobilien | 9.210110.000 + 26.08.11 i 9210 : 588%: 1.412: 103,00: 10.300 : 871% : 272% 1 125 1 A-
(2016) i+ ATIKQIN : : : : : : : i i i i i
Air Berlin Il 1 Logistik 1 10.411 1 10.000 + Feb/Mrz12, 1 104,11 + 11,50% : 1.813: 10550 : 10550 : 8,3% : +18,8% 82 . B
(2014) 1 AB100C i i \ Feb13 | 5 5 5 5 : : : :
Ekosem Agrar Il 1 Agrarwirtschaft 1 10.025 1 10.000 + 26.11.12 1 100,25 1 8,50% 964: 9920 9920 . 7,8% . +8,6% 1 59 . B-
(2018) i AIRORZ : : : : : : : i i i i i
Maritim Vertrieb 1 Schleppschiffe I 9.925:10.000 + 08.02.13 1 9925 i 8,25% . 7771 9800: 9.800 i 7,7% +6,6% 1 49 . B
(2014) | ATM LY i i 5 5 5 5 5 5 : : : :
Ekotechnika 1 Landtechnik \ 500415000 1 Apr/Mai13 i 100,08 i 9,75% i 347% 9300 4650 . 3,6% -0,1% 1 37 . C
(2018) L AR 1A1 : : : : : : : i i i i i
S.A.G. Solarstrom Il 1 Energiedienstleistung 1 3.263 1 5.000 : 23.03.12 . 6525 1 7,50% 1 685: 22,00: 1100 : 0,9% . -45,3% 95 . C-
(2017) i ATK 0K5 : : : : : : : 5 5 5 5 5
Gesamt i | 71.648 , i i i | 10.247 | 74569 | 58,4% , i i
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Durchschnitt 0 i i i i I 82% . i i i q +14,0% , 86,2 .
% in EUR

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

Ausblick

begrenzen, Gewinne laufen lassen, Volatilitdt herausnehmen.  Unser Investitionsgrad betrédgt damit nur noch 58%. Mangels
So wanderte ein Drittel unserer langjéhrigen Air-Berlin-lll-  akuter lukrativer Ideen haben wir erneut keine Neuaufnahmen
Position zu 105,50% raus und PNE Wind zu 100,50%, Trans-  getatigt, sondern mdchten nochmals einen weiteren Zwei-
aktionskosten von zwei Mal 25 EUR ziehen wir davon ab.  Wochen-Zyklus abwarten, was sich hier und dort tut. Das
Sollte SAG Solarstrom Il definitiv ausfallen (hier versagte = mag unspannend klingen, aber Geduld war stets eines von
unsere Verlustbegrenzung ...), wirde spéater noch eine Wert-  Kostolanys 4 Gs.

berichtigung in Hohe der anteiligen Zinsen nach dem letzten

Zinstermin anfallen — keine Sorge, das vergessen wir nicht. Falko Bozicevic

Abwarten: BondGuide will Neuaufnahmen ins Musterdepot zum geeigneten Zeitpunkt vornehmen. Foto: Panthermedia/stokkete

Anzeige

® AKTIENGESELLSCHAFT ,,Die Unternehmer unter den Bankern®

equinetBank

-
S HorMANN i EKOSEM, FEMIEA

7,50% Corporate Bond
€25 Mio.

erhéhungen
* Anleiheemissionen
* Schuldscheindarlehen
* Debt Advisory

6,25% Corporate Bond
€50 Mio.

8,5% Corporate Bond 6,75% Corporate Bond
€ 18 Mio. € 15 Mio.

Anleihe
Anleihe
Anleihe

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner Research & Sales
* Research

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Platzierung
Platzierun,

Platzierung
Privatplatzierun

equinetBank Okt 2013 equinetBank Sep2013 equinetBank AUg2013 equjnetBank * Betreuung institutioneller
Kunden
Aktienplatzierungen
Anleiheplatzierungen

SANHA ‘ EKOTECHNIKA N Roadshows

7,75% Corporate Bond ; 7,875% Corporate Bond 9,75% Corporate Bond i 6,75% Corporate Bond Financial Markets
€25 Mio. €30 Mio. €60 Mio. €30 Mio. + Designated Sponsoring

* Brokerage

» Specialist Aktien/Renten

Sole Lead Manager » Elektronisches Order
Sole Bookrunner Routing

Dez 2013

Anleihe

Q
=
k)

c
<<

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Manager Sole Lead Manager
Sole Bookrunner Sole Bookrunner

Platzierung
Platzierung
Platzierung

Borsenschnittstelle
Mai 2013 equinetBank Mai 2013 equinetBank Apr2013 equinetBank Nov2012 equinetBank

{ausgewahlte Transaktionen)

Exklusiver Deutschland-Partner equinet Bank AG

des European Securities Network Frankfurt am Main
(ESN) www.equinet-ag.de

Tel. 0049 (0)69 58997-0
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NEWS
zu aktuellen und

gelisteten
Bond-Emissionen

Air Berlin: bei Bondaufstockung nur kurzes
Intermezzo

Air Berlin setzte kirzlich zu einer weiteren Zwischenlandung
am Bondmarkt an: In wenigen Stunden wurde die im Bondm
gelistete 150-Mio.-EUR-Anleihe - die ,,billigste” und zugleich

am langsten laufende Air Berlin Il — erfolgreich um 75 Mio.
EUR aufgestockt.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

,Up in the Air: nach Anleihenaufstockung schon wieder in luftigen Héhen
Foto: Air Berlin Plc.

Golfino: kiinftig mit verbessertem Handicap
Trotz nur maBig ausgefallener Geschéftszahlen fir 2012/13
blickt die auf Golf- und Freizeitmoden spezialisierte Golfino
AG angesichts einer guten Auftragslage optimistisch in die
Zukunft.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Golfino: operativ zuletzt Gber par
Foto: Golfino AG

Prokon fliichtet in die Insolvenz

Nun also doch: Die Prokon Regenerative Energien GmbH hat
Glaubigerschutz beim Amtsgericht ltzehoe beantragt. Damit
bangen Uber 75.000 Anleger um ihre investierten Gelder und
1.300 Mitarbeiter um ihre Jobs. Was nun?

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

... fragt sich am Ende nur fiir wen?!
Foto: Prokon Unternehmensgruppe

Woéhrl: mit Folgerating stabil im Trend

Wenige Wochen vor dem ersten Zinstermin bestétigte Euler
Hermes mit der Note BB das Corporate Rating der Rudolf
Wohrl AG. Bei den jingst veréffentlichten Ergebnissen fir das
Rumpfgeschéftsjahr 2013 machte das Modeunternehmen
dagegen keine sonderlich schicke Figur.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Beim Rating liegt Wohrl im Trend, macht aber bei den Geschaftszahlen keine gute Figur.
Foto: Rudolf Wohrl AG

Y4
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» Fortsetzung — News

Helma: Geschéftserfolg in Zement gegossen?

