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VORWORT

Kritikerkritik

Liebe Leserinnen und Leser,

endlich finalisiert: Golden Gate ist Uberschuldet und zah-
lungsunfahig. Eigentlich hatten Zinsen und Rickzahlung
Mitte Oktober angestanden. Toll. Zurtick bleibt ein Lehr-
beispiel.

Womit soll man da anfangen. Zunachst mal: Wir freuen uns
keineswegs, auch bei Golden Gate mit Warnungen richtig
gelegen zu haben. Betriibt waren wir indes durch Leser-
briefe, deren Urheber uns vorwarfen, den Kurs unnétig
schlecht zu schreiben — und verwiesen dabei auf Interviews
von Ex-Geschéftsfiihrer Rampold in Publikationen von Mit-
bewerbern. Wo auch die Patronatserkldrung wiederholt
wurde, auf Basis dessen im Ubrigen Creditreform noch ihr
Ratingupdate erstelle.

Wir hatten auch irgendwann im Frihjahr/Frihsommer ein
Gesprach mit Golden Gate. Allerdings: Es ist nie auf bond-
guide.de erschienen, entbehrte es nach meiner Einschatzung
doch jeglicher Realitdtsndhe und hatte Leser in faden-
scheiniger Sicherheit gewogen. Wenn ich uns einen Vorwurf
machen musste, dann den — ahnlich wie bei getgoods vor fast
genau einem Jahr — nicht noch mehr geschandete Investoren
im Vorfeld ans rettende Ufer geholt haben zu kénnen.

Es wird Zeit, dass wir endlich unseren Potenzial-Indikator
fir spektakulare Schieflagen, kurz: PISS, publizieren. Hier
wurden bereits namhafte Verdachtige wie Golden Gate,
getgoods, hkw, Zamek, um nur die wichtigsten zu nennen,
verhaltensauffallig. Natirlich ist das eine sehr schmale Grat-
wanderung, wir werden womdéglich einige Emittenten schwaér-
zen mussen, die noch nicht den vollumfénglichen PISS-Tat-
bestand erflillen und sich deshalb nicht in diesem prekéren
Zusammenhang wiederfinden mdchten.

Sie sehen: Man kann einige Dinge an der Bérse eigentlich nur
noch mit Galgenhumor nehmen. Da reale Werte vernichtet
werden, natlrlich bitter. Wir sind aber auch keine Scharf-
richter: Der Markt hat schlussendlich das Urteil zu féllen.
Wenn wir anderer Meinung sind, obwohl mit dem Kurs (= das
Markturteil) augenscheinlich noch alles in bester Ordnung ist,
missen wir die Kritik an der Kritik aushalten. Und da schlieBt
sich der Kreis zum eingangs Gesagten. BondGuide méchte
keine Kurse machen, so missionarisch sind wir nicht — aber
in einigen Punkten Meinungsfihrer zu sein, steht auf meiner
personlichen To-Do-Liste fur 2015.

Viel Spal3 beim Lesen winscht Ihnen

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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IL: L @
Aktuelle Emissionen \ ,
N
Rating Banken -
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate BondGuide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform"” in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung?? Seiten
KSW Immobilien Immobilien am 2.10. beendet Entry 25 6,50% BBB-? ICF Kursmakler, SCA- e BondGuide #19/2014,
Standard (CR) LA CF S. 14
Herbawi (alias Fast Forward) | Modehandler | vsl. 22.9.-8.10. FV FRA 10 7,75% B+ Dicama e
(Feri)
KTG Agrar Il Agrarrohstoffe | vsl. 29.9.-13.10.* Entry 50 7,25% BBB- youmex Invest (Lead o BondGuide #17/2014,
Standard (CR) Institutional Sales) S. 12
FCR Immobilien Immobilien vsl. Oktober noch nicht 10 8,00% (+ 3% - noch nicht
bekannt p.a. Zinshonus) bekannt
RENA I Technologie vsl. Q4/2014 noch nicht vsl. 10-15 >10,00% - noch nicht BondGuide #16/2014,
bekannt (PP) bekannt S.9
InCity Il Immobilien vsl. Q4/2014 FV FRA 10 (PP) 5,00% - noch nicht BondGuide #16/2014,
bekannt S. 10

*) vorher freiwilliges Umtauschangebot (am 24.9. beendet) an die Inhaber der 6,75%-KTG-I-Anleihe (2010/15)

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

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

Anzeige

rfolgreiche Anleihe Emissionen «

Wir Gbernehmen Ihre Mediaplanung
und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

S FINANCIAL
FAMARKETS & MEDIA

friedola, DFAG, More & More,
Sanders I, posterXXL, Golfino,
Sympatex, MAG IAS

Identec, HPI, Senator,
Royalbeach ’ ’
Peine, Singulus, BeA,

]
!
!
!

> 9% i
!
!
! InCity I, 3W Power I,
!

: Rating
Rendite aktuell : B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating
i ]  UBM, DIC Asset Il &1II,
Nordex, Karlsberg, Schalke 04, ' MTU, Helma ll, paragon, KTG I, . ) . !
Underberg |, . ) ) o 1 Deutsche Borse | &1, | PORR | &I, Durr Il H
< 5% Wohrl, Uniwheels, GCP, SeniVita, 1 MS Spaichingen, SAF, RWE, I ) ) |
Stauder ) 1 . 1 Hahn-Immobilien + TAG | & Il, ATON Finance, 1
Katjes ! Bastei Libbe ] ] !
\ ' 1 Berentzen H
Alfmeier, NZWL, Sanha, 1 GEWA 5 to 1, : 1 ALBIS, S&T, :
Adler RE | &I, Vedes I, | BioEnergie Taufkirchen, KTG I, | ] AB LI IV &V, '
. Seidensticker, Reiff, Hormann, :Eyemaxx 1 &I, IPSAK, Cloud No. 7,1 Enterprise, , Energiekontor I &I, '
5 bis 7% Underberg Il ' ‘ \ " 1 _ !
GIF, Deutsche Rohstoff, : Steilmann-Boecker | & I, 1 Stern Immobilien |} Constantin Il, DEWB,
German Pellets | & II, PNE, | KTG Energie, ETL, ! IPM, PCC I &I, Vedes |, !
Valensina ] KSW Immobilien ; | Edel, InCity Il \
{ , i Euroboden, Eyemaxx Il &IV, 1 | ) |
' Rickmers, Penell, ! - ! ! ! HanseYachts I, !
. ! ; Homann, SeniVita (GS), ] H ] ) |
7 bis 9% ' eterna, Scholz, ) \ Ferratum, KTG Il ' = \ DEMIRE, Estavis II, |
{ ) . 1+ Metalcorp, Peach Property, ' ' o I
| Sanochemia, Herbawi ] ] ! ] FCR Immobilien !
! ! Beate Uhse, Procar 1 5 ) i
1 ) 5 | AVW Grund, gamigo,
] ] ! ! Solar8, Maritim, Photon,
VST, Alno, e.n.o., Ekotechnika, , , 1 Kézizalog, ExerD,
MT-Energie, MS Deutschland, | ’ . ; ' p Timeless Homes,
) ,  6B47, Mitec, Karlie, Hallhuber, ' )
Laurél, Ekosem | & II, BDT, ) ! ' i+ ARISTON, Travel24,
| René Lezard, J = 0 = i

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

S.
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KTG BIOWERTPAPIER III

ISIN: DEO0OOA11QGQ1 - Laufzeit: 5 Jahre

Investieren Sie in hochwertige
Agrarrohstoffe, saubere Energie und
gesunde Lebensmittel.

Jetzt zeichnen und
7,25 % p. a. sichern.

