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VORWORT

Mundfaule

Liebe Leserinnen und Leser,

Einige Emittenten von Mittelstandsanleihen lernen gerade
erst, wie wichtig aktive, nachhaltige und zeitnahe Kommuni-
kation ist — zu spat, meine Lieben!

Der Fall Maritim Vertrieb — siehe bitte auch Seite 7 sowie vor
allem unsere Online-Berichterstattung dazu — ist nur das jlingste
Beispiel. Erst als das Kind schon ins Hafenbecken gefallen war,
sah sich der Schleppschiffspezialist gezwungen, doch mal
Kapitalmarktkommunikationsprofis ranzulassen.

Spét, aber immerhin nicht zu spat. Sollte man jedenfalls mei-
nen. Jedoch steht der Maritim-Kurs weiterhin nur bei rund
90% — und das, obwohl am 1. Dezember ja angeblich bom-
bensicher zu 100% zurtickgezahlt werden soll. Theoretisch
sieht man hier eine rechnerische Jahresrendite von rund
50%. Also entweder ist der Markt schwerwiegend ineffizient
— oder das genaue Gegenteil: Das Misstrauen, das sich im
gegenwartigen Kurs weiterhin spiegelt, bleibt berechtigt.

So einfach ist verloren gegangenes Vertrauen offenbar doch
nicht reversibel. Nachstes Beispiel: Golden Gate. Die Anleihe
des Immobilienunternehmens ist gar schon in zwei Monaten
fallig, schleppt sich jedoch halbtot bei Kursen von 75% durch

den Handel. Also was ist hier los? Trotz des einen oder anderen
stark PR-lastigen Interviews des Vorstands signalisiert dieser
Kurs alles andere als lediglich leichten Zweifel an der Kapital-
marktféhigkeit von Golden Gate. Und/oder dem Vorstand.

Vorwartskommunikation sieht anders aus. Vorwarts ist, wenn
man nicht erst durch auBere Umstande oder z.B. nervige Jour-
nalisten dazu gezwungen wird. Vorwarts ist, wenn ich bei-
spielsweise vom Unternehmen ,,pro-aktiv* angesprochen werde
und mir ein Sachverhalt erldutert wird, bevor mir Uberhaupt in
den Sinn kam, ihn zu erfragen, z.B. da ich nicht alle 150 Un-
ternehmensanleihen taglich-minttlich im Blick behalten kann.

Durchaus denkbar wére gewesen, dass eine Firma M. im Vor-
feld Kontakt mit uns aufgenommen hatte (gern auch mit un-
seren Mitbewerbern nattrlich), um auszuloten, ,was meinen
Sie, wie eine beabsichtigte Verlangerung der Anleihe im Markt
aufgenommen wirde, wie koénnte man das angehen?”.
Durchaus denkbar ware gewesen, dass uns eine Firma G.
anspricht, ,was meinen Sie, wo die Griinde fur das groBe
Misstrauen liegen, das sich weiterhin im Kurs widerspie-
gelt?“. Durchaus denkbar war, dass uns Firma E. kontaktiert
und sagt: ,Lassen Sie uns bitte erkldren, warum wir den
aktuellen Anleihekurs schwerlich akzeptabel finden*.

Da fallen mir noch ein Dutzend weitere Beispiele ein. Und
Lesern —mithin ,echten‘ Anlegern —eher zwei oder drei Dutzend.

Viel SpalB beim Lesen wiinscht Ilhnen

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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Aktuelle Emissionen

Rating Banken
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate BondGuide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform” in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung?? Seiten
RENA Il Technologie vsl. Q3/2014 | noch nicht vsl. 10-15 >10,00% = noch nicht BondGuide #16/2014,
bekannt (PP) bekannt S.9
InCity Il Immobilien vsl. Q4/2014 FV FRA 10 (PP) 5,00% - noch nicht BondGuide #16/2014,
bekannt S. 10
Jopp Fitness vsl. H2/2014 noch nicht noch nicht noch nicht noch nicht noch nicht folgt BondGuide #22/2013,
bekannt bekannt bekannt bekannt bekannt S. 11

" 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; @ 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

rfolgreiche’Anleihe Emissionen « ANGIAL
Wir ibernehmen Ihre Mediaplanung EQSIMAPKETS & MEDIA

und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

ARISTON, Travel24,
Identec, HPI, Senator,

Hallhuber, Laurel, René Lezard,

More & More, Sanders |l
Photon, Royalbeach

posterXXL, MAG IAS .
Rena Lange, Peine,

BeA, RENA llI

Rating
Rendite aktuell B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating
, ! | InCity I, S&T, Edel, UBM, 1
' MTU, Eyemaxx |, 1 1 |
Alfmeier, Nordex, Karlsbe : Steilmann-Boecker, Helma Il : ; DIC Asset | &1l :
ler, Noraex, Karl rg, ' I H r ;o - ' : I
. . 9 ' i+ Hahn-lmmobilien, + PORRI&Il, Darr | &I,
< 5% Stauder, Underberg | Schalke 04, Wéhrl, Hormann, GCP, ! KTG |, paragon, ! . ! !
- . ' L 1 Deutsche Borse | &1l ) AB I, TAG | &I, ,
GIF, SeniVita, Katjes + MS Spaichingen, SAF, RWE, ) ) |
' ol | ! ATON Finance, 1
! Bastei Llbbe, Cloud No. 7 ! i !
' | 1 Berentzen |
] i | ABV, Energiekontor | & II,
] GEWA S to 1, ' ) ] Constantin | &I, '
NZWL, Adler RE | & Il, Vedes I, 1 . . . i Enterprise, ] |
. . i . ' BioEnergie Taufkirchen, ' N v Singulus, DEWB, IPM,
5 bis 7% Underberg Il Sanha, Seidensticker, Reiff, ) ' Stern Immobilien, I
) 1 Eyemaxx Il, German Pellets | &I, | : HanseYachts |, ,
Uniwheels, Deutsche Rohstoff ' . | IPSAK ) |
1 KTG I, KTG Energie, PNE, ETL 1 Schneekoppe, PCC I,
] ; | InCity Il |
- , Euroboden, Eyemaxx Ill, Valensina, i ) _ |
+ Rickmers, Scholz, Penell, ! ! ! v ALBIS, Mitec, Vedes I, !
. ! ) 1 Homann, Metalcorp, 1 , : ) ,
7 bis 9% \ eterna, Golfino, Sympatex, , ' Ferratum | -  HanseYachts I, Estavis Il, .
' : ] Peach Property, Procar, ' 1 1 I
| Sanochemia ] » ] ! ' PCCLABILIT&IV
! 1 SeniVita (GS), Beate Uhse 1 | ) |
| , | I MIFA, AYW Grund,
1 | ! ! gamigo, Solar8, Maritim,
VST, Alno, e.n.o., ) ’ ' I ! J_
. o Karlie, Golden Gate, ' | 1 Kézizalog, ExerD,
Ekotechnika, MT-Energie, ! ! ! ! .
. MS Deutschland, Ekosem | &I, | . : Timeless Homes,

i
{
:
> 9% i\ BDT, friedola, DFAG,
!
{
{

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

S.
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Fragen zu Unternehmensanleihen?

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

VEDES AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

‘HanseGrour”

HanseYachts AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

Eigenheimbau AG

HELMA Eigenheimbau AG
Anleiheaufstockung
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator

Sole Bookrunner

@

Neue ZWL GmbH
Unternehmesanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

‘HanseGroue”

HanseYachts AG
Unternehmesanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 20.000.000 € 13.000.000 € 10.000.000 € 25.000.000 € 5.000.000
Juni 2014 Juni 2014 Mérz 2014 Februar 2014 Dezember 2013
. x*
ALFMEIER

VEDES AG
Unternehmensanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 12.000.000
Dezember 2013

PORR AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 50.000.000
November 2013

Alfmeier Prazision AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Joint Global Coordinator
Joint Bookrunner

€ 30.000.000

Oktober 2013

Eigenheimbau AG

HELMA Eigenheimbau AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 25.000.000

September 2013

Amadeus Vienna
Unternehmensanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 15.000.000

April 2013

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

N\
\ ¥

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

STEUBING AG

WERTPAPIERHANDELSBANK



http://www.steubing.com/
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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

25
bis +6 Mon.

bis +3 Mon.

|

1 DVFA-Standard zur

E Kommunikation; keine
1 Nachranganleihen

I

|

|

5

(=]

bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

kein Branchenaus-
schluss

14

bis +4 Mon.

+2 Mon.

quasi®

schluss;

Unternehmen > 3 Jahre
3

nur Kernaussagen
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|
|
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|
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!
!
!
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i
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i
|
!
|
|
i
|
|
i
!
!
!
|
i
|
i
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|
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\

I
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'

'

I

'

'

'
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| kein Branchenaus-
|

! schluss; Prospekt-
| zZusammenfassung
i

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

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

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

Wer effiziente Losungen fiir umfassende
Aufgaben finden will, sollte mal bei uns suchen.

notenlosen ist anspruchsvolle Handarbeit. Deshalb begegnen wir den oft
K komplexen Projekten und Problemen unserer Mandanten mit der Exper-
tise einer der fithrenden unabhingigen Wirtschaftskanzleien — und mit der
Hands-on-Mentalitit eines mittelstindischen Unternehmens. Diese Kombi-
nation miindet in Strategien, die effiziente und auergewohnliche Lésungen
auch dort moglich machen, wo eine schematische Vorgehensweise steckenbleibt.