Die Helma Eigenheimbau AG baut sich von Rekord zu Rekord
und hat auch im abgelaufenen Geschéftsjahr das siebte Jahr
in Folge einen neuen Auftragsrekord aufgestellt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Helma: sonnige Aussichten bei scheinbar gepachtetem Geschéftserfolg
Foto: Helma Eigenheimbau AG

Mission accomplished: Sanha besorgt sich frische
Anleihegelder
Mit der Sanha GmbH & Co. KG hat der erste Emittent einer
Mittelstandsanleihe in diesem Jahr frische Investorengelder
aufgenommen und seine im Sommer 2013 begebene Unter-
nehmensanleihe Uber 25 Mio. EUR via Privatplatzierung er-
folgreich um 12,5 Mio. EUR aufgestockt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Sanha vergoldet seinen ersten Anleihenachschlag.
Foto: Sanha GmbH & Co. KG

posterXXL: operativ glanzlos, Restrukturierung
eingeleitet
Nun scheint es Gewissheit: Die posterXXL AG wird das be-
endete Geschéftsjahr 2013 trotz Umsatzwachstum im hohen
einstelligen Prozentbereich mit einem operativen Verlust
abschlieBen. Und wie nun weiter?

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

posterXXL: Nach erneut unterbelichteten Geschéftszahlen soll’s die Restrukturierung
richten. Foto: Panthermedia/Peter Zvonar

SolarWorld: Durchbruch auf dem Weg zur
Finanzrestrukturierung

Aufatmen bei SolarWorld: Das OLG Kd&ln hat dem Solar-
konzern die Freigabebeschliisse zu den im Oktober 2013 ein-
gereichten Freigabeantragen erteilt und so den Weg fir die
Finanzrestrukturierung geebnet. Auch die Handelsausset-
zung der umlaufenden Unternehmensanleihen im Gesamt-
volumen von 550 Mio. EUR wurde zwischenzeitlich planmaBig
beantragt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Kann SolarWorld den Scherbenhaufen im Wege der Finanzrestrukturierung wieder kitten?

Foto: SolarWorld AG
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» Fortsetzung — News

Eingetltet: German Pellets Gbernimmt

Heizwert GmbH

Die German Pellets GmbH hat sich die &sterreichische Heiz-
wert gesichert. Mit dem zum 1. Januar 2013 rlickwirkenden
M&A-Deal bauen die Wismarer ihr Endkundengeschéft in
Osterreich weiter aus.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

KD: nicht nur auf dem Rhein ein Genuss, sondern seit Kurzem auch fiirs Wertpapierdepot
Foto: KéIn-Dusseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt AG

KdIn-Dusseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt:

mit Genussen auf zu neuen Ufern

Die KéIn-Diisseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt AG (KD) gibt
zur bankenunabhéngigen Finanzierung von Betriebsmitteln
erstmals Genussrechtskapital im Gesamtvolumen von bis zu

, . ) " 1,5 Mio. EUR aus.
Alles aus einer Hand: die fir German Pellets lohnenswerte Heizwert-Ubernahme
Foto: German Pellets GmbH >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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BONDGUIDE INTERVIEW

INTERVIEW MIT

DR. HANS-WERNER GRUNOW,
PARTNER,

CAPMARCON

,2pDurch Ratingagenturen bewusst eine Parallelwelt eroffnet,
um neue Anlegerkreise zu gewinnen®

Ratingnoten bei Mittelstandsanleihen stehen immer wieder im
Kreuzfeuer der Kritik: Fiir Anlegerschlitzer sind sie zu lasch, |
Emittenten beméngeln hingegen, dass Zukunftschancen ihrer
Unternehmen zu wenig einfléssen. Viele verwunderte auch,
dass einige Ratings innerhalb weniger Monate gleich um meh-
rere Stufen abgewertet wurden. Im Gesprédch mit BondGuide
erldutert Dr. Hans-Werner Grunow von der Beratungsgesell-
schaft CAPMARCON die Schwachpunkte und warum Inves-
toren damit kritisch umgehen sollten.

BondGuide: Herr Dr. Grunow, bei den Noten von Rating-
agenturen haben viele gemischte Gefiihle. Was waren die
ungewohnlichsten Erfahrungen?

Grunow: Interessant war schon zu sehen, dass samtliche
Ausfélle bei Mittelstandsanleihen von den neuen Dienstleis-
tern mit Investment Grade oder nur eine Stufe davon entfernt
bewertet waren - eine recht gute Einschatzung. Einzige Aus-
nahme war Standard & Poor’s, die eine ausgefallene Anleihe
zur Emission mit CCC+ einschatzte. Aber auch renommierte
Agenturen haben beim Rating von strukturierten Finanz-

produkten schon erstaunliche Schwachen gezeigt.

... wie groBe Ratingagenturen...

| Fotos: Panthermedia/serkan unluturk

BondGuide: Bei manchen Mittelstandsanleihen, die Rating-

agenturen mit Investment Grade BBB benoteten, bekom-
men Anleger fast 7% Zinsen im Jahr, bei Anleihen von MDAX-
Unternehmen mit derselben Note gibt es dagegen in der
Regel nur 3%. Wie passt das zusammen?

Grunow: Eigentlich gar nicht. Solche Zinsdifferenzen zeigen,
dass die Bewertungen der Mittelstandsanleihen von den neu an
den Markt gekommenen Ratinganbietern die tatsachlichen

Obwohl kleine ... 1 O
S.

» Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung - BondGuide-Interview

A

»

BBB

... die gleichen Bezeichnung flr ihre Ratings verwenden, ...
Foto: Panthermedia/serkan unluturk, eigene Darstellung

Risiken dieser Bonds nicht angemessen berilicksichtigen.
Hier wurde bewusst eine Parallelwelt er6ffnet, um neue
Anlegerkreise zu gewinnen.

BondGuide: Worin unterscheiden sich die Ratings groBer
Agenturen wie Standard & Poor‘s, Moody‘s und Fitch von
denen kleinerer Anbieter wie Creditreform oder Scope?
Grunow: Die Ratings der renommierten groBen Agenturen
beschreiben die Ausfallwahrscheinlichkeit und das Verlust-
risiko von Finanzinstrumenten auf der Grundlage von Daten
und Erfahrungen, die in mehr als 100 Jahren gesammelt
wurden. Die Einschatzungen der neuen Bewertungsdienst-
leister sind bei nur dreijahriger Rating-Historie praxisorien-
tierter. Das bedeutet: Mittelstdndler werden hier wie groBe
Unternehmen behandelt — mit entsprechend besseren Ergeb-
nissen. Dieses unterschiedliche Vorgehen drickt sich auch in
der hohen Ausfallrate von Mittelstandsanleihen trotz guter
Einstufungen aus.

BondGuide: Ist denn die Bewertung groBer Agenturen stren-
ger oder gibt es eine intensivere Prifung?

Grunow: Die Bewertung ist nicht strenger, sie ist aber korrek-
ter — und zwar korrekter im Sinne eines objektiv zu mes-
senden Risikos. Denn brauchbare Ergebnisse sind nur
moglich, wenn der Prifungsprozess nicht am Ergebnis aus-
gerichtet ist, sondern alle wesentlichen Kriterien erfasst und
unstrittige Zusammenhéange dargestellt werden.

