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Eine gute Fee brauchen wir noch. Nach Matrix auch: Orakel.
VO RWO RT Nun, die steht leider in Diensten der Konkurrenz, hatte das
alles naturlich die ganze Zeit gewusst, ihr vermeintliches Wis-
sen jedoch bei Neuemissionen fiir sich behalten, um erst im
Nachhinein ihre Weisheit der Allgemeinheit zur Selbstbeweih-
rducherung anzubiedern. Daher spielt sie im Gesamtkontext
hier keine weitere Rolle — wie schon zuvor. Also die ganze Zeit
eigentlich.

Ausfallraten im Zeitverlauf von S&P

Breaking Bad

60%

50%

Liebe Leserinnen und Leser,
40%

die Ublichen Zutaten et voila: Werfen wir einen kurzen Blick ~ 80%

zurlick auf ein Mittelstandsanleihen-Marchen. 20% — S
10% ——
Es war einmal ein neues Marktsegment, genannt Mittel- 0% ——
. . i 0o 1 2 3 4 5 6 7 8_ 9 10 11 12 183 14 15 16 17 18 19 20
standsanleihen. Das startete 2011 mit so viel Elan durch, Zeitraum in Jahren

. - . . = AAA AA A BBB BB B CCC/C
dass viele Beteiligte durch seinen kometenhaften Licht-

schweif geradezu geblendet wurden. o . .
Zeit fir den Zauberer: So hat S&P sich endlich des verwun-

schenen Marktes angenommen. Spét, aber nicht zu spét.
Und so féllt das Rétsel auseinander wie vertrocknetes Voll-
kornbrot: Wir bewegen uns die gesamte Zeit Uber ungefahr
auf der hellblauen Schicksalslinie, und nicht etwa der gift-
griinen! Tja, tatséchlich finf bis sechs Brezeln tiefer als
gedacht, tatséchlich 20% Ausfallquote nach vier Jahren.

Schon bald aber gab es erste Ausfalle, und zwar dergestalt,
dass viele meinten, eine bdse Hexe treibe ihr Unwesen (jede
gute Story braucht eine Hexe). Da Investoren nun mal nicht
gerne Eigenverantwortung Ubernehmen, war die in Form
bosartiger Rating-Agenturen auch schon bald identifiziert —
her mit dem Scheiterhaufen!

Die Moral von der Geschichte: Der erste Eindruck war stets
der richtige. Nichts Ungewohnliches ist bisher passiert. Auch
wenn fir gewoéhnliche Leute immer noch schwer zu akzep-
tieren ist, dass rund ein Finftel der Emittenten scheiterten,
scheitern und scheitern werden. Die Halfte mag okay sein,
und die restlichen mindestens 25% bieten passable Investi-
tionsmdglichkeiten. Bei Matrix wére jetzt noch der Auftritt fur
den ,Architekten“ — oder war es doch die , Quelle“? Das
Schlusskapitel ist noch in Bearbeitung.

Da half es auch nicht, dass die Gebrandmarkten gebets-
muhlenartig beschworen: ,,Horet doch endlich, wir berechnen
statistische Ausfallwahrscheinlichkeiten, basierend auf histo-
rischen Daten — und das Ubrigens auf Basis der uns zur Ver-
fligung gestellten Daten!“. Doch die Menschen hérten nur
,Wir berechnen die Ausfallwahrscheinlichkeit”.

Genauso wenig half, dass einige Weise mahnten: ,Zieht doch
mal durchweg finf bis sechs Brezeln ab, dann seid ihr
schon eher bei einer konkreten Ausfallwahrscheinlichkeit.”
Als die Menschen das hoérten, wurden sie missmutig und fuhl-
ten sich — mal wieder — betrogen.

Viel SpaB3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic
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IL: L @
Aktuelle Emissionen \ ,
N
Rating Banken -
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate Bond Guide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform"” in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung?? Seiten
Maritim Vertrieb Il Logistik vsl. 10.-21.11.* FV HH 25 8,25% - ACON Umtausch BondGuide #23/2014,
empfohlen S. 15
German Pellets IIl Brennstoffe vsl. 10.-24.11.* Prime 100 ( 7,25% BB+ quirin (Lead), Steubing,  Umtausch BondGuide #23/2014,
Standard bis max. 130) (CR) empfohlen S. 17
Stud.Gesell. Studien- vsl. 17.-28.11. Fv DUS 7,5 3,60% - GLS Gemeinschaftsbank, ) BondGuide #23/2014,
Witten/Herdecke darlehen SCALA S. 20
SAG Motion Automotive ab 4.12. Entry 30 7,25-7,75% i.B. equinet (Lead), folgt
Standard (Feri) SG & CO
InCity Il Immobilien vsl. Q4/2014 FV FRA 10 (PP)*** 5,00% - Eigenemission ** BondGuide #22/2014,
S. 11
RENA Il Technologie vsl. Q4/2014 noch nicht vsl. 10-15 >10,00% - noch nicht bekannt BondGuide #16/2014,
bekannt (PP) S.9

*) freiwilliges Umtauschangebot (10.11.-19.11.) an die Inhaber der 8,25%-Maritim-I-Anleihe (2012/14)

*) freiwilliges Umtauschangebot (10.11.-21.11.) an die Inhaber der 7,25%-German-Pellets-I-Anleihe (2011/16)

***) Platzierung erster Anleihetranche Giber nominal 8 Mio. EUR; Ausgabe noch ausstehender TSV tiber nominal 2 Mio. EUR vsl. in Q4/2014

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

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

Anzeige

' folgreiche Anleihe Emissionen «

»E
Wir ibernehmen Ihre Mediaplanung
und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

S FINANCIAL
AMARKETS & MEDIA

Rendite aktuell

<5%

5 bis 7%

7 bis 9%

> 9%

B+ oder weniger

Underberg |

Stauder, Underberg Il

i Homann, Penell, eterna,
1 Scholz, Herbawi, Golfino,
| Rickmers, Seidensticker

E VST, Alno, e.n.o.,

\ Ekotechnika, Laurel,

' Ekosem &Il BDT,

! friedola, DFAG,

E More & More, Sanders I,
| posterxXL, MAG IAS,

E Sanochemia, Sympatex

A- oder hoher

ohne (giiltiges) Rating

Nordex, Reiff, Karlsberg,
Schalke 04, Wohrl, GCP,
SeniVita, Katjes

NZWL, Adler RE | &I, Vedes I,
Hérmann, GIF, Deutsche Rohstoff,
German Pellets | & Il, PNE, Alfmeier,
Valensina, Peach Property

Euroboden, SeniVita (GS),
Beate Uhse, Metalcorp, Sanha,
Procar, German Pellets Il

6B47, Mitec, Karlie, Hallhuber,
René Lezard, Royalbeach, Eye-
maxx Il & IV

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

MTU, Cloud No. 7, Helma Il,
KTG I, MS Spaichingen, SAF,
RWE, Bastei Libbe

KSW, BioEnergie Taufkirchen,
KTG Il & lll, Eyemaxx I,
Steilmann-Boecker | & I,
KTG Energie, paragon, ETL,

Ferratum, GEWA 5 to 1,
Eyemaxx Il

Deutsche Borse | &I,
Hahn-Immobilien

Enterprise,
Stern Immobilien

\Energiekontor Il, PCC I, AB I,

' UBM, DIC Asset Il &I,

PORR I & II, Durr Il, TAG 1 & 11,1
] ATON Finance, Berentzen, !
SG Witten/Herdecke |

ALBIS, S&T, Energiekontor |, !
DEWB, IPM, PCC |, Edel,
AB Il & IV, InCity Il

Photon, AB V, Constantin Il,
DEMIRE, Estavis Il !
Maritim Il |

AVW Grund, gamigo, Solar8,
Maritim |, Kézizalog, ExerD,

Timeless Homes, ARISTON,

Travel24, |dentec, HPI,
Senator, Peine, Singulus,
BeA, InCity I, 3W Power Il
HanseYachts | & I, FCR,
Vedes |, RENA Il
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Wollen Sie als Mittelstdndler Thren Unternehmenserfolg einer
GroBbank anvertrauen, fiir die Sie nur eine Kundennummer sind?
Oder wollen Sie einen fairen Partner auf Augenhéhe?