Noch Fragen? Wir antworten gerne.

BERLIN ESSEN FRANKFURT AM MAIN HAMBURG KOLN
Tel. +49 30 884503-0 Tel. +49 201 38444-0 Tel. +49 69 170000-17 Tel. +49 40 500360-0 Tel. +49 221 33660-0

www.goerg.de Richtungsweisend. | GORG

MUNCHEN
Tel. +49 89 3090667-0



http://www.goerg.de
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2011

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:”

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Name : Anzahl der Emissionen Name : Anzahl der Emissionen
Close Brothers Seydler 39 FMS 15
youmex : 22 Conpair : 13
equinet 19 Dicama 6
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Name Anzahl der Emissionen Name Anzahl der Emissionen
Norton Rose 39 Close Brothers Seydler 32
Heuking Kihn Lier Wojtek 21 FMS 15
Mayrhofer & Partner 12 equinet 13

" sofern Daten vorhanden
2 Bondm: 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 : 23 Hinweis: Berticksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 14-20)
H notierten Anleihen.

Better Orange C 20

IR.on 16

Anzeige

BONDGUIDE

Das Portal fur Unternehmensanleihen

Jahrespartner 2014

[
»  ENS..o-

BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY

<
| —
S
=
S
-
S
aa
=

Creditreform STOCKMANN
Rating Agentur GSK ol
'O

STEUBING AG

WERTPAPIERHANDELSBANK

youmex

www.bondguide.de/bondguide-partner

Ir sin

W

e www.bondguide.de ® BondGuide ® BondGuide-Flash e
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Abgefahren...

Wir hatten zwischenzeitlich zur H6chststrafe gegriffen, indem

wir Maritim Vertrieb zwischen zwei BondGuide-Ausgaben aus
dem Depot kickten: Es musste sein.

Zunéchst als Vorwarnung: Der nachfolgende Text wird flir alle
Anleger, die nichts mit den Schleppschiffspezialisten aus
Kempten am Hut haben, womdglich nicht ganz extrem inte-
ressant sein. Nichtsdestotrotz dirfte das eine oder andere
Grundsatzliche zum Musterdepot auch fir in diesem Fall
AuBenstehende lesenswert erscheinen.

1. Was war passiert? Der Autor dieser Zeilen hatte sich
gerade in die wohlverdienten ersten Urlaubstage dieses
Jahres verabschiedet, als zu Ohren kam, unser Musterdepot-
titel Maritim plane, die Anleihe nicht wie vorgesehen am
1. Dezember zurtickzuzahlen, sondern ein wenig a la Stre-
nesse zu strecken. Das versprach definitiv nichts Gutes und

BondGuide Musterdepot

Kaufdatum

Kupon

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 : 100.000
Wertpapiere E 86.200
Liquiditat E 44.853
Gesamtwert E 131.053
Wertanderung total E 31.053
seit Auflage August 2011 E +31,1 %
seit Jahresbeginn: E +3,9 %

MARITIM VERTR.ANL.12/14 (WKN: AT1MLY9)

2807

19.05 02108

Quelle: BondGuide

ich stellte am Wochenende die bekannte Verkaufsmeldung
fur Montag 8 Uhr online, an mehr war vom Urlaubsdomizil aus
nicht zu denken: http://www.bondguide.de/topnews/bondguide-
musterdepotaenderung-verkauf-der-maritim-position/

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Zins- derzeitiger

Anleihe ' Branche © Kauf- : Nomi- : ! Kauf- . " Kurs ' Depot- :  Gesamt- : #Wochen ! Risiko-

(Laufzeit)  WKN ¢ wert* ' nale* ! ' kurs ' ertrage ' aktuell @ Wert* ' anteil ! verdnderung ! im Depot ! einschét-
! 0 0 0 0 0 ! bis dto* ! 0 [ ' seit Kauf ! ' zung**

Wienerberger | Baustoffe \  7.805: 10.000: 27.07.12 . 7805 : 650%: 1.313: 103,05: 10.305 i 7,9% i +488% 1 105 1 A-

(2017/unbegr,) 1 AOG 4X3 0 0 0 , , , , ' : ' ' '

MS Spaichingen 1 Maschinenbau \ 9525, 10.000: 12.08.11 1 9525 1 7,25% . 2.161: 106,25: 10.625 . 8,1% . +342% . 155 LA

(2016) 'V ATK QZL H K H H H 1 . . i \ ' '

DIC Asset | 1 Immobilien \ 9210 10.000: 26.08.11 1 9210 : 588%: 1.616: 10420: 10420 . 8,0% i +30,7% 1 143 A

(2016) i ATK Q1IN : ' , , , , , ' : : : '

S.AG. Solarstrom Il 1 Energiedienstleistung +  3.263 1 5.000 : 23.0312 . 6525 1 7,50% : 8871 67,001 3350 1 2,6% +299% 1 123 . B-

(2017) 1 ATK OK5 H H H H . H . : i i 1 '

Air Berlin Il i Logistik i 10.411 1 10.000 i Feb/Mrz12, i 104,11 i 11,50% i 2.433: 101,00 10.100 . 7,7% : +204%: 110 .+ B

(2014) 1 AB100C i 0 \ Feb13 | i i i 0 D ‘ ‘ ]

Ekosem-Agrar Il 1 Agrarwirtschaft 1 10.025 1 10.000 + 26.11.12 1 10025 1 850% 1 1.422: 9500: 9500 . 7,2% +8,9% 1 87 . B

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

Neue ZWL | Automotive i 10.313 1 10.000 « Feb14, 1 103,13 i 7,50% 245, 107,50+ 10.750 1 8,2% i +6,6 % 1 17 PA

(2019) 1 A1Y C1F ] 5 ' Junt14 ) ] i i ] : ‘ : ]

Alfmeier 1 Maschinenbau i\ 10.800 1 10.000 + 27.06.14 1 108,00 i 7,50% i 871 109,00 i 10900 1 8,3% . +1,7% 6 LA

(2018) 1 ATX 3MA . | . i . . . : : : : :

Sanha | Sanitar i 10.425 1 10.000 : 30.05.14 . 104,25  7,75% : 1491 102,50+ 10250 . 7,8% . 02% i 10 1 A

(2018) 1 AT NA7 5 i 5 i 5 i i ] : . . ]

Gesamt . \ 81.777 | i H . | 10312 | 86.200 | 65,8% , | i

Durchschnitt i 5 5 5 5 . 7,8% . 5 ] : ‘ +20,1 %, 840 .

) in EUR

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

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE
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» Fortsetzung — Musterdepot

2. Wo liegt das Problem? A) Solch ein Musterdepotraus-
schmiss hat natdrlich nicht gerade kursférdernde Wirkung.
B) In der Meldung war weder auf die sich entwickelnde
Twitter-Diskussion verwiesen (die sich... eben ... erst noch
entwickelte), noch auf Details der geplanten Anleihe-
streckung. Ein Verkauf aus den bereits ausgefiihrten Kommu-
nikationsschwéchen heraus wurde von einigen Lesern als

nicht ausreichend tituliert.

3. Wie ging es weiter? In der Zwischenzeit wurde bekannt,
dass Maritim zur Glaubigerversammlung lud — was im
Bundesanzeiger zu finden gewesen wére und zundchst mal
ausschlieBlich dort — und am nachsten Tag nun doch noch
eine Pressemitteilung plante, um der zugegebenermaBen
Kommunikationsdummheit (wie nachzulesen: unser
urspriingliches Argument flr sofortiges Handeln) zu begeg-
nen. Auch BondGuide wurde von Maritim kontaktiert, um den
Sachverhalt zu erlautern. Das war wiederum vorbildlich,
allerdings — wie man ja einrdumte — hatte man sofort eine
Pressemitteilung mit den Absichten verbreiten sollen, nicht
Tage spater. Unser Mitbewerber im Bereich Mittelstands-
anleihen versendete am Abend ein kleines Special zum
Thema, mit starker Contra-Position zur Verlangerung. Der
Maritim-Kurs tauchte tags drauf weiter ab, bis auf 70%.
http://www.bondguide.de/topnews/maritim-vertrieb-laedt-

zur-glaeubigerversammlung-bond-geht-auf-tauchstation/

4. Und? Dann wiederum gab Maritim abermals Uberraschend
bekannt, dass man von den Verlangerungsplédnen Abstand
nehmen mdisse, alles bleibe nunmehr wie gehabt:
http://www.bondguide.de/topnews/eilmeldung-maritim-

vertrieb-blaest-anleiheglaeubigerversammlung-ab/

5. Was ist nun genau klarungsbediirftig? Das fragte auch
ich mich aus der Ferne. Zum einen der Umstand, ob wir das
Musterdepot schénrechnen wollen. Zur Erinnerung: Bei
einem Verkauf Montagmorgen zum ersten Kurs konnten wir
am Wochenende noch nicht wissen, was wir bekommen. Das
héatten 90, 80, 70 oder auch 50% sein kénnen. Wie bisher in
den genau drei Jahren seit Bestehen des Depots kiindigen
wir alle Dispositionen — und das sind eher wenige als viele —
vorher an, d.h. jeder Nachahmer hat Vorlauf, mithin bessere
Kurse als wir. Zum anderen hatten wir Mails von Lesern, die
sich bedankten fir diesen Vorlauf (bekamen Kurse von 90%
oder driiber), zum anderen teils wiste Beschimpfungen
(bekamen offenbar niedrigere) Kurse.