BondGuide: Das bedeutet ja, dass die Bewertungsqualitat
unterschiedlich ist. Warum werden trotzdem identische Buch-
staben-Noten von AAA bis D verwendet?

Grunow: Unterschiedlich sind die jeweiligen Schwellenwerte
zur Einordnung der quantitativen GréBen und die Relevanz
der qualitativen Kriterien. Unterschiedlich ist auch die Ge-
wichtung der Kriterien und damit deren Bedeutung bei der
Ermittlung des Gesamtergebnisses. Die Rating-Terminologie
von AAA bis D haben die neuen Ratinganbieter nur tibernom-
men, weil sie im Markt bekannt ist und jeder Anleger sich
darunter etwas vorstellen kann—auch wenn in der Verpackung
etwas ganz anderes steckt.

BondGuide: Wie bewerten Sie es, dass bei Mittelstands-
anleihen zuletzt viele Ratings innerhalb weniger Monate
gleich um mehrere Stufen abgewertet wurden?

Grunow: Diese raschen Verschlechterungen bestatigen die
Skepsis gegenliber den Bewertungen hinsichtlich ihrer Aus-
sagekraft Uber das Anlagerisiko. Fast drangt sich hier der
Eindruck auf: Erst mit den Herabstufungen wandeln sich
diese Ratings von einem Marketingmittel zu einem Signal-
instrument.

BondGuide: Herr Dr. Grunow, vielen Dank fir das interes-
sante Gesprach!

Das Interview fliihrte Thomas Miincher.

>>Teil Il des Interviews finden Sie auf bondguide.de.

... verbergen sich dahinter oft ganz unterschiedliche Inhalte.
Foto: PantherMedia/Marc Dietrich
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Hinsehen st besser.

Im Leben kommt es darauf an, ob man sieht
oder genau hinsieht, ob man sich bemuht oder
es kann. Warum sollte das bel 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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Notierte Mittelstandsanleinen im Uberblick

Zeitraum der

Unternehmen Branche Plattform"” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Kurs + Rendite Technische Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung * Volumen in | platziert | ' (Rating-  aktuell | p.a. ! Begleitung " Risiko®?
: : : ' Mio.EUR ! : ' agentur)® ! ; ; durch ...” :
Strenesse Modehzndler 3Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00%3 89,35 139,5% Close Brothers Seydler Bank} =
(2014) | AITM7E i i i i i i i ! ! i
3W Power Energie iDez 10 Bondm 100 nein 9,25%3 [ele3 26,25 131,2% *
(2015) | ATA29T | | | | | | (S&P) | i ! |
MT-Energie . Biogasanlagen \ Apr 12 . mstm DUS | 14 . nein | 8,25% BB-Y 39,00 ! 50,1% : ipontix D *
(2017) | AIMLRM : : : : : . (CR) : 1 1 :
Zamek | Lebensmittel ' Mai 12/Feb 13. mstm DUS | 45 ja . 7,75%. B . 38,10 | 48,8% | Conpair o*
(2017) | ATKOYD 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
€.n.0. energy : Erneuerbare Energien iJun 11 : mstm DUS : 10 : nein : 7,38%3 BB+ : 51,00 : 43,6% : GBC, : :
(2016) . ATH3VS ! ! ! ! ! ' (CR) ! ! | Bankhaus Neelmeyer |
posterXXL ‘ Fotodienstleister iJuI 12 ‘ m:access ‘ 6 ‘ nein ‘ 7,25%3 B+9 ‘ 44,00 : 39,2% : Conmit ‘ -
(2017) . ATPGUT ' ' ' ' ' 1 CR) ' i ! |
Rena | . Technologie Dez 10 | Bondm i 43 | nein . 7,00%: B? | 72,25 | 27,6% | Blattchen FA |
(2015) | ATEBW9 : : : : : | (EH) : 1 1 :
Peine Modehandler iJun/JuI 13 Bondm 4 nein® 8,00%3 BY 60,00 23,3% FMS -
(2018) | ATTNFX 1 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
ARISTON Immobilien 3Mrz11 Fv DUS 3 nein 7,25%3 78,00 21,0% nicht bekannt -
(2016) | ATH3Q8 : : : : : : : : ! :
Travel24 | Online-Reisen Sep 12 | Entry | 25 ja . 7,50%: . 67,80 | 20,9% | Acon Actienbank e
(2017) ' ATPGRG ! ! Standard ! : ! ! : : 1 :
BDT Automation . Technologie | Sep/Okt 12 | Entry i 17 . nein | 8,13%: B-? . 69,60 ! 20,5% : Close Brothers Seydler Bank: *
(2017) ' ATPGQL : ! Standard | : : ' (CR) : : ! (AS), Dicama (LP) :
MS Deutschland . Tourismus 'Dez 12 . Entry | 50 1 nein | 6,88%: BBB-* | 66,84 19,8% ' quirin Bank o
(2017) ' ATRE7V ! ' Standard ! ! ! ' (SR : : : !
Rena Il Technologie iJun/JuI 13 Entry 34 nein® 8,25%3 B? 67,50 19,8% IKB *
(2018) ! ATTNHG : ! Standard | : : ! (EH) : : : :
Exer D | Energiedienstleistung ' Jan/Feb 11 | FVFRA | 50 nein | 5,70%: . 80,00 ! 18,4% | BankM |
(2016) | ATE8TK 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Scholz Recycling iFeb 12/Feb 133 Entry 183 ja 8,50%3 B9 78,50 18,1% Close Brothers Seydler Banki i
(2017) ' ATMLSS : ! Standard | : : ' (EH) : : ! (AS), Bléittchen & Partner (LP)
gamigo + Online-Spiele +Jun 18  Entry 12 nein . 850%: B+ L 75,00 ¢ 17,6% 1 Kochbank (AS), o
(2018) CATTNIY ; ! Standard | ; ; ' CR) ; : | GBC (LP) !
Timeless Homes . Immobilien Jun 13 [ FVDUS | 10 n. bek. ©  9,00% . 74,50 | 16,1% | Eigenemission o
(2020) | ATRO9H : : : : : : : 1 1 :
Laurel . Damenbekleidung Okt 12 | Entry 1 20 ja . 7,13%. BB-Y . 76,00 | 16,0% | Close Brothers Seydler Bank: **
(2017) ' ATRE5ST ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! : : !
Valensina Fruchtsafte 3Apr11/Aug 123 mstm DUS 65 ja 7,38%3 BB-? 85,00 15,7% Conpair =
(2016) . ATH3YK i i i i i | (CR) i ! ! i
Identec RFID-Technologie iom 12 FV Berlin, 25 nein 7,5%3 93,60 15,4% FMS
(2017) ' A1G82U ! ! HH-H & Wien | ; '+ Bonus | ! : : :
HPI | Industriedienstleister | Dez 11/Okt 13! FV FRA i 6. ja . 900%: | 88,08 ! 14,3% | Stddeutsche |
(2016) ' AIMAQ0 : : : : : : : : ! Aktienbank :
Amadeus Vienna . Immobilien Apr 13 FVFRA | 14, ja | 950% BBB+Y | 99,00 ! 13,8% | Steubing |
(2014) | ATHJIBS | | | | | | (SR) | i ! |
René Lezard Modehéndler iNov 12 Entry 15 ja 7,25%3 BB-? 83,00 13,1% Schnigge (AS), *
(2017) | AIPGQR : ! Standard | : : ' (CR) : : ! UBJ (LP) :
Alno | Ktichenmobel ' Apr 13 | Entry | 450 ja . 850%: B-Y . 85,50 ! 13,1% | Close Brothers Seydler Bank: ***
(2018) ' ATR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! : : !
friedola | Freizeitartikel ' Apr 12 . mstm DUS | 13| nein  7,25% BBY . 85,50 ! 13,0% ' Conpair § e
(2017) | ATMLYJ i i i i i | (SR) i ! ! i
Estavis | Immobilien iFeb 13 FV FRA 10 ja 11,00%3 99,81 12,6% Close Brothers Seydler Banki
(2014) . ATR0O8V | | | | | | | i ! |
More & More Modehéndler iJun 13 Bondm 8 nein 8,13%3 B+ 87,00 12,4% quirin bank -
(2018) . ATTND4 i i i i i | (CR) i ! 1 i
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