Dann lernen Sie die quirin bank kennen.
Als etablierte, unabhdngige Unternehmerbank stehen wir mittelstandischen Unternehmen
und Unternehmern bei der Umsetzung von Finanzierungslésungen zur Seite.

Wir bieten individuelle Lsungen fiir Thre Unternehmensziele:
® Industrie-/Unternehmensanleihen

= Borseneinfiihrungen

= Kapitalerh6hungen

= Wandel- und Optionsanleihen

= Ubernahmen & Fusionen

quirin bank AG, Investment Banking:
SchillerstraBe 20, 60313 Frankfurt am Main
Telefon: 069 247 50 49-30

E-Mail: unternehmerbank@quirinbank.de \

quirin bank

Die Unternehmerbank
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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 11,000 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 118 155 115 '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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UNTERNEHMENSWACHSTUM
VOM KAPITALMARKT.

WIR SIND IHR SPEZIALIST FUR
UNTERNEHMENSANLEIHEN.

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

[ =]

e www.anleihe.youmex.de

Auszug unserer Referenzen:

Juni 2014 April 2014 Januar 2013 Juni 2012

Beate OUhss, | (ehuwrannsrosnac D | C - @BOECKER

~~~~~~~~~~~~~~~~~ Steilmann-Boecker Fashion
Beate Uhse AG Greiffenberger AG DIC Asset AG Point GmbH & Co. KG
Aufstockung um

EUR 30.000.000 483.850 Aktien
Unternehmensanleihe Kapitalerhthung EUR 30.000.000 EUR 30.600.000
Unternehmensanleihe Inhaberschuldverschreibung
Sole Lead Manager & Sole Lead Manager & )
Bookrunner Bookrunner Lead Institutional Sales Lead Manager

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

youmex @
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:”

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Bank/Platzierer \ Bank/Platzierer Advisor 1 Advisor
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Close Brothers Seydler 42 Close Brothers Seydler 21 FMS 15 DICAMA 6
youmex 23 E Steubing 10 Conpair 18 E Conpair 5)
equinet 19 1 Schnigge 8 DICAMA 10! SCALA CF 3
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
Kanzlei  Kanzlei Begleiter | Begleiter
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Norton Rose 42 Norton Rose 21 Close Brothers Seydler 35 Close Brothers Seydler 22
Heuking Kuhn Luter Wojtek 22 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 9 FMS 15 E Steubing 9
Mayrhofer & Partner 131 GSK 8 equinet 131 DICAMA, equinet, ICF ie5
" sofern Daten vorhanden
4Bondm: Bondm-Coach; Entry Standard: Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); mstm
TOP 3 Kommunikationsagenturen: DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (so-
Agentur ! Agentur fern bekannt)
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Biallas o4 s Better Orange 13 HIn?NeIS: Beru?ksmhtlgt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 22-28)
' notierten Anleihen.
Better Orange 20! IR.on 8
IR.on 19 Instinctif Partners (vorm. Stockheim Media) 7

Jetzt Anleihe zeichnen

oder tauschen

Zeichnungsfrist: 13. bis 24. November 2014
10. bis 21. November 2014

Umtauschfrist:
ISIN: DEOOOA13R5N7

Anzeige

german
pe|jets

Energie, die nachwachst.

Attraktive Zinsen vom Marktfiihrer

7,25 % Zinsen ;..

www.zinsen-mit-pellets.de | Tel.: 03841-3030-6666

Hinweis: Diese Anzeige stellt weder ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder
zur Zeichnung von Wertpapieren dar. Ein 6ffentliches Angebot erfolgt ausschlieBlich in Deutschland, Osterreich und Luxemburg und
ausschlie3lich auf Grundlage des Wertpapierprospekts, der unter www.german-pellets.de veréffentlicht ist.

S. 6

BOND GUIDE
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Uncool

Nach den Marktverwerfungen im Oktober scheint wieder Ruhe
eingekehrt zu sein. Unser Ratschlag, zu glinstigen Kursen zu
kaufen bzw. Bestdnde auszusitzen, hétte kaum richtiger sein
kénnen. Ein Plddoyer fiir Geduld.

Sie kdénnen sich vorstellen: Selbst eine kleine Fachpublikati-
on wie BondGuide hatte im Oktober den einen oder anderen
Leserbrief. Nervds zu werden, wenn es die Kurse sind, ist vol-
lig legitim. Dann jedoch trennt sich die Spreu vom Weizen.
Wenn Sie hier den Punkt des zittrigen Handelns nicht zu Gber-
winden lernen, dann werden Sie an der Bérse stets Schwie-
rigkeiten bekommen, gleichgultig ob Aktien, Anleihen oder
Fonds.

BondGuide Musterdepot

Kauf-

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 0 100.000
Wertpapiere E 100.900
Liquiditat E 32.261
Gesamtwert E 133.161
Wertanderung total E 33.161
seit Auflage August 2011 E +33,2%
seit Jahresbeginn: E +5,5%

SANHA ANL 13/18 (WKN: A1TNA7)

—105

{100

Jan Mz Mai Jul sep Nov
Quelle: BondGuide
Zugegeben, als Sanha unter 70% rutschte, war auch ich mir

nicht sicher, ob der Markt falsch liegt oder doch ich. Wir hat-
ten dann gleich das Gespréach mit Geschéftsfihrer Bernd

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

derzeitiger # Wochen

Anleihe ' Branche © Kauf- : Nomi- ! Kaufdatum : © Kupon @ Zins- ! Kurs ' Depot- ¢ Gesamt- ! ! Risiko-
(Laufzeit) ' WKN ' wert* ' nale* ! ' kurs ' ertrage ! aktuell ©  Wert* ' anteil ! verdnderung ! im Depot ! einschat-
! ! ! ! ! ! 'bis dato™! ! ! ' seit Kauf ! ' zung**
Wienerberger | Baustoffe | 7.805: 10.000: 27.07.12 i 7805 i 650%: 1.488: 100,50 10.050 i 7,5% i +478% 1 119 1 A-
(2017/unbegr.) ! AOG 4X3 i i i i i i i i , , , ,
MS Spaichingen 1 Maschinenbau I 95251 10.000+ 12.08.11 1 9525 1 7,25% . 2.356. 107,001 10.700 . 8,0% i +371% 1 169 1 A-
(2016) » ATK QZL : : : : : : : : i i i i
Sanha | Sanitar | 9.300: 10.000 :+ Mai/Okt14 i 93,00 i 7,75% : 253: 101,00+ 10100 + 7,6% i +11,3% . 17+ B+
(2018) 1 AT NA7 : : : : : : : : 5 5 5 5
HanseYacht | Yachten | 4413 5000 16.10.14 . 8825 1 8,00% : 311 95001 4750 1 3,6% +8,3% 1 4 . B-
(2019) L A11.QHZ : : : : : : : : i i i i
Neue ZWL i Automotive i 10.313 1 10.000 iFeb 14, Jun 141 103,13 & 7,50% 1 4471 104,50 1 10.450 & 7,8% . +5,7% 1 31 . B-
(2019) i A1Y C1F : : : : : : : : 5 5 5 5
Karlsberg | Getranke 1 10.725 1 10.000 + 17.10.2014 1 107,25 + 7,38% . 571 111,501 11150 . 8,4% . +4,5% 1 4 0 A
(2017) i\ AIREWV : : : : : : : : i i i i
KTG Agrar | 1 Agrarwirtschaft \ 9995, 10.000: 05.09.14 . 9995 . 6,75% i 130 103,001 10.800 : 7,7% i +4,4% 1 10 & A
(2015) i AIELQU : : : : : : : : 5 5 5 5
S.A.G. Solarstrom Il 1 Energiedienstleistung 1 3.263 1 5.000 1 23.03.12 . 6525 : 7,50% . 988: 47,50 2375 . 1,8% +31% . 137 . B-