- I y
< - L L

b 4

(\KTG HOTLINE: 0800 89 888 70

‘ y o Kostenfreie Rufnummer innerhalb Deutschlands
V Agmr SE  Mo.-Fr.von 8- 18 Uhr oder: investor@ktg-agrar.de



http://www.ktg-agrar.de
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Ubersicht der Rating-Systematik

Note* Eigenschaften des Emittenten
AMA Hoohste Bonitat, sehr starke Zins- und Tigungsfahigkeft, geringstes Ausfallisko | Investment Grade |
AA Sehrgute Bonitit, starke Zins- und Tigungsfahigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit |
A GuteBonitét, angemessene Zins- und Tigungsféhigkett, geringe Ausfallwahrsoheinlichkeit |
'BBB  Starkbefriedigende Bonitt, noch angemessene Zins- und Tigungsfahigkett, leicht erhohte Ausfalwahrscheinlichket |
‘BB Befriecigende Bonitat, sehr méBige Zins- und Tigungsféhigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinichkeit ~ Non-Investment Grade -
B Ausreichende Bonitét, gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkeit, hohe Ausfalwahrscheinfichkett
'CCC,0C, G Mangelhafte Bonitat, akut gefahrdete Zins- und Tigungsfahigkelt, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkelt
D Ungentigende Bonitit, Zins- und Tigungsdienst teiiweise oder volstindig eingestell, Insolvenztatbesténde vorhanden | Defeult (Ausfall)

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

Bondm Entry Prime | M:access Mittelstands- Mittelstands-
+ Stuttgart : Standard FWB : Standard FWB ' Miinchen  markt DUS ' Borse HH-H
Zielvolumen" 1 15-200 Mio. EUR = ' ab 100 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR " ab 10 Mio. EUR =
Stiickelung 11,000 EUR " bis 1.000 EUR " mind. 1.000 EUR ! bis 1.000 EUR ! bis 1.000 EUR -
Rating E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend? E verpflichtend E verpflichtend E optional
Begleitung durch ... E Bondm-Coach E Listing Partner E Listing Partner E Emissionsexperten E Kapitalmarktpartner E optional
Besonderheiten i keine Finanztitel i DVFA-Standard zur i kein Branchenaus- i kein Branchenaus- i kein Branchen- i kein Branchenaus-
{ ! Kommunikation; keine ! schluss ! schluss; 1 ausschluss ! schluss; Prospekt-
E E Nachranganleihen E E Unternehmen > 3 Jahre E E zusammenfassung
bisher notiert 120 153 116 '3 '14 '3
Jahresabschluss E bis +6 Mon. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
Zwischenbericht ! bis +3 Mon. ! bis +3 Mon, 142 Mon. - ! bis +3 Mon. -
Ad-hoc-Pflicht ' quas ' quas  quas” " quas?® ' quasi® ' quas

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

9 Die Anleihe betreffende News
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2011

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

Bank/Platzierer \ Bank/Platzierer Advisor 1 Advisor

(Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Close Brothers Seydler 42 Close Brothers Seydler 21 FMS 15 Conpair 5
youmex 22 i Steubing 10 Conpair 13 i Dicama 3
equinet 19 , equinet, Schnigge je7 Dicama 6 , Blattchen FA, Scala CF je?2
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Kanzlei  Kanzlei Begleiter | Begleiter

(Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2011) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Norton Rose 40 Norton Rose 19 Close Brothers Seydler 35 Close Brothers Seydler 22
Heuking Kihn Lier Wojtek 21 i Heuking Kuhn Luer Wojtek, GSK  je 7 FMS 14 i Steubing 9
Mayrhofer & Partner 12 , Mayrhofer & Partner 5 equinet 13 , equinet 5

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

TOP 3 Kommunikationsagenturen: DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller
Agentur ! Agentur (sofern bekannt)
(Anzahl der Emissionen seit 2011) i (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Biallas 3 ; Better Orange 13 Hin)Neis: Beri](I:ksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 13-19)
' notierten Anleihen.
Better Orange 20! IR.on 7
IR.on 18 , Instinctif Partners (vorm. Stockheim Media) 6

Anzeige

equinetBank ,

® AKTIENGESELLSCHAFT ,,Die Unternehmer unter den Bankern'

// Gawa | :
< S ANH A ¥ First Sensor
c . TOWER § 7 =
‘% Deutsche Reihenhaus 2 5 o)
2 Schuldscheindarlehen D 6,5% Corporate Bond : 7,75% Corporate Bond - Schuldscheindarlehen
g 2014/2017 (var)) £ 2014/2018 = 2013/2018 —§ 2013/2016 (var)
T €20 Mio. €30,3 Mio. < €125 Mio. D 2013/2018 (fix) ) :
_§ 5 2 £31 Mio. ~+» Debt Advisory
E Sole Lead Arranger g Sole Lead Manager g Sole Lead Manager B
2 e Sole Bookrunner % Sole Bookrunner 8 Sole Lead Arranger Research & Sales
* Research
Mrz 2014 equinetBank Mrz2014 equinetBank 5 Jan 2014 equinetBank Dez 2013 equinetBank * Betreuung institutioneller

Kunden
Aktienplatzierungen
Anleiheplatzierungen

NS II__-IlN?NEEMAN N E!(AOGSREAMR S ANH A Roadshows

6,25% Corporate Bond
2013/2018
€50 Mio.

8,5% Corporate Bond
2012/2018
€ 18 Mio.

6,75% Corporate Bond
2012/2019
€ 15 Mio.

7.75% Corporate Bond Financial Markets
2013/2018 » Designated Sponsoring
€25 Mio. * Brokerage
Specialist Aktien/Renten
Sole Lead Manager Elektronisches Order
Sole Bookrunner Routing

Bérsenschnittstelle

Anleihe
Anleihe

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Platzierung
Platzierun

Privatplatzierun,

equinetBank Okt 2013 equinetBank equinetBank Mai 2013 equinetBank

{ausgewahlte Transaktionen)

Exklusiver Deutschland-Partner equinet Bank AG
Frankfurt am Main

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

Tel. 0049 (0)69 58997-0

D

BOND GUIDE
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Fragen zu Unternehmensanleihen?

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

L7 -,
) . : o " .
= HanseGroup v HanseGrour
Vedes Eigenheimbau AG
VEDES AG HanseYachts AG HELMA Eigenheimbau AG Neue ZWL GmbH HanseYachts AG =
Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Anleiheaufstockung Unternehmesanleihe Unternehmesanleihe | =
Offentliches Angebot Offentliches Angebot Privatplatzierung Offentliches Angebot Privatplatzierung
Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner
€ 20.000.000 € 13.000.000 € 10.000.000 € 25.000.000 € 5.000.000
Juni 2014 Juni 2014 Madrz 2014 Februar 2014 Dezember 2013
v o
4 *
vedes, ALFMEIER HELMA
VEDES AG PORR AG Alfmeier Prazision AG HELMA Eigenheimbau AG  Amadeus Vienna
Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe Unternehmensanleihe
Privatplatzierung Offentliches Angebot Offentliches Angebot Offentliches Angebot Privatplatzierung
Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator Joint Global Coordinator Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner Sole Bookrunner Joint Bookrunner Sole Bookrunner Sole Bookrunner
€ 12.000.000 € 50.000.000 € 30.000.000 € 25.000.000 € 15.000.000
Dezember 2013 November 2013 Oktober 2013 September 2013 April 2013

®

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

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

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



http://www.steubing.com/
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NEU

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Fast Entry & Drop-out

Erstens kommt es anders und zweitens als man denkt: Wir
investieren jetzt. Die eine Neuaufnahme steht fir Nachhaltig-
keit, die zweite flir eine interessante Beimischung.

Und damit auch schon direkt zur Sache: Mit Neuaufnahme
KTG Energie schaffen wir innerhalb des Agrarsektors ein
gewisses Klumpenrisiko. Dies wird jedoch durch den
Umstand abgeschwécht, dass KTG Agrar | nur noch bis
nachstes Jahr lauft und angesichts der Umtauschanleihe
refinanzierungsseitig in trockenen Tlchern sein sollte. Auf-
nahmekurs wird aufgrund des Feiertags dann der erste Kurs
von Montagmorgen sein. Ekosem Agrar wird hdéchstwahr-
scheinlich mittelfristig weichen missen.

BondGuide Musterdepot

Kaufdatum

Kupon

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 0 100.000
Wertpapiere E 105.060
Liquiditat E 25.653
Gesamtwert E 130.713
Wertanderung total E 30.713
seit Auflage August 2011 E +30,7%
seit Jahresbeginn: E +3,6%

gamigo AG 13/18 (WKN: ATTNJY)

Nov Jan

Quelle: BondGuide

gamigo ist die zweite Idee. Da diese spekulativer ist, reicht
uns hier eine halbe Position zu nominal 5.000 EUR. Der Titel

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

derzeitiger # Wochen

Anleine  Branche © Kauf- : Nomi- : | Kauf- ' Zins- 1 Kurs ' Depot- i Gesamt- !  Risiko-

(Laufzeit) : WKN ' wert* ! nale* ! ' kurs ' ertrage ' akiuell 1 Wert*  anteil ! verdnderung ' im Depot ! einschét-
s s s s s s ! bis dto* ! s s ' seit Kauf ! ! zung**

Wienerberger | Baustoffe | 7.805: 10000+ 27.07.12 . 7805 i 650%: 1.413: 10250 10250 . 7,8% i +494% 1 1183 1 A-

(2017/unbegr.) ! AOG 4X3 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

MS Spaichingen 1 Maschinenbau I 9525, 10.000: 12.08.11 1 9525 . 7,25% . 2.273: 10850: 10.850 . 83% . +37,8% 1 163 1 A-

(2016) L ATKQZL : : : : : : : : : : i i

DIC Asset | i Immobilien i 9210 10.000: 26.08.11 : 9210 : 588%: 1.706: 100,60 : 10.060 . 7,7% : +27,8% 1 151 A

(2016) i AIKQIN : : : : : : : : : : 5 5

Air Berlin Il | Logistik i\ 10.411 1 10.000 + Feb/Mrz 12, © 104,11 1 11,50% : 2.610: 100,50 i 10.060 . 7,7% : +21,6% 1 118 .+ A

(2014) ! AB100C ! ! ! Feb13 | ! ! ! ! ! ! ! !

