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VORWORT

All-in

Liebe Leserinnen und Leser,

in Zeiten nachrichtenloser Tage ist das schon die Top-News:
Aus Air Berlin Ill wird Etihad IV. Damit ist endgiltig klar, was
die Scheichs mit den Berliner Bruchbilanzierern vorhaben.

Hatte sich bis dato noch der eine oder die andere gefragt,
was GroBaktionar Etihad mit dem Engagement in Air Berlin
weiter beabsichtigen kénnte, so sind die Fronten inzwischen
geklart. Die Scheichs sind bereit, ihrem initialen finanziellen
Engagement offensichtlich unbegrenzt weitere folgen zu las-
sen, in Anfangeranlegerkreisen auch bekannt unter ,,gutes
Geld schlechtem hinterherschieben”. Zu den letzten News ...

Wir wollen mal nicht klagen: Samtliche AB-Bonds reagierten
auf die neueste Refinanzierungsbekundung absehbar posi-
tiv. Im Musterdepot halten wir demgemaB nattrlich auch an
Etihad 1lI/IV unbeirrt fest.

Vielleicht holen die weitsichtigen Gesellschafter aus den VAE
ja sogar wieder Starrestrukturierer Hartmut M. zurlick an
Bord. Der 71-Jahrige ndmlich wird sich friher oder spéter
fragen mussen, ob die Er6ffnung des Berliner Hauptstadt-
flughafens Giberhaupt noch in seine personliche altersbedingte
Restlaufzeit fallt. Im Lebenslauf des Erfolgsgaranten unglaub-

lich staatstragend-popularer Projekte (abgekirzt: USPs) fehlt
nunmehr eigentlich nur noch Stuttgart-32, so die interne
Bezeichnung fiir das totlebendige Megaprojekt der Schwa-
ben. Zuvor war Hartmut bereits durch den nattrlich ebenfalls
vollsténdig verunglickten, probierten Borsengang der Bahn
verhaltensauffallig geworden.

In den ndchsten Wochen finden jede Menge Veranstaltungen
statt. Nahelegen méchten wir lhnen z.B. das 5. SCF_Small
Cap Forum/Friihjahrskonferenz in Frankfurt (5.-7. Mai), den
Borsentag der Borse Disseldorf (10. Mai) sowie das Finanz-
symposium in Mannheim (14.-16. Mai).

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht lhnen

Falko Bozicevic

Hinweis in eigener Sache:
Sind Sie Privatanleger UND
BondGuide-Abonnent?

Dann schicken wir Ihnen die wie

BONDGUIDE

gewohnt Ende Februar erschienene

Sonderausgabe ,,Anleihen 2014

(4. Jg., ca. 100 Seiten) kostenlos per

Post zu, wenn Sie uns einfach lhre

Adresse an info@bondguide.de

mailen!

Betreff: ,Special Anleihen 2014“ und lhre Postanschrift.
Hier geht es zum e-Paper zum online Durchblattern.

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

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



http://www.goingpublic.de/product/bondguide-special-anleihen-032014/
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Aktuelle Emissionen

Rating Banken
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate Finance/ Bond Guide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform” +in Mio. EUR Kupon agentur)® Sales)” Bewertung®® Seiten
SeniVita Sozial Pflegeein- vsl. Q2/2014 FV FRA vsl. 10-15 noch nicht BB+ ICF Kursmakler folgt BondGuide #9/2014, S.
(Genussscheine) richtungen bekannt (CR) 7
Air Berlin Logistik vsl. Q2/2014 | noch nicht vsl. 150 noch nicht - noch nicht folgt BondGuide #9/2014, S.
bekannt bekannt bekannt 7
Jopp Fitness vsl. H1/2014 | noch nicht noch nicht noch nicht i.B. noch nicht folgt BondGuide #22/2013,
bekannt bekannt bekannt (Feri) bekannt S. 11
HanseYachts Boots- und | vsl. H1/2014 | noch nicht vsl. 10-25 noch nicht - noch nicht folgt
Yachtbau bekannt bekannt bekannt

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

PS = Prime Standard; ? Einsch&tzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; @ Anleiherating, ansonsten
Unternehmensrating; ¥ Nachplatzierung lauft; @ Verénderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grin/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

» Erfolgreiche Anleihe Emissionen « ANGIAL
Wir Ubernehmen Ihre Mediaplanung Eqs'MAPKETS & MEDIA

und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

C Rating
! " LTI .
Rendite aktuell ' B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (gltiges) Rating

Nordex, Karlsberg, Wohrl, . DIC Asset | &I, PORR | &I, i
. g . MTU, Helma I, MS Spaichingen, Hahn-Immobilien, ) .
<5% Underberg Hormann, GCP, Katjes, GIF, o . Darr | &I, TAG, h
o SAF, RWE, Bastei Libbe Deutsche Borse | & I ) |
SeniVita ATON Finance, IPM, Edel
Alfmeier, Sanochemia, NZWL, Schneekoppe, i
. Gewa 5 to 1, Cloud No. 7, . .
Adler RE | & Il Reiff, : ) ) o Constantin | &II, AB 1 &1I,
. ) . . BioEnergie Taufkirchen, Eyemaxx | & I, Stern Immobilien, . I
5 bis 7% Stauder, Uniwheels Seidensticker, Homann, . Energiekontor | &I, '
German Pellets | &I, Enterprise, IPSAK .
FC Schalke 04, . Singulus, DEWB, BeA, |
Steilmann-Boecker, KTG |, ETL |
Deutsche Rohstoff, paragon S&T, Berentzen !
ALBIS, MBB,
) i Euroboden, Sympatex, Sanha, :
7 bis 9% ' Scholz i FAnS KTG II, KTG Energie, PNE - !
! Mitec, Metalcorp, Procar HanseYachts, PCC II, .
Estavis II, AB lll, Admiral

VST, Alno, MIFA,
Ekotechnika, Peine,
MT-Energie, BDT,
friedola, Deutsche

E Rickmers, Rena Lange, Karlie,
> 9% © Forfait, More & More,

MS Deutschland, Hallhuber,
Ekosem | & II, Eyemaxx |Il,
Laurel, René Lezard, Photon,

I

Solar8, Maritim, e.n.o., E

Kézizalog, AVW Grund,

Ferratum, Mox ExerD, Timeless Homes, E

gamigo, Sanders | &I, |
posterXXL, Golfino, E
eterna, MAG IAS, i
3W Power E

ARISTON, Travel24,

Valensina, Golden Gate,
Identec, HPI, PCC I, InCity

!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
V
E Peach Property, Vedes,
!
|
!
!
!
!
!
!
!
|
Royalbeach 1
!
!

e Cabeaanaasanas ]
e Il e
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Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen
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Ubersicht der Rating-Systematik

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

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

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

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

keine Finanztitel

26
bis +6 Mon.

bis +3 Mon.

|

1 DVFA-Standard zur

E Kommunikation; keine
1 Nachranganleihen

I

|

|

5

a

bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

kein Branchenaus-
schluss

1
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schluss;

Unternehmen > 3 Jahre
3

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

9 Die Anleihe betreffende News
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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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 37 FMS 15
youmex : 20 Conpair : 12
equinet 16 Blattchen & Partner, Dicama, Fion eb
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Name Anzahl der Emissionen Name Anzahl der Emissionen
Norton Rose 36 Close Brothers Seydler 30
Heuking Kihn Lier Wojtek 17 FMS 15
Mayrhofer & Partner 12 Conpair 10

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Name
Biallas
Better Orange

IR.on

Anzahl der Emissionen
23
17
16

" sofern Daten vorhanden

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

fern bekannt)

Hinweis: Berticksichtigt werden ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 12-18)

notierten Anleihen.