(2017) | ATK OK5 : : : : : : : : i i i i
KTG Energie | Biogaswirtschaft 1 10.275 1 10.000 + 02.10.14 1 102,75 1 7,25% 84: 105,00: 10500 . 7,9% . +3,0% 1 6 A
(2018) | AIM L25 : : : : : : : : 5 5 5 5
Peach Property 1 Immobilien . 10.000: 10.000+ Okt14 1 99,75 i 6,60% : 25, 100,00 : 10.025 . 7,5% . +0,5% 1 2 . A-
(2016) 1 ATK Q8K : : : : : : : : i i i i
Alfmeier 1 Maschinenbau . 10.800 : 10.000 : 27.06.14 : 108,00 i 7,50% 288: 10500: 10500 . 7,9% . -0,1% 1 20 . B-
(2018) i AIX 3MA : : : : : : : : 5 5 5 5
Gesamt 1 | 96.413 ' ' ' | 6.147, | 100.900 | 75,8% . ' ‘
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Durchschnitt 0 g g g g . 7.8% . g g g g +11,4% . 472
) in EUR

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

Y4

» Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung — Musterdepot

Kaimer — gut so, denn ich denke, dass ich Sanha erst da rich-
tig verstanden habe. Dass also der Markt doch richtig liegt,
konnte ich da mit besagten 70% Wahrscheinlichkeit aus-
schlieBen. Dass wir die Sanha-Aufstockung inzwischen bei
98,50% bereits wieder neutralisiert haben, sehen Sie uns
bitte nach: Kursgewinne muss man nehmen, wie sie fallen.

Stichwort Kursgewinne: Ein Leser schrieb mir in den letzten
Tagen, es sei doch ftrivial, die Zinsen mitzurechnen und so
Uberall auf Pluszeichen zu kommen - und Uberhaupt, so
wirde man doch schlieBlich Gberall im Plus liegen. Nun, das
ist sicherlich gleich zwei Mal ziemlicher Stuss. Zum einen
kauft man Anleihen hoffentlich nicht in der vagen Aussicht auf
Kursgewinne, sondern aufgrund des Buy-and-Hold-Gedan-
kens. Ganz entscheidend ist die Zeitkomponente, also die
Verweildauer im Depot — mithin die aufgelaufenen Zinsen.

Zum anderen scheint es doch nicht ganz so leicht, Gberall
Pluszeichen zu verursachen, andernfalls hatte ich nicht so
viele Leserbriefe von Privatinvestoren, die mit Mittelstands-
anleihen abgeschlossen haben — aufgrund genau des Gegen-
teils, namlich Uberhaupt gar kein Licht am Ende des Tunnels
sichten zu kénnen. Um noch eins draufzusetzen, meinte
meine Lieblingsopponentin beim seines Zeichens flihrenden
wochentlichen Wirtschaftsmagazin auf einem gemeinsamen

Pressegesprach unlangst, sie sehe nirgendwo eine aus-
sichtsreiche (investierbare) Mittelstandsanleihe. Ich wirde
mir wiinschen, sie und besagter Leserbriefschreiber schlie-
Ben sich einmal kurz: Das kdénnte wirklich amisant werden.

Aussicht

Nun gut, wir alle operieren im Rahmen unserer Mdglichkeiten.
Die letzten Anderungen im Musterdepot waren der anteilige
Verkauf von 1/3 der Sanha-Position (zu 98,50%) sowie der
Umstand, dass Air Berlin Ill inzwischen rausgefallen ist
(100% minus 0,25 PP Gebuhren). Die Position war Gber zwei
Jahre im Depot und brachte einen fetten Gewinn von rund
2% in Bezug auf das gesamte Depot. Bei einer Investitions-
quote von knapp 76% kdnnen wir jederzeit erneut von guten
Kaufgelegenheiten wie im Oktober profitieren. Unnétig zu
erwahnen, dass das Musterdepot bei +33,2% seit Start im
August 2011 ein neues Hoch erreicht hat (+5,5% seit Jahres-
beginn).

Falko Bozicevic

PS: Falls Sie der Meinung sind, einen Fehler in z.B. Ein-
buchungskursen etc. gefunden zu haben, dann mailen Sie
uns doch bitte und wir Uberprifen das wirklich gern. Hier
arbeiten Menschen. Weniger hilfreich sind E-Mails wie ,bitte
Karlsberg-Kurs richtig verbuchen®.

Wer

meint
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Willkommen an Bord.

ESTAVIS

AL USTATE PAFCAMANCE
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AKTIENGESELLSCHAFT

Begleitung einer Mittel-
standsanleihe einschlieflich
Prospekterstellung und zweier

Begleitung Genuss-
scheinemission einschlieBlich
Prospekterstellung

Begleitung einer Genuss-
rechtsemission einschlieRlich
Prospekterstellung

Begleitung einer
Pflichtwandelanleihe
Kapitalerhdhungen
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MEDISANA

Beratung bei der Erstellung
von Nachtragen zum
Wertpapierprospekt fir
Unternehmensanleihe

2013

Beratung bei Kapitalherabsetzung
und anschlieRender Kapital-
erhéhung mit Bezugsrecht

Begleitung zweier Barkapital-
erhohungen mit und ohne
Bezugsrecht

Begleitung einer
Wandelanleihe einschlielich

Prospekterstellun:
P 9 einschliellich Prospekterstellung

Sie W0||en hOCh hinaus = Wir bieten lhnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich

Wir Sorgen fur eine SiChere BaSiS. auf Kapitalmarkttransaktionen wie Bdrsengénge:' Secondary
Placements, Platzierung von Anleihen, &ffentliche Ubernahmen

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schlief8lich der Betreuung von Hauptversammlungen bdérsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die

sich schon seit Uber zehn Jahren fir unsere Mandanten auszahit.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Berlin Diisseldorf

Briissel Frankfurt
www.heuking.de Chemnitz Hamburg

RECHTSANWALTE UND STEUERBERATER

Berlin Brussel Chemnitz Dusseldorf Frankfurt Hamburg Kéln Minchen Zirich
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\ EWS Peach Property geht auf Wohnungssuche
ZU aktuel |en Und Die Peach Property Group erweitert ihren Immobilienbestand
] durch weitere Zukaufe. Der Entwickler von hochwertigen
ge“Steten Wohn- und Geschéftsimmobilien setzt bei seinen Ausbau-
Bond-Emissionen maBnahmen gezielt auf renditetrachtige Wohnobjekte, die
der Gesellschaft sprudelnde Mieteinnahmen bescheren sol-

Ferratum goes public len.

Die Ferratum Group zieht es an den hiesigen Aktienmarkt. >>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Der finnische Anbieter mobiler Konsumentenkredite bereitet
derzeit einen Bérsengang im Prime Standard der Frankfurter
Borse vor. Ein konkreter Platzierungstermin sowie néhere
Emissionsdetails waren bis zuletzt noch nicht bekannt — mit
Verlautbarung der Plane dirfte man sich allerdings auf ,kurz-
fristig” einstellen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

N

Peach Property: durch den Ausbau der eigenen Immobilienbestande zu sprudelnden
Mietertragen. Foto: © Thinkstock/iStock/JoeCologne

Singulus Technologies: Zwischenbilanz tiefrot

Auf Abruf: Ferratum will den Kapitalmarkt anzapfen und sich via IPO neue Eigenmittel Der Spezialmaschinenbauer Iegte Kiirzlich tiefrote 9-Monats-

beschaffen. Foto: Ferratum Group

zahlen vor. Danach hat vor allem die anhaltend schwache