Unternehmen . Branche . Zeitraum der . Plattform” | (Ziel) . Voll- . Kupon : Rating  Kurs . Rendite Technische . Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung * Volumen in | platziert | ' (Rating-  aktuell | p.a. ! Begleitung " Risiko®?

0 0 0 ' Mio.EUR ! 0 ' agentur)® ! ! i durch ...” 0
AVW Grund . Immobilien Mai 11 . FVHH | 51 nein | 6,10%: BBB-*® | 91,00 | 11,8% ' Eigenemission i
(2015) | A1E8X6 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Ekotechnika Agrarmaschinen iApr 13 Bondm 60 ja 9,75%3 B+9 93,50 11,7% Fion
(2018) | ATR1A1 i i i i i | (CR) i ! ! i
Maritim Vertrieb Logistik iMai 12 FV HH 20 nein 8,25%3 BB+ 97,50 11,7% Eigenemission
(2014) . ATMLY9 ' ' ' ' ' . CR) ' i ! |
Hallhuber Modehandler iJun 13 mstm DUS 30 ja 7,25%3 BB 88,40 10,7% IKB -
(2018) | ATTNHB : : : : : . (CR) : 1 1 :
Metalcorp Metallhandler iJun 13 Entry 10 nein 8,75%3 BB (CR); 93,70 10,6% Schnigge (AS),
(2018) ' ATHLTD ! ' Standard ! ! ! ' BB-(SR) | : ' Dicama (LP) !
Solar8 Energy : Erneuerbare Energien iMrﬂApr 11 : Fv DUS : 10 : ja : 9,25%3 BB-? : 97,50 : 10,5% : nicht bekannt : *
(2016) | ATH3F8 i i i i i | (CR) i ! ! i
Sanders Il | Bettenzubehor Okt 13 | Entry | 18| nein  875% B+ 195,00 ! 10,3% | Close Brothers Seydler Bank: ***
(2018) ' A1X3MD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! : ! (AS), Conpair (LP) !
Estavis Il . Immobilien Nov 13 | FV FRA i 10 nein : 9,25%: . 97,40 | 9,9% ! Close Brothers Seydler Bank: ***
(2018) | A1X3Q9 i i i i i i i ! ! i
Golden Gate Immobilien iApr 11 Entry 30 ja 6,50%3 BB+ 97,75 9,8% Steubing
(2014) " ATKQXX ! ! Standard | : : ' (CR) ! : : !
Royalbeach Sportartikel iom 11 Bondm 8 nein 8,13%3 BB+ 96,50 9,6% FMS -
(2016) | ATKOQA i i i i i | (CR) i ! 1 i
Sanders | | Bettenzubehor 'Mai 13 | FVFRA ‘ 11 ja 1 900% B+ 1 100,00 ! 9,4% | Close Brothers Seydler Bank: ****
(2014) | ATTNHD 1 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
Adler Real Estate Immobilien 3MryApr 13 Entry 35 ja 8,75%3 BB 97,95 9,3% Close Brothers Seydler Bank} =
(2018) ' ATR1A4 : ! Standard | : : ' (SR : : : :
BeA Behrens Baumaterial iFeb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00%3 B+'0 97,50 9,3% Glinther & Partner *
(2016) | ATH3GE | | | | | | (SR) | i ! |
Rickmers . Logistik 1Jun/Nov 13 | Prime i 225 ja . 8,88% BB | 98,50 ! 9,3% ' Close Brothers Seydler Bank: **
(2018) ' ATTNA3 : ! Standard | : : ' (CR) : :  (AS), Conpair (LP) :
Eyemaxx lll . Immobilien ‘Mrz 13 | Entry 1 15, ja .+ 7,88%. BB+Y | 94,50 | 9,3% | VEM Aktienbank |
(2019) " ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! : : !
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 4 nein 8,50%3 B 97,00 9,2% VEM Aktienbank
(2019) ' ATHPZD : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Golfino Bekleidung iMrz 12 Entry 12 ja 7,25%3 BB 94,95 9,1% Close Brothers Seydler Bank} o
(2017) ' ATMA9E ! ' Standard | ; ; ' (CR) ; : | (AS), Dicama (LP) :
Karlie Group Heimtierbedarf iJun 13 Entry 6 nein® 6,75%3 BB 92,40 8,9% Viscardi (AS), -
(2018) . ATTNG9 ! . Standard | ! ! | (SR) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
Ekosem II . Agrarunternehmen Nov 12/0kt 13! Bondm | 78 ja . 850% BB? | 98,75 | 8,8% | Fion |
(2018) . ATRORZ | | | | | | (CR) | i ! |
Singulus : Maschinenbau iMrz 12 : Entry : 60 : ja : 7,75%3 BB : 97,90 : 8,5% : Close Brothers Seydler Banki o
(2017) " AIMASJ : ! Standard | : : ' (SR) : : : :
Photon Energy | Erneuerbare Energien 1 Mrz 13 FVFRA 4. nein” | 8,00% BB-Y 99,00 | 8,5% | Eigenemission |
(2018) | ATHELE 1 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
Ferratum Finanzdienstleister EOkt 13 Entry 25 ja 8,00%3 BBB-? 98,25 8,4% ICF
(2018) ' A1X3VZ : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
InCity Immobilien Immobilien ESep 13 FV FRA 3 nein® 10,00%3 108,50 8,4% **
(2016) | AIX3F3 : : : : : : : : : :
Ekosem | : Agrarunternehmen iMrz 12 : Bondm : 50 : ja : 8,75%3 BB? : 101,00 : 8,3% : Fion : b
(2017) | ATMLSJ i i i i i | (CR) i ! 1 i
Mox Telecom . Telekommunikation Okt 12 . Bondm 1 32 nein | 7,25%. BBB? . 96,50 ! 8,3% | FMS |
(2017) | ATRE1Z 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Rena Lange Modehandler iDez 13 PM DUS 5 nein 8,00%3 BB- 99,50 8,3% ACON Actienbank
(2017) | A1ZAEM i i i i i | (CR) i ! ! i
Peach Property Immobilien iJul 11 Entry 15 nein 6,60%3 BBB-%® 96,50 8,3% equinet Bank
(2016) ! ATKQ8K : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
PNE Wind . Erneuerbare Energien | Mai/Sep 13 | Prime : 100 . ja . 8,00% BBB- 1 100,00 ! 8,2% | M.M.Warburg (AS), Close = ***
(2018) ' ATRO74 : ! Standard | : : ' (EH) : : ! Brothers Seydler Bank |
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