Organisiert von:

M cometis

In Kooperation mit:

ADAM FRIEDMAN ASSOCIATES, LLC

Strategic Communications Aligned With Business Objectives

Zugang 2u tiber 100 institutionellen Investoren
mit Schwerpunkt auf: Micro-, Small- und Mid-Caps

Hauptsponsoren

youmex @

[V

Independent Research

Unabhiingige Finanzmarktanalyse GmbH

= HEUKING KUHN LUER WOJTEK

LAWYERS AND TAX ADVISORS

Anzeige
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Alles gut

Mittelstandsanleihen befinden sich weiterhin auf Erholungs-
kurs. Der breite Markt hat sich zuletzt freundlich prdsentiert,
so auch das Musterdepot. Das ist ermutigend und entmutigend
zugleich.

Zum einen ist Qualitat damit teuer und zuweilen mehr
als gut bezahlt. Beispiel aus dem BondGuide Muster-
depot: NZWL Neue Zahnradwerk Leipzig. Bei aktuell
106,2% ist im Kurs beinahe ein kompletter Kupon ent-
halten, die jahrliche Rendite ist damit auf rund 6% p.a.
zuriickgegangen. MS Spaichingen war schon immer
etwas teurer und bei 107 % ist das sicherlich nicht zu leug-
nen.

BondGuide Musterdepot

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 : 100.000
Wertpapiere E 75.973
Liquiditat E 52.143
Gesamtwert E 128.116
Wertanderung total E 28.116
seit Auflage August 2011 E +28,1 %
seit Jahresbeginn: E +1,5 %

NEUE ZWL ZAHNRADW. 14/19 (WKN: A1YC1F)

02 0303 1003 1708 2403 303 0704 G4 2104 2BD4

Quelle: BondGuide

Die Air Berlin-Anleihen werden immer mehr zu Etihad-
Bonds, nachdem die Scheichs aus dem Nahen/Mittleren
Osten bei den defizitaren Berlinern zunehmend mehr Geld

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Anleihe éBranche Kauf- Nomi- Kaufdatum Kauf- Kupon Zins- Kurs Ederzeitiger Depot-é Gesamt- E#Wochené Risiko-

(Laufzeit) ' WKN © wert* ' nale* v kurs ' ertrége ! aktuell :© Wert* : anteil ' verdnderung : im Depot ! einschét-
i i i ] , i | bis dto* | : ‘ . seitKauf | | zung**

Wienerberger 1 Baustoffe i 78051100001 27.07.12 i 7805 i 650%: 1.138: 10460: 10460 | 82% +48,6 % 1 91 bA

(2017/unbegr.) 1 AOG4X3 0 i i i i i i 0 i i i '

Constantin | , Medien u. Sport , 6.481 , 7.000 , Aug/Sep 11 , 92,58 , 9,00% , 1.684E 103,50 , 7.245 , 5,7% , +37,8% , 139 , B+

(2015) 1 ATEWS0 1 | 1 1 . 1 . . . . . .

MS Spaichingen : Maschinenbau : 9.525 : 10.000 : 12.08.11 : 95,25 : 7,25% : 1.9665 107,00 : 10.700 : 8,4% : +33,0 % : 141 : A-

(2016) i AIKQZL i i i i i ' ' | | : : |

DIC Asset | ' Immobilien ' 9.210 ' 10.000 ' 26.08.11 ' 92,10 ' 5,88% ' 1.457E 103,60 ' 10.360 ' 8,1% ' +28,3 % ' 129 ' A-

(2016) | ATKQIN 1 | 1 1 . 1 : : | , : |

Air Berlin Il : Logistik : 10.411 : 10.000 : Feb/Mrz 12, : 104,11 : 11,50% : 2.1235 108,50 : 10.350 : 8,1% : +19,8 % : 96 : B

(2014) 1 AB100C 0 g | Feb13 0 0 0 ; : ‘ ‘ 3

Neue ZWL ' Automotive ' 6.025 ' 6.000 ' 17.02.14 ' 100,25 ‘ 7,50% ' 87E 106,20 ' 6.383 ' 5,0% ' +7,4 % ' 10 ' A-

(2019) i ATYC1F | | | | . | . ! | | I |

Maritim Vertrieb , Schleppschiffe , 9.925 , 10.000 , 08.02.13 , 99,25 , 8,25% , 10005 96,00 , 9.600 , 7,5% , +6,8 % , 63 , B

(2014) I ATMLY9 0 D 0 0 0 0 0 0 0 ‘ ‘ 3

Ekosem Agrar Il E Agrarwirtschaft E 10.025 E 10.000 E 26.11.12 E 100,25 E 8,50% E 1.193E 93,00 E 9.300 E 7,3% E +4,7 % E 73 E B-

(2018) i ATRORZ 1 | 1 H . 1 . i | | | i

S.A.G. Solarstrom IIE Energiedienstleistung E 3.263 E 5.000 E 23.03.12 E 65,25 E 7,50% E 7865 31,50 E 1.575 E 1,2% E -27,6 % E 109 E C-

(2017) i ATKOK5 g 5 g 0 0 0 0 i i i i i

Gesamt E E 72.6695 E E E E 11.4SSE E 75.973 E 59,3% E E E

Durchschnitt E E E E E E 8,0% E E E E E +17,6 % E 94,6 E

%) in EUR

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

D

» Fortsetzung néachste Seite

BOND GUIDE


http://www.bondguide.de/musterdepot/

Ausgabe 9, KW 17/18 2014

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

» Fortsetzung — Musterdepot

einschieBen — siehe auch News auf Seite 7. Unnétig zu
erwahnen, dass nichts anderes zu erwarten war und die
AB-Bonds prima Kaufgelegenheiten boten, als die Kurse
neulich absackten. Wir hatten uns jedoch gegen eine Auf-
stockung entschlossen. AB Il 1auft noch bis knapp Ende
des Jahres.

Mit 1,5% Plus nach den ersten vier Monaten des Jahres
sehen wir keine UbermaBige Performance, aufs Jahr hoch-
gerechnet also 4,5%. Aus Leserbriefen meine ich mich jedoch

MS SPAICH. ANL. 11/16 (WKN: A1KQZL )

[
IM"\r ‘LM.M rﬂuﬂ.rfw
f LY
WY

T
hih"“ﬁ

'
Jan 12

.,'rh‘ﬂll -"‘i[r"'l1,llr|"|,l"'W‘Lj Lm, e !MI Mmﬂ_
pay J‘.)ﬁh""" l”‘ |‘.'ﬂr p} -

Quelle: BondGuide

Jetzt testen!

AIR BERLIN 11/14 (WKN: AB100C)

Ihb' ,-"J‘F \"1 Nr;'}}'ljr‘ﬂ'q'!‘plﬁJlﬂ“er“Lu'LﬁI
] W ] ')y.

'
Wai 12

Quelle: BondGuide

zu entsinnen, dass die meisten Investoren in Mittelstands-
anleihen mit einem Jahreszuwachs in dieser GréBenordnung
durchaus zufrieden wéren. Auf Sicht von drei Jahren steuern
wir jetzt wieder auf Richtung 30% zu (Start war Mitte August
2011). Alles gut soweit.