Eines steht mal fest: Wir hatten Maritim wie geplant und stets
kommuniziert gern bis zur Endfélligkeit am 1. Dezember
behalten. Es sollte nicht sein. In derselben Situation sehe ich
auch nicht ganz, wie man zum Zeitpunkt der Entscheidungs-
findung anders handeln kénnte. Die Erfahrung der vergange-
nen drei Jahre zeigte schlieBlich eindeutig, dass nach unguten
Nachrichten die ersten 5 bis 10% Minus noch das kleinste
Ubel sind, das man lieber heute als morgen akzeptieren
sollte. Oder einpragsamer formuliert:

»,Handle erst, recherchiere spater”

Was sonst noch geschah

Also Maritim ging schlieBlich zu 93% raus (halftig zu 96% in
Hamburg und 90% in Frankfurt). SAG Solarstrom hat sich,
man hdére und staune, auf oberhalb unseres seinerzeitigen
Kaufkurses erholt — 67% aktuell. Gerade in den letzten Tagen
gab es nochmals ein kleines Update vom Insolvenzverwalter,
der von einer ansehnlichen Quote flr Anleiheinvestoren
sprach. Wir hatten nie Zweifel daran!

SAG SOLARSTROM 11/17 (WKN: A1KOKS5)
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Quelle: BondGuide

Ausblick

Das Musterdepot startete vor ziemlich genau drei Jahren.
Das aktuelle Jahr lauft schleppend, aber okay; das Bond
Picking wird definitiv anspruchsvoller. Ein Ausrutscher oder
eine viel zu spate Handlung, wie es bei Maritim hatte werden
kénnen, und man kommt nicht mehr tiber Wasser. Von daher
stets die Frage an die Leser: Wie hétten Sie entschieden, zum
gegebenen Zeitpunkt, mit den verfligbaren Informationen,
mit den verfigbaren Méglichkeiten, mit den entsprechenden
Restriktionen?

Falko Bozicevic
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

RENA forciert die operative Neuausrichtung und erwégt hierflir sogar einen neuen Bond.
Foto: RENA GmbH

RENA mischt die Karten neu

Die Stakeholder der RENA GmbH haben auf der Ende Juli
abgehaltenen Glaubigerversammlung die Weichen fir die
operative Neuausrichtung des insolventen Maschinenbauers
gestellt. Hierflir werden verschiedene Investitions- und Finan-
zierungsmodelle geprift, die u.a. auch die Mdglichkeit einer
weiteren Anleiheemission beinhalten — Institutionelle hatten
bereits ihre Kaufbereitschaft signalisiert.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

3W Power macht Dampf: Bis Ende August soll die Finanzrestrukturierung unter Dach

und Fach sein.
Foto: 3W Power S.A./AEG Power Solutions Group

3W Power: mit Vollgas durch die
Finanzrestrukturierung

Nach der Kapitalherabsetzung gibt die 3W Power S.A. bei
den Ubrigen MaBnahmen zur finanziellen Restrukturierung
der operativen AEG PS weiter Gas: Vorgesehen sind u.a. ein

Wandel von 50% des ausstehenden Altanleihennennwerts in
Aktien sowie die Ausgabe eines neuen 50-Mio.-EUR-Bonds
fur die restliche Halfte der Alt-Emission. Die jeweiligen
Erwerbszeitrdume laufen noch bis Ende August.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Verschleppt! Mit dem jlingsten Kommunikationsdesaster verprellte Maritim Vertrieb
seine Bondholder.
Foto: Thinkstock/Nacyn

Maritim Vertrieb: Investor Relations at its worst
Die Maritim Vertriebs GmbH hat das fur den 28. August
geplante Anleihegldubigertreffen auf Druck der Investoren
wiederabgesagt. Zuvor sollte dieumlaufende 8,25%-Schuld-
verschreibung (2012/14) zur Investitionssicherung noch um
funf Jahre verldngert und der Kupon drastisch reduziert
werden. Die Kommunikation des Maritim-Managements
erschien wenig professionell — immerhin, inzwischen haben
die Kemptener eine IR-Agentur an Bord geholt: besser spat
als nie.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Constantin Medien: Medien-Bond wird vorzeitig
sabgesetzt”

Die Constantin Medien AG vollzieht den vorzeitigen ,,Cut” ih-
rer im Herbst 2010 ausgereichten 30-Mio.-EUR-Schuldver-
schreibung und kindigt den mit jahrlich 9% relativ teuren

8.9
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» Fortsetzung — News
InCity Immobilien baut Geschaftsmodell aus
Die InCity Immobilien AG gab kurzlich mit dem Kauf einer ers-
ten Gewerbeimmobilie in Frankfurt den Startschuss fir den
Aufbau eines Immobilienportfolios. Finanziert werde der Ob-
jektankauf Gber einen neuen 10-Mio.-EUR-Bond. Zuletzt hat-
te InCity den GroBteil der im Vorjahr begebenen 10%-Altan-
leihe (2013/16) Uberraschend zuriickgekauft.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

L L e e B

MIFA-Glaubigertreffen: Bondholder geben

letztes Rad

Kurzes Aufatmen bei der MIFA Mitteldeutschen Fahrrad-
werke AG: Die zweite Glaubigerversammlung stimmte Ende

Constantin: In Kirze folgt der Sendeschluss fiir den Constantin-l-Bond.
Foto: Thinkstock/Vektorista

Juli den noch offenen Beschlussgegensténden zu. Aber: Bis
Constantin-I-Bond gut dreizehneinhalb Monate vor dem auf Erméchtigungen und Bevollmachtigungen von One
offiziellen Laufzeitende. Letzter ,Sendetermin“ ist der Square Advisory als neuen gemeinsamen Anleihevertreter
27. August. wurde noch nichts Konkretes entschieden—die Verhandlungen

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de » Fortsetzung néchste Seite
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™~

seinen Glaubigern erzielt. Das dringend erforderliche
Bekenntnis der Kreditgeber zum kriselnden Biogasspezia-
listen wurde mit der Erteilung eines sogenannten Waivers
besiegelt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei den laufenden Verhandlungen sitzt MIFA noch keineswegs sicher im Sattel.
Foto: Thinkstock/AdventurePicture

zwischen MIFA und One Square sind gegenwartig noch im
Gange.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Setzen Anleger bei der Deutschen Forfait inzwischen auf ein sinkendes Schiff?
Foto: Thinkstock/Sirko Hartmann

Glaubigervotum: Knockout flir Ex-Prokon-Chef
Rodbertus
Auf der jlingst abgehaltenen Glaubigerversammlung votierte  Deutsche Forfait: nur noch ,,CCC“-Rating
die Mehrheit der anwesenden Genussrechteinhaber der  Abwaérts ging es zuletzt erneut fir die DF Deutsche Forfait
insolventen Prokon Regenerative Energien fir das Sanie- AG. Scope hat das Corporate Rating des AuBenhandels-
rungskonzept von Insolvenzverwalter Dietmar Penzlin und  finanzierers mit CCC auf Vorinsolvenzniveau herabgestuft.
damit gegen die Pléne von Ex-Chef Carsten Rodbertus. Uber ~ Mit dem neuen Rating brachten die Berliner ihre Zweifel an
den nun auszuarbeitenden Insolvenzplan sollen die Glaubi- der mittelfristigen Uberlebensfahigkeit der DFAG zum
ger spatestens Anfang 2015 abstimmen. Ausdruck.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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Mit dem Verzicht auf Sonderkiindigung der Kreditgeber eicht der Duk von MT-Energie. un d H ! ﬂte rg run d berl c hte Zu .
Foto: MT-Energie GmbH deutschen Unternehmensanleihen
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MT-Energie kann Druck ablassen BondGuide ®* BondGuide-Flash e
Nach dem Kkirzlich freigelegten Leck im Zahlenwerk der

MT-Energie GmbH und den darauf folgenden Finanzierungs-
gesprachen hat das Unternehmen zuletzt eine Einigung mit S 1 1
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INTERVIEW

WOLFGANG BLASI,

CFO, EKOTECHNIKA

GMBH

,per aktuelle Anleihekurs spiegelt nicht Geschaftslage

und Perspektive wider*

BondGuide im Gesprdch mit Wolfgang Blési, CFO von Eko-
technika und Ekosem-Agrar, Gber das Rating-Downgrade, die
Auswirkungen der Russland-Krise und den aktuellen Geschéfts-
verlauf.

BondGuide: Herr Blési, was ist die Ursache fiir den massiven
Kursverfall der Ekotechnika-Anleihe in den letzten Tagen?
Blasi: Der gegenwartige Kursverfall wurde meines Erachtens
durch die Herabstufung der Ekotechnika GmbH auf ein CCC-
Rating, bisher B, ausgel6st. Dariliber hinaus sind viele Anle-
ger durch das aktuell schwierige politische Umfeld in Russ-
land verunsichert. Wir sind jedoch davon Uberzeugt, dass
sich das Umfeld mittelfristig wieder stabilisieren und Eko-
technika seine filhrende Marktposition bei internationaler
Landtechnik festigen wird. Insofern spiegelt der aktuelle
Kursverfall aus unserer Sicht nicht die Geschéaftslage und die
Perspektiven der Gesellschaft wider.

BondGuide: Inwiefern ist das Geschéft der Ekotechnika
GmbH von den verschérften Sanktionen gegen Russland tat-
sachlich betroffen?