Unternehmen . Branche . Zeitraum der . Plattform” | (Ziel) . Voll- . Kupon : Rating  Kurs | Rendite Technische . Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung * Volumen in | platziert | ' (Rating-  aktuell | p.a. ! Begleitung " Risiko®?

: : : ' Mio.EUR ! : © agentur)® ; ; durch ...” :
Sympatex 3 Funktionstextilien iDez 13 3 Entry 3 13 3 ja 3 8,00%3 BB- 3 99,50 3 8,1% 3 Close Brothers Seydler Banki ok
(2018) " AIX3MS ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! : : !
Kézizalog Finanzdienstleister 30kt13 FV FRA 10 nein® 7,75%3 BB+ 98,59 8,1% Eigenemission *
(2018) ! ATHQFG 1 1 1 : : | (CR) : 1 1 :
eterna Mode ‘ Modehéndler ESep 12/Jun 133 Bondm ‘ 55 ‘ ja ‘ 8,00%3 B+9 ‘ 100,33 : 7,9% : Fion ‘ h
(2017) | ATREXA 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
MBB | Erneuerbare Energien | Mai 13 | Entry i 72 nein . 6,25%: BBBY | 93,50 ! 7,8% | Donner & Reuschel (AS), *
(2019) " ATTM7P : ! Standard | : : ' (CR) : : ! FMS (LP) :
PCC I Chemie, Energie, Log. 3Apr11 FV FRA 30 nein 6,88%3 99,00 7,8% nicht bekannt **
(2015) | ATH3MS 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
DF Deutsche Forfait AuBenhandelsfinanzierung iMai 13 Entry 30 ja 7,88%3 BB+ 100,50 7,8% equinet Bank *
(2020) ! ATR1CC : ! Standard | : : ' (SR) : : : :
KTG Energie . Biogasanlagen Sep 12 | Entry | 25, ja . 7,25%. BBB-® | 98,00 7,8% | Schnigge (AS), |
(2018) . ATML25 . . Standard | . . 1 (CR) . ! | equinet Bank (LP) .
Admiral . Fototechnik Nov 11 . FVBerlin | 20 nein | 5,10%: . 88,00 ! 7,7% | nicht bekannt )
(2019) | ATKOXL : : : : : : : 1 1 :
Procar Autohandel iomw mstm DUS 12 nein 7,75%3 BB+? 100,00 7,7% Conpair
(2016) | ATKou4 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
PCC Il Chemie, Energie, Log. ESep 11/Apr 123 FV FRA 25 ja 7,25%3 99,50 7.7% nicht bekannt -
(2015) | ATKOUO : : : : : : : 1 1 :
Euroboden ! Immobilien 1Jul 13 . mstm DUS ! 4 nein® | 7,38% BB 199,00 ! 7,6% | Scala Corporate Finance | **
(2018) | ATRESB 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Uniwheels Automotive 3Apr11 Bondm 45 nein 7,50%3 B+9 99,70 7,6% Fion =
(2016) | ATKQ36 1 1 : : : | (EH) : 1 1 :
ALBIS Leasing Finanzdienstleistung ESep 11 MSB 50 nein 7,63%3 BB 101,00 7,2% mwb Fairtrade *
(2016) | ATCROX 1 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 1
Sanha | Heizung & Sanitar Mai 13/Jan 14| Entry i 38, ja . 7,75% BB+ 1 102,40 ! 7,1% | equinet Bank y 5
(2018) ' ATTNA7 : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
MAG IAS Maschinenbau iJan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50%3 B+Y 100,95 7,0% Fion e
(2016) | ATHBEY 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Homann Holzwerkstoffe iDez 12/Jun 133 Entry 75 ja 7,00%3 BB+? 100,40 6,9% Close Brothers Seydler Bank}
(2017) ' ATROVD : ! Standard | : : ' (CR) : : ! (AS), Conpair (LP) :
Mitec Automotive Automotive iMrz 12 Bondm 25 nein 7,75%3 BB-? 102,50 6,8% FMS o
(2017) | ATKONJ : 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Eyemaxx Il . Immobilien ' Apr 12 | Entry i 11 nein | 7,75%: BBB+* | 103,00 ! 6,8% | VEM Aktienbank e
(2017) ! ATMLWH : ! Standard | : : ' (CR) : : : 1
Stauder Bierbrauerei iNov 12 Entry 10 ja 7,50%3 B+9 102,60 6,7% Close Brothers Seydler Bank} **
(2017) ' ATRE7P ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! : ! (AS), Conpair (LP) !
Constantin Il : Medien & Sport iApr 13 : Entry : 65 : ja : 7,00%3 : 101,15 : 6,7% : Close Brothers Seydler Banki *
(2018) ! ATRO7C : ! Standard | : : 1 1 1 1 1
Constantin | | Medien & Sport 1Okt 10 | FVFRA ‘ 30 ja . 9,00%: 1 103,65 ! 6,6% | Close Brothers Seydler Bank **
(2015) | ATEWSO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
KTG Agrar Il . Agrarrohstoffe ‘Jun/Dez 11 | Entry | 180 ja . 7,13%:BBB-® | 102,10 ! 6,4% ' equinet Bank ) B
(2017) ' ATH3VN ‘& Feb 13 ! Standard | : : ' (CR) : : : 1
Energiekontor Il ‘ Erneuerbare Energien iJul 12 ‘ FV FRA ‘ 11 ‘ ja ‘ 6,00%3 ‘ 99,70 : 6,2% : nicht bekannt ‘ -
(2018/22) | ATMLWO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Energiekontor | : Erneuerbare Energien ESep 11 : FV FRA : 8 : ja : 6,00%3 : 99,95 : 6,2% : nicht bekannt : *
(2021) | ATKOM2 : : : : : : : 1 1 :
Vedes | Spiele & Freizeit Dez 13 . FVFRA 1 120 ja | 800%: 1 101,46 | 6,2% | Steubing |
(2014) | A1TYCR6 | | | | | | | ! | |
German Pellets Il Brennstoffe iJuI/Aug 13 Bondm 72 ja 7,25%3 BBB? 104,00 6,2% quirin bank
(2018) | ATTNAP : : : : : . (CR) : 1 1 :
Air Berlin Il Logistik 3Apr11/Jan 143 Bondm 225 ja 8,25%3 CCC-" 108,15 6,1% **
(2018) | AB100B 1 1 1 1 1 | (SR) 1 1 1 1