Fazit

Keine Anderungen, wir bleiben mit 60% unterinvestiert.
Falko Bozicevic

Anzeige

Venture Capital fur Ihr Handgepack

Entdecken Sie das
VentureCapital Magazin fiir lhr iPad

® Alle Ausgaben auch offline lesen
® Multi-Media-Inhalte genie3en

® Stets die neueste Ausgabe
erhalten

® Als Einzelheft oder im
kostengunstigen Abo

#  Erhaltlich im
o App Store
.0
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

— Kapitalmarktberatung
— Eigenkapitalbeschaffung

— Langfristiges Fremdkapital
tUber Anleihen

Nach der jlingsten operativen Bruchlandung kann die chronisch defizitare Air Berlin wohl — Dual Track
nur durch neues Kapital wieder abheben — nur wie lange noch?
Foto: Air Berlin PLC & Co. Luftverkehrs KG — Incentivierungsprogramme

fur Fihrungskréfte
Air Berlin: neue Finanzmittel nach
operativem Sinkflug

Nachdem Air Berlin 2013 operativ deutlich unter Radar flog, - ndvidel
will sich Deutschlands zweitgroBte Airline bis Jahresende mit — Unabhangig
mindestens 450 Mio. EUR refinanzieren. Kern der Rekapita- — Dl
lisierung ist die Ausgabe neuer Schuldverschreibungen sowie
die Abldsung der teuren 2014 und 2015 félligen Bonds durch
neue gunstigere und bis 2019 laufende Anleihen. Fir zuséatz-
lichen finanziellen Spielraum sorgt GroBaktionar Etihad.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
SeniVita: ...nur noch Non-Investment-Grade ANSPRECHPARTINER
Fir die SeniVita Sozial gGmbH ging es kiirzlich beim Folge- Prof. Dr. Wolfgang Bléttchen

Dr. Stephan Mahn

rating um zwei Noten auf jetzt nur noch BB+ herab. Mit dem
Uwe Nespethal

Downgrade reagierte Creditreform auf die verschlechterte

Ergebnissituation im Vorjahresvergleich und die zunehmend

kapitalintensiven Investitionen einer ansonsten plausiblen BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY
und langfristig Erfolg versprechenden Strategie. Derweil T 4450715261101 94,0
kindigte der Betreiber von Einrichtungen zur Alten- und F +49(0) 71 52.61 01 94.9
Behindertenhilfe die Platzierung von neuen Genussscheinen o e e
noch im zweiten Quartal an. wwwihblaettchen-fade

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Y4

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE
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UNTERNEHMENSWACHSTUM
VOM KAPITALMARKT.

WIR SIND IHR SPEZIALIST FUR
UNTERNEHMENSANLEIHEN.

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

EE |
£ www.anleihe.youmex.de

Auszug unserer Referenzen:

Marz 2014 2. Quartal 2013 Januar 2013 Juni 2012

EYEMAX - DIC - @BOECKER

Steilmann-Boecker Fashion
EYEMAXX Real Estate AG Aurelius AG DIC Asset AG Point GmbH & Co. KG
EUR 20.000.000 Aufstockung um

290.060 Aktien
Kapitalerhghung Internationale Roadshow EUR 30.000.000 EUR 30.600.000
fiir Aktienumplatzierungen Unternehmensanleihe | |Inhaberschuldverschreibung
Sole Lead Manager &
Do LealR e Lead Institutional Sales Lead Manager

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

youmex
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» Fortsetzung — News

Von Altlasten ,erdriickt” ging es fur Strenesse tiber Umwege vom
Laufsteg in die Insolvenz.
Foto: Strenesse AG

Strenesse: ...erst aus dem Schneider

und jetzt insolvent

Kurz vor Ostern flichtete die seit Jahren defizitare
Strenesse AG nun doch in die Insolvenz unter Eigenverwal-
tung. Hauptgrund waren die drickenden Altlasten, die die
Sanierung der Modefirma behinderten. Im Rahmen der
Sanierung werde offenbar auch ein neuer Investor gesucht,
der damit mdoglicherweise auch die Mehrheit von der
bisherigen Eigentiimerfamilie Strehle Glbernehmen kénnte.

Anleiheinhabern drohen so oder so erhebliche finanzielle
EinbuBen.
>>Den vollstéandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mit reichlich Feuer im Ofen ztindet Metalcorp ein neues Wachstumsfeuerwerk.
Foto: Metalcorp Group B.V.

Metalcorp: heiB auf neues Wachstum
Die niederlandische Metalcorp Group B.V. wies in ihrem
finalen Konzernabschluss 2013 deutlich gesteigerte
Ertragskennzahlen aus. Creditreform bestatigte daraufhin
das ,,BB“-Rating und hob den Ausblick des Rohstoffhand-
lers auf ,positiv" an. Auch Scope setzte die aktuelle
Ratingnote auf ,under review*“ flr eine mdgliche Herauf-
stufung - bei Mittelstandsanleihen zuletzt ein Akt mit
Seltenheitswert.

>>Den vollstéandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MS Deutschland unter neuer Rating-Beflaggung

Seit Kurzem féahrt die Traumschiffanleine der MS ,,Deutsch-
land” Beteiligungsgesellschaft mbH unter neuer Rating-
Flagge: Feri EuroRating hatte das Rating fiir die 50-Mio.-
EUR-Anleihe Mitte April auf BB- neu festgesetzt. Mit dem
Folgerating erfillt die Schuldverschreibung nun auch wie-
der die Kriterien fur den Verbleib im Entry Standard.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

...und jetzt auch wieder bonitatsgepriift durch Feri EuroRating.
Foto: MS , Deutschland” Beteiligungsgesellschaft mbH

Adler Real Estate: im Anflug auf Estavis
Die Adler Real Estate AG schwingt sich auf zur Ubernahme
von Estavis: Am Dienstag vergangener Woche votierten die
Adler-Aktionére auf der auBerordentlichen HV fiir eine Uber-
nahme der ebenfalls im Bereich Wohnimmobilien aktiven
Estavis AG. Die Annahmefrist fir das kirzlich auch von der
BaFin gestattete freiwillige &éffentliche Ubernahmeangebot
endet spatestens am 23. Mai.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Adler Real Estate schwingt sich auf zur Ubernahme von Estavis.
Foto: PantherMedia/hanjob11
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» Fortsetzung — News

MIFA: Landkreis flickt Bilanz-Plattfu3
Zuletzt wieder fester im Sattel prasentierte sich der
7,5%-Bond der Mitteldeutschen Fahrradwerke AG. Ein erster
Befreiungsschlag gelang zur Monatsmitte, als bekannt wurde,
dass der Landkreis Mansfeld-Studharz der kriselnden MIFA
Uber eine Sale-and-Leaseback-Transaktion mit gut 6 Mio.
EUR unter die Arme greifen wird. Entsprechende Vertrage
seien bereits unterzeichnet worden.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der Landkreis Mansfeld-Stidharz pumpt neue Liquiditat in die klamme
MIFA-Konzernkasse.

Foto: PantherMedia/bialasiewicz
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Unternehmen ranche Zeitraum der Plattform" (Ziel-) Voll- Kupon Rating Kurs Rendite Technische Chance/
(Laufzeit) ' WKN ' Platzierung ! ' Volumen in | platziert ' ' (Rating- ! aktuell | pa. ! Begleitung ! Risiko®?