Ekosem Agrar Il 1 Agrarwirtschaft 1 10.025 1 10.000 : 26.11.12 1 10025 : 850% : 1.553: 96,50:  9.650 . 7,4% . +11,7% 95 . B

(2018) i ATRORZ : : : : : : : : : : 5 5

S.A.G. Solarstrom Il 1 Energiedienstleistung +  3.263 1 5.000: 23.0312 . 6525 i 7,50% : 945: 5300: 2650 1 2,0% . +10,2% 1 131 LB

(2017) 1 ATKOKS : : : : : : : : : : i i

Neue ZWL i Automotive i 10.313 1 10.000 iFeb 14, Jun 141 103,13 & 7,50% 1 361: 103,25 10.325 . 7,9% . +3,6% 1 25 . B

g Al A A L | |

KTG Agrar | 1 Agrarwirtschaft 19995, 10.000: 05.09.14 1 99,95 i 6,75% 521 102,00 1 10200 1 7,8% : +2,6% 1 4 A

(2015) | ATELQU : : : : : : : : : : : :

Sanha | Sanitar | 10.425 1 10.000 + 30.05.14 . 10425 : 7,75%: 268: 101,75. 10175 . 7,8% : +0,2% 1 18 1 A

(2018) i AT NA7 : : : : : : : : : : 5 5

Alfmeier | Maschinenbau | 10.800 1 10.000 : 27.06.14 1 108,00 : 7,50% :  202: 106,00 : 10.600 : 8,1% : +0,0% 1 14 1 B+

(2018) 1 ATX3MA : : : : : : : : : : i i

KTG Energie | Biogaswirtschaft \ 10.275 1 10.000 + 02.10.14 1 102,75 1 7,25% 0: 10250 10250  7,8% : -0,2% 1 0o 1 A

(2018) " AIM L25 i 5 5 5 5 5 5 : : : : :

Gesamt i 1 102.047 | i ' ' | 11.381 | 105.060 | 80,4% . ' ‘

Durchschnitt i i i i i . 7.6% . i i i i +150% ;1 756 .

*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

ist zudem markteng, daher missen wir ein Limit setzen. Auch
hier gilt Montagmorgen als Referenz, und wir setzen als Limit
fir den Montag 67,5%.

Hintergrund beim Spieleplattformanbieter sind kurz gesagt
die beiden Umstande, dass kaum jemand mitbekommen hat,
dass zum Einen nur noch knapp 5 Mio. EUR der Anleihe aus-
stehen (von ehemals 12 Mio. EUR - geschickt & gtinstig
zurtckerworben), und zum Anderen gamigo mittlerweile
zumindest leidlich profitabel geworden ist — oder nennen wir
es vereinfacht non-defizitér. Zur Bedienung von jahrlich rund
0,4 Mio. EUR Anleihezinsen reicht uns das. Man beachte
auch die sptirbar héhere Nachrichtenfrequenz in letzter Zeit,
die zweifellos nicht ganz unmaBgeblich auf das Wieder-
vorhandensein einer Kommunikationsagentur an Bord von
gamigo zurlickgehen drfte.

Thema Anleihe-Umtéusche bzw. -Ablésungen: DIC Asset
wird etwa Mitte Oktober zu 100,50% zurlickgezahlt. Bis
dahin bleibt die Immo-Anleihe auch bei uns im Depot. KTG
Agrar | wird ganz normal weiterlaufen wie auch Wienerber-
ger. Beim 8sterreichischen Ziegelhersteller hatten wir dazu
geraten, nicht auf das Umtauschangebot einzugehen. Die
Anleihe lauft noch mindestens (wahrscheinlich also genau)
bis 2017, da zu teuer fir Wienerberger.

Ausblick

Wenig Grund, viel zu &ndern. Sowohl DIC Asset als auch Air
Berlin werden in Kirze rausfallen, so dass sich unsere Inves-
titionsquote bereits wieder reduzieren wird. Ekosem Agrar
werden wir friher oder spéater aus den vorgenannten Grin-
den fallen lassen mussen.

Falko Bozicevic

BOND GUIDE

Das Portal fir Unternehmensanleihen
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NEWS
zu aktuellen und

gelisteten
Bond-Emissionen

Insolvenz: MIFA erleidet Fahrrad-Totalschaden
Jetzt ist es offiziell: Die Mitteldeutsche Fahrradwerke AG
beantragt Glaubigerschutz und beabsichtigt die Sanierung
unter dem Schutz der Insolvenzordnung in Eigenverwaltung.
Ausschlaggebend fir den Gang zum Konkursgericht war
demnach der geplatzte Notverkauf zur finanziellen Sanierung
an HERO Cycles. Ob die angestrebte Firmensanierung ein-
schlieBlich Distressed M&A-Deal gelingt und welche Hirden
in deren Verlauf noch genommen werden missen, wird die
Zeit zeigen. Verlierer sind schon jetzt alle Stakeholder der
einst traditionsreichen Fahrradschmiede.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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Trotz aller Bemiihungen erlitt MIFA mit dem nun doch gestellten Insolvenzantrag einen
Totalschaden. Foto: © Thinkstock/iStock/tbradford

Eyemaxx IV nur auf 12 Mio. EUR ausgebaut
Die Eyemaxx Real Estate AG schopft neue Investorengelder
ab. Mit lediglich 12 Mio. EUR fallt die Ausbeute aus der vierten
Anleiheemission aber geringer aus als gedacht. Urspriinglich
angepeilt waren bis zu 30 Mio. EUR aus einem Altanleihe-
tausch und einem 6ffentlichen Bondangebot.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der neue 8%-Eyemaxx-IV-Bond (2014/20) wurde mit 12 Mio. EUR nur auf halbe Hohe
ausgebaut. Foto: © Thinkstock/iStock/JohnnyH5

KTG Agrar: neuer Bond als Erntehelfer

Die KTG Agrar SE féhrt eine weitere ,,Anleihe-Saat” aus: Nach

dem Altanleihetausch kann das neue 50 Mio. EUR groBe

~Biowertpapier IlI“ voraussichtlich noch bis zum 13. Oktober

offentlich gezeichnet werden. Im Anschluss ackert der

7,25%-Agrar-Bond (2014/19) im Entry Standard fur Anleihen.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

KTG hofft auf Gppige Ertrége: Bis zu 50 Mio. EUR an neuen Anleihegeldern sollen abge-
erntet werden. Foto: KTG Agrar SE
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» Fortsetzung — News

MT-Energie tritt auf Kostenbremse

KSW Immobilien: Anleiheplatzierung gesichert Neue Hiobsbotschaft von MT-Energie: Das operative Ge-
Die 6,5%-Projektanleihe Gber 25 Mio. EUR der KSW Immo-  schéft des Herstellers von Biogasanlagen kommt einfach
bilien GmbH & Co. KG sollte in Kiirze voll platziert sein. Das  nicht in Fahrt. Jetzt tritt der Biogasspezialist erneut auf die
Mindestvolumen der erstrangig besicherten Schuldverschrei-  Kostenbremse und plant neben weiteren strukturellen Anpas-
bung von 20 Mio. EUR wurde friihzeitig erreicht. Am Donners- ~ sungen auch einen nochmaligen Personalabbau.
tag endete die bdrsliche Angebotsfrist. Die Anleihegelder >>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
dienen ausschlieBlich der Baufinanzierung des Hotel- und
Restaurantprojekts ,Kosmos-Ensemble” in Leipzig.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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MT-Energie: Operativ klemmt der Gashahn — ein weiterer Personalabbau soll Abhilfe
schaffen. Foto: MT-Energie GmbH

KSW macht bei der laufenden Anleiheplatzierung den Sack zu, jetzt geht’s ans Leipziger

Bauprojekt. Foto: KSW Immobilien GmbH & Co. KG VST Building optimiert Finanzierungsstruktur