German Pellets: Drittemission soll ordentlich einheizen  Entwicklung in den Segmenten Optical Disc und Solar das
Der Hersteller von Holzpellets legt mit einer dritten Unter-  Zahlenwerk verhagelt. Umfangreiche MaBnahmen zur Re-
nehmensanleihe nach: Neben dem neuen 100-Mio.-EUR-  strukturierung und Stabilisierung der betroffenen Bereiche
Bondangebot wird es fir die Inhaber der 2011 emittierten  sollen eine Ausweitung der operativen Verluste mdglichst be-
7,25%-Erstanleihe tber 80 Mio. EUR auch ein freiwilliges  grenzen.
Tauschangebot geben — zuletzt ein probater Ansatz zur vor- >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
zeitigen Altanleihenrefinanzierung, der unter ,soliden“ Mittel-
standsemittenten allmahlich Schule macht.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

WA TTTIT I TTIR

Krisenstimmung bei Singulus: Das Geschéft mit Blu-rays will einfach nicht rund laufen.

] ] o ] Foto: Singulus Technologies AG

Heiz, heiz, Baby! — German Pellets feuert an zur dritten Unternehmensanleihe.

Foto: German Pellets GmbH S

» Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung — News

Strenesse: operativ aus dem Schneider?
Schneekoppe serviert Bondrestrukturierung zum Das traditionsreiche Modehaus ,putzt“ sich mehr und mehr
Nachtisch heraus: Im ersten Quartal des Geschéftsjahres 2014/15 wur-
Die insolvente Schneekoppe GmbH wird die Unternehmens-  den sogar erstmals wieder schwarze Zahlen geschrieben. Ob
sanierung in Eigenregie fortsetzen. Das zustédndige Amts- die Firmensanierung damit schon in trockenen Tuchern ist,
gericht hat das Insolvenzverfahren inzwischen eréffnet und  muss sich in Anbetracht des noch offenen Schuldenproblems
im Zuge dessen auch die Eigenverwaltung bestétigt. In Kirze  und der Frage, wie eine mdgliche Investorenldsung aussehen
dirfte der Nahrungsmittelhersteller auch seine Anleihe-  kdnnte, noch zeigen.
gldubiger fUr einen Sanierungsbeitrag an den Tisch bitten - >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
das wird nicht jedem Bondholder schmecken.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Strenesse setzt operativ wieder auf schwarz, finanztechnisch ist das Modelabel aber
noch ,underdressed”. Foto: Strenesse AG

» Fortsetzung néachste Seite

Foto: © Thinkstock/iStock/etiennevoss

Anzeige
StudierendenGesellschaft
Witten/Herdecke e.V.
Die StudierendenAnleihe:
N
Zukunft bild N
Mit den Anleihemitteln werden Studienbeitrage in
einem nachhaltig wachsenden Bildungsumfeld vorfinanziert
-
H\

WKN: A12UD9
ISIN: DEOOOA12UD98
Handel: Borse Diisseldorf

www.studierendenanleihe.de

Disclaimer: Offentliches Angebot aufgrund Wertpapierprospekt vom 3.11.2014, einsehbar unter www.studierendenanleihe.de
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» Fortsetzung — News

HPI: Schuldenschnitt voraus?

StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke begibt In Schieflage geriet zuletzt die HPI AG Hoechst Procurement.
Uni-Bond Nun sollen eine jlingst beschlossene Zinsstundung fiir die
Die StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. der 9%-Schuldverschreibung (2011/16) tUber 6 Mio. EUR sowie
gleichnamigen Universitat geht erstmals mit einer Anleihe an  ein umfassendes Restrukturierungskonzept den Einkaufs-
den Start. Der Bildungsauftrag der 3,6%-Emission (2014/24)  und Logistikdienstleister mittelfristig wieder auf Linie bringen.
ist eindeutig: Die Mittel von bis zu 7,5 Mio. EUR sollen Stu- >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
dierenden die Vorfinanzierung von Studienbeitrdgen ermég-
lichen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

,Haircut“?! — Setzt HPI bei seinen Bondholdern demnéchst womaoglich noch die Schere
an? Foto: © Thinkstock/iStock/ConstantinosZ

Durch den neuen Uni-Bond gilt: Freier Zugang zum Studium fur alle!
Foto: Private Universitat Witten/Herdecke gGmbH » Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung — News

Maritim Vertrieb: neue Umtauschanleihe im .
Schlepptau 4
Der Maritim Vertriebs GmbH steht das Wasser bis zum Hals: N -
Der Einzweckgesellschaft fehlen die liquiden Mittel, um die

urspringlich am 1. Dezember endféllige 20-Mio.-EUR-AIt-
anleihe (2012/14) fristgerecht abzuldsen. Jetzt bitten die
Kemptener zum Anleihetausch mit 18-monatiger Verlange-
rung. Die Folgeemission ist als Zeitpuffer bis zur Endabwick-

lung des Schlepperportfolios gedacht — die Ausstattung von
Maritim Il ist ansonsten beinahe identisch.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de ﬁO/?OG@mT?CI:i;izk'?:;t‘j;::;:::nvnﬁ""tte's Ubertragender Sanierung chinesisch.
Fraport AG: neue Finanzmittel zu Traumkonditionen
Nach Palfinger nutzte kirzlich auch Fraport die glnstigen
Refinanzierungsbedingungen und deckte sich via Schuld-
scheinemission mit 350 Mio. EUR an neuen Fremdmitteln ein.
Mit dem siebenjéhrigen Schuldschein erweiterte der Flugha-
fenbetreiber seinen finanziellen Spielraum zu traumhaften
1,436%.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ty

e

Kann Maritim mit der geplanten Umtauschanleihe genug frische Anleihegelder
wabschleppen“? Foto: © Thinkstock/Paul Grecaud

S.A.G. Solarstrom: Distressed Merger abgeschlossen
Wie im Sommer vereinbart, geht der operative Geschéftsbetrieb
der insolventen Solarfirma via Asset Deal fir 65 Mio. EUR an

den deutschen Ableger der chinesischen Shunfeng Photo-
voltaic Group. Die kiinftig unter S.A.G. Solar GmbH & Co. KG
firmierende Gesellschaft werde alle Geschéftsbereiche mit

Das neue Schuldscheindarlehen der Fraport AG hat eingecheckt und ist nun abflugbereit.
Foto: Fraport AG

sémtlichen Arbeitsplatzen fortfiUhren. Den Glaubigern winkt
indes eine Insolvenzquote von um 50%.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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ANLEIHE IM FOKUS

Maritim mochte Investoren nochmals fur 18 Monate

ins Schlepptau nehmen

Der Kemptener Schlepperspezialist, dessen Anleihe im Dezember
auslauft, bittet zum Umtausch bzw. Quasi-Verléngerung: Die
Folgeanleihe ist als Zeitpuffer bis zur Endabwicklung des Schlep-
perportfolios gedacht — die Ausstattung von Maritim Il ist an-
sonsten fast identisch.

Die Maritim Vertriebs GmbH macht Inhabern der bisherigen
Anleihe 2012/14 (ISIN: DEOOOA1TMLY97) ein freiwilliges Um-
tauschangebot. Die Folgeanleihe Maritim 11 2014/16 soll des-
halb 25 Mio. EUR umfassen und bietet 8,25% Kupon. Aller-