0 0 0 ' Mio.EUR ! g ' agentur)® ! ] | durch ...” 0
3W Power Energie }Dez1o Bondm 100 nein 9,25%} cco 54,00 61,9% *
(2015) ' ATA29T ' 0 : : ! L (8&P) 1 1 '
posterXXL 3 Fotodienstleister iJuI 12 E m:access 3 6 3 nein 3 7,25%3 B+? E 37,00 3 50,4% 3 Conmit E *
(2017) , ATPGUT | | | | | | (CR) | ! 1 i
MT-Energie Biogasanlagen 3Apr12 mstm DUS 14 nein 8,25%} B-9 52,00 38,1% ipontix @
(2017) ' AIMLRM ! 0 : 1 ! | CR) | 1 1 :
DF Deutsche Forfait AuBenhandelsfinanzierung fMai 13 Entry 30 ja 7,88%3 B-¢ 45,80 26,9% equinet Bank -
(2020) ' ATR1CC ; ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
Exer D Energiedienstleistung }Jan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70%} 73,10 26,7% BankM @
(2016) | ATEBTK : i : l : l i l l i
BDT Automation ' Technologie 'Sep/Okt 12 Entry 170 nein | 813% CCCY | 62,50 25,7% Close Brothers Seydler Bank (A5)1 *
(2017) | ATPGQL | | Standard | | | | (CR) | ] | Dicama (LP) |
gamigo ' Online-Spiele +Jun 13 ! Entry 120 nein | 850%: B+ | 6200  249%  Kochbank (AS), e
(2018) " ATTNJY ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' GBC (LP) !
Timeless Homes Immobilien }Jun 13 FvDUS 10 n. bek 9,00%} 54,50 24,9% Eigenemission *
(2020) | ATRO9H | | | | | | | 1 | |
Golden Gate  Immobilien Apr 11 ! Entry 30 ja  650%: BB+99 | 93,00 24,4% 1 Steubing
(2014) " ATKQXX ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
€.n.0. energy 3 Erneuerbare Energien iJun 1 E mstm DUS 3 10 3 nein 3 7,38%3 BB+ 9 E 75,00 3 23,2% 3 GBC, E *
(2016) | ATH3V5 | ! | ! ! 1 (CR) | | | Bankhaus Neelmeyer |
More & More ' Modehénder 'Jun 13/Feb 141 Bondm 100 ja | 813% Br | 65,50 ! 22,1% 1 quirin bank e
(2018) ' ATTND4 ' 0 : : ! . CR) | ] 1 ,
ARISTON  Immobilien Mz 11 (FVDUS 31 nein 1 7,25% | 7950 ¢ 21,6% 1 nicht bekannt e
(2016) | ATH3Q8 | | | | | | | 1 | |
MIFA Fahrradhersteller }Aug 13 Entry 25 ja 7,50%3 B-99 63,25 21,4% equinet Bank @
(2018) | A1X25B : | Standard | : : ! (Feri) : ; ; :
René Lezard  Modehéndler ‘Nov 12  Entry 150 ja  7,25% BB-® . 67,00  21,3% ' Schnigge (AS), e
(2017) ' ATIPGQR ; ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' UBJ (LP) !
MS Deutschland Tourismus }Dez 12 Entry 50 nein 6,88%} BB- 99 66,50 20,8% quirin Bank @
(2017) | AIRE7V | | Standard | | | ! (Feri) i ! i i
Travel24 Online-Reisen ESep 12 Entry 25 ja 7,50%3 72,75 19,1% Acon Actienbank -
(2017) ' AIPGRG | ! Standard ! ! ; ! ' ; ; '
friedola Freizeitartikel }Apr12 mstm DUS 13 nein 7,25%} B® 75,70 18,7% Conpair e
(2017) ' ATMLYJ ! ! ; ! ! ' (SR) ! ! ! !
Laurel Damenbekleidung fom 12 Entry 20 ja 7,13%3 BB- © 72,25 18,4% Close Brothers Seydler Bank -
(2017) ' AIREST ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
HPI Industriedienstleister }Dez 11/Okt 135 FV FRA 6 ja 9,00%} 83,51 17,3% Stiddeutsche Aktienbank
(2016) ; ATMA90 : i : l : l i l l i
Identec ' RFID-Technologie | Okt 12 | FVBerlin, 251 nein | 7,5%+ | 90,55 17,3% FMS |
(2017) ' A1G82U ; " HH-H & Wien ! ' Bonus' ! ; ! !
Ekotechnika 3 Agrarmaschinen iApr 13 E Bondm 3 60 3 ja 3 9,75%3 B® E 80,95 3 16,6% 3 Fion E *
(2018) | ATR1AT 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f i
Maritim Vertrieb Logistik }Mai 12 FV HH 20 nein 8,25%} BB+ 99 96,26 15,6% Eigenemission
(2014) " ATMLY9 ! ! ; ! ! ' (CR) ! ; ; !
Sanders | ' Bettenzubehor 'Mai 13 [FVFRA M. ja ' 9,00%: B+ | 99,50 ! 15,5% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 ****
(2014) | ATTNHD : : : : : JCR : : :
Solar8 Energy Erneuerbare Energien }Mrz/Apm FvDUS 10 ja 9,25%} BB- 91,80 14,4% nicht bekannt *
(2016) | ATH3F8 | | | | 1 . (CR) | 1 | |
Peine  Modehénder 'Jun/Jul13 | Bondm 41 nein | 800% B? | 82,15 | 139% | FMS P
(2018) | ATTNFX : : : : : (CR : : :
Rena Lange Modehandler }Dez 13 PM DUS 5 nein 8,00%} BB- 88,00 12,6% ACON Actienbank =
(2017) | A1ZAEM | | | | | . (CR) | l | i
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

(Ziel-)

Kupon

Unternehmen iBranche 3 Zeitraum der 3 Plattform” 3 Voll- 3 3 Rating 3 Kurs 3 Rendite 3 Technische 3 Chance/
(Laufzeit) * WKN ' Platzierung ' Volumen in ! platziert ' ' (Rating- | aktuell ' pa. ! Begleitung ' Risiko??

! ! ! ! Mio.EUR | ! ' agentur)® | ; ; durch ...” !
MAG IAS Maschinenbau }Jan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50%} B+9 92,60 12,3% Fion £
(2016) " ATHBEY ! 1 : ; : . (CR) : 1 1 :
PCC | Chemie, Energie, Log. }Aprﬂ FV FRA 30 nein 6,88%} 95,10 11,8% nicht bekannt *
(2015) | ATH3MS | | | | | | | 1 1 1
Alno + Kiichenmabel Apr 13 ' Entry 45 ja 1 850%: B © 90,00 11,7% : Close Brothers Seydler Bank  + ***
(2018) ' AIR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
Royalbeach Sportartikel }om 11 Bondm 8 nein 8,13%} BB+ ? 92,50 11,7% FMS *
(2016) " ATKOQA ! ! ! ! : . (CR) : 1 1 |
AVW Grund  Immobilien ‘Mai 11 '+ FV HH 51 nein ' 6,10%: BBB-9? | 92,50 : 11,6% : Eigenemission e
(2015) ' AESX6 ! 1 : ; : . (CR) : 1 1 :
Sanders |l Bettenzubehdr }om 13 Entry 18 nein 8,75%} B+ 93,00 11,0% Close Brothers Seydler Bank(AS),}
(2018) | ATX3MD ! | Standard | ! ! ' (CR) ! ] | Conpair (LP) !
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 7 nein 8,50%} B 90,00 11,0% VEM Aktienbank
(2019) ' ATHPZD ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! ;
Kézizalog + Finanzdienstieister 1Okt 13 CFVFRA 10 nein® i 7,75% BB+® 1 89,39 10,9% : Eigenemission P
(2018) | ATHQFG | | | | | . (CR) | l 1 1
Hallhuber Modehandler }Jun 13 mstm DUS 30 ja 7,25%} BB? 88,75 10,7% IKB %
(2018) | ATTNHB : : : : : . CR) : 1 | :
Karlie Group  Heimtierbedarf +Jun 13  Entry 6 nein” : 6,75% BB | 8800 10,4% ' Viscardi (AS), P
(2018) | ATTNG9 ! | Standard | ! ! | (SR) ! ] | Bléattchen & Partner (LP) |
Ekosem |l Agrarunternehmen }Nov 12/0kt 13} Bondm 78 ja 8,50%} BB® 93,50 10,3% Fion
(2018) | ATRORZ : : : : : . CR) : 1 | :
eterna Mode  Modehénder 'Sep 12/Jun 13 Bondm 55 ja  800%: B+? © 93,70 | 10,2% + Fion s
(2017) | ATREXA | | | | | | (CR) | l 1 1
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» Fortsetzung - Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

Unternehmen iBranche 3 Zeitraum der E Plattform” 3 (Ziel-) 3 Voll- 3 Kupon 3 Rating E Kurs 3 Rendite 3 Technische E Chance/
(Laufzeit) ' WKN ' Platzierung ! ' Volumen in | platziert ' ' (Rating- ! aktuell ©  pa. ! Begleitung ! Risiko®?