Deutsche Rohstoff | Rohstoffe Jul/Sep 13 | Entry i 63 | nein | 8,00%: BB+ 1 107,75 | 6,1% | ICF h =
(2018) ' ATRO7G : ! Standard | : : ' (CR) : : : 1
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Unternehmen . Branche . Zeitraum der . Plattform” | (Ziel) . Voll- . Kupon : Rating  Kurs | Rendite Technische . Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung * Volumen in | platziert | ' (Rating-  aktuell | p.a. ! Begleitung " Risiko®?
: : : ' Mio.EUR ! : © agentur)® ; ; durch ...” :
Alfmeier Prazision . Automotive Okt 13 | Entry ‘ 30 ja . 7,50%: BB 105,75 | 6,1% | Steubing (AS), o
(2018) " ATX3MA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! : ' Dicama (LP) !
Reiff Gruppe Automotive iMai 11 Bondm 30 ja 7,25%3 BBB-? 102,60 6,0% Blattchen FA -
(2016) | ATH3F2 i i i i i | (CR) i ! ! i
FC Schalke 04 FuBballverein iJun 12/Sep 133 Entry 50 ja 6,75%3 BB-? 104,00 5,9% equinet Bank **
(2019) " ATMLAT ; ! Standard | : : ' CR) : : : :
IPSAK . Immobilien ‘Nov 12 . Bondm : 30 ja 1 6,75%: A-%® | 104,50 | 5,8% | Rodl & Partner i
(2019) | ATRFBP : : : : : | (SR) : 1 1 :
Sanochemia . Pharmazie ‘Aug 12 . Entry | 10! nein | 7,75%. BB 1 106,00 | 5,8% | Eigenemission |
(2017) CA1G7JQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! : : !
MIFA Fahrradhersteller iAug 13 Entry 25 ja 7,50%3 BBB-? 106,65 5,8% equinet Bank *
(2018) | A1X258B : ! Standard | : : ! (Feri) : : : :
German Pellets | | Brennstoffe ‘Mrz/Apr 11 | Bondm ‘ 80 ja . 7,25%. BBBY 1 102,95 | 5,8% | quirin bank o
(2016) | ATH3J6 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Enterprise Holdings Finanzdienstleister 'Sep 12 . Entry | 35 ja 1 7,00%: A-% 1 104,00 | 5,7% | VEM Aktienbank )
(2017) | A1GOAQ : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
S&T IT-Dienstleister iMai 13 Entry 15 ja 7,25%3 BBB- 105,60 5,7% Close Brothers Seydler Banki **
(2018) " ATHJLL ; ! Standard | : : ' CR) ! : : !
paragon : Automotive iJun 13 : Entry : 10 : nein : 7,25%3 BB+ : 106,05 : 5,7% : Close Brothers Seydler Banki i
(2018) ! ATTND9 : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
ETL Freund & Partner | Finanzdienstleistung ~  Nov 10 [ FVS | 25 ja . 7,50%: BBB+® | 106,40 ! 5,6% | FMS P
(2017) | ATEVBU 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Cloud No. 7 Immobilien iJun/JuI 13 Bondm 35 ja 6,00%3 BBB? 101,25 5,6% Blattchen FA =
(2017) | ATTNGG i i i i i | (CR) i ! ! i
Steilmann-Boecker Modehandler iJun 12/Jun13 Entry 31 ja 6,75%3 BBB® 108,50 5,6% Schnigge (AS), *
(2017) ' AIPGWZ ! ' Standard | ! ! ' (CR) ! : | VEM Aktienbank (LP) !
HanseYachts . Boots- und Yachtbau :Dez 13 (FVFRA | 5. ja : 900%: 1 103,00 | 5,4% | Steubing |
(2014) | AIX3GL i i i i i i i ! ! i
BioEnergie Taufkiroheni Energieversorger iJuI 13 ‘ m:access ‘ 15 ‘ ja ‘ 6,50%3 BBB-? ‘ 106,00 : 5,4% : GCI Management ‘ e
(2020) " ATTNHC ! ! ! ! ! ' (SR ! : | Consulting !
Grand City Properties Immobilien iJuI 13 Entry 200 ja 6,25%3 BB 105,00 5,4% quirin bank *
(2020) ! ATHLGC : ! Standard | : : | (S&P) : : : :
Seidensticker Bekleidung iMrz 12 mstm DUS 30 ja 7,25%3 BB 107,00 5,3% Schnigge **
(2018) | ATKOSE ' ' ' ' ' . (CR) ' i ! |
Eyemaxx | . Immobilien Jul 11 | Entry i 25 . nein | 7,50%: BBB® | 105,00 ! 5,3% | ICF e
(2016) ' ATKOFA : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Hormann Finance ‘ Automotive iNov 13 ‘ Entry ‘ 50 ‘ ja ‘ 6,25%3 BB+ ‘ 104,50 : 5,2% : equinet Bank ‘ **
(2018) ' ATYCRD ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! : : !
Edel Medien & Unterhaltung iMai 11 FV FRA 20 nein 7,00%3 104,10 5,1% Acon Actienbank *
(2016) | ATKQYG 1 : : : : : : 1 1 :
Porr Il | Baudienstleister Nov 13 | Entry | 50 ja . 6,25%: 1 104,95 | 5,1% | Steubing i
(2018) " ATHSNV ! ' Standard ! : ! ! : : 1 :
MS Spaichingen 3 Maschinenbau iJun/JuI 11 3 Entry 3 23 3 nein 3 7,25%3 BBB-? 3 104,95 3 5,0% 3 Close Brothers Seydler Banki o
(2016) " ATKQZL : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Stern Immobilien Immobilien iMai 13 Entry Standardi 12 nein 6,25%3 A9 105,00 4,9% VEM Aktienbank *
(2018) | A1TM8Z . | & m:access | . . | (SR) . ] 1 |
Katjes StiBwaren iJuI 11/Mrz 12 mstm DUS 45 ja 7,13%3 BB+ 105,00 4,9% IKB *
(2016) | ATKRBM i i i i i | (CR) i ! 1 i
KTG Agrar | | Agrarrohstoffe /Aug/Sep 10 1 Bondm | 50 ja | 6,75%: BBB-Y | 102,85 ! 4,9% | FMS |
(2015) | ATELQU 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Wohrd Modehandler iFeb 13 Entry 30 ja 6,50%3 BB? 107,99 4,8% Viscardi :
(2018) ' ATROYA : ! Standard | : : ' (EH) : : : :
DIC Asset Il Immobilien EJuI 13 Prime 75 nein 5,75%3 104,00 4,7% Baader Bank -
(2018) | ATTNJ2 : ! Standard | : : : : : : :