Die VST Building Technologies AG besorgt sich frisches
Uniwheels-Anleihe: frihzeitiger Boxenstopp Eigenkapital. Mittels Barkapitalerhnéhung und Debt-to-Equity-
Nach DIC Asset, Dirr und Constantin Medien beabsich- Swap beabsichtigt der Anbieter innovativer Technologie-
tigt nun auch die Uniweels Holding GmbH ihre im April  I6sungen im Hochbau seine Finanzierungsstruktur auf
2011 ausgereichte 7,5%-Mittelstandsanleihe (2011/16) Gber  deutlich solidere Fundamente zu stellen — Schuldenabbau
44,5 Mio. EUR zu 102% des Nennwerts vorzeitig fallig zu  inklusive.
stellen. Letzter ,Réaderwechsel” in Bondm ist am 4. November. >>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

,Kehraus“: VST Building bereinigt seine Passivseite und besorgt sich frische Eigenmittel.
Foto: © Thinkstock/Polka Dot/Jupiterimages

Vorzeitige Refinanzierung: Uniwheels holt seinen ausstehenden Bond friihzeitig zurtick 1 O

in die Box. Foto: Uniwheels Holding (Germany) GmbH

» Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung — News

Steilmann-Boecker: neuer Fashion-Bond

letzter Schrei

In Windeseile und ohne groBe mediale Berichterstattung hat
sich die Steilmann-Boecker Fashion Point GmbH & Co. KG
kiirzlich mit frischen Investorengeldern eingekleidet. Uber
einen neuen 7%-Fashion-Bond (2014/18) sammelte der
Modehandler 33 Mio. EUR bei Institutionellen ein. Seit dem
22. September lduft die Neuemission im Frankfurter Open
Market auf dem ,,Bérsen-Catwalk".

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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Sale bei Steilmann-Boecker: Der neue Fashion-Bond war in Windeseile ausverkauft.
Foto: Steilmann-Boecker Fashion Point GmbH & Co. KG

Krisenstimmung bei Singulus Technologies
Die Singulus Technologies AG schockte kurzlich mit einer
satten Gewinnwarnung: Danach musste der Spezialmaschi-
nenbauer seine Jahresziele wegen einer anhaltend schwa-
chen Entwicklung in den Segmenten Optical Disc und Solar
nach unten korrigieren. MaBnahmen zur Restrukturierung
sollen dazu beitragen, die Kosten im Konzern zu senken und
so eine Ausweitung der Verluste begrenzen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei Singulus lauft’s gar nicht rund: Zuerst tiefrote Halbjahresergebnisse und jetzt die
Gewinnwarnung. Foto: Singulus Technologies AG

Sanha: Rohrbruch in H1/2014
Mit einem Rohrbruch im H1/2014-Zahlenwerk wies die Sanha
GmbH & Co. KG, ein Hersteller fir Rohrleitungssysteme und
Verbindungsstiicke im Bereich der Sanitar-, Heizungs- und
Klimatechnik, bei riicklaufigen Umsatzerldsen einen Perioden-
fehlbetrag von 2,5 Mio. EUR aus. Vertriebserfolge im aktuel-
len Berichtszeitraum sollen das Leck kitten und zu einem
versohnlichen Gesamtjahresergebnis beitragen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei Sanha hat es operativ zuletzt nicht gepasst, Folge: Rohrbruch im Halbjahreszahlen-
werk. Foto: Sanha GmbH & Co. KG
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Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!

Unternehmen iBranche 3 Zeitraum der 3 Plattform" 3 (Ziel-) 3 Voll- 3 Kupon 3 Rating 3 Kurs 3 Rendite 3 Technische 3 Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung ' Volumen in ! platziert ' ' (Rating- | aktuell | pa. | Begleitung ' Risiko??
C C C ' Mio.EUR ! C ' agentur)® ! ] i durch ...” C
Maritim Vertrieb Logistik fMai 12 FV HH 20 nein 8,25%3 BB+ 90,00 99,7% Eigenemission &
(2014) | AIMLY9 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
MT-Energie 3 Biogasanlagen iApr 12 3 mstm DUS 3 14 3 nein 3 8,25%3 co 3 29,42 3 82,2% 3 ipontix 3 *
(2017) . AIMLRM | | | | | . CR) | ! ! |
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien iMrz/Apr 11 3 Fv DUS 3 10 3 ja 3 9,25%3 BB-? 3 59,00 3 55,3% 3 nicht bekannt 3 *
(2016) | ATH3F8 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Laurel Damenbekleidung fomz Entry 20 ja 7,13%3 BY 34,75 55,2% Close Brothers Seydler Bank -
(2017) " ATRE5T ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
MS Deutschland 3 Tourismus iDez 12 3 Entry 3 50 3 nein 3 6,88%3 cc™® 3 38,65 3 47,7% 3 quirin Bank 3 *
(2017) ' ATRE7V ! ! Standard ! ! ! ' (Feri) ! ; ! !
More & More Modehandler fJun 13/Feb 143 Bondm 10 ja 8,13%3 B-9 42,00 42,7% quirin bank *
(2018) | ATTND4 | | | | | | (CR) | ! ! i
Singulus 3 Maschinenbau iMrz 12 3 Entry 3 57 3 ja 3 7,75%3 3 55,00 3 39,0% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 *
(2017) " AIMASJ ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
Travel24 3 Online-Reisen ESep 12 3 Entry 3 21 3 nein 3 7,50%3 3 49,75 3 38,9% 3 Acon Actienbank 3 *
(2017) ' AIPGRG ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ; !
MAG IAS  Maschinenbau ‘Jan/Feb 11 | Bondm 50 ja i 7,50% B+? © 73,00 35,7% | Fion P
(2016) | ATHBEY 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
€.n.0. energy 3 Erneuerbare Energien iJun 11 3 mstm DUS 3 10 3 nein 3 7,38%3 B® 3 70,00 3 32,3% 3 GBC, 3 o
(2016) | ATH3V5 ! ! ! ! ! ' (CR) ! ! | Bankhaus Neelmeyer !
DF Deutsche Forfait AuBenhandelsfinanzierung }Mai 13 Entry 30 ja 7,88%} cce? 40,00 32,0% equinet Bank 3
(2020) ' ATRI1CC ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
Timeless Homes 3 Immobilien iJun 13 3 Fv DUS 3 10 3 n. bek. 3 9,00%3 3 45,00 3 32,0% 3 Eigenemission 3 *
(2020) | ATRO9H | | | | | | | ! ! 1
friedola ' Freizeitartikel Apr 12 + mstm DUS 18 nein | 7,25% BY © 65,00 28,3% ' Conpair e
(2017) | ATMLYJ 0 0 0 0 0 . (SR) 0 ! f 0
HPI ! Industriedienstleister | Dez 11/0kt 13/ FVFRA 6. ja : 9,00%: 72,50 27,3% | Siiddeutsche Aktienbank | *
(2016) | ATMA90 | | | | | | | ! ! i
René Lezard Modehandler fNov 12 Entry 15 ja 7,25%3 BB-® 60,70 27,3% Schnigge (AS), UBJ (LP) 5
(2017) ' AIPGQR ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Ekotechnika Agrarmaschinen prr 13 Bondm 60 ja 9,75%3 ccc 66,00 25,0% Fion *
(2018) | ATR1AT | | | | | | (CR) | ! ! i
BDT Automation Technologie ESep/Okt 12 Entry 17 nein 8,13%} ccee 68,75 23,7% Close Brothers Seydler Bank (AS),} *
(2017) " AIPGQL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' Dicama (LP) !
gamigo Online-Spiele fJun 13 FV FRA 5 nein 8,50%3 B+ 68,47 22,6% Kochbank (AS), GBC (LP)} -
(2018) L ATTNJY | | | | | . (CR) | ! ! |
BeA Behrens 3 Baumaterial iFeb/Mrz 11 3 Bondm 3 30 3 ja 3 8,00%3 3 83,70 3 22,2% 3 One Square Advisors 3 **
(2016) | ATH3GE 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
ARISTON  Immobilien ‘Mz 11 (FvDUS 3 nein 1 7,25% | 83,00 | 22,0% | nicht bekannt o
(2016) | ATH308 1 1 1 | | | | i 1 1
posterxXXL 3 Fotodienstleister iJuI 12 3 m:access 3 6 3 nein 3 7,25%3 B+% 3 72,50 3 21,2% 3 Conmit 3 *
(2017) | ATPGUT 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Senator Entenainment} Medien fJun/Sep 14 FV FRA 10 ja 12,00%3 98,00 20,2% -
(2015) | A11QUD : : : : : : : : : :
Alno + Kiichenmabel Apr 13 ' Entry 45 ja | 850% B P 78,25 ¢ 19,4% : Close Brotners Seydler Bank : *
(2018) ' ATR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
AVW Grund " Immobilien " Mai 11 | FV HH | 51 nein | 6,10%: BBB-" | 87,28 | 19,3% | Eigenemission |
(2015) ' ATE8X6 ! 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 i
Identec RFID-Technologie }omz FV Berlin, 25 nein 7,5%+} 90,00 19,1% FMS &
(2017) ' A1G82U ! " HH-H & Wien ! ' Bonus! ! ; ! !
» Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