! ! ! ! Mio.EUR | ! ! agentun)® | ; ; durch ...” !
Ekosem | 3 Agrarunternehmen iMrz 12 E Bondm 3 50 3 ja 3 8,75%3 BB® E 97,01 3 10,0% 3 Fion E o
(2017) ' AIMLSJ ! | : i : . CR) i 1 1 i
InGity Immobiien : Immobilien 'Sep 13 VFVFRA 31 nein® | 10,00% 1100,00 9.9% ! L
(2016) | ATX3F3 : : : ! : : : : : :
Photon Energy ' Erneuerbare Energien ' Mrz 13 [FVFRA 4. nein | 800% BB-9 i 9505 9,8% 1 Eigenemission e
(2018) ' ATHELE ! | : ; : | (CR) 0 1 1 i
Rickmers Logistik }Jun/Nov 13 & Prime 250 ja 8,88%3 BB 97,20 9,7% Close BrothersSeydIerBank(AS),E
(2018) | ATTNA3 ‘Mrz 14 | Standard | ! ! | (CR) ! ! . Conpair (LP) i
Eyemaxx i Immobilien iMrz 13 Entry 15 ja 7,88%3 BB® 94,00 9,5% VEM Aktienbank
(2019) ' ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Ferratum Finanzdienstleister }om 13 Entry 25 ja 8,00%} BBB- 2 94,90 9,4% ICF
(2018) ' AIXBVZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Mox Telecom Telekommunikation iomz Bondm 35 ja 7,25%3 BBB® 93,70 9,4% FMS
(2017) ' ATRE1Z ' 0 : 1 ! | CR) | 1 1 '
Valensina Fruchtséfte }Apr 11/Aug 125 mstm DUS 65 ja 7,38%} BB-© 96,70 9,3% Conpair
(2016) " ATH3YK ! | | 1 1 | (CR) | 1 1 i
Golfino Bekleidung }Mrz 12 Entry 12 ja 7,25%} B+9 95,00 9,3% Close Brothers Seydler Bank(AS),E =
(2017) . AIMASE ! | Standard | ! ! ' (CR) ! ] | Dicama (LP) |
HanseYachts ' Boots- und Yachtbau ' Dez 13 [FVFRA 5 ja | 9,00%: 1 100,00 | 8,8% | Steubing
(2014) | ATX3GL | | | | | | | l l |
Metalcorp Metallhéndler }Jun 13 Entry 21 nein 8,75%} BB (CR); 100,00 8,7% Schnigge (AS),
(2018) ' ATHLTD ! ' Standard ! ! ! ' BB- (SR) ! ; ! Dicama (LP) !
PCC I ' Chemie, Energie, Log. ' Sep 11/Apr 12/ FVFRA | %1 ja 1 725%! | 98,20 | 8,7% | nicht bekannt P
(2015) | ATKOUO | | | | l | | l l |
Scholz 3 Recycling iFeb 12/Feb 135 Entry 3 183 3 ja 3 8,50%3 B E 99,70 3 8,6% 3 Close Brothers Seydler Bank(AS),E o
(2017) . AIMLSS ! | Standard | ! ! | (EH) ! ] | Blattchen & Partner (LP) i
MBB Erneuerbare Energien }Mai 13 Entry 72 nein 6,25%} BBB 91,49 8,4% Donner & Reuschel (AS), *
(2019) ' AITM7P ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' FMS (LP) !
Estavis Il  Immobilien ‘Nov 13 [FVFRA 101 nein | 9,25% 1 108,50 ! 8,3% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2018) | A1X3Q9 : i : l : : i l l i
Procar 3 Autohandel EOkt 1 E mstm DUS 3 12 3 nein 3 7,75%3 BB+ E 98,90 3 8,2% 3 Conpair E e
(2016) | ATKOU4 | | | | | | (CR) | ! | i
Mitec Automotive 1 Automotive ‘Mrz 12 ' Bondm 251 nein | 7,75% BB-® | 99,01 8,1% ' FMS P
(2017) ' ATKONJ : 0 ! | : | (CR) | 1 1 '
Air Berlin II Logistik }om 11/Okt 125 Bondm 150 ja 11,50%} 101,75 8,1% -
(2014) | AB100C | | | | | | | ! 1 i
KTG Energie Biogasanlagen ESep 12 Entry 25 ja 7,25%3 BBB- ¢ 97,00 8,1% Schnigge (AS),
(2018) | ATML25 | | Standard | | | | (CR) | ] | equinet Bank (LP) |
Sympatex Funktionstextilien iDez 13 Entry 13 ja 8,00%3 BB- 100,15 7.9% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' AIX3MS ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Vedes Spiele & Freizeit }Dez 13 FV FRA 12 ja 8,00%} i.B. 100,00 7,9% Steubing
(2014) ' A1YCR6 ! ! ; ! ! ! (Fer) ! ! ! !
Admiral Fototechnik fNovﬂ FV Berlin 20 nein 5,10%3 88,00 7,8% nicht bekannt -
(2019) | ATKOXL | | | | | | | ! 1 |
KTG Agrar II Agrarrohstoffe }Jun/Dez 11 & Entry 200 ja 7,13%} BBB- ? 98,25 7,8% equinet Bank
2017) ' ATHUN 'Feb 13&14 ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Peach Property Immobilien iJuI 11 Entry 15 nein 6,60%3 BBB- 99 97,75 7,8% equinet Bank
(2016) ' ATKQ8BK ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Euroboden 3 Immobilien iJuI 13 E mstm DUS 3 4 3 nein 3 7,38%3 BB E 98,70 3 7,7% 3 Scala Corporate Finance E *
(2018) ' AIRESB ! | : i 1 | CR) i 1 1 i
PNE Wind Erneuerbare Energien iMai/Sep 13 Prime 100 ja 8,00%} BBB-? 103,34 7,1% M.M. Warburg (AS),
(2018) | A1R074 | | Standard | | | | (EH) | | | Close Brothers Seydler Bank |
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