DIC Asset | ! Immobilien 'Mai 11/Mrz 13! Prime i 100 ja . 588%: 1 102,60 | 4,6% | Berenberg Bank h &
(2016) ' ATKQIN : ! Standard | : : : : | 1 1
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Unternehmen . Branche . Zeitraum der . Plattform” | (Ziel) . Voll- . Kupon : Rating  Kurs | Rendite Technische . Chance/
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: : : ' Mio.EUR ! : © agentur)® ; ; durch ...” :
Porr | | Baudienstleister ‘Nov 12 . Entry | 50 ja | 6,25%: 1 104,25 | 4,6% ! Close Brothers Seydler Bank: **
(2016) " ATHCJJ ! ' Standard ! ! ! ! ! : 1 :
Helma Il Baudienstleister ESep 13 Entry 25 ja 5,88%3 BBB? 106,45 4,3% Steubing **
(2018) ' A1X3HZ : ! Standard | : : ' (CR) : : 1 1
Karlsberg Brauerei Bierbrauerei ESep 12 Entry 30 ja 7,38%3 BB 110,25 4,3% IKB -
(2017) " ATREWV ! ! Standard | ! ! ' (CR) ! : : !
SAF-Holland . Automobilzulieferer | Okt 12 . Prime : 75 ja . 7,00% BBBY 110,50 | 4,2% | IKB =
(2018) ' ATHA97 : ! Standard | : : ' (EH) : : : :
Air Berlin Ill . Logistik 1Okt 11/0Okt 12 Bondm ; 150« ja 1 11,50%: CCC- | 105,45 4,2% | o
(2014) | AB100C 1 1 1 1 1 | (SR) 1 1 1 1
TAG Immobilien Immobilien EJuI 13 Prime 200 ja 5,13%3 103,93 4,2% Close Brothers Seydler Bank} -
(2018) " AITNFU : | Standard | : | | | 1 1 1
Air Berlin | . Logistik Nov 10 | Bondm | 200 ja . 850%: CCC-"0 | 107,64 ! 41% | o
(2015) | AB100A 1 1 1 1 1 | (SR) 1 1 1 1
Hahn-Immobilien . Immobilien ' Sep 12 . mstm DUS | 20 ja | 6,25%: A% 1 108,00 ! 3,9% | Schnigge 3%
(2017) | ATEWNF : : : : : | (SR) : 1 1 :
Nordex ‘ Erneuerbare Energien iApr 11 ‘ FV FRA ‘ 150 ‘ ja ‘ 6,38%3 BB- ‘ 105,25 ‘ 3,8% : Commerzbank, ‘ *
(2016) ' ATH3DX ! ! ! ! ! ' (EH) ! ; | UniCredit !
Underberg Spirituosen 3Apr11/Jun 123 mstm DUS 70 ja 7,13%3 BB-? 107,00 3,8% Conpair -
(2016) | ATH3YJ 1 : : : : . (CR) : 1 1 :
ATON Finance Industriebeteiligungen iNov 13 Prime 200 ja 3,88%3 100,80 3,7% Deutsche Bank -
(2018) | A1YCQ4 : ! Standard | : : : : : : :
GIF Automotive ESep 11 mstm DUS 9 nein 8,50%3 BB+ 112,00 3,7% Dicama :
(2016) | ATKOFF : : : : : | (CR) : 1 1 :
Berentzen Spirituosen iom 12 Entry 50 ja 6,50%3 BBB-" 110,00 3,6% Close Brothers Seydler Bank} -
(2017) " ATRETV ! ! Standard | ! ! ' (SR) ! : 1 :
SeniVita Sozial . Immobilien Mai 11 | Entry i 15 ja . 6,50% BBB? 1 107,00 ! 3,3% | quirin bank b &
(2016) ' ATKQ3C : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Bastei Libbe Verlagswesen iomw mstm DUS 30 ja 6,75%3 BBB+? 109,50 3,1% Conpair *
(2016) | ATKO16 | | | | | . CR) | | | |
Diirr Automobilzulieferer ESep 10 Bondm 225 ja 7,25%3 BB 106,75 3,1% S
(2015) | ATEWGX : : : : : | (SR) : 1 1 :
Schneekoppe ‘ Ernahrung ESep 10 ‘ FV FRA & ‘ 10 ‘ ja ‘ 6,45%3 ‘ 105,39 ‘ 3,1% : Schnigge ‘ -
(2015) | ATEWHX 1 | DUS 1 1 1 1 1 1 1 1
RWE | Energiedienstleister 'Feb 09 . Prime | 1.000 . ja . 6,50% BBB+ 128,32 . 2,4% | Close Brothers Seydler Bank: *
(2021) ' AOT6L6 : ! Standard | : : ' (S&P) : : : :
Deutsche Borse | Borsenbetreiber EOkt 12 Prime 600 ja 2,38%3 AA 100,75 2,3% Deutsche Bank, =
(2022) | ATRETW : ! Standard | : : ' (S&P) : : ' BNP, Citi :
MTU Technologie idun 12 Prime 250 ja 3,00%3 Baa3? 104,74 1,6% Close Brothers Seydler Bank} *
(2017) . ATPGW5 . . Standard | . . . (Moody's) | . . .
Deutsche Borse Il | Borsenbetreiber ‘Mrz 13 | Prime i 600 ja  1,13%: AA 1 100,80 ! 0,9% | Commerzbank, h ©
(2018) . ATIR1BC . . Standard | . . | (S&P) . . . DZ Bank, JP Morgan |
hkw | Personaldienstleister ~  Nov 11 . mstm DUS ! 10 ja  825% BBB-? . 13,11 i inlInsolvenz | Dicama P
(2016) | ATKOQR : : : : : | (CR) : 1 1 :
SAG. | ‘ Energiedienstleistung iNov/Dez 10 ‘ Entry ‘ 25 ‘ ja ‘ 6,25%3 BB+? ‘ 23,00 ‘ in Insolvenz : Baader Bank ‘ *
(2015) " ATEB4A ! ! Standard | ! ! ' (CR) ! : 1 !
SAG. Il Energiedienstleistung iJuI 11 Entry 17 nein 7,50%3 BB+ 23,00 in Insolvenz Schnigge (AS), *
(2017) ! ATKOK5 : ! Standard | : : ' (CR) : : | youmex (LP) :
Alpine | Baudienstleister Mai 12 FVMUC & ! 100 ja . 6,00%: . 0,05 i inInsolvenz | D*
(2017) " A1GANY ! ' Wien ! ! ! ! ! : 1 1
bkn biostrom : Biogasanlagen iMai/Jun 11 : MSB : 25 : nein : 7,50%3 BBBY? : 2,50 : in Insolvenz : mwb Fairtrade : :
(2016) | ATKQsv 1 : : : : . (CR) : 1 1 :
Centrosolar ‘ Erneuerbare Energien iFeb 11 ‘ Bondm ‘ 50 ‘ ja ‘ 7,00%3 ‘ 7,25 ‘ in Insolvenz : FMS ‘ *
(2016) | ATESST : : : : : : : : : :
FFK Environment | Ersatzbrennstoffe I Mai 11 | mstm DUS | 16 nein ' 7,256%: DY | 6,67 | inlnsolvenz | biw, GBC i
(2016) | ATKQ4z : : : : : | (CR) : 1 1 :
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. Branche . Zeitraum der | Plattform” |