dings lauft sie nur ganze 18 Monate. Die im allgduischen
Kempten beheimatete Gesellschaft hat aus der zu kurzen
Laufzeit der Erstemission gelernt: ,Die zweieinhalb Jahre der
ersten Anleihe waren zu knapp kalkuliert, das wissen wir
jetzt. Den gleichen Fehler machen wir nicht zwei Mal. 12 Mo-
nate reichen flir die Folgeanleihe, trotzdem setzen wir sie mit
18 Monaten auf”, wie uns Geschéaftsfihrer Jirgen Steinhau-
ser erlautert.

Anleiheiibersicht — Maritim Vertriebs GmbH

1 Maritim Vertriebs GmbH

Emittent
WKN/ISIN  A13R5R/DEO00A13R5R8
Erstnotiz

E vsl. 1. Dez.

Offentliches Zeichnungsangebot i vsl. 10. bis 21. Nov.
Ausgabepreis i 100%
Kupon i 8,25% p.a.

Stlickelung/Mindestanlage 1 1.000 EUR

E 18 Monate. Nach 12 Monaten vorzeitig kiindbar

Laufzeit | durch Emittenten zu 101,5%

Marktsegment \ Freiverkehr, Borse Hamburg
Emissionsvolumen | bis 25 Mio. EUR

Rating V-

|
Banken/Sales 1 Acon Actienbank

Internet | www.maritim-vertrieb.de

Umtauschangebot

Das Umtauschangebot soll vom 10. bis maximal 21. Novem-
ber laufen. Verbleibende Teilschuldverschreibungen wiirden
anschlieBend 6ffentlich angeboten. Die neue Anleihe dient
der Uberbriickung des Zeit-Gaps und der Riickzahlung von
Zahlungsverpflichtungen gegenlber Inhabern der Maritim
Offshore-Anleihe 2012/14 — entweder durch Annahme des
Umtauschangebots und/oder aus den zugeflossenen Mitteln
im Rahmen des 6ffentlichen Angebots und der Privatplat-
zierung der neuen Anleihe. Wie bei der bisherigen Anleihe
bleiben auch Bestellung des Pfandrechts an Kommanditan-
teilen sowie der Treuhander (Mayrhofer + Partner) identisch.

Hintergrund

Im August war eine Glaubigerversammlung, die u.a. Uber eine
Laufzeitenverlangerung des ausstehenden 20-Mio.-EUR-
Bonds um weitere flnf Jahre sowie Uber eine Herabsetzung
der laufenden Anleiheverzinsung ab dem 1. Dezember um
500 Basispunkte auf nur noch 3,25% ab- bzw. zustimmen
sollte, aufgrund ,der heftigen Reaktion des Marktes“ ge-
scheitert. Mit einer vorausschauenderen Kapitalmarktkom-
munikation wére dies womdglich zu verhindern gewesen, so
jedenfalls hatten sich Gerlichte Uber eine Verlangerung der
Anleihe im wahrsten Sinne des Wortes schleppend ihren Weg
gebahnt, was den Emittenten nicht gut aussehen lieB. Dies
sowie der Umstand, dass ein Geschéftsbericht erstaunlich
spét verfligbar wurde, lieBen den Kurs der Anleihe zeitweise
auf unter 70% sinken.

;15
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» Fortsetzung — Anleihe im Fokus

Die einzelnen Schleppschiffe befédnden sich laut Maritim in
einem ,weiterhin ausgezeichneten Zustand“ — der Marktwert
lag nach Informationen des norwegischen Schiffsmaklers
Fearnleys im Mai 2014 bei Uber 200 Mio. EUR. Daraus erge-
be sich ein Nettosubstanzwert (NAV) fir die Flotte — berech-
net als (Schiffswert-Nettoschulden)/(Kommanditkapital+
Vorzugskapital) — von aktuell etwa 113%. Um die bis dato
noch verbleibenden Schleppschiffe abzuwickeln (Sechs sind
in trockenen Tuchern, flr zwei liegen Kaufoptionen vor),
bendtigen die Kemptener mehr Zeit, als sie bei Erstauflegung
erwartet hatten. Zeit, die sie sich nunmehr durch die Folge-
anleihe erkaufen mussen.

Fazit

Eventuell kdnnte Maritim nach der Kommunikationspanne im
Sommer mit einem blauen Auge davon kommen. Es gilt die
Unschuldsvermutung, dass namlich lediglich die anfangs
veranschlagte Zeit bisher nicht ausreichte, sdmtliche acht

Schleppschiffe zu liquidieren. Folglich spricht nichts gegen
diese Quasi-Verlangerung der Anleihe zu gleichen Konditio-
nen. Was wére auch die Alternative? Entscheidend wird sein,
wie viel Prozent der Erstanleihe umgetauscht werden und wie
groB dann noch die Liicke zur Vollplatzierung sein wird. Dem
Vernehmen nach arbeitet die Gesellschaft mit Hochdruck an
einer Art Ankerinvestor, der die Liicke — vermutlich im einstel-
ligen Millionenbereich — zu flllen bereit ware. Wandlungs-
zusagen Uber 10 bis 15 Mio. EUR lagen bereits vor. Ange-
sichts mangelnder Alternativen — ein Default/Ausfall wére dies
ansonsten - raten wir allen Investoren der ersten Anleihe zu
einem Umtausch. Angesichts von aktuell 90% Kursniveau
winkt sogar eine Sonderrendite.

Falko Bozicevic
Bitte nutzen Sie fUr Fragen und Meinungen Twitter — damit

die gesamte Community davon profitiert. Verfolgen Sie alle
Diskussionen & News zeitnaher auf twitter@bondguide!

FASHION. STREETWEAR. SHOES.
MEHR STYLE FUR DAS DEPOT,
DIt FAST FORWARD ANLEIHE.

JETZT ORDERN.

[.]o%

Alle Informationen im Internet unter www.fast-forward-fashion.de/anleihe / Zinszahlung halbjahrlich durch die Emittentin
Herbawi GmbH / Laufzeit bis zum 9. Oktober 2019 y WKN A12T6J / ISIN DEOO0A12T6J2 // Die Anleihe ist erhaltlich tiber
www.zeichnungsplattform.de sowie bei allen Banken und Sparkassen / Fast Forward by Herbawi GmbH steht fiir ein
neues und innovatives Multichannel-Saleskonzept im Fashionbereich.

Anzeige

HERBAWI GMBH
WKN A12T6)

Zinssatz p.a.

Diese Anzeige stellt kein Angebot fiir Wertpapiere dar, sondern dient lediglich Informationszwecken. Das Angebot der Anleihe erfolgt ausschlieBlich auf Grundlage des gebilligten Wertpapierprospekts,
der auf der Internetseite der Emittentin (www.fast-forward-fashion.de/anleihe) erhiltlich ist. Die Entscheidung zur Order der Anleihe soll ausschlieBlich auf der Grundlage des Prospekts erfolgen.
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German Pellets lll - Heiz, heiz, Baby'!

Die German Pellets GmbH legt mit einer dritten Unterneh-
mensanleihe nach. Neben dem neuen 100 Mio. EUR groBen
Bondangebot wird es fiir die Inhaber des im Frihjahr 2011
emittierten 7,25%-Wérme-Wertpapiers | (iber 80 Mio. EUR
auch ein freiwilliges Tauschangebot geben — ein Refinanzie-
rungsansatz, der bei Mittelstandsanleiheemittenten allméhlich
Schule zu machen scheint.

Vor einer Woche gab der Hersteller und Handler von Holz-
pellets die Details zu seiner dritten Anleiheemission bekannt:
Danach wird der neue Pellet-Bond (2014/19) im avisierten
Zielvolumen von bis zu 100 Mio. EUR und einer Erhéhungs-
option um weitere bis zu 30 Mio. EUR mit einem jahrlichen

Anleihetibersicht — ,,Warme-Wertpapier lll“ der German Pellets GmbH

Emittentin i German Pellets GmbH

WKN/ISIN i A13R5N/DEO00A13R5N7

Erstnotiz 1 vsl. 27. November

Freiwilliges 1 an die Inhaber der 7,25%-Anleihe (2011/16) ,German Pellets I,