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

C C C ' Mio.EUR ! C ' agentur)® ! ] i durch ...” C
Kézizalog | Finanzdienstleister 1Okt 13 [FVFRA 10 nein | 7,75% BB+ | 71,00 18,7% | Eigenemission |*
(2018) | ATHQFG | | | | | | (CR) | ! ! i
Karlie Group Heimtierbedarf fJun 13 Entry 10 nein 6,75%3 BB-? 77,00 15,2% Viscardi (AS), @
(2018) | ATTNG9 ! | Standard | ! ! ! (SR) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 8 nein 8,50%} B-? 80,46 14,2% VEM Aktienbank **
(2019) " ATHPZD ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
3W Power II  Energie ‘Aug 14 FVFRA 50 ja i 400%: . 79,00 | 14,0% : Close Brotners Seydler Bank  **
(2019) | A1Z2JZB 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
Sanders |l ' Bettenzubehtr 1Okt 13/Jul 14 Entry 21 ja 1 875% B+ . 8575 | 18,8% 1 Close Brothers Seydler Bank (A9), ***
(2018) I ATX3MD ! | Standard | ! ! ' (CR) ! ! | Conpair (LP) !
Peine Modehandler iJun/JuI 13 FVS 4 nein 8,00%3 co 84,26 13,6% quirin Bank &
(2018) . ATTNEX 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Royalbeach + Sportartikel 1Okt 11 ' Bondm 8 nen  813%: BB’ ' 92,00 12,7% FMS o
(2016) | ATKOQA | | | | | . (CR) | ! ! |
6B47 RE Investors Immobilien +Jun 14 CFVFRA 5 nein | 9,50% BB ' 98,00 12,5% | VEM Aktienbank
(2015) | A1ZKC5 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
HanseYachts |  Boots- und Yachtbau ~ Dez 13 CFVFRA 40 ja 1 9,00%: ' 99,50 11,3% Steubing
(2014) | AIX3GL | | | | | | | ! ! |
Hallhuber Modehandler fJun 13 mstm DUS 30 ja 7,25%3 BB-® 90,00 10,6% IKB o
(2018) , AITTNHB 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
InCity Immobilien Immobilien ESep 13 FV FRA 0,07 nein 10,00%3 100,00 10,0% *
(2016) | AIX3F3 : : : : : : : : : :
Ekosem |l Agrarunternehmen fNov 12/Okt 133 Bondm 78 ja 8,50%3 B+? 95,25 9,9% Fion e
(2018) . AIRORZ 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! f 0
Golfino Bekleidung }Mrz 12 Entry 12 ja 7,25%} B+? 94,25 9,9% Close Brothers Seydler Bank (AS),} -
(2017) " AIMA9E ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' Dicama (LP) !
Ekosem | 1 Agrarunternehmen ‘Mrz 12 | Bondm 1 50 | ja | 8,75% B+9 | 9820 ! 9,5% | Fion § o
(2017) " AIMLSJ ! 1 : : : . (CR) : 1 1 ;
DIC Asset | Immobilien fMai 11/Mrz 133 Prime 100 ja 5,88%3 100,35 9,4% Berenberg Bank @
(2016) ' ATKQIN ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
Mitec Automotive ' Automotive ‘Mrz 12 ' Bondm 251 nein | 7,75%: BB | 96,60 ! 9,3% | FMS
(2017) | ATKONJ 0 0 0 0 0 . (SR) 0 ! f 0
Photon Energy ‘ Erneuerbare Energien iMrz 13 ‘ FV FRA ‘ 5 ‘ nein ‘ 8,00%3 BB-? ‘ 97,00 3 9,3% 3 Eigenemission ‘ -
(2018) | ATHELE | | | | | . (CR) | ! ! |
Sympatex 3 Funktionstextilien iDez 13 3 Entry 3 13 3 ja 3 8,00%3 B+Y 3 96,25 3 9,1% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 >
(2018) " ATX3MS ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
HanseYachts Il  Boots- und Yachtbau  + Mai 14 ' Entry 181 nein | 800% | 96,25 9,0% Steubing
(2019) | A11QHZ ! | Standard ! ! ! ! ! ; ; !
Metalcorp Metallhdndler fJun 13/Mai 143 Entry 31 ja 8,75%3 BB? (CR); 99,50 8,9% Schnigge (AS),
(2018) | ATHLTD | | Standard | | | . BB-(SR) | | | Dicama (LP) |
eterna Mode Modehandler ESep 12/Jun 13} Bondm 53 ja 8,00%} B+ 98,25 8,7% Fion *
(2017) | ATREXA | | | | | | (CR) | ! ! |
Penell ' Elektronikdienstleister  Jun 14 ' PMDUS 31 nein’ | 7,75% B+9 © 98,50 8,3% ! Dicama
(2019) | A11QQ8 0 0 0 0 0 . (Feri) 0 ! f 0
Eyemaxx IV Immobilien ESep 14 Entry 12 nein s,oo%i BB-? 98,85 8,3% ICF R
(2020) ' A12T37 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
SeniVitaSoz. GS ! Pflegeeinrichtungen  +Mai 14 FVFRA 211 nein | 800%: BB+ 1 99,00 ! 8,1% ! ICF, Bléttchen FA
(2019/unbegr. ' AIXFUZ ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Procar . Autohandel Okt 11 . mstm DUS 12 nein | 7,75%: BB+® 99,50 | 8,0% | Conpair |
(2016) | ATKOoU4 | | | | | . (CR) | ! ! i
Homann Holzwerkstoffe }Dez 12/Jun 13} Prime 100 ja 7,00%} BB-? 97,60 7,.9% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2017) ' ATROVD ' & Mai 14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ' Conpair (LP) !
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