Blasi: Man muss hier grundséatzlich differenzieren zwischen
den Import-Restriktionen und den auf Finanzinstitute abzie-
lenden Sanktionen. Erstere haben fir uns keine Bedeutung.
Bei den Finanzinstituten gab es bereits vor einigen Wochen
Sanktionen aus Kanada und den USA, die Transaktionen mit
einzelnen kleineren Banken erschweren. Die verscharften
Sanktionen der EU gegen einige russische Banken, denen
der Zugang zu den europdischen Kapitalmérkten verwehrt
wird, werden nach meiner Einschatzung kaum Auswirkungen
auf uns haben. Nach Angaben von Bloomberg liegt das
Refinanzierungsvolumen dieser Institute in den nachsten drei
Jahren bei rund 15 Mrd. in auslédndischen Wé&hrungen wie
Euro, Dollar, Franken — und Russland hat Devisenreserven

Wolken tberm Russland-Geschéft
Foto: Ekotechnika GmbH

von rund 470 Mrd. USD. Das stellt aus unserer Sicht flr diese
Banken kein groBes Problem dar. Unsere Finanzierungen sind
von dieser Entwicklung nicht betroffen.

BondGuide: Der Rubel schwachelt jedoch in der Tat erst ein-
mal weiter, und noch scheint kein Ende in Sicht. Welchen Ein-
fluss hat der Rubelkurs auf das Ekotechnika-Geschéft und
lieBe sich der minimieren?

Blasi: Die Wechselkurseinflisse auf das operative Geschaft
von Ekotechnika waren im ersten Halbjahr, in dem der Rubel-
kurs kontinuierlich gefallen ist, negativ. Dies ergibt sich
daraus, dass die Bewertung der Bestédnde zum 31. Mé&rz 2014
zu einem niedrigeren Wechselkurs erfolgte als zum Zeitpunkt
des Kaufs. Beim Verkauf der Maschinen auf Basis von EUR-
respektive USD-Preisen wird bei Zahlung zum Tageskurs in
Rubel umgerechnet, so dass fallende Kurse zu hdheren
Umsétzen fuhren. Im zweiten Halbjahr erwarten wir somit
positive Wahrungseffekte auf das Zahlenwerk, die aus heuti-
ger Sicht auch zu einer Ergebnisverbesserung fiihren werden.
Die Weitergabe der Wahrungseinfliisse an unsere Kunden
wird im n&chsten Jahr auch deswegen einfacher, weil die
russischen Landwirte in diesem Jahr beim Verkauf ihrer Pro-
dukte von Wahrungseinflissen profitieren werden, so dass
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EKOTECHNIKA GMBH 13/18 (WKN: A1R1A1)
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die Relation zu den hdheren Investitionen in Maschinen wie-
der stimmt.

BondGuide: Was kdnnen Sie konkret unternehmen, um das
schwache Halbjahresergebnis und die Bilanzstrukturen wie-
der zu verbessern?

Blasi: Wir arbeiten seit geraumer Zeit intensiv an der Verbes-
serung unserer operativen Effizienz. Im zweiten Kalender-
quartal haben wir erste wichtige Schritte unternommen und

im laufenden Quartal werden weitere folgen, so dass unsere
Kostenbasis deutlich besser wird. Im Hinblick auf die Redu-
zierung von Bestdnden und Forderungen haben wir bereits
erste erkennbare Fortschritte erzielt. Zum Halbjahr hat sich
der Rohertrag durch die Steigerung des margenstarken
Ersatzteilgeschéfts im Vergleich zum Vorjahr um 6% auf rund
14 Mio. EUR erhoéht. Auch das zeigt, dass wir operativ in die
richtige Richtung steuern. Zur Starkung der Eigenkapitalaus-
stattung hat Ekotechnika nach dem Bilanzstichtag 31. Méarz
eine Zuzahlung in die Kapitalriicklage in H6he von 6 Mio. EUR
durchgefiihrt. Gepaart mit der erwarteten Verminderung von
saisonalen Einflissen und der Wahrungseffekte im zweiten
Halbjahr wird dies zu einer deutlichen Verbesserung der tem-
porar negativen Eigenkapitalbasis der Gesellschaft fihren.

BondGuide: Herr Blasi, vielen Dank einstweilen!

Das Interview flihrte Falko Bozicevic.

! Dies ist eine geklrzte Fassung — das vollstdndige Interview
finden Sie auf unserer Homepage bondguide.de !
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Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!

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

! ' ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! i durch ...” !
Golden Gate Immobilien iApr 11 Entry 30 ja 6,50%3 BB ¥ 82,00 219,5% Steubing 5
(2014) ! ATKQXX ! ! Standard | ! ! ' (CR) ! ! | !
MIFA Fahrradhersteller iAug 13 Entry 25 ja 7,50%} cco9 18,45 78,1% equinet Bank *
(2018) ! A1X25B ! | Standard | ! ! ! (Feri) . ] | !
MT-Energie | Biogasanlagen :Apr 12 \ mstm DUS 14 nein ! 8,25%: B-® L4 ,40 : 54,5% ) ipontix |
(2017) ' AIMLRM : i : ! ; : CR) 1 ] 1 |
Solar8 Energy | Erneuerbare Energien 1Mrz/ApM1 | FVDUS | 10 | ja | 9,25% BB-9 | 58,00 | 52,4% | nicht bekannt |
(2016) ' ATH3F8 ! ' ! ! ! 1 (CR) | 1 1 ;
Maritim Vertrieb Logistik }Mai 12 FV HH 20 nein 8,25%} BB+ 99 90,27 48,3% Eigenemission &
(2014) ' AIMLYQ ! ! ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Travel24 ' Online-Reisen ' Sep 12 ' Entry 2% ja i 7,50%! | 47,00 | 40,1% 1 Acon Actienbank '
(2017) ' AIPGRG ! ' Standard ! ! ; ! ! ; 1 !
Ekotechnika | Agrarmaschinen :Apr 13 | Bondm | 60 ! ja | 9,75%: CCC® | 46,10 | 39,4% ! Fion | *
(2018) | AIR1AT : : : : : | (CR) ! 1 1 :
MS Deutschland  Tourismus | Dez 12 | Entry | 50 nein | 6,88% BB-?9 | 46,80 | 36,8% | quirin Bank |
(2017) ' AIRE7V ; ! Standard ! ! ! " (Fer) ; ; ! !
DF Deutsche Forfait AuBenhandelsfinanzierung iMai 13 Entry 30 ja 7,88%3 ceok 36,00 34,9% equinet Bank 3
(2020) ' AIR1CC ! ! Standard ! ! ! ' (SR) ; ; ! !
Laurel Damenbekleidung }om 12 Entry 20 ja 7,13%} BB- ? 55,00 30,6% Close Brothers Seydler Bank *
(2017) ' AIREST ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Exer D | Energiedienstleistung ' Jan/Feb 11 | FVFRA | 50« nein | 5,70%: | 75,00 | 28,4% | BankM 1
(2016) | A1EBTK : i : l : l : l s :
Timeless Homes " Immobilien 'Jun 13 [FVDUS 10 i n. bek. | 9,00% | 50,00 | 27,3% | Eigenemission |
(2020) | ATRO9H | | | | l | | l 1 1
€.n.0. energy i Erneuerbare Energien iJun 11 E mstm DUS i 10 i nein i 7,38%3 B® i 74,00 i 26,5% E GBC, i *
(2016) ! ATH3V5 ! ! ! ! ! ' (CR) ! ! | Bankhaus Neelmeyer |
Senator Entertainment + Medien +Jun 14 CFVFRA 5 nein¥ 1 12,00% © 95,00 24,2% P
(2015) | A11QJD | | | | 1 | | 1 1 |
More & More Modehandler fJun 13/Feb 145 Bondm 10 ja 8,13%3 B-9 64,00 23,7% quirin bank 5
(2018) ' ATTND4 : i : ! !  CR) 1 ] 1 |
René Lezard | Modehandler 'Nov 12 | Entry | 151 ja | 7,25% BB-® | 67,50 | 22,0% | Schnigge (AS), UBJ (LP) ' *
(2017) ' AIPGQR ; ' Standard ! ! ! " (CR) ; ; ! ;
Identec RFID-Technologie iom 12 FV Berlin, 25 nein 7,5% + 83,25 21,7% FMS &
(2017) ' A1G82U ! | HH-H &Wien | ! . Bonus ! ] i !
BDT Automation Technologie ESep/Okt 12 Entry 17 nein 8,13%3 ccco 71,00 21,6% Close Brothers Seydler Bank (AS),} *
(2017) " ATPGQL ! ! Standard | ! ! ' (CR) ! ] | Dicama (LP) !
gamigo Online-Spiele }Jun 13 FV FRA 5 nein 8,50%} B+? 71,00 20,7% Kochbank (AS), GBC (LP)E 5
(2018) ' ATTNJY ! ! ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
HPI ' Industriedienstleister Dez 11/Okt 131 FVFRA 61 ja ' 9,00%: '\ 80,00 | 20,6% | Siddeutsche Aktienbank | ***
(2016) | AIMAQO0 | | | | 1 | | 1 1 1
posterxXL | Fotodienstleister Jul 12 | m:access | 6 nein 7,25%1 B+® | 73,00 | 20,2% | Conmit 1@
(2017) ' ATPGUT ! 0 : : ! . CR) 1 1 1 ;
ARISTON  Immobilien Mz 11 (FVDUS 31 nein 1 7,25% . 8501 18,8% 1 nicht bekannt e
(2016) | ATH3Q8 | | | | | | | l 1 |
AVW Grund Immobilien }Mai 11 FV HH 51 nein 6,10%} BBB- 99 86,50 18,6% Eigenemission *
(2015) ' ATESX6 ! ! ; ! ! ' (CR) ; ; ! !
friedola ! Freizeitartikel | Apr 12 | mstm DUS 131 nein | 7,25% B9 | 78,00 | 18,3% | Conpair >
(2017) " ATMLYJ ; ' ! ! ! | (SR) | 1 1 1
Rena Lange 3 Modehandler iDez 13 E PM DUS 3 5 3 nein 3 8,00%3 BB- 9 3 82,50 3 15,4% E Acon Actienbank 3 *
(2017) | A1ZAEM : i : 1 : . CR) : 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 3 Kurs 3 Rendite E Technische 3 Chance/
(Laufzeit) " WKN ' Platzierung ! ' Volumen in ! platziert ! ' (Rating- ' aktuell | p.a. i Begleitung " Risiko?*

! ' ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! 1 durch ...” !
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 7 nein 8,50%3 B-? 77,50 15,0% VEM Aktienbank *
(2019) ' ATHPZD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Ao Kiichenmabel }Apr 13 Entry 45 ja 8,50%} B-9 84,75 13,9% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' AIR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ; ! ! !
Peine | Modehandler ‘Jun/dul 13 1 Bondm 41 nein ' 800%: C? | 85,00 | 13,1% | FMS |
(2018) " ATTNFX ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 1
Ekosem | 3 Agrarunternehmen iMrz 12 E Bondm 3 50 3 ja 3 8,75%3 BB® 3 94,02 3 11,5% E Fion 3 -
(2017) ' ATMLSJ ! 0 : : ! | (CR) | 1 1 ;
Kézizélog Finanzdienstleister }om 13 FV FRA 10 nein 7,75%} BB+ ? 88,90 11,2% Eigenemission *
(2018) ' ATHQFG ! ! ; ! ! ' (CR) ; ; ; !
Karlie Group Heimtierbedarf }Jun 13 Entry 6 nein 6,75%3 BB-9 86,51 11,2% Viscardi (AS), <
(2018) ' ATTNGO ! | Standard | ! ! ! (SR) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
Royalbeach | Sportartikel | Okt 11 | Bondm | 8 nein ' 8713% BBY | 94,00 | 11,1% | FMS | v
(2016) ' ATKOQA ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 1
BeA Behrens Baumaterial iFeb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00%3 96,10 10,7% Giinther & Partner &
(2016) | ATH3GE : i : 1 : 1 : 1 ! :
Ekosem |l Agrarunternehmen }Nov 12/0kt 135 Bondm 78 ja 8,50%} BB® 94,50 10,1% Fion *
(2018) ' AIRORZ ! ; ! ; ; ' (CR) : : : !
Sanders II Bettenzubehor EOkt 13/Jul 14 Entry 22 ja 8,75%} B+ 96,20 10,1% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2018) ! A1X3MD | | Standard | | | | (CR) | ! 1 Conpair (LP) |
Hallhuber ' Modehandler +Jun 13 + mstm DUS 30 ja | 725% BB-Y | 9185 10,0% 1 IKB A
(2018) ' ATTNHB ; ' ! ! ! | (CR) | 1 1 1
MAG IAS Maschinenbau iJan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50%3 B+ 97,50 9,3% Fion &
(2016) " ATHBEY : C : ! 1 | CR) | 1 ! ;
Photon Energy 3 Erneuerbare Energien iMrz 13 E FV FRA 3 4 3 nein 3 8,00%3 BB- 3 97,00 3 9,2% E Eigenemission 3 =
(2018) ' ATHELE ! ! ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Homann Holzwerkstoffe }Dez 12/Jun 135 Prime 100 ja 7,00%} BB-9 94,50 8,9% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2017) ! A1ROVD ' &Mai 14 | Standard | ! ! ! (CR) } ! ! Conpair (LP) !
Ferratum | Finanzdienstleister Okt 13 ' Entry | 25 | ja | 8,00%: BBB-? | 96,95 | 8,9% | ICF |
(2018) ' AIX3VZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Vedes | Spiele & Freizsit }Dez 13 FV FRA 8 ja 8,00%} 99,70 8,7% Steubing
(2014) | A1YCR6 : i : 1 : : : 1 ! :
SeniVita Soz. GS Pflegeeinrichtungen iMai 14 FV FRA 21 nein 8,00%3 BB+ ? 98,75 8,5% ICF, Blattchen FA
(2019/unbegr) | ATXFUZ ! ! ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Rickmers Logistik }Jun/Nov 13 Prime 250 ja 8,88%3 B® 101,00 8,5% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2018) " ATTNA3 ‘& Mrz 14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! Conpair (LP) !
HanseYachts Il Boots- und Yachtbau }Mai 14 Entry 13 nein 8,00%} 98,00 8,5% Steubing
(2019) ' A11QHZ ! ' Standard ! ! ! ! ; ; ! !
Penell | Elektronikdienstleister Jun 14 [ PMDUS 31 nein® | 7,75% B+? | 98,00 | 8,4% | Dicama |
(2019) ' A11008 : i : ! ! ! (Feri) : ] 1 |
Mitec Automotive | Automotive Mrz 12 | Bondm ! 25 nein | 7,75% BB-9 | 9850 | 8,4% | FMS |
(2017) " ATKONJ ! ' ! ! ! 1 (CR) 1 1 1 1
Sympatex 3 Funktionstextilien iDez 13 E Entry 3 13 3 ja 3 8,00%3 B+ 9 3 98,75 3 8,3% E Close Brothers Seydler Bank 3 e
(2018) ! A1X3MS ! ! Standard | ! ! ' (CR) ! ! | !
Eyemaxx Ii " Immobilien ‘Mrz 13 | Entry | 151 ja | 7,88% BBY | 98,51 | 8,3% | VEM Aktienbank o
(2019) ' ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! ;
eterna Mode ' Modehandler 'Sep 12/Jun 13, Bondm 531 ja | 800%: B+? | 99,25 | 8,3% 1 Fion A
(2017) | ATREXA 1 | : : : | CR) : 1 I 1
Golfino | Bekleidung ‘Mrz 12 | Entry | 120 ja 1 7.25% B+? | 98,20 | 8,0% | Close Brothers Seydler Bank (AS), **
(2017) ' AIMAQE ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! Dicama (LP) ;
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i
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Unternehmen iBranche 3 Zeitraum der E Plattform" 3 (Ziel-) 3 Voll- 3 Kupon 3 Rating 3 ‘ Rendite E Technische 3 Chance/
(Laufzeit) " WKN ' Platzierung ! ' Volumen in ! platziert ! ' (Rating- ' aktuell | p.a. i Begleitung " Risiko?*
! ' ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! 1 durch ...” !
Metalcorp Metallhéndler }Jun 13/Mai 145 Entry 31 ja 8,75%} BB (CR); 102,50 8,0% Schnigge (AS),
(2018) . ATHLTD ! ! Standard | ! ! ! BB-(SR) | ] ! Dicama (LP) !
Beate Uhse Erotikartikel fJul 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB- 99,98 7.7% Scheich & Partner (AS),
(2019) LA12TIW ! | Standard | ! ! ! (EH) ! ! | youmex (LP) !
Euroboden 3 Immobilien iJuI 13 E mstm DUS 3 4 3 nein 3 7,38%3 BB ® 3 98,99 3 7.7% E Scala Corporate Finance 3 e
(2018) ' AIRESB : : : : : | (CR) ! 1 1 :
ALBIS Leasing ! Finanzdienstleistung ~  Sep 11 | MSB | 50 nein | 7,63% BBYY | 100,00 | 7,6% | mwb Fairtrade |
(2016) ' A1CROX ! ! ! ! : | (CR) | 1 1 1
Sanochemia 3 Pharmazie iAug 12 E Entry 3 10 3 nein 3 7,75%3 B+ 9 3 100,60 3 7,5% E Eigenemission 3 -
(2017) L A1G7JQ ! ! Standard | ! ! ' (CR) ! ! | !
Procar | Autohandel | Okt 11 | mstm DUS 12 nein | 7,75% BB+® | 100,40 | 7,5% | Conpair |
(2016) ' ATKOU4 ; ! ' ! 1 ' CR) 1 1 1 |
Valensina ' Fruchtsafte ' Apr 11/Aug 12! mstm DUS | 651 ja | 7,38% BB-® | 99,80 | 7,5% | Conpair e
(2016) " ATH3YK ! 0 : : ! . CR) 1 1 1 ;
Estavis Il 3 Immobilien iNov 13 E FV FRA 3 10 3 nein 3 9,25%3 3 106,25 3 7,5% E Close Brothers Seydler Bank 3 o
(2018) | ATX3Q9 | | | | l | | l 1 1
Air Berlin Ii ' Logistik 'Okt 11/Okt 121 Bondm 1410 ja 1 1150%: £ 101,00 7.3% |
(2014) | AB100C : i : l : l : l | :
Scholz Recycling fFeb 12/Feb 135 Entry 183 ja 8,50%3 B® 102,65 7.3% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2017) . AIMLSS ! | Standard | ! ! ! (EH) ! ! | Bléttchen & Partner (LP) !
Air Berlin IV | Logistik ' Mai 14 [ FVFRA 1701 ja | 6,75%: | 98,50 | 7.2% | i
(2019) | AB100L : ] : l : l : l | :
Peach Property " Immobilien LJdul 11 | Entry | 151 nein | 6,60% BB+%9 | 99,00 | 7.2% | equinet Bank |
(2016) ' ATKQBK ; ' Standard ! ! ! " (CR) ; ; ! ;
PCC | Chemie, Energie, Log. }Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88%3 99,90 7.1% equinet Bank &
(2015) | ATH3MS : : : : : : : : : :
Air Berlin I  Logistik ‘Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja | 825%: 1 104,30 | 7,0% | L
(2018) | AB100B l | l l l l l l ! l
GEWA 510 1 " Immobilien Mrz 14 | Entry | 34 nein  650% BBBY® | 9845 | 7,0% | equinet Bank (AS), |
(2018) ' ATYCTY ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ! ' FMS (LP) !
KTG Agrar II | Agrarrohstoffe ' Jun/Dez 11 & | Entry | 200 ja  7,13% BBB-? | 100,65 | 6,8% | equinet Bank |
(2017) ' ATH3UN 'Feb 13&14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Air Berlin V * Logistik Mai 14 (FVFRA 82 ja 1 563%: '\ 9550 6.8% | e
(2019) | AB100N l i : l : l : l | :
KTG Energie 3 Biogasanlagen ESep 12 E Entry 3 25 3 ja 3 7,25%3 BBB- 9 3 101,50 3 6,8% E Schnigge (AS), 3 o
(2018) ' ATML25 ! | Standard | ! ! ' (CR) ! ! | equinet Bank (LP) !
PNE Wind | Emeuerbare Energien ' Mai/Sep 13 | Prime 1 100/ ja | 8,00%: BBB-9 | 104,25 | 6,8% | M.M. Warburg (AS), |
(2018) | A1R074 ! | Standard | ! ! | (EH) ! !  Close Brothers Seydler Bank |
Constantin II | Medien & Sport | Apr 13 | Entry | 65 ja 1 7,00%: 1 101,00 | 6,7% | Close Brothers Seydler Bank  + **
(2018) ' AIRO7C ; ' Standard ! ! ! ; ; ! ;
PCC Il Chemie, Energie, Log. iSep 11/Apr 125 FV FRA 25 ja 7,25%3 101,00 6,6% equinet Bank &
(2015) | ATKOUO : i : l : : : l | :
IPSAK " Immobilien ‘Nov 12 | Bondm 30 ja 1 675% A-?% 101,02 | 6,5% 1 Rodl & Partner |
(2019) ' AIRFBP ! ! ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
Sanha | Heizung & Sanitar ' Mai 13/Jan 14 | Entry 1 38 ja . 7,75% BB® 1 104,75 | 6,3% | equinet Bank 1 i