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

! ! ! ! Mio.EUR | ! ! agentun)® | ; ; durch ...” !
ALBIS Leasing ' Finanzdienstleistung  +Sep 11 ' MSB 50 1 nein : 7,63%:BBY® 101,20 : 7,0% | mwb Fairtrade e
(2016) ' ATCROX ! | : i : . CR) i 1 1 i
Sanha Heizung & Sanitér fMai 13/Jan 145 Entry 38 i 7,75%3 BB® 102,50 7,0% equinet Bank
(2018) ' AITNA7 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
GEWA 50 1  Immobilien ‘Mrz 14 + Entry 30 nein  650%: BBBY | 9880 ! 6,9% ' equinet Bank (AS),
(2018) ' ATYCTY ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' FMS (LP) !
Adler Real Estate | Immobilien }Mrz/Apms Entry 35 ja 8,75%} BB 106,51 6,8% Close Brothers Seydler Bank *
(2018) ' AR1A4 ; ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
Reiff Gruppe Automotive iMai 11 Bondm 30 ja 7,25%3 BB® 101,00 6,7% Blattchen FA e
(2016) ' ATH3F2 ; 0 : ! ! . CR) | 1 1 ,
Uniwheels Automotive }Apm Bondm 45 nein 7,50%} B+ 101,55 6,6% Fion *
(2016) ) A1KQ36 | | | . ! . (EH) ) ] ] )
IPSAK  Immobilien ‘Nov 12 ' Bondm 301 ja 1 B75%:A-99 101,30 ! 6,4% 1 Rodl & Partner e
(2019) ' ATRFBP ' 0 : : ! | SR) | ] 1 :
Schneekoppe 3 Erndhrung ESep 10 E FV FRA & 3 10 3 ja 3 6,45%3 E 99,95 3 6,4% 3 Schnigge E *
(2015) " ATEWHX ; ' DUS ! ! ! ! ! ; ! !
Constantin II Medien & Sport }Apr 13 Entry 65 ja 7,00%3 101,95 6,4% Close Brothers Seydler Bank o
(2018) ! ATRO7C : ' Standard ! ; : : ; ; ; ;
Air Berlin II Logistik }Apm/Jan 145 Bondm 225 ja 8,25%} 106,75 6,4% =
(2018) | AB100B | | | | | | | ! 1 i
Singulus Maschinenbau iMrz 12 Entry 60 ja 7,75%3 103,50 6,4% Close Brothers Seydler Bank
(2017) ' AIMASJ ; ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 11 E FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 E 99,25 3 6,3% 3 nicht bekannt E *
(2021) | ATKOM2 | | | | | | | ! f i
Constantin | Medien & Sport }om 10 FV FRA 30 ja 9,00%} 103,50 6,3% Close Brothers Seydler Bank &
(2015) | AIEWSO : i : l : : i l l i
Eyemaxx II Immobilien 3Apr12 Entry 11 nein 7,75%3 BBB ¥ 104,50 6,3% VEM Aktienbank -
(2017) " ATMLWH ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Energiekontor |l 3 Erneuerbare Energien iJuI 12 E FV FRA 3 11 3 ja 3 6,00%3 E 99,45 3 6,3% 3 nicht bekannt E *
(2018/22) " ATMLWO ; ! ! ! ! ! ! ; ! !
Adler Real Estate I+ Immobilien ‘Mrz 14 [FVFRA 50 ja  600%: BB ! 99,60 | 6,2% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2019) ' A11QF0 ' ' ! ! ! | SR) | 1 1 ,
Homann Holzwerkstoffe }Dez 12/Jun 135 Entry 75 ja 7,00%} BB- ® 102,70 6,1% Close Brothers Seydler Bank (AS),E
(2017) . ATROVD ! | Standard ! ! ! ' (CR) ! ] ! Conpair (LP) !
German Pellets |l Brennstoffe }JuVAug 13 Bondm 72 ja 7,25%} BBB ® 104,10 6,1% quirin bank
(2018) ' ATTNAP ; ! ; ! ! ' (CR) ! ; ; !
Enterprise Holdings Finanzdienstleister ESep 12 Entry 35 ja 7,00%3 A-29 102,75 6,1% VEM Aktienbank £
(2017) ' A1GOAQ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Neue ZWL Zahnradwerk Automotive }Feb 14 Entry 25 ja 7,50%} BB- 106,00 6,0% Steubing (AS),
(2019) ' AIYCTF ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! Dicama (LP) !
DEWB Industriebeteiligungen }Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00%} 99,95 6,0% Close Brothers Seydler Bank
(2019) | AT1QF7 : : : : : : : : : :
Cloud No. 7 Immobilien iJun/\JuI 13 Bondm 35 ja 6,00%} BBB 100,00 6,0% Blattchen FA =
(2017)  ATTNGG | | | | | | (CR) | ! 1 i
Stauder Bierbrauerei }Nov 12 Entry 10 ja 7,50%} B+? 105,00 5,9% Close Brothers Seydler Bank (/-\S),E &
(2017) ' AIRE7P ; ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ' Conpair (LP) !
Deutsche Rohstoff 1 Rohstoffe ‘Ju/Sep 13 1 Entry 631 nein ' 800%: BB+ 1 108,00 | 5,9% | ICF
(2018) ' AIRO7G ; ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
BioEnergie Taufkirchen 3 Energieversorger iJuI 13 E m:access 3 15 3 ja 3 6,50%3 BBB- @ E 108,40 3 5,8% 3 GCl Management Consulting E e
(2020) ' ATTNHC ! | : i : | (SR) i 1 1 i
ETL Freund & Partner Finanzdienstleistung }Nov 10 FVsS 25 ja 7,50%} BBB+ ? 105,20 5,8% FMS *
(2017) ' AMEVBU ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 ‘
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! ! ! ! Mio.EUR | ! ! agentun)® | ; ; durch ...” !
Seidensticker + Bekleidung ‘Mz 12 + mstm DUS 30 ja o 7.25% BB 1 104,80 5,8% 1 Schnigge e
(2018) ' ATKOSE ! | : i : . CR) i 1 1 i
Steilmann-Boecker Modehandler fJun 12/Jun13 Entry 31 ja 6,75%3 BBB® 102,65 5,8% Schnigge (AS),
(2017) ' AIPGWZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! VEM Aktienbank (LP) !
Alfmeier Prézision 1 Automotive {Okt 13 + Entry 30 ja  7,50%: BB 1 107,00 - 5,7% 1 Steubing (AS),
(2018) ' AIX3MA ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' Dicama (LP) !
BeA Behrens Baumaterial iFeb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00%} 104,05 5,6% Giinther & Partner *
(2016) | ATH3GE : : : ! : : : : : :
FC Schalke 04 ' FuBballverein Jun 12/Sep 13 Entry 501 ja 1 675% BB-® 110510 5,6% ! equinet Bank e
(2019) ' AIMLAT ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! | ! !
Stern Immobilien Immobilien }Mai 13 Entry Standard 12 nein 6,25%} A9 102,75 5,5% VEM Aktienbank *
(2018) | A1TM8Z | | &maccess | ! ! | (SR) i | 1 i
Sanochemia 3 Pharmazie iAug 12 E Entry 3 10 3 nein 3 7,75%3 BB E 106,75 3 5,4% 3 Eigenemission E **
(2017) ' A1G7JQ ; ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
Eyemaxx | Immobilien EJUI 11 Entry 25 nein 7,50%} BBB ¥ 104,25 5,4% ICF -
(2016) " ATKOFA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
KTG Agrar | Agrarrohstoffe }Aug/Sep 10 Bondm 50 ja 6,75%} BBB-© 101,75 5,4% FMS =
(2015) | ATELQU : i : l : . CR) i l l i
Air Berlin | ' Logistik ‘Nov 10 ' Bondm 2000 ja 1 850%: 110475 | 5,3% | e
(2015) | AB100A | | | | | | | ! 1 |
S&T [T-Dienstleister }Mai 13 Entry 15 ja 7,25%} BBB- ? 107,00 5,3% Close Brothers Seydler Bank e
(2018) ' ATHJLL ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
German Pellets | ' Brennstoffe ‘Mrz/Apr 11+ Bondm 80 ja | 7,25% BBBY 103,50 ! 5,3% | quirin bank
(2016) | ATH3J6 | | | | | , CR) | ! 1 |
Berentzen 3 Spirituosen EOkt 12 E Entry 3 50 3 ja 3 6,50%3 E 104,50 3 5,0% 3 Close Brothers Seydler Bank E *
(2017) ' AIRE1V ! ! Standard ! ! ! ! ! 1 ! !
paragon ' Automotive 1 Jun 13/Mrz 141 Entry 1B ja | 7,25% BB+ 1108,19 | 5,0% Close Brotners Seydler Bank 1 ***
(2018) ' ATTND9 ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
IPM Immobilien }om 13 FV S & FRA 15 ja 5,00%} 100,00 5,0% Close Brothers Seydler Bank e
(2018) | ATXBNK : i : 1 : : i 1 1 i
Grand City Properties Immobilien fJul 13/Apr 14 Entry 350 i 6,25%3 BB+ 99 107,25 4,9% quirin bank
(2020) ' ATHLGC ; ' Standard ! ! ! L(s8P) ; ; !
Katjes SuBwaren iJuI 11/Mrz 12 mstm DUS 45 ja 7,13%} BB+ ® 104,55 4,9% KB *