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

C C C ' Mio.EUR ! C ' agentur)® ! ! \ durch ...” C
Beate Uhse Erotikartikel iJuI 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB- 99,60 7,8% Scheich & Partner (AS),
(2019) | A12T1IW | | Standard | | | | (EH) | | | youmex (LP) |
Eyemaxx Il Immobilien 3Mrz13 Entry 11 ja 7,88%3 BB-? 100,15 7,8% VEM Aktienbank
(2019) " ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Ferratum + Finanzdienstleister 1Okt 13  Entry 2% ja . 800% BBB-"® 100,90 7.7% ICF
(2018) " AIX3VZ ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Euroboden  Immobilien HJul 13 + mstm DUS 5 nein i 7,38% BBY ' 9890 7,7% | Scala GF
(2018) . AIRESB 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
DEMIRE " Immobilien 'Sep 14 [FVFRA 50 nein | 7,50%: 1 100,00 7,6% | Close Brothers Seydler Bank  + **
(2019) | A12T13 | | | | | | | ! ! i
Sanochemia Pharmazie fAug 12 Entry 10 nein 7,75%3 B+? 100,50 7,5% Lang & Schwarz &
(2017) ' A1G7JQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Rickmers Logistik EJun/Nov 13 & Prime 250 ja 8,88%3 BY 104,80 7.3% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' ATTNA3 'Mrz 14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
Scholz Recycling }Feb 12/Feb 13} Entry 183 ja 8,50%} BY 102,50 7.3% Close Brothers Seydler Bank(AS),i
(2017) . AIMLSS . . Standard | . . ! (EH) . ! | Blattchen & Partner (LP) .
Peach Property Immobilien iJuI 11 Entry 34 nein 6,60%3 BB+ 99,25 7.1% equinet Bank
(2016) " ATKQBK ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Estavis Il  Immobilien ‘Nov 13 CFVFRA 101 nein | 9,25%: £ 107,45 | 7,1% | Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2018) ! A1X3Q9 | 0 0 0 0 0 0 ! | ;
Valensina Fruchtséfte }Apr 11/Aug 12} mstm DUS 65 ja 7,38%3 BB-? 100,50 7,0% Conpair
(2016) | ATH3YK | | | | | | (CR) | ! ! i
KTG Agrar II Agrarrohstoffe iJun/Dez 11 & Entry 200 ja 7,13%3 BBB-? 100,50 6,9% equinet Bank
(2017) " ATH3VN 'Feb13&14 ! Standard ! ! ' (CR) ! ; ! !
Neue ZWL Zahnradwerk Automotive }Feb 14 Entry 25 ja 7,50%} BB- 102,30 6,9% Steubing (AS),
(2019) . A1YC1F . . Standard | . . ' (CR) . ] | Dicama (LP) .
Sanha Heizung & Sanitér iMai 13/Jan 143 Entry 38 ja 7,75%3 BBY 103,00 6,8% equinet Bank
(2018) ' ATTNA7 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Berlin Il Logistik 3Apr11/Jan 14} Bondm 225 ja 8,25%} 104,90 6,8% *
(2018) | AB100B | | | | | | | ! ! i
PNE Wind Erneuerbare Energien }Mai/Sep 13 Prime 100 ja 8,00%} BB+? 104,25 6,8% M.M. Warburg (AS),
(2018) | A1RO74 ! | Standard | ! ! | (EH) ! ! | Close Brothers Seydler Bank |
KTG Energie Biogasanlagen ESep 12 Entry 39 nein 7,25%3 BBB-° 101,75 6,7% Schnigge (AS),
(2018) . ATML25 . . Standard | . . ' (CR) . ] | equinet Bank (LP) .
Vedes | Spiele & Freizeit fDez 13 FV FRA 8 ja 8,00%3 100,20 6,7% Steubing
(2014) | ATYCRE 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
PCC | Chemie, Energie, Log. 3Apr11 FV FRA 30 nein 6,88%3 100,25 6,6% equinet Bank *
(2015) | ATH3MS : : : : : : : : : :
Air Berlin V * Logistik ‘Mai 14 CFVFRA 82 ja | 563%: ' 96,50 6,6% P
(2019) | AB100ON 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
ALBIS Leasing Finanzdienstleistung ESep 11 MSB 50 nein 7,63%3 BB 102,00 6,5% mwb Fairtrade **
(2016) | A1CROX | | | | | . (CR) | ! ! |
GEWA 5 to 1  Immobilien ‘Mrz 14 ' Entry 3 ja | 650% BBBY 100,25 ! 6,4% | equinet Bank (AS),
(2018) " ATYCTY ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' FMS (LP) !
Eyemaxx |l / Immobilien | Apr 12 | Entry | 121 nein | 7,75% BBB-* | 103,75 | 6,4% | VEM Aktienbank |
(2017) " ATMLWH ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Air Berlin IV * Logistik ‘Mai 14 CFVFRA 170 ja 1 675%: £102,00 6,3% P
(2019) | AB100L 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
BioEnergie Taufkircheni Energieversorger iJuI 13 ‘ m:access ‘ 15 ‘ ja ‘ 6,50%3 BBB-%® ‘ 101,00 3 6,3% 3 GCl Management Consulting ‘ e
(2020) | ATTNHC | | | | | | (SR) | ! ! l
Constantin Il 3 Medien & Sport iApr 13 3 Entry 3 65 3 ja 3 7,00%3 3 102,25 3 6,3% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 e
(2018) ' ATRO7C ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
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Steilmann-Boecker ||3 Modehindler ESep 14 FV FRA 33 ja 7,00%3 BBB® 102,90 6,1% Close Brothers Seydleri e
(2018) ' A12UAE ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ' Bank !
Energiekontor II Erneuerbare Energien iJul 12 FV FRA 11 ja 6,00%3 101,10 6,0% nicht bekannt 3
(2018/22) " AIMLWO ! ! ! ! ! ! ! ; ! !
PCC I Chemie, Energie, Log. ESep 11/Apr12} FV FRA 25 ja 7,25%3 101,45 6,0% equinet Bank *
(2015) " ATKOUO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Alfmeier Prézision Automotive fom 13 Entry 30 ja 7,50%3 BB? 105,50 5,9% Steubing (AS),
(2018) " ATX3MA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' Dicama (LP) !
Vedes Il ' Spiele & Freizeit +Jun 14  Entry 200 ja 1 7,13% BB £104,77 | 5,9% | Steubing
(2019) " AT1QUA ! ' Standard ! ! ! ! (Fer) ! ; ; !
Steilmann-Boecker | Modehandler iJun 12/Jun 133 Entry 31 ja 6,75%3 BBB? 102,00 5,9% Schnigge (AS),
(2017) ' ATPGWZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' VEM Aktienbank (LP) !
Reiff Gruppe Automotive }Mai 11 Bondm 30 ja 7,25%3 BBY 102,00 5,9% Blattchen FA *
(2016) , ATH3F2 | | | | | | (CR) | ! ! i
Adler Real Estate | Immobilien eryApms Entry 35 ja 8,75%3 BB-? 108,75 5,9% Close Brothers Seydler Bank e
(2018) ' ATR1A4 ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
ETL Freund & Partner Finanzdienstleistung }Nov 10 FVS 25 ja 7,50%3 BBB+? 104,55 5,9% FMS, equinet Bank
(2017) | ATEVBU | | | | | . (CR) | ! ! |
Adler Real Estate |+ Immobilien ‘Mrz/Jul 14 Prime 100 ja © 600%: BB® 101,25 5,7% ! Close Brothers Seydler Bank ***
(2019) ' A11QFO ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 11 3 FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 3 101,50 3 5,7% 3 nicht bekannt 3 *
(2021) | ATKOM2 | | | | | | | ! ! |
DEWB Industriebeteiligungen prr 14 FV FRA 10 ja 6,00%3 101,05 5,7% Close Brothers Seydler Bank
(2019) | AT1QF7 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
IPSAK Immobilien }Nov 12 Bondm 30 ja 6,75%3 BBB®® 104,50 5,7% Rodl & Partner *
(2019) . ATRFBP | | | | | | (SR) | ! ! i
Underberg Il Spirituosen iJuI 14 FV FRA 30 ja 6,13%3 B+? 103,06 5,6% Close Brothers Seydler Bank *
(2021) | AT1QR1 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! f 0
Deutsche Rohstoff Rohstoffe iJuI/Sep 13 Entry 57 nein 8,00%3 BB+® 108,25 5,6% ICF
(2018) ' ATRO7G ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Cloud No. 7  Immobilien 'Jun/Jul13 | Bondm 3 ja  600%: BBB® 101,00 : 5,6% ! Blttchen FA
(2017) | ATTNGG 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Enterprise Holdings 3 Finanzdienstleister ESep 12 3 Entry 3 35 3 ja 3 7,00%3 A58 3 103,80 3 5,6% 3 VEM Aktienbank 3 o
(2017) " A1G9AQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
German Pellets |l Brennstoffe fJuVAug 13 Bondm 72 ja 7,25%3 BB+? 105,75 5,5% quirin bank
(2018) | ATTNAP 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Seidensticker  Bekleidung Mz 12 + mstm DUS 30 ja . 725% BB 1 105,56 5,4% Schnigge P
(2018) | ATKOSE | | | | | . (CR) | ! ! |
IPM Immobilien fom 13 FV S & FRA 15 ja 5,00%3 98,50 5,4% Close Brothers Seydler Bank £
(2018) | ATX3NK 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
Hormann Finance 3 Automotive iNov 13 3 Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 BB+ 3 103,20 3 5,4% 3 equinet Bank 3 >
(2018) ' ATYCRD ! ' Standard ! ! ! " (EH) ! ; ; !
Air Berlin Il . Logistik Okt 11/0kt 12 Bondm 180 1 ja  11,50%: 1 100,50 5,3% ! i
(2014) | AB100C 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
Eyemaxx |  Immobilien Hul 11 ' Entry 18 nein : 7,50% BBB-® | 108,75 5,3% VEM Aktienbank, ICF =
(2016) " ATKOFA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Edel Medien & Unterhaltung fMai 11 FV FRA 20 nein 7,00%3 102,65 5,2% Acon Actienbank e
(2016) | ATKQYG 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
GIF ‘ Automotive ESep 11 ‘ mstm DUS ‘ 4 ‘ nein ‘ 8,50%3 BB+Y ‘ 106,00 3 5,2% 3 Dicama ‘ >
(2016) | ATKOFF | | | | | . (CR) | ! ! |
Stern Immobilien " Immobilien ' Mai 13  Entry Standard | 17 1 nein | 6,25% A% 1 103,60 ! 5,1% | VEM Aktienbank e
(2018) | A1TM8Z ! | &miaccess | ! ! ! (SR) ! ! i !
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German Pellets | | Brennstoffe ‘Mrz/Apr 11 | Bondm 80 ja  7,25%: BB+® 103,00 ! 5,1% | quirin bank e
(2016) , ATH3J6 | | | | | | (CR) | ! ! i
S&T [T-Dienstleister fMai 13 Entry 15 ja 7,25%3 BBB-? 107,05 5,1% Close Brothers Seydler Bank e