(2018) ' AITNA7 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Enterprise Holdings | Finanzdienstleister 1Sep 12 | Entry | 35 | ja | 7,00% 1 A- 99 1 101,90 | 6,3% | VEM Aktienbank |
(2017) ' AIGIAQ ! ' Standard ! ! ! " (CR) ; ; ! ;
BioEnergie Taufkirchen i Energieversorger iJuI 13 E m:access i 15 i ja i 6,50%3 BBB- ¥° i 101,00 i 6,3% E GCl Management Consulting i e
(2020) ' ATTNHC ! 0 ! ! ! | (SR) | 1 1 ;
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DEWB Industriebeteiligungen prr 14 FV FRA 10 ja 6,00%3 99,10 6,2% Close Brothers Seydler Bank
(2019) | AT1GF7 : : : ! : : : : : :
Energiekontor II Erneuerbare Energien EJuI 12 FV FRA 11 ja 6,00%} 100,05 6,2% nicht bekannt s
(2018/22) : ATMLWO : : : : : : : : : :
IPM ! Immobilien Okt 13 | FVS & | 151 ja | 500%: | 95,50 | 6,2% | Close Brothers Seydler Bank  + **
(2018) . A1TXBNK . . FRA . . . . . | 1 .
Uniwheels Automotive 3Apr11 Bondm 45 nein 7,50%3 BB-? 102,00 6,2% Fion
(2016) ' A1KQ36 : ( : ! : | (EH) 1 1 ! ;
Singulus 3 Maschinenbau iMrz 12 E Entry 3 57 3 ja 3 7,75%3 3 103,80 3 6,1% E Close Brothers Seydler Bank 3 e
(2017) " ATMASJ ! ! Standard | ! ! ! ! ! | !
German Pellets Il | Brennstoffe Ju/Aug 13 | Bondm ! 720 ja | 7,25% BBBY | 104,00 | 6,1% ' quirin bank e
(2018) ' ATTNAP ; ! ; ! ! ' CR) ! 1 1 |
German Pellets | | Brennstoffe ‘Mrz/Apr 11 | Bondm 80 ja | 7,25% BBBY 102,00 | 5,9% | quirin bank |
(2016) ' ATH3J6 ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 1
Deutsche Rohstoff Rohstoffe iJuI/Sep 13 Entry 62 nein 8,00%3 BB+ ? 107,55 5,9% ICF
(2018) ' AIRO7G ; ! Standard ! ! ! ' (CR) ; ! ! !
HanseYachts | Boots- und Yachtbau }Dez 13 FV FRA 4 ja 9,00%} 101,00 5,9% Steubing
(2014) | AIX3GL : : : : : : : : : :
Adler Real Estate |l Immobilien iMrﬂJuI 14 Prime 100 ja 6,00%3 BB-® 100,75 5,9% Close Brothers Seydler Bank
(2019) " A11QFO ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
Vedes |l | Spiele & Freizeit ‘Jun 14 | Entry | 20 ja | 7,13% BB? 1 105,22 | 59% | Steubing |
(2019) " AT1QUA ; ' Standard ! ! ! ! (Fer) ; ; ! ;
Energiekontor | i Erneuerbare Energien iSep 11 E FV FRA i 8 i ja i 6,00%3 i 101,00 i 5,8% E nicht bekannt i *
(2021) | ATKOM2 : i : l : : : l | :
Stern Immobilien " Immobilien ' Mai 13  Entry Standard 17 0 nein 1+ 6,25% 1 A-9¥ 1 101,50 | 5,8% | VEM Aktienbank o
(2018) ' A1TM8Z ! | &m:access | ! ! ' (SR) ! ! | !
Reiff Gruppe Automotive }Mai 11 Bondm 30 ja 7,25%} BB® 102,50 5,7% Blattchen FA **
(2016) ! ATH3F2 : I : ; : ' (CR) : ; ] :
Seidensticker | Bekleidung ‘Mrz 12 I mstm DUS | 30 ja | 7,25% BBY 1 105,00 | 5,7% | Schnigge |
(2018) ' ATKOSE ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 1
Eyemaxx I Immobilien 3Apr12 Entry 11 nein 7,75%3 BBB ¥ 106,48 5,5% VEM Aktienbank
(2017) " AIMLWH ; ! Standard ! ! ! ' (CR) ; ! ! !
Schneekoppe Ernahrung iSep 10 FV FRA & 10 ja 6,45%} 101,00 5,5% Schnigge *
(2015) ! ATEWHX ! ' DUS ! ! ; ; ! ; i !
Adler Real Estate | 1 Immobilien ‘Mrz/Apr 13 Entry 8 ja | 875% BB-? 11054 5,5% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2018) ' AIR1A4 ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
Neue ZWL Zahnradwerk | Automotive |Feb 14 | Entry | 251 ja 1 7,50%: BB- 1 108,00 | 5,5% | Steubing (AS), |
(2019) | ATYC1F ! | Standard | ! ! 1 (CR) ! ! | Dicama (LP) !
ETL Freund & Partner | Finanzdienstleistung ' Nov 10 [ FVS | 251 ja | 7,50% BBB+? | 106,65 | 52% | FMS, equinet Bank =
(2017) ' ATEVBU ! 0 : : ! . CR) 1 1 1 ;
Constantin | 3 Medien & Sport EOk‘[ 10 E FV FRA 3 30 3 ja 3 9,00%3 3 100,21 3 5,2% E Close Brothers Seydler Bank 3 *
(2015) | ATEWSO | | | | | | | l 1 |
Underberg Il Spirituosen iJul 14 FV FRA 30 ja 6,13%} B+ 106,10 5,1% Close Brothers Seydler Bank **
(2021) : A11QR1 : : : : : : (CR) : : : :
Stauder ' Bierbrauerei ‘Nov 12 ' Entry 100 ja 1 7,50% B+? 107,50 | 5,0% 1 Close Brothers Seydler Bank (A9), + *
(2017) ! ATRE7P ! | Standard | ! ! 1 (CR) ! ! | Conpair (LP) !
Alfmeier Prézision Automotive fom 13 Entry 30 ja 7,50%3 BB 109,50 4,9% Steubing (AS),
(2018) " ATX3MA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ! ! Dicama (LP) !
InCity Immobilien " Immobilien 'Sep 13 [ FVFRA 0,07 | nein | 10,00% ! 1 110,00 | 4,9% | |
(2016) | ATX3F3 | | | | l | | l 1 1
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Eyemaxx |  Immobilien HJul 11  Entry 25 nein  7,50%: BBBYY 1 104,75 4,9% 1 ICF A
(2016) ' ATKOFA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Edel ' Medien & Unterhaltung + Mai 11 VFVFRA 20 nein i 7,00%! £ 108,50 | 4,9% 1 Acon Actienbank A
(2016) | ATKQYG | | | | 1 | | 1 1 |
S&T | IT-Dienstleister ' Mai 13 | Entry | 151 ja | 7,25% BBB-° | 108,00 | 4,9% 1 Close Brothers Seydler Bank  + **
(2018) " ATHILL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
Hbrmann Finance \ Automotive ‘Nov 13 | Entry | 50 | ja | 6,25%1 BB+ | 105,26 1 4,9% | equinet Bank |
(2018) ' ATYCRD ! ' Standard ! ! " (EH) ; ; ! !
Hahn-Immobilien Immobilien iSep 12 mstm DUS 20 ja 6,25%} A-99 104,21 4,8% Schnigge
(2017) ' ATEWNF ! ! 1 1 ! | SR) | 1 1 |
Cloud No. 7 " Immobilien ‘Jun/dul13 | Bondm 35 ja . 600% BBBYY | 103,40 | 4,7% | Blattchen FA e
(2017) ' ATTNGG ; ! ' ! 1 ' CR) 1 1 1 |
Grand City Properties | Immobilien ' Jul 13/Apr 14 | Entry | 350 ja | 625% BB+?% | 108,25 | 4,7% | quirin bank e
(2020) ' ATHLGC ! ' Standard ! ! ! [(S8P) ! ! !
Berentzen 3 Spirituosen EOkt 12 E Entry 3 50 3 ja 3 6,50%3 3 105,25 3 4,7% E Close Brothers Seydler Bank 3 >
(2017) ' ATRETV ! ' Standard ! ! ! ! ; ; ! !
FC Schalke 04 FuBballverein }Jun 12/Sep 135 Entry 50 ja 6,75%} BB-9 109,00 4,7% equinet Bank s
(2019) ' AIMLAT ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
GIF | Automotive ' Sep 11 | mstm DUS 9 nein ' 850% BB+® | 107,60 | 4,6% | Dicama |
(2016) ' ATKOFF ! ' ! ! ! ' (CR) ! ; i !
Katjes | SiiBwaren "Jul 11/Mrz 12 | mstm DUS | 451 ja 1 7,183% BB+ | 104,52 | 4,6% | IKB | =
(2016) ' ATKRBM ! 0 : : ! . CR) 1 1 1 ;
Steilmann-Boecker Modehandler fJun 12/Jun13 Entry 31 ja 6,75%3 BBB © 106,00 4,5% Schnigge (AS),
(2017) ' ATPGWZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; | VEM Aktienbank (LP)
Underberg | Spirituosen }Apr 11/Jun 125 mstm DUS 70 i 7,13%} B+ 104,50 4,3% Conpair
(2016) ' ATH3YJ ! ! ; ! ! ' (CR) ; ; ! !
Air Berlin | | Logistik 'Nov 10 | Bondm ! 1961 ja | 850%: 1 105,25 | 4,2% | |
(2015) | AB100A . | | | | | | | 1 |
paragon 3 Automotive iJun 13/Mrz 145 Entry 3 13 3 ja 3 7,25%3 BBB- @ 3 110,85 3 4,2% E Close Brothers Seydler Bank 3 =
(2018) ' ATTND9 ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ! ! !
UBM Realitatenentw. Immobilien iJul 14 Entry Standard 160 ja 4,88%3 103,43 4,1% IKB *
(2019) ' A1ZKZE ! P& FVWen ! ! ! ; ; ! !
Durr | Automobilzulieferer iSep 10 Bondm 225 ja 7,25%} 103,55 4,0% &
(2015) | AIEWGX : 0 : 1 : : : 1 1 :
Helma Il Baudienstleister ESep 13/Mrz 145 Entry 35 i 5,88%3 BBB® 107,20 3,9% Steubing *
(2018) ' ATXBHZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
SeniVita Sozial | Pflegeeinrichtungen ' Mai 11 | Entry | 14 | ja | 6,50% ' BB+? 1 104,55 | 3,8% | quirin bank 16
(2016) ' AIKQ3C ; ' Standard ! ! ' (CR) ; ! ! ;
KTG Agrar | Agrarrohstoffe fAug/Sep 10 Bondm 50 ja 6,75%3 BBB- © 103,50 3,8% FMS *
(2015) ' ATELQU ; ! ; ! ! ' (CR) ; ; ! !
Porr II Baudienstleister }Nov 13 Entry 50 ja 6,25%} 110,00 3,7% Steubing 3
(2018) ! ATHSNV ! ! Standard | ! ! ! ! ! | !
Karlsberg Brauere Bierbrauerei ESep 12 Entry 30 ja 7,38%3 BB® 111,00 3,6% IKB *
(2017) ' AIREWV ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ! !
Wahrl | Modehandler |Feb 13 | Entry | 30 ja | 650% BB? 1 109,50 | 3,6% | Viscardi 18
(2018) ' ATROYA ; ' Standard ! ! ! " (EH) ; ! ! ;
TAG Immobilien Il Immobilien iJun 14 Prime 125 ja 3,75%3 101,00 3,6% Close Brothers Seydler Bank &
(2020) ' A12T10 ; ! Standard ! ! ! ! ! ! ! ;
MS Spaichingen Maschinenbau }Jun/Jul 11 Entry 23 nein 7,25%} BBB-? 106,85 3,5% Close Brothers Seydler Bank &
(2016) | ATKQZL ! | Standard | ! ! ! (CR) ! ! i !