. Chance/

Unternehmen (Ziel-) Voll- © Kupon . Rating Kurs Rendite Technische
(Laufzeit) + WKN ' Platzierung + Volumen in  platziert - ' (Rating-  aktuell ' p.a. ! Begleitung © Risiko??
: : : ' Mio.EUR ! ' agentur)® ! ‘ durch ...” :
getgoods.de ‘ E-Commerce ESep 12/ ‘ Bondm 60 ‘ ja 7,75%3 DY 6,00 ‘ in Insolvenz ‘ GBC ‘ -
(2017) . A1PGVS 1 Jun & Okt 13 | | . (CR)
SIAG | Stahlbau Jul 11 | FVFRA 12 | nein 9,00% i CCC+% 0,01 ! inInsolvenz | IKB (AS), D *
(2016) ' ATKRAS ! ! ! ' (S&P) ' Blattchen & Partner (LP) !
SiC Processing . Technologie ‘Feb/Mrz11 | FVS 80 | nein 7,13%. D? 5,05 | in Insolvenz | FMS
(2016) " ATH3HQ ! | | | (CR)
Solen (Payom) ‘ Erneuerbare Energien iApr 11 ‘ FVS 28 ‘ nein 7,50%3 B-9 2,75 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ -
(2016) . ATH3M9 ) ) ) . (CR) ! 1 ]
Windreich | . Erneuerbare Energien ' Mrz 10 [ FVS 50 ja . 650%: BB+? 9,80 ! in Insolvenz | FMS P*
(2015) ' AICRMQ ‘ ; ; ' (CR)
Windreich Il . Erneuerbare Energien Jul 11 [ FVS 75 ja i 650%: BB+ 8,00 ' in Insolvenz | FMS D *
(2016) " ATH3V3 ! ! ' (CR)
‘ © Summe 8704 @ 7,37%: ‘
! ! ' Median | 30,0 | ' 7,31% | BB ! 1 7,6% | !

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

6)

)
9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung 1auft; ® 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, berwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings
Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.

BondGuide ist der Newsletter fiir Unternehmensanleihen und be-
leuchtet zweiwdchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer Unternehmen. Bond-
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transparent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzah-
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mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des
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LAW CORNER

VON DR. ANNE DE BOER,
PARTNERIN,
GSK STOCKMANN + KOLLEGEN

Landerubergreifende Emissionen
Passporting und Sprachregime

Anleihen und andere Wertpapiere werden regelméBig nicht
nur in Deutschland, sondern auch in Luxemburg, Osterreich
und anderen Léndern 6&ffentlich angeboten. Insofern kbnnen
und werden die Vorteile der européischen Prospektverord-
nung genutzt, dass ein in einem Land gebilligter Wertpapier-
prospekt auch fiir ein 6ffentliches Angebot in anderen Léndern
grundsétzlich verwendet werden kann. Allerdings sind neben
inhaltlichen Ergdnzungen im Prospekt auch die Regelungen
zum Sprachregime zu beachten.

Passporting

Ein in einem Land gebilligter Wertpapierprospekt kann grund-
satzlich auch fir ein &ffentliches Angebot in einem anderen
Land verwendet werden. Daflir genlgt ein einfacher Noti-
fizierungsantrag, in Deutschland nach § 17 WpPG. In der
Folge sind der gebilligte Wertpapierprospekt, aber auch ein
Basisprospekt und Nachtrége an die Behorde eines anderen
Landes zu notifizieren. Das insoweit aufnehmende Land
nimmt kein eigenes Billigungsverfahren und keine inhaltliche
Prifung vor. Aber nicht alle wertpapierrechtlichen Doku-
mente sind notifizierungsfahig und missen z.B. die endgil-
tigen Bedingungen in jedem Land des &ffentlichen Angebots
separat nach den jeweiligen Regelungen hinterlegt werden.

Zusatzliche Informationen im Wertpapierprospekt
Bei einem o6ffentlichen Angebot in mehreren Lédndern sind
in den Prospekt eventuell ergdnzende Informationen zum
Angebot, aber auch zu steuerlichen Themen, bei Anleihen
insoweit nach Anhang V Ziffer 4.1.4, aufzunehmen.

Sprachregime

Soistin § 19 Abs. 1 WpPG geregelt, dass ein Prospekt fiir ein
offentliches Angebot nur in Deutschland und, sofern der
Herkunftsstaat des Emittenten ebenfalls Deutschland ist,
auf Deutsch zu erstellen ist. Auf der Basis eines Antrags
bei der BaFin kdnnte der Prospekt in einer in internationalen

Finanzkreisen gebrauchlichen Sprache — wobei nur Englisch
in Deutschland anerkannt ist — erstellt werden, wenn die
Zusammenfassung ebenfalls ins Deutsche Ubersetzt wird.

Fur 6ffentliche Angebote oder die Zulassung zum Handel an
einem organisierten Markt nur oder auch im Ausland oder
eine Notifizierung von Prospekten aus dem Ausland nach
Deutschland enthalten die Prospektregelungen genaue
Vorgaben zur Sprache des Prospekts und notwendigen Uber-
setzungen des gesamten Prospekts bzw. der Zusammen-
fassung. Fur Deutschland gilt insofern grundsatzlich’, dass
der Prospekt in Deutschland nur auf Deutsch oder Englisch
als in internationalen Finanzkreisen gebrauchlicher Sprache
gebilligt werden kann. Selbst Franzdsisch ist in Deutschland
nicht anerkannt. Bei einer Notifizierung nach Deutschland
muss der gesamte Prospekt ebenfalls auf Deutsch oder
Englisch verfasst sein oder in eine dieser Sprachen Ubersetzt
werden und die Zusammenfassung ins Deutsche Ubersetzt
sein. Die Ubersetzungen selbst miissen nicht gebilligt sein,
sondern es genigt, diese beizufligen; allerdings ist dann
hinreichend zu kennzeichnen, welche Sprachfassung die
Gebilligte ist.

Im Ubrigen ist der Prospekt in einer Sprache abzufassen.
Ausnahmsweise sind sogenannte gebrochene Sprach-
regimes zulassig, z.B. dass die Finanzinformationen in Englisch
verfasst sind und der Hauptteil des Prospekts auf Deutsch.

Die ESMA hat insofern in einer Liste die jeweiligen Sprach-
anforderungen der Lander an Billigung und Notifizierung
zusammengestellt, die auf deren Internetseite abgerufen
werden kann. Soweit eine Abweichung von der Liste Uberlegt
wird, sollte dies dringend mit der Behoérde, an die die Noti-
fizierung erfolgt, abgestimmt werden.

" Ausnahme u.a. in § 19 Abs. 5 WpPG bei Stiickelungen tiber 100.000 EUR 1 9

BOND GUIDE