(2018) " ATHILL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Berlin | Logistik }Nov 10 Bondm 196 ja 8,50%} 103,75 5,0% **
(2015) | AB100A | | | | | | | ! ! |
FC Schalke 04 ' FuBballverein +Jun 12/Sep 13 Entry 50 ja | 675%: BBY £107,55 4,9% | equinet Bank e
(2019) " ATMLAT ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
SeniVita Sozial | Pflegeeinrichtungen  + Mai 11 | Entry | 14 ja | 650% BB+ 102,53 | 4,9% | quirin bank |
(2016) ' ATKQ3C ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
paragon Automotive fJun 13/Mrz 143 Entry 13 ja 7,25%3 BBB-? 107,95 4,9% Close Brothers Seydler Bank &
(2018) ' ATTND9 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Stauder Bierbrauerei }Nov 12 Entry 10 ja 7,50%} B+? 108,25 4,6% Close Brothers Seydler Bank (AS),} *
(2017) | A1RE7P . | Standard | . . ' (CR) . ] | Conpair (LP) .
Grand City Properties  Immobilien +Jul 13/Apr 14 ' Prime 350 ja ! 625% BB+ 10850 4,6% ' quirin bank
(2020) ' ATHLGC ! ' Standard ! ! ! L(S&P) ! ! ! !
KTG Agrar |  Agrarrohstoffe ‘Aug/Sep 10 Bondm 50 ja . 675% BBBY 102,00 46% | FMS
(2015) | ATELQU | | | | | . (CR) | ! ! |
UBM Realitatenentw. Immobilien iJuI 14 Entry Standardi 160 ja 4,88%} 102,56 4,3% IKB e
(2019) | AMZKZE ! ' &FVWien ! ! ! ! ! ; ! :
Karlsberg Brauerei Bierbrauerei ESep 12 Entry 30 ja 7,38%3 BBY 108,70 4,2% IKB **
(2017) " ATREWV ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Katjes StBwaren iJuI 11/Mrz 12 mstm DUS 45 ja 7,13%3 BB+ 105,00 42% IKB £
(2016) . ATKRBM 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Porr Il 3 Baudienstleister iNov 13 3 Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 3 108,05 3 4,1% 3 Steubing 3 *
(2018) " ATHSNV ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ; !
Helma Ii Baudienstleister ESep 13/Mrz 143 Entry 35 ja 5,88%3 BBB? 106,75 4,0% Steubing e
(2018) ' AIX3HZ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
DIC Asset I Immobilien 38ep14 Prime 125 ja 4,63%3 102,90 4,0% Baader Bank, e
(2019) | A12T64 . | Standard | . . . . . | Bankhaus Lampe .
Hahn-Immobilien Immobilien ESep 12 mstm DUS 20 ja 6,25%3 A28 106,60 3,9% Schnigge &
(2017) . ATEWNF 0 0 0 0 0 . (SR) 0 ! f 0
Underberg | ‘ Spirituosen iApr 11/Jun 123 mstm DUS ‘ 70 ‘ ja ‘ 7,13%3 B+Y ‘ 104,80 ‘ 3,8% 3 Conpair ‘ >
(2016) | ATH3YJ | | | | | . (CR) | ! ! |
DIC Asset II  Immobilien ' Jul 13/Feb 14  Prime 100 ja 1 575%: £107,00 3,7% ' Baader Bank e
(2018) T ATTNI2 ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
Berentzen Spirituosen iom 12 Entry 50 ja 6,50%3 108,00 3,7% Close Brothers Seydler Bank *
(2017) " AIRE1V ; ' Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
TAG Immobilien Il Immobilien fJun 14 Prime 125 ja 3,75%3 101,00 3,6% Close Brothers Seydler Bank &
(2020) ' A12T10 ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
ATON Finance Industriebeteiligungen fNov 13 Prime 200 ja 3,88%3 101,80 3,4% Deutsche Bank e
(2018) ' ATYCQ4 ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
TAG Immobilien | Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 310 ja 5,13%3 107,00 3,2% Close Brothers Seydler Bank e
(2018) " ATTNFU ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
SAF-Holland Automobilzulieferer fomz Prime 75 ja 7,00%3 BBB? 112,95 3,1% IKB &
(2018) ' ATHA97 ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ! ! !
Porr | Baudienstleister fNov 12 Entry 50 ja 6,25%3 106,80 3,0% Close Brothers Seydler Bank S
(2016) " ATHCJJ ; ' Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
Nordex | Erneuerbare Energien lApr 11 | FVFRA | 150 ja | 6,38% BB-" 1 105,00 | 3,0% : Commerzbank, |
(2016) " ATH3DX ! ! ! ! ! " (EH) ! ; ' UniCredit !
Wahrl Modehandler fFeb 13 Entry 30 ja 6,50%3 BB? 111,50 2,9% Viscardi @
(2018) ' ATROYA ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ! !
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MS Spaichingen Maschinenbau iJun/Ju\ 11 Entry 23 nein 7,25%} BBB-¢ 108,50 2,3% Close Brothers Seydler Bank *
(2016) " ATKQZL ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Bastei Libbe Verlagswesen fom 11 mstm DUS 30 ja 6,75%3 BBB+? 109,00 2.2% Conpair @
(2016) | ATKO16 0 0 ; ; 0 . CR) 0 | s ;
Diirr |l Automobilzulieferer iMrz 14 FV FRA 300 ja 2,88%} 104,46 2,1% Deutsche Bank, HSBC *
(2021) | A1YC44 | | | | | | 1 1 1 1
Uniwheels 3 Automotive iApr 11 3 Bondm 3 45 3 nein 3 7,50%3 BB-? 3 102,50 3 21% 3 Fion 3 *
(2016) . ATKQ36 0 0 0 0 0 . (EH) 0 | s 0
RWE Energiedienstleister iFeb 09 Prime 1,000 ja 6,50%3 BBB+ 134,05 1,3% Close Brothers Seydler Bank e
(2021) ' AOT6L6 ! ' Standard ! ! ! L(S&P) ! ! !
Deutsche Bérse | Bérsenbetreiber EOkt 12 Prime 600 ja 2,38%3 AA 108,52 1,3% Deutsche Bank, 5
(2022) " AIRETW ! ' Standard ! ! ! L(S&P) ! ' BNP, Citi !
MTU Technologie fJun 12 Prime 250 ja s,oo%f Baa3? 105,47 1,0% Close Brothers Seydler Bank ®
(2017) | AIPGW5 ! | Standard | ! ! | (Moody’s) | ! ! !
Deutsche Bérse Il Bérsenbetreiber erz 13 Prime 600 ja 1,13%3 AA 102,47 0.4% Commerzbank, @
(2018) | AIR1BC ! | Standard | ! ! | (S&P) ! ! | DZ Bank, JP Morgan !
Exer D  Energiedienstleistung Jan/Feb 11 FVFRA 50 ' nein 1 570%: 450 - BankM P
(2016) . AIEBTK | | | | | | 1 1 1 1
MBB | Ermeuerbare Energien | Mai 13 'FVDUS n.bek. | nein | 625%: BBBY | Kursaus- - | Donner & Reuschel (AS), | *
(2019) " AITM7P ! ! ! ! ! ' (CR) | gesetzt ! ' FMS (LP) !
Golden Gate Immobilien }Apr 11 Entry 30 ja 6,50%} BB 25,00 in Insolvenz Steubing *
(2014) " ATKQXX ! ' Standard ! ' ' ' (CR) ' ; ; '
MIFA Fahrradhersteller fAug 13 Entry 25 ja 7,50%3 cc® 11,50 in Insolvenz equinet Bank @
(2018) ' A1X25B ' ' Standard ! ' ' ! (Feri) ' | ; '
Rena Lange  Modehandier 'Dez 13 ' PMDUS 5 nein  800%: BB ' 10,85 in Insolvenz Acon Actienbank P
(2017) | A1IZAEM | | | | | . (CR) | ] 1 |
Schneekoppe Erndhrung ESep 10 FVFRA & 10 ja 6,45%3 10,00 in Insolvenz Schnigge &
(2018) | ATEWHX : | DUS : : : : : : : :
Mox Telecom | Telekommunikation | Okt 12 IFVS i 35 ja . 7.25%:BBB? | 9,00 ! inlnsolvenz | FMS |
(2017) " ATRE1Z ! 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 i
Strenesse 3 Modehéndler iMrz 13 3 FV FRA 3 12 3 ja 3 9,00%3 3 38,00 3 in Insolvenz 3 Close Brothers Seydler Bank 3 *
(2017) | AITM7E 0 0 0 0 0 0 ; 1 1 ;
Rena |l  Technologie Wun/dul 18 FVFRA 34 nein . 825% DY © 12,00 in Insolvenz IKB P
(2018) . ATTNHG | | 1 1 | . (EH) | ] 1 1
Rena | 3 Technologie iDez 10 3 FvVS 3 43 3 nein 3 7,00%3 D? 3 12,00 3 in Insolvenz 3 Blattchen FA 3 *
(2019)  ATEBWO 0 0 0 0 0 . (EH) 0 | s 0
Zamek Lebensmittel iMai 12/Feb 133 mstm DUS 45 ja 7,75%3 DY 6,00 in Insolvenz Conpair *
(2017) . ATKOYD | | | | | . (CR) | ] 1 |
hkw | Personaldienstleister  : Nov 11 'FVDUS 10 ja | 825%: BBB- | 132 i inlnsolvenz : Dicama ik
(2016) ' ATKOQR ! 1 : : : . (CR) 1 1 1 ;
SAG. | Energiedienstleistung }Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25%} BB+ 53,00 in Insolvenz Baader Bank *
(2015) | ATEB4A | | i i | . (CR) | ] 1 i
SAG. Il Energiedienstleistung iJuI 11 FV FRA 17 nein 7,50%3 BB+? 52,55 in Insolvenz Schnigge (AS), ®
(2017) . ATKOK5 . . . . . | (CR) . | | youmex (LP) .
Alpine : Baudienstleister iMai 12 : FVMUC & : 100 : ja : 6,00%3 : 0,05 3 in Insolvenz 3 : *
(2017) " A1GANY ! " Wien ! ! ! ! ! ; ; !
bkn biostrom : Biogasanlagen ‘Mai/dun 11« MSB : 25| nein  7,50%: BBB* | 1,30 ! inlnsolvenz | mwb Fairtrade 0
(2016) " ATKQ8V ! 1 : : : . (CR) 1 1 1 ;
Centrosolar ‘ Erneuerbare Energien iFeb 11 ‘ Bondm ‘ 50 ‘ ja ‘ 7,00%3 ‘ 2,53 3 in Insolvenz 3 FMS ‘ *
(2016) | ATE8ST | | | | | | i 1 1 i
FFK Environment 3 Ersatzbrennstoffe iMai 11 3 FV DUS 3 16 3 nein 3 7,25%3 DY 3 8,00 3 in Insolvenz 3 biw, GBC 3 *
(2016) | AlKQ4z 0 0 ; ; 0 . CR) 0 | s ;
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getgoods.de 3 E-Commerce ESep 12/Jun & 3 FvS 3 60 3 ja 3 7,75%3 D 3 0,90 3 in Insolvenz 3 GBC 3 *
(2017) . A1PGVS 1Okt 13 . . . . ' (CR) . ] 1 .
SIAG Stahlbau iJuI 11 FV FRA 12 nein 9,00%3 CCC+% 0,01 in Insolvenz IKB (AS), &
(2016) ' AIKRAS ! ! ! ! ! N ; | Blattchen & Partner (LP)
SiC Processing Technologie }Feb/Mrz 11 FVS 80 nein 7,13%3 DY 6,50 in Insolvenz FMS *
(2016) | ATH3HQ 1 1 1 1 1 . CR) 1 1 1 1
Solen (Payom) ‘ Erneuerbare Energien iApr 11 ‘ FV S ‘ 28 ‘ nein ‘ 7,50%3 B-% ‘ 1,35 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
(2016) | ATH3M9 1 1 1 1 1 . CR) 1 1 1 :
Windreich | Erneuerbare Energien iMrz 10 FVS 50 ja 6,50%3 BB+ 9,65 in Insolvenz FMS *
(2015)  ATCRMQ 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Windreich Il Erneuerbare Energien iJuI 11 FVS 75 ja 6,50%3 BB+ 10,85 in Insolvenz FMS @
(2016) | ATH3V3 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1