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE



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

Ausgabe 16 KW 31/32 2014

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

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

Zeitraum der

i
Kurs

Chance/

Unternehmen 3 Branche 3 E Plattform" 3 (Ziel-) 3 Voll- 3 Kupon 3 Rating 3 ‘ Rendite E Technische 3
(Laufzeit) ' WKN ' Platzierung ! ! Volumen in ! platziert | ' (Rating- ' aktuell ! pa. 1 Begleitung ' Risiko??
! ' ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! 1 durch ...” !
DIC Asset II Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 100 ja 5,75%3 108,30 3,4% Baader Bank 3
(2018) CAITNI2 ; ! Standard ! ! ! ! ; ! ! !
ATON Finance Industriebeteiligungen fNov 13 Prime 200 ja 3,88%3 102,20 3,3% Deutsche Bank **
(2018) ' A1YCQ4 ! ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
DIC Asset | " Immobilien ‘Mai 11/Mrz 13 Prime 1 100 ja | 588%: 1 104,50 | 3,2% | Berenberg Bank |
(2016) ' ATKQIN ; ' Standard ! ! ! ; ! ! ;
TAG Immobilien | " Immobilien ' Jul 13/Feb 14 | Prime | 310 ja | 513%: 1 107,25 | 3,2% 1 Close Brothers Seydler Bank  + *
(2018) " ATTNFU ; ! Standard ! ! ! ! ; ! ! !
Porr | Baudienstleister }Nov 12 Entry 50 ja 6,25%} 106,80 3,2% Close Brothers Seydler Bank *
(2016) ' ATHCJY ; ! Standard ! ! ! ! ; ; ; !
SAF-Holland | Automobilzulieferer | Okt 12 | Prime | 75 ja . 7,00% BBB® | 11320 | 3,1% | IKB 1
(2018) ' ATHA97 ! ' Standard ! ! ! ' EH) ; ! ! !
Nordex | Erneuerbare Energien | Apr 11 [ FVFRA 150 ja | 6,38%: BB- 110553 | 2,9% | Commerzbank, UniCredit | *
(2016) " ATH3DX ! ' ! ! ! | (EH) | 1 1 1
Bastei Lilbbe Verlagswesen fom 11 mstm DUS 30 ja 6,75%3 BBB+ ? 108,20 2,9% Conpair g
(2016) ' ATKO16 : 0 ! ! ! | CR) | 1 1 ;
Durr Il Automobilzulieferer }Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88%} 103,28 2,3% Deutsche Bank, HSBC *
(2021) | A1YC44 | | | | l | | l 1 |
RWE Energiedienstleister iFeb 09 Prime 1,000 ja 6,50%3 BBB+ 132,80 1,5% Close Brothers Seydler Bank <
(2021) | AOT6L6 ! ' Standard ! ! ! 1(s8P) ! ! !
Deutsche Bérse | | Bérsenbetreiber | Okt 12 | Prime | 600 ja | 2,38% AA 1 106,73 | 1,5% | Deutsche Bank, BNP, Citi + *
(2022) ' AIRE1W ; ' Standard ! ! ! [(S8P) ! ! ;
MTU Technologie fJun 12 Prime 250 ja 3,00%3 Baa3 9 105,00 1,2% Close Brothers Seydler Bank 3
(2017) | ATPGW5 ! | Standard | ! ! ! (Moody's) | ! ! !
Deutsche Bérse Il Bérsenbetreiber }Mrz 13 Prime 600 ja 1,13%} AA 101,92 0,6% Commerzbank, DZ Bank,} 3
(2018) ' AIR1BC ! ! Standard ! ! ! 1(S8P) ! ! ' JP Morgan !
MBB | Erneuerbare Energien 'Mai 13 | FVDUS 1 72 nein ' 6,25%: BBBYY | Kusaus- ! - | Donner & Reuschel (AS), |
(2019) ' AITM7P ! ! ! ! ! ' (CR) | gesetzt ! ' FMS (LP) !
Mox Telecom | Telekommunikation | Okt 12 | Bondm ! 35 ja . 7,25% BBBY | 13,00 | inlnsolvenz | FMS |
(2017) ' ATRE1Z ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 1
Strenesse | Modehandler Mrz 13 | FVFRA | 12 | ja | 9,00%1 | 29,00 " in Insolvenz | Close Brothers Seydler Bank 18
(2017) | ATTM7E : i : l : : : l ! :
Rena Il Technologie iJun/Jul 13 Entry 34 nein 8,25%} D 21,00 in Insolvenz IKB *
(2018) ' AITNHG ! ! Standard ! ! ! " (EH) ; ; ; !
Rena | ' Technologie ' Dez 10 | Bondm 43 nein | 7,00% D? © 15,10 | inInsolvenz | Blattchen FA 1
(2015) ' ATEBWO : 0 : ; : ' (EH) : ; ] :
Zamek | Lebensmittel ' Mai 12/Feb 131 mstm DUS | 45 ja o 7,75% D? ' 5,00 | inInsolvenz | Conpair |
(2017) ' ATKOYD ! ' ! ! ! | (CR) | 1 1 1
hkw 3 Personaldienstleister iNov 11 E Fv DUS 3 10 3 ja 3 8,25%3 BBB- ? 3 1,02 3 in Insolvenz E Dicama 3 *
(2016) | ATKOGR : : : : : R : : :
SAG. | 3 Energiedienstleistung iNov/Dez 10 E Entry 3 25 3 ja 3 6,25%3 BB+ 3 66,70 3 in Insolvenz E Baader Bank 3 *
(2015) ' AEB4A ; ! Standard ! ! ! ' (CR) ; ; ; !
SAG. I : Energiedienstleistung LJul 11 | Entry : 17\ nein 7,50%: BB+ : 67,90 " in Insolvenz | Schnigge (AS),  *
(2017) ' ATKOK5 ; ' Standard ! ! ! ' (CR) ; ! ! youmex (LP) !
Alpine | Baudienstleister ' Mai 12 | FVMUC & 100 ja | 6,00%: ' 0,05 | inInsolvenz | |
(2017) " A1GANY ; " Wien ! ! ! ! ; ; ! ;
bkn biostrom 3 Biogasanlagen iMai/Jun 11 E MSB 3 25 3 nein 3 7,50%3 BBB 29 3 1,00 3 in Insolvenz E mwb Fairtrade 3 *
(2016) ' ATKQ8V : 0 ! ! ! | (CR) | 1 1 ;
Centrosolar 3 Erneuerbare Energien iFeb 11 E Bondm 3 50 3 ja 3 7,00%3 3 4,30 3 in Insolvenz E FMS 3 *
(2016) | AEBST : ! : : : ‘ : : : :
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