Umtauschangebot | ihre Anteile in die neue 7,25%-Anleine (2014/19) ,German Pellets Il
E im Verhéltnis 1:1 zu tauschen; zzgl. Barwertkomponente i.H.v.
1 25 EUR je TSV (Nennbetrag 1.000 EUR)

Umtauschfrist 1 vsl. 10.-21.11. (Verlangerung vorbehalten)

Offentliches Zeich- E vsl. 10.-24.11. (vorzeitige SchlieBung mdglich)

nungsangebot :
Ausgabepreis 1 100%
|
Kupon | 7,25% p.a.
1
I
Stiickelung/Mindest- 1.000 EUR
anlage .
|
Laufzeit 1 5 Jahre, vom 27.11.14 bis 27.11.19
|
I
Marktsegment | Prime Standard, Borse Frankfurt/Main

Emissionsvolumen 1 bis zu 100 Mio. EUR (Erhdhungsoption um bis zu 30 Mio. EUR)

Rating/Unternehmen 1 BB+ (Creditreform)

Banken/Sales | quirin bank (Lead), Steubing

Internet I www.german-pellets.de/anleihe

Kupon von 7,25% und einer Laufzeit von funf Jahren bis
27. November 2019 ausgestattet sein. Das 6ffentliche Zeich-
nungsangebot lauft voraussichtlich vom 10. bis 24. November
(die Zeichnung Uber die Frankfurter Borse beginnt ab dem
13.11.). Die ab dem vierten Laufzeitenjahr (ab 27.11.2017)
vorzeitig von German Pellets kiindbare Schuldverschreibung
verfugt mit einer Negativ-, Drittverzugs- und Kontrollwech-
selklausel Uber die Ublichen Schutzrechte, ist allerdings nicht
dinglich besichert. Creditreform stufte das Bonitétsurteil des
Unternehmens im letzten Folgerating (19.8.2014) u.a. wegen
der Verlangerung der Bilanz von zuvor BBB/watch auf BB+ —
befriedigende Bonitat, mittleres Insolvenzrisiko — herunter.

GERMAN PELLETS IHS.13/18 (WKN: A1TNAP)

Jul 11 Jan 12 Jul 12 Jan 13 Jul 13 Jan 14 Jul 14

Quelle: BondGuide

Details

Wie schon bei den Neuemissionen von KTG Agrar Il und
Eyemaxx Real Estate IV verfolgt auch German Pellets mit
seinem dritten Bond das Ziel der vorzeitigen Refinanzierung
einer noch ausstehenden Altanleihe. Hierfur sind die Inhaber
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der regular erst am 1. April 2016 endfélligen 7,25%-Ger-
man-Pellets-I-Anleihe (2011/16) im Gesamtnennbetrag von
80 Mio. EUR eingeladen, ihre Anteile via Umtauschangebot
im Verhéltnis 1:1 freiwillig in Teilschuldverschreibungen des
neuen Bonds zu tauschen. Da mit Ausnahme der l&ngeren
Laufzeit die Gbrigen Konditionen der neuen Anleihe weit-
gehend identisch mit denen der Erstemission sind, bietet die
Gesellschaft Tauschwilligen als zusétzlichen Anreiz 25 EUR
in bar je 1.000 EUR Altanleihen nominal zuztglich bis dato
aufgelaufener Stlickzinsen. Die Umtauschfrist lauft voraus-
sichtlich vom 10. bis einschlieBlich 21. November. Ferner ver-
weisen die Wismarer darauf, dass German Pellets | seit
dem 1. April 2013 jederzeit ganz oder teilweise gekiindigt
und zuriickerworben werden kann - zwischen dem 1. April
2014 und dem 31. Marz 2015 zu 100,50% des jeweiligen
Nennbetrags zuziiglich etwaig aufgelaufener Stiickzinsen.

Im Anschluss ist im Gegensatz zu den beiden ausstehenden
Altemissionen die Notierungsaufnahme nicht im Stuttgarter
Bondm, sondern auch angesichts des avisierten Volumens
von bis zu 130 Mio. EUR (bis zu 80 Mio. EUR aus dem Altan-
leihetausch und maximal 50 Mio. EUR aus dem 6&ffentlichen
Bondangebot) im Frankfurter Prime Standard flr Anleihen
vorgesehen. Durch strengere Transparenz- und Publizitats-
pflichten sowie die hdhere Liquiditat in der Anleihe soll die

Neuemission flUr Investoren attraktiver sein. quirin bank wird

Eegytht grows ba

v

Foto: German Pellets GmbH

die Transaktion als Lead Manager und alleiniger Bookrunner
und Steubing als Co-Lead Manager fir die Emission beglei-
ten. quirin bank fungiert zudem als Dealer Manager und als
Abwicklungsstelle fir das Tauschangebot.

Neue Mérkte erschlieBen

Mit dem Mittelzufluss aus der Drittemission beabsichtigen die
Norddeutschen im Wesentlichen die vorzeitige Refinanzierung
der Altanleihe (2011/16). Die Ubrigen Fremdmittel sollen fir
die weitere Expansion des Unternehmens in den USA -
speziell fir den Ausbau der Produktionskapazitdten und die
Erweiterung von S&agewerks- und Sortierkapazitdten — ver-
wendet werden. ,,Durch den Zugang zum Kapitalmarkt, nach
zwei erfolgreichen Anleiheemissionen, konnten wir unsere
Wachstumspldne maBgeblich vorantreiben. Wir haben mit
gezielten Investitionen und Akquisitionen unser Vertriebs-
netzwerk gestarkt und unsere internationalen Produktionska-
pazitaten weiter ausgebaut. Jetzt haben wir uns zur vorzeiti-
gen Refinanzierung und Neuemission entschieden. Mit der
geplanten Notiz im Prime Standard, dem Qualitdtssegment
fur Anleihen der Frankfurter Wertpapierbérse, fihlen wir uns
gut aufgehoben und kénnen Anlegern eine hohe Transparenz
und gute Handelbarkeit bieten“, erldutert Geschaftsfiihrer
Peter H. Leibold das neue Bondvorhaben.

Nahere Details zum Altanleihetausch und zu den Konditi-
onen der Drittemission sind u.a. auf der Unternehmensweb-
site unter www.german-pellets.de/anleihe hinterlegt.

Fazit

German Pellets hat noch zwei weitere, mit jeweils 7,25% p.a.
verzinste Schuldverschreibungen im kumulierten Volumen
von 152 Mio. EUR und Laufzeiten bis April 2016 (German
Pellets 1) und Juli 2018 (German Pellets Il) im Umlauf. Beide
Wertpapiere gingen zuletzt zu Uberaus soliden 103% um.
Damit gehéren die Norddeutschen zu den anerkanntesten
Emittenten am Markt. Besitzer der Erstanleihe kénnen, aber
mussen nicht tauschen, zumal diese ja noch weit Uber ein
Jahr lauft. Fir Neuinvestoren besteht die Mdglichkeit zu
100% statt wie bisher 103% hineinzukommen.

Michael Fuchs
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Stark in Unternehmensanleihen.

Wir unterstiitzen mittelstandische Unternehmen unabhangig und zuverlassig von der Strukturierung Gber die Durchfiihrung

bis zur Platzierung ihrer Unternehmensanleihen.

2
vedes,

VEDES AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

HanseGroup

HanseYachts AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

]
oy HanseGroup

Eigenheimbau AG =
Neue ZWL GmbH HanseYachts AG =
Unternehmesanleihe Unternehmesanleihe |
Offentliches Angebot Privatplatzierung
Sole Global Coordinator Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner Sole Bookrunner

HELMA Eigenheimbau AG
Anleiheaufstockung
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
.- .
J v *
vedes ALFMEIER Sl
VEDES AG PORR AG Alfmeier Prazision AG HELMA Eigenheimbau AG Amadeus Vienna

Unternehmensanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 12.000.000
Dezember 2013

Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 50.000.000
November 2013

Unternehmensanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 15.000.000

April 2013

Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 25.000.000
September 2013

Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Joint Global Coordinator
Joint Bookrunner

€ 30.000.000

Oktober 2013

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

N\

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

STEUBING AG
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ANLEIHE IM FOKUS

Studierenden-Anleine | - Hochschule besuchen ohne reiche Eltern

Erst studieren, dann bezahlen — mit diesern Modell will die
private Hochschule Witten/Herdecke jungen Leuten ein Stu-
dium ermdéglichen, die es sich sonst ggf. nicht leisten kénnen.
Damit eine solche Studentenférderung finanziert werden kann,
geht der Férderverein StudierendenGesellschaft Witten/
Herdecke e.V. neue Wege und begibt eine erste Anleihe mit
einem Volumen von bis zu 7,5 Mio. EUR.

Eckdaten der Anleihe

Vielerorts nicht richtig dargestellt, ist nicht die Universitat
Witten/Herdecke Emittent der Anleihe, sondern der private
Férderverein StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V.
Der Bond kann vom 17. bis 28. November gezeichnet wer-
den. Ab 2. Dezember soll er im Freiverkehr der DUsseldorfer
Borse notieren. ,,Wir sehen flir den mittelstandsmarkt keine
Zukunft”, begriindet Vorstandsmitglied Niklas Becker diese
Entscheidung. ,Deshalb haben wir uns flir den normalen Frei-
verkehr an der Dusseldorfer Bérse entschieden.” Auch sei
der Verein nicht mit einem mittelstdndischen Unternehmen
vergleichbar: ,,Deshalb ist unsere Anleihe auch keine Mittel-
standsanleihe”, gibt sich Becker selbstbewusst. Mit einer
Stiickelung von 1.000 EUR wendet sich die Gesellschaft

Anleiheiibersicht — StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V.

WKN | A12UD9

Erstnotiz i 2. Dezember 2014

Zeichnungsfrist i 17. bis 28. November 2014

Ausgabepreis i 100%

Kupon i 3,6 % p.a.

Stickelung i 1.000 EUR

Laufzeit i 10 Jahre, vorzeitige Kundigung ab 8. Laufzeitjahr moglich
Marktsegment i Borse Dusseldorf (Freiverkehr)

Emissionsvolumen i bis zu 7,5 Mio. EUR
Rating/Anleihe/Verein i =

Banken/Vertrieb i GLS Bank
Financial Advisor i Scala Corporate Finance

|
Internet | www.studierendenanleine.de

Kurzprofil — StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V.

Branche 1 Bildungsforderung

Vereinssitz 1 Witten

Bilanzsumme 1. Halbjahr 2014 1 14,1 Mio. EUR

bewusst an Privatanleger. ,,Die Anleihe eignet sich fir Inves-
toren, die Wert auf ein nachhaltig sinnvolles Investment legen
und einen gesellschaftlichen Beitrag zur Bildungsférderung
leisten wollen®, wirbt Becker. ,Sie konnen dabei auf die ho-
he Zahlungsmoral unserer Absolventen vertrauen.”

Im Vergleich mit Mittelstandsanleihen liegt der Bond mit
einem Kupon 3,6% pro Jahr deutlich unter der aktuellen
Marktrendite von 7,1%. Zwar ist die Laufzeit mit zehn Jahren
doppelt so lang wie bei den géangigen flnfjahrigen Bonds. Der
eingetragene Verein kann bereits ab dem achten Laufzeitjahr
das Wertpapier vorzeitig kiindigen. Der Verein wirbt damit,
dass ,,die Forderungen gegenlber spéater zahlenden Studie-
renden zu jedem Zeitpunkt das Anleihevolumen deutlich
Ubersteigen.” Solche Prognosen sind jedoch spekulativ, da
nun mal zukunftsgerichtet, auch weil mittlerweile eine viel
breitere Studentengruppe die Privatuni besucht, deren Zah-
lungsfahigkeit nach dem Studium schwacher ausfallen kénn-
te als bei bisherigen historischen Erfahrungswerten. Aller-
dings, selbst wenn die Zahlungsféhigkeit in Zukunft schwé-
cher ausfallen wirde, und dazu noch die Studierenden der
Uni Witten in Zukunft weniger verdienen wirden als der all-
gemein-deutsche Durchschnitt und dazu noch die Ausfall-
quoten héher wiirden, sei trotzdem noch Risikopuffer vorhan-
den, so der Emittent auf Nachfrage.

Unternehmen und Zahlen

Der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. ist mit ei-
nem Anteil von knapp 4% auch Gesellschafter der Privatuni.
Der von Studenten geflihrte gemeinnitzige Verein mit tber
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2.700 Mitgliedern erhebt und finanziert die Beitrage flr die
1983 gegriindete private Hochschule. Mit dem ,,umgekehrten
Generationenvertrag” bietet er ein neuartiges Finanzierungs-
modell an, bei dem jeder Student an der Privatuni studieren
kann, egal wie viel Geld er selbst hat oder seine Eltern bei-
steuern kdnnen. Dabei gibt es drei Optionen: Zum einen die
Beitragszahlung wéhrend des Studiums, dann eine einkom-
mensabhéngige Spaterzahlung und auBerdem ein Mix aus
sofortiger und spaterer Zahlung. Die Studienbeitrédge liegen
derzeit zwischen 25.000 und 50.000 EUR - je nachdem, ob
es sich um ein Philosophie- oder eher kostspieliges Medizin-
studium handelt.

Mit etwa 2.000 abgeschlossenen Vertragen und einer Bilanz-
summe von 14,1 Mio. EUR im 1. Halbjahr 2014 gehért die Stu-
dierendenGesellschaft zu den flhrenden privaten Bildungs-
finanzierern im deutschen Hochschulbereich. Der Cashflow aus
der Investitionstatigkeit betrug 2013 minus 1,7 Mio. EUR. Die
Eigenkapitalquote lag Ende des 1. Halbjahres 2014 bei 77%,
zuletzt leicht rlicklaufig. Dahinter stehen die Forderungen aus
den Altvertragen. Im Wintersemester 2014/15 studierten an der
Privatuni rund 2.000 junge Leute. Wegen der wachsenden Nach-
frage nach Studienplatzen in Gesundheit, Wirtschaft und Kultur
soll die Studentenzahl bis 2020 auf maximal 2.500 steigen.

Strategie

Die Anleiheerldse sollen zur Vorfinanzierung der Studienbei-
trdge verwendet werden. Seit der Insolvenzgefahr vor funf
Jahren wirbt die Privatuni mit dem Solidarmodell verstérkt um
neue Studenten. Im Wintersemester hat bereits fast jeder
zweite davon Gebrauch gemacht. Die StudierendenGesell-
schaft bendtigt daher in den kommenden Jahren mehr Fi-
nanzmittel zur Uberbriickung des Zeitraums zwischen der
Finanzierung neuer Studienbeitrdge und der Rickzahlung
der Beitréage geforderter Absolventen. Die Nachfrage nach der
Anleihe Uber die Hausbank GLS soll bereits enorm sein: ,, Wir

Bewertung — StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V.

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:
Peergroup-Vergleich:

Kennzahlen (Zinsdeckung, Gearing 0.A.):
IR/Bond-IR: E e
Covenants:

Liquiditat im Handel (e)

I (%) (interessant —

Fazit by BondGuide . ) )
Chancen Uberwiegen leicht)

haben schon so viele Zusagen institutioneller Kunden, dass wir
mit einer Vollplatzierung rechnen®, ist Becker zuversichtlich.

Starken und Schwéachen

+ Bildungsinvestitionen in einkommensstarke Klientel
+ bewahrtes Geschéftsmodell

+ bisher niedrige Ausfallquote bei Spaterzahlern

— kein Rating, keine Besicherung
- Verflechtung mit der Hochschule
— geringes Anleihevolumen

Der Forderverein setzt auf sozial sinnvolle Bildungsinvestitio-
nen, die sich durch hohe Gehélter der Uniabsolventen rechnen
sollen. Das Geschéaftsmodell ist bewahrt, die Ausfallquote der
unterstitzten Studenten laut Verein ...gering, nur bei ca. 5%
wurde bisher Uberhaupt ein Mahnverfahren eingeleitet. Aller-
dings sind seit der Krise 2009 sowohl Studenten- und Spa-
terzahlerzahl als auch die Studiengeblihren deutlich gestie-
gen. Ob bei dem viel hdheren Beitragsvolumen die Rick-
zahlungen so hoch bleiben werden, kann niemand exakt vor-
hersagen, nach eigenen Angaben sei der Puffer hoch genug.
Geforderte brauchen ihre Beitrdge nur zurlickzuzahlen, wenn sie
als Absolventen einen Job bekommen, der ein Bruttoeinkom-
men von etwa 30.000 EUR garantiert. Bestehende und kiinf-
tige Beitragsvertrage sind bereits besichert — wegen zweier
Darlehen der GLS mit einer Kreditlinie von 4,65 Mio. EUR. Und
falls die Privatuni erneut in wirtschaftliche Schieflage gerét,
kénnte der Verein weitere Sanierungsdarlehen leisten mus-
sen. Dazu heiBt es jedoch vom Emittenten, dass die Uni wirt-
schaftlich so gut dastehe wie nie zuvor.

Fazit

Das Konzept ist zweifellos interessant. Wegen der vorge-
nannten Unsicherheiten ist der Kupon mit 3,6% p.a. zwar
nicht exorbitant attraktiv — zumal auch die Anleihe wegen des
kleinen Volumens nicht sonderlich liquide sein dirfte. Sie eig-
net sich aber flr Anleger, die sich flr die bildungspolitischen
Ziele des Hochschulvereins engagieren wollen, kurzum die
fur ein gutes Gewissen auch mit wenig Rendite zufrieden
sind. Fir einen Erfolg spricht, dass der niedrige Kupon sicher-
lich im Vorfeld ,,pregesounded” wurde und sich der Konsens
auf 3,6% einpendelte.

Thomas Miincher
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Notierte Mittelstandsanleinen im Uberblick

Zeitraum der (Ziel-) |

Unternehmen iBranche 3 3 Plattform” 3 : Voll- 3 Kupon 3 Rating 3 Kurs ‘ Rendite 3 Technische 3 Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung ' Volumen in ! platziert ' ' (Rating- | aktuell | pa. | Begleitung ' Risiko??
! ! ! ! Mio.EUR | ! ' agentur)® | ! | durch ..." !
HPI Industriedienstleister fDez 11/Okt 133 FV FRA 6 ja 9,00%3 25,00 122,5% Stiddeutsche Aktienbank 3
(2016) . AIMAQ0 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
MAG IAS Maschinenbau fJan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50%3 B+? 59,00 64,4% Fion *
(2016) | ATHBEY | | | | | . (CR) | ! ! |
Singulus 3 Maschinenbau iMrz 12 3 Entry 3 57 3 ja 3 7,75%3 3 44,00 3 55,4% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 *
(2017) " AIMASJ ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
More & More  Modehénder 'Jun 13/Feb 14! Bondm 100 ja i 813% OCCY | 39,50 46,8% | quirin bank e
(2018) | A1TND4 | | | | | . (CR) | ! ! |
Laurel Damenbekleidung EOkt 12 Entry 20 ja 7,13%3 BY 42,00 46,6% Close Brothers Seydler Bank &
(2017) ' ATREST ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Ekotechnika Agrarmaschinen prr 13 Bondm 60 ja 9,75%3 ccc? 44,00 43,4% Fion *
(2018) | ATR1A1 | | | | | | (CR) | ! ! i
Travel24 3 Online-Reisen ESep 12 3 Entry 3 21 3 nein 3 7,50%3 3 48,10 3 41,8% 3 Acon Actienbank 3 *
(2017) ' AIPGRG ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
friedola Freizeitartikel 3Apr12 mstm DUS 13 nein 7,25%3 BY 55,00 39,0% Conpair *
(2017) | ATMLYJ | | | | | | (SR) | ! ! |
BeA Behrens  Baumaterial ‘Feb/Mrz11 | Bondm 30 ja ! 800%: © 73,00 36,7% | One Square Advisors  + *
(2016) | ATH3GE 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
Timeless Homes Immobilien fJun 13 Fv DUS 10 n. bek. 9,00%3 43,00 34,0% Eigenemission -
(2020) | ATRO9H | | | | | | | ! ! i
René Lezard Modehandler fNov 12 Entry 15 ja 7,25%3 BB-? 58,97 29,4% Schnigge (AS), UBJ (LP) 3
(2017) ' ATPGQR ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
€.n.o. energy 3 Erneuerbare Energien iJun iR 3 mstm DUS 3 10 3 nein 3 7,38%3 B? 3 74,50 3 28,9% 3 GBC, 3 =
(2016) . ATH3V5 . . . . . ' (CR) . ] | Bankhaus Neelmeyer .
ARISTON  Immobilien ‘Mz 11 FvDUS 3 nein | 7,25% . 82,00 24,4% 1 nicht bekannt o
(2016) | A1H3Q8 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
BDT Automation ' Technologie 'Sep/Okt 12 1 Entry | 17 1 nein | 813% CCCY | 6875 24,3% | Close Brothers Seydler Bank (AS), *
(2017) ' ATPGQL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! DICAMA (LP) !
DF Deutsche Forfait AuBenhandelsfinanzierung }Mai 13 Entry 30 ja 7,88%} cce? 53,00 24,0% equinet Bank 3
(2020) ' ATR1CC ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
Alno 3 Kuchenmdbel iApr 13 3 Entry 3 45 3 ja 3 8,50%3 B-% 3 66,50 3 23,4% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 *
(2018) " ATR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ; !
gamigo ' Online-Spiele +Jun 13 CFVFRA 5 nein | 850% B+ . 70,00 21,9% | Kochbank (AS), GBG (LP): **
(2018) L ATTNJY 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Mitec Automotive Automotive ‘Mrz 12 ‘Bondm | 25 nein | 7,75%: BB-¥® | 78,00 ! 20,2% | FMS |
(2017) " ATKONJ ! 1 1 1 1 | (SR) 1 1 1 i
posterxXXL 3 Fotodienstleister iJul 12 3 m:access 3 6 3 nein 3 7,25%3 B+Y 3 75,50 3 19,8% 3 Conmit 3 *
(2017) , AIPGUT 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
Senator Entertainment | Medien Jun/Sep 14 | FVFRA 100 ja i 12,00%: ' 99,00 | 19,4%
(2015) | A11QJD | | | | | | | ! ! i
Identec RFID-Technologie }om 12 FV Berlin, 25 nein 7,5%} 92,00 18,6% FMS e
(2017) ' A1G82U ! " HH-H & Wien ! '+ Bonus ! ! ; ! !
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien iMrﬂAprﬂ 3 Fv DUS 3 10 3 ja 3 9,25%3 BB-Y 3 89,50 3 18,2% 3 nicht bekannt 3 *
(2016) | ATH3F8 | | | | | . (CR) | ! ! |
Peine Modehandler iJun/JuI 13 FVS 4 nein 8,00%3 co 75,00 17,8% quirin Bank @
(2018) | ATTNEX 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
Karlie Group Heimtierbedarf fJun 13 Entry 10 nein 6,75%3 BB-? 72,50 17,6% Viscardi (AS), *
(