‘ ‘ ‘Summe 10017 @ 7,21% } } } }

: : ' Median ! 30,0 ! ' 7,25% | BB : 1 6,7% | :

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

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

) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” Bondm: Bondm-Coach, Entry Standard: Antragsteller (AS),
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Negativerklarung & Co. in Anleihebedingungen

Gléubiger von Anleihen und auch anderen Finanzierungen
versuchen regelméaBig sicherzustellen, dass die Substanz des zu
finanzierenden Unternehmens als Haftungs- und Sicherungs-
masse erhalten bleibt. Unter anderem wird daher in Anleihe-
bedingungen das Recht des Emittenten beschrénkt, Sicher-
heiten an seinem Vermdgen fir Dritte zu bestellen. Solche
Regelungen werden bei Mittelstandsanleihen Negativerkldrung
oder negative pledge genannt. Sie sind sowohl in unbesicherten
als auch bereits besicherten Anleihen zu finden und gehéren
auch bei Mittelstandsanleihen zu den Standardregelungen.

Ausgestaltung in Mittelstandsanleihen

In Mittelstandsanleihen werden Negativerklarungen regel-
maBig verbunden mit einer Art pari-passu-Regelung mit dem
Inhalt vereinbart, dass andere Finanzverbindlichkeiten des
Emittenten nicht besichert werden dulrfen, es sei denn, die
Anleihegldubiger werden auf gleiche Art und Weise und im
selben Rang an den neuen Sicherheiten beteiligt. Vollstan-
dige Verbote, Sicherheiten zu bestellen oder die Vermbgens-
gegensténde einschlieBlich Grundstiicke zu verkaufen, sind
in Mittelstandsanleihen eher nicht zu finden. Bezogen auf
Grundstiicke sind bei umfassenderen Verboten im deutschen
Recht zudem die Grenzen des § 1136 BGB zu beachten.

Rechtsfolgen bei einem VerstoB

Negativerklarungen in Anleihen begriinden regelmaBig nur
schuldrechtliche Verpflichtungen der Emittenten. Sofern unter
VerstoB Sicherheiten bestellt werden, sind diese in der Regel
wirksam. Anleiheglaubigern verbleiben dann nur Schadens-
ersatzanspriiche. Solche kénnen in Krisensituationen aller-
dings quasi wertlos sein. I[dealerweise sollte daher bei einem
VerstoB den Anleiheglaubigern zudem ein Kindigungsrecht
zustehen, um etwas Druck auf das Unternehmen erzeugen
zu kénnen. Nur im Ausnahmefall diirften die Anleiheglaubiger
gegen diejenigen, zu deren Gunsten die Sicherheiten bestellt
wurden, ebenfalls einen Anspruch haben.

Finanzverbindlichkeiten

Die Negativerklarung greift in der Regel, wenn flr andere
Finanzverbindlichkeiten Sicherheiten bestellt werden. Ver-
bindlichkeiten des laufenden Geschéftsbetriebs, die keinen
Finanzierungscharakter haben, werden regelméBig nicht er-
fasst. Finanzierungen am Kapitalmarkt — also insbesondere
weitere Anleihen — unterfallen quasi immer den Negativerkla-
rungen. Bankkredite werden dagegen standardmaBig ausge-
nommen. Bei Schuldscheindarlehen entscheiden die Emitten-
ten abhédngig von ihrer konkreten Finanzierungsstrategie, ob
diese von den Negativerklarungen erfasst werden oder nicht.

Emittent und/oder Tochtergesellschaft

Die Negativerklarung kann sowohl nur den Emittenten als
auch die Tochtergesellschaften erfassen. Dies ist abhéangig
von der zu finanzierenden Unternehmensgruppe auszu-
gestalten: Insbesondere bei Emittenten aus dem Immobilien-
oder Energieumfeld sollte zuvor genau geprift werden, wie
eventuelle Projekte in Tochtergesellschaften finanziert werden,
um sich noch ausreichend Flexibilitat bei der Finanzierung zu
erhalten.

Negativerklarungen in anderen Finanzierungen

Bei der Besicherung von Anleihen sind zudem entsprechende
Negativerklarungen in anderen Finanzierungen wie den Bank-
krediten zu beachten. Diese kénnen auch wesentlich umfassen-
der die Sicherungsmaoglichkeiten des Emittenten beschréanken.

Fazit

Negativerklarungen kénnen sehr unterschiedlich ausgestal-
tet sein und auf die Finanzierungsstrategie des Emittenten
angepasst werden. Zugleich missen Investoren genau pri-
fen, welchen Schutz die konkrete Ausgestaltung wirklich bie-
tet. Angesichts der derzeitigen Tendenz zu besicherten An-
leihen ist zudem sicherzustellen, dass die Besicherungen
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durch andere Finanzierungen zugelassen wird.
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