(2016) ' AIKRBM : | : i : | CR) 0 1 1 i
Underberg : Spirituosen iApr 11/dun 125 mstm DUS : 70 : ja : 7,13%3 B+ : 104,50 : 4,7% 3 Conpair : .
(2016) " ATH3YJ ; ! ; ! ! ' (CR) ! ; ! !
Hoérmann Finance 3 Automotive iNov 13 E Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 BB+ E 106,50 3 4,6% 3 equinet Bank E >
(2018) ' ATYCRD ! ! Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ! !
Helma Il Baudienstleister ESep 18/Mrz 145 Entry 35 ja 5,88%} BBB ® 105,70 4,4% Steubing *
(2018) ' AIX3HZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Edel  Medien & Unterhaltung  Mai 11 [FVFRA 20 1 nein | 7,00%: 1 105,50 4,2% 1 Acon Actienbank e
(2016) | ATKQYG : i : l : : i l l i
Hahn-Immobilien 3 Immobilien ESep 12 E mstm DUS 3 20 3 ja 3 6,25%3 A-99 E 107,00 3 41% 3 Schnigge E *
(2017) | ATEWNF | | | | | | (SR | ! | |
GIF Automotive ESep 11 mstm DUS 9 nein 8,50%} BB+ 9 110,00 4,0% Dicama x
(2016) ' ATKOFF ' 0 : : ! | CR) | 1 1 '
DIC Asset | Immobilien }Mai 11/Mrz 135 Prime 100 ja 5,88%} 103,60 4,0% Berenberg Bank 2
(2016) ' ATKQIN ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
Porr Il Baudienstlsister }Nov 13 Entry 50 ja 6,25%} 109,51 3,9% Steubing *
(2018) ' ATHSNV ; ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
DIC Asset II Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 100 ja 5,75%} 107,10 3,9% Baader Bank *
(2018) " ATTNJ2 ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
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Karlsberg Brauerei Bierbrauerei ESep 12 Entry 30 ja 7,38%} BB® 111,00 3,9% KB E
(2017) " AIREWV ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Darr | 3 Automobilzulieferer ESep 10 E Bondm 3 225 3 ja 3 725%3 E 104,65 3 Sk 3 E '
(2015) | ATEWGKX | | | 1 1 1 | 1 1 |
MS Spaichingen 3 Maschinenbau iJun/.JuI 11 E Entry 3 23 3 nein 3 7,25%3 BBB- ? E 107,20 3 3,8% 3 Close Brothers Seydler Bank E >
(2016) ' ATKQZL ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
TAG Immobilien Immobilien EJuI 13/Feb 14 Prime 310 ja 5,13%} 106,00 3,6% Close Brothers Seydler Bank @
(2018) ' ATTNFU ! ! Standard ! ! ! : U : : g
SAF-Holland Automobilzulieferer EOkt 12 Prime 75 ja 7,00%3 BBB © 112,45 3,6% KB &
(2018) | ATHA97 ! ! Standard ! ! ! ' (EH) ! ! ! !
Porr | 3 Baudienstleister iNov 12 E Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 E 106,50 3 3,6% 3 Close Brothers Seydler Bank E *
(2016) ' ATHCJJ ; ! Standard ! ! ; ! ! ; ; !
Wehrl ' Modehénder 'Feb 13 ! Entry 30 ja  650% BB? 1 110,25 | 3,5% ! Viscardi e
(2018) ' ATROYA ! ! Standard ! ! ! ' (EH) ! { ] !
SenivVita Sozial Immobilien }Mai 11 Entry 15 ja 6,50%} BB+ ® 105,89 3,5% quirin bank -
(2016) ' ATKQ3C ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! | ; !
ATON Finance Industriebeteiligungen iNov 13 Prime 200 ja 3,88%} 101,61 3,5% Deutsche Bank o
(2018) ' A1YCQ4 ' ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
Nordex Erneuerbare Energien }Apr 11 FV FRA 150 ja 6,38%} BB- 106,40 2,9% Commerzbank, UniCreditE -
(2016) | ATH3DX | | 1 1 | | (EH) | ! 1 i
Durr I Automobilzulieferer erz 14 FV FRA 300 i 2,88%3 101,15 2,7% Deutsche Bank, HSBC @
(2021) | A1YC44 1 0 1 1 : 1 0 1 1 0
Bastei Lilbbe Verlagswesen fom 11 mstm DUS 30 ja 6,75%3 BBB+ 111,00 2,2% Conpair -
(2016) | ATKO16 | | 1 | | | (CR) | ! f i
RWE Energiedienstleister }Feb 09 Prime 1,000 ja 6,50%} BBB+ 129,41 2,1% Close Brothers Seydler Bank @
(2021) ' AOT6L6 ! ! Standard ! ! ! S ; ! !
Deutsche Bérse | 1 Borsenbetreiber {Okt 12 ' Prime 600 ja | 2,38% AA(S&P) ' 103,61 1,9% ' Deutsche Bank, BNP, Giti+ **
(2022) ' AIRE1W ! ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
MTU Technologie }Jun 12 Prime 250 ja 3,00%} Baa3 9 104,90 1,4% Close Brothers Seydler Bank e
(2017) . A1PGW5 ! | Standard | ! ! ! (Moody's) | ! ! !
Deutsche Bérse Il 3 Borsenbetreiber iMrz 13 E Prime 3 600 3 ja 3 1,13%3 AA E 101,08 3 0,9% 3 Commerzbank, DZ Bank,i *
(2018) . ATR1BC ! | Standard | ! ! | (S&P) ! ! . JP Morgan i
Strenesse 3 Modehéndler iMrz 13 E FV FRA 3 12 3 ja 3 9,00%3 E 20,95 3 in Insolvenz 3 Close Brothers Seydler Bank E *
(2017) | ATTM7E i i i i i i i l l i
Rena ll ' Technologie ‘Jun/Jul 13 Entry 341 nein | 825% DY | 22,50 {inlnsolvenz | IKB e
(2018) ' ATTNHG ! ! Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ; !
Rena | 3 Technologie iDez 10 E Bondm 3 43 3 nein 3 7,00%3 D® E 24,00 3 in Insolvenz 3 Bléttchen FA E *
(2015) ' ATEBWY ! | : ; : | (EH) i 1 1 i
Zamek Lebensmittel fMai 12/Feb 135 mstm DUS 45 ja 7,75%3 D® 11,45 in Insolvenz Conpair *
(2017) ' ATKOYD ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 :
hkw 3 Personaldienstleister 3Nov11 E Fv DUS 3 10 3 ja 3 8,25%3 BBB- ? E 1,11 3 in Insolvenz 3 Dicama E *
(2016) ' ATKOQR ! | : ; : . (CR) 0 1 1 i
SAG. | : Energiedienstleistung iNov/Dez 10 : Entry : 25 : ja : 6,25%3 BB+ : 30,01 : in Insolvenz : Baader Bank : *
(2015) ' ATEB4A ! ' Standard ! ! ; ' (CR) ! ; ; !
SAG. I 3 Energiedienstleistung iJuI 11 E Entry 3 17 3 nein 3 7,50%3 BB+ 9 E 30,00 3 in Insolvenz 3 Schnigge (AS), E *
(2017) | ATKOK5 ! | Standard | ! ! ' (CR) ! ! | youmex (LP) !
Alpine Baudienstleister }Mai 12 FV MUC & 100 ja 6,00%} 0,05 in Insolvenz *
(2017) ' ATGANY ; ! Wien ! ! ; ! ! ; ; !
bkn biostrom 3 Biogasanlagen iMai/Jun 11 E MSB 3 25 3 nein 3 7,50%3 BBB 99 E 1,50 3 in Insolvenz 3 mwhb Fairtrade E *
(2016) ' ATKQ8V ' 0 : : ! . CR) | ] 1 :
Centrosolar 3 Erneuerbare Energien iFeb 11 E Bondm 3 50 3 ja 3 7,00%3 E 8,50 3 in Insolvenz 3 FMS E *
(2016) | ATE8ST | | | | | | i l l i
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iBranche Zeitraum der : Plattform" | Kupon Chance/
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FFK Environment 3 Ersatzbrennstoffe iMai 11 3 mstm DUS 3 16 + nein 3 7,25%3 D® E 7,20 3 in Insolvenz 3 biw, GBC E *
(2016) ' ATKQ4Z ! : : : . CR) i 1 1 i
getgoods.de 3 E-Commerce ESep 12/Jun & 3 Bondm 3 60 ja 3 7,75%3 D® E 2,19 3 in Insolvenz 3 GBC E *
(2017) ' AIPGVS 'Okt 13 ! ! ! ' (CR) ! ; ; '
SIAG Stahlbau iJuI 11 FV FRA 12 1 nein 9,00%3 CCC+ 2 0,01 in Insolvenz IKB (AS), &
(2016) ' ATKRAS : i : : ' (S&P) 0 ; ! Blattchen & Partner (LP) !
SIC Processing Technologie iFeb/Mrz 11 FVS 80 ' nein 7,13%} D 9,05 in Insolvenz FMS «
(2016) ' ATH3HQ ! ! ! ! ' (CR) ' ; ; '
Solen (Payom) 3 Erneuerbare Energien iApr 11 3 FVS 3 28 1 nein 3 7,50%3 B-? E 1558 3 in Insolvenz 3 FMS E *
(2016) ' ATH3M9 ! 1 : : , (CR) 0 1 1 i
Windreich | Erneuerbare Energien }Mrz 10 FVsS 50 ja 6,50%} BB+ ? 10,50 in Insolvenz FMS *
(2015) ' AICRMQ ! ! ! ! ' (CR) ' ; ; '
Windreich Il ' Erneuerbare Energien 1 Jul 11 VS 750 ja © 650% BB+? | 960 :ininsolvenz A FMS e
(2016) ' ATH3V3 ' : : ! . CR) | ] 1 '