Zeitraum der 1 Plattform”

Unternehmen ' Branche ‘ . (Ziel) © Vol- © Kupon : Rating  Kurs ¢ Rendite Technische  Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung ! ' Volumen in ! platziert ' ' (Rating- ' aktuell | pa | Begleitung " Risiko??
! ! ! ! Mio. EUR | ! ! agentur)® ! ! i durch ...” !
FFK Environment | Ersatzbrennstoffe ' Mai 11 | FVDUS | 16 1 nein | 7,25%: D® | 10,10 " in Insolvenz | biw, GBC i
(2016) ' AIKQ4Z : i ; : ! | (CR) | 1 1 :
getgoods.de | E-Commerce 'Sep 12/Jun | Bondm | 60 ja | 7,75% D9 ' 0,76 { inInsolvenz | GBC |
(2017) ' AIPGVS ‘& Okt13 ! ! ! ! " (CR) ; ; ; ;
SIAG Stahlbau iJul 11 FV FRA 12 nein 9,00%3 CCC+ 22 0,01 in Insolvenz IKB (AS), 3
(2016) | ATKRAS ! ! ! ! ! | (S&P) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
SiC Processing Technologie }Feb/Mrz 11 FVS 80 nein 7,13%} D® 7,25 in Insolvenz FMS *
(2016) ' ATH3HQ ' ! ' ! ; ' (CR) ! ; ; ;
Solen (Payom) | Erneuerbare Energien :Apr 11 [ FVS | 28 | nein 7,50%: B-? | 1,20 " in Insolvenz | FMS i
(2016) ' ATH3M9 : ; ; : ! | (CR) | 1 1 :
Windreich | | Erneuerbare Energien ' Mrz 10 [FVS | 50 ja 1 650% BB+? | 9,60 i inlnsolvenz | FMS |
(2015) ' AICRMQ ! ! ! ! ! 1 (CR) 1 1 1 1
Windreich Il Erneuerbare Energien iJul 11 FVsS 75 ja 6,50%} BB+ ? 10,00 in Insolvenz FMS 3
(2016) ' ATH3V3 ' ! ' ; : ' (CR) : ; ; ;
‘Summe 10065 @ 7,24
} } ' Median 30,0 | 7,25 BB } i 6,7% ' }

" FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Duisseldorf, 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 lauft; © 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 Rating abgelaufen/nicht aktuell; '® unbeauftragte, Uberwiegend 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 mittelstédndischer Unternehmen. Bond-
Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschétzungen
zu anstehenden Anleihe-Emissionen — kritisch, unabhédngig und
transparent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzah-
len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rickblicke, Interviews
mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des
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DR. MIRKO SICKINGER, PARTNER,
HEUKING KUHN LUER WOJTEK, KOLN

Prospektinhalte bei Wandelanleinen

Bei der Emission einer Wandelanleihe galten in Europa bisher
unterschiedliche Vorgaben fir den Prospektinhalt. Grund-
sétzlich sind die Prospektinhalte durch die EU-Prospektver-
ordnung europaweit einheitlich geregelt. Die Prospektverord-
nung sieht allerdings unterschiedliche Anforderungen in
Abhéngigkeit von der Art der ausgegebenen Wertpapiere vor.

Die unterschiedlichen Anforderungen sind in Anh&ngen zur
Prospektverordnung geregelt. Eine eindeutige Regelung, welche
Anhange bei Wandelanleihen gelten, gab es nicht. Daher ent-
wickelte sich in der EU keine einheitliche Praxis fUr die Prospek-
tierung von Wandelanleihen. Teilweise wurde eine gréBere Nahe
zur Aktie, teilweise eine groBere Nahe zur Anleihe gesehen.

Seit dem 28.08.2013 findet nunmehr die sogenannte Dritte
Delegierte Verordnung (Nr. 759/2013) der EU Anwendung, die
zu einer europaweit einheitlichen Rechtsanwendung im
Bereich der Prospektierung von Wandelanleihen und somit zu
einer weiteren Harmonisierung des Prospektrechts beitragen
soll. Die Regelungen wurden in den Text der Prospektver-
ordnung konsolidiert und haben zu einer Konkretisierung
der Anforderungen an Wandelanleihen gefiihrt. Danach wer-
den auch in Zukunft teils die fiir Schuldtitel geltenden Anhéan-
ge und teils die flr Aktien geltenden Anhange der Prospekt-
verordnung herangezogen. Die Kombination soll aber nach
Differenzierungsmerkmalen erfolgen, die in Anhang XVIII aus-
gewiesen sind:

Sofern die zugrunde liegenden Aktien an einem regulier-
ten Markt zugelassen sind, richtet sich der Prospektinhalt
fir Wandelanleinen nach den Regeln flr Anleiheprospekte.
Es gelten also nicht die inhaltlich weitergehenden Anforde-
rungen, insbesondere zur Darstellung des Geschéafts des
Emittenten, die fUr Aktienprospekte gelten. Diese Erleichte-
rungen beruhen auf der Erwégung, dass flr Emittenten auf
einem regulierten Markt bereits umfassende Regel- und
Ad-hoc-Publizitatspflichten gelten.

Erfolgte hingegen keine Zulassung der zugrunde liegen-
den Aktien an einem regulierten Markt, muss nach dem
Verhaltnis des Emittenten der Wandelanleihen zum Emitten-
ten der zugrunde liegenden Aktien differenziert werden:

Wurden die zugrunde liegenden Aktien vom Emittenten der
Wandelanleihen oder einem Unternehmen derselben Gruppe
emittiert, missen den Anlegern néahere Informationen Uber
das Geschéftskapital, die Kapitalbildung und die Verschul-
dung des Emittenten der Aktien bereitgestellt werden. Zudem
sind gemaB Artikel 17 i.V.m. Anhang 14 Punkt 2 der Prospekt-
verordnung Uber den Emittenten der Aktien alle Angaben auf-
zunehmen, die im Anhang 1 der Prospektverordnung fur Ak-
tien gefordert werden: Diese Informationen entsprechen
denjenigen bei einer Direktinvestition in Aktien.

Wurden die zugrunde liegenden Aktien jedoch von einem Drit-
ten emittiert, sind nur die Schemata fur Schuldtitel einschlégig.
Nur bei der Wertpapierbeschreibung sind auch Angaben zu
der Ausstattung der Aktien in den Prospekt aufzunehmen.

Fazit

Es mag zunachst irritieren, dass die Prospektanforderungen
gesenkt werden, wenn die den Wandelanleihen zugrundeliegen-
den Aktien von Dritten stammen, so dass derartige Wandelanlei-
henim Umfang der Prospektierung Wandelanleihen gleichgesetzt
werden, bei denen die zugrunde liegenden Aktien an einem regu-
lierten Markt zugelassen sind. Als Argument wird in der Literatur
teilweise angeflihrt, dass der Anleger Angaben Uber die dritte
Gesellschaft, die ihrerseits nicht prospektverantwortlich ist, ohne-
hin nur sehr eingeschrénkt vertrauen durfe. Wesentlicher Grund
fur diese Regelung diirfte aber ein rein praktisches Argument sein:
Der Drittemittent von Wandelanleihen dirfte regelmaBig gar nicht
Zugang zu detaillierteren Informationen tber das andere Unter-
nehmen haben, das die zugrunde liegenden Aktien emittiert hat.
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