} } ‘Summe | 9.473 @ 7,26% E : } E

} } ' Median 30,0 | 7,25% ' BB E : 6,9% ' (Median) E

Y FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbdrse, mstm = Mittelstandsmarkt, RM = Regulierter Markt;

2 Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;

9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung I&uft; © Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grin/rot);

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

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

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

BondGuide ist der Newsletter fiir Unternehmensanleihen und be-
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LAW CORNER

VON DR. CHRISTIAN BECKER,
GORG PARTNERSCHAFT VON

RECHTSANWALTEN MBB, MUNCHEN

Die Einbeziehung des Schuldverschreibungsgesetzes durch die

Anleihebedingungen

Das Schuldverschreibungsgesetz aus dem Jahre 2009 (,SchVG*)
erweitert grundsétzlich die Handlungsféhigkeit der Anleihegléu-
biger. In Krisensituationen eines Unternehmens kénnen Anleihe-
gldubiger nunmehr einen substanziellen Sanierungsbeitrag
leisten, indem sie durch Mehrheitsbeschluss Anderungen der
Anleihebedingungen — insbesondere den in § 5 Abs. 3 SchVG
aufgefiihrten MalBBnahmen — zustimmen. Die Regelungen des
SchVG gelten allerdings nicht automatisch.

Optionsmodell des Gesetzgebers

Anders als nach den Regelungen des Schuldverschreibungs-
gesetzes von 1899 haben die Glaubiger nach dem SchVG
nicht mehr kraft Gesetzes das Recht, durch Mehrheits-
beschluss Anderungen der Anleihebedingungen zuzustim-
men und/oder zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen gemein-
samen Vertreter zu bestellen. Der Gesetzgeber hat sich bewusst
fir das sog. Optionsmodell entschieden: Zunachst missen
die Regelungen der §§ 5 ff. SchVG in den Anleihebedingun-
gen ausdrlcklich fur anwendbar erklart werden, um spater
von deren Méglichkeiten Gebrauch machen zu kénnen. Diese
erforderliche Einbeziehung des SchVG erweist sich in der
Praxis immer wieder als erhebliche Fehlerquelle.

Anderung der Anleihebedingungen

Insbesondere in der Zeit unmittelbar nach Inkrafttreten des
SchVG wurden einige Anleihen begeben, die in ihren
Anleihebedingungen keine Regelung zur Mdéglichkeit der
Anderungen der Anleihebedingungen enthalten. Diese
Anleihen sind praktisch nicht restrukturierbar, da eine spé-
tere Anderung der Anleihebedingungen durch Mehrheits-
beschluss der Anleihegldubiger ausgeschlossen ist. Die
Minderheit der Anleiheglaubiger kann insoweit nicht durch
die Mehrheit ,,gezogen“ werden. Eine Anderung der Anleihe-
bedingungen wére dann lediglich durch einen — in der Praxis

schwer vorstellbaren — gleichlautenden Vertrag des Emitten-
ten mit sémtlichen Anleiheglaubigern méglich.

Bestellung eines gemeinsamen Vertreters

Es findet sich zudem eine Reihe von Anleihen, die in ihren
Anleihebedingungen zwar die Méglichkeit der Anderung der
Anleihebedingungen vorsehen, allerdings keine Regelung zur
moglichen Bestellung eines gemeinsamen Vertreters enthal-
ten. Auch derartige Anleihen sind nur schwer zu restrukturie-
ren. Ohne Einbeziehung der Mdglichkeit der Bestellung eines
gemeinsamen Vertreters in den Anleihebedingungen kann
nach herrschender Auffassung spéter auch kein Vertrags-
vertreter durch Anderung der Anleihebedingungen bestellt
werden. Ungewiss ist insoweit auch, ob im Falle der
Insolvenz Uberhaupt eine Glaubigerversammlung nach § 19
Abs. 2 SchVG zur Bestellung eines gemeinsamen Vertreters
vom Insolvenzgericht einberufen werden kann.

Fazit

Bereits bei der Erstellung der Anleihebedingungen vor Emis-
sion einer Anleihe ist mit Blick auf zuklnftig nicht auszu-
schlieBende Restrukturierungsszenarien zu beachten, dass
die §§ 5 ff. SchVG ausdricklich fiir anwendbar erklart wer-
den, um spéter Uberhaupt einen Handlungsspielraum fir
etwaige Anderungen der Anleihebedingungen und/oder die
Bestellung eines gemeinsamen Vertreters zu haben. Zur
Vermeidung von Unklarheiten und Minimierung von Anfech-
tungsrisiken sollte nicht lediglich pauschal auf die Regelun-
gen des SchVG verwiesen werden. Vorzugswirdigung ist die
konkrete Verweisung auf (i) die Méglichkeit der Anderung der
Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss — einschlie3-
lich der einzelner oder aller MaBnahmen nach § 5 Abs. 3
SchVG - und (ii) auf die Méglichkeit der Bestellung eines
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gemeinsamen Vertreters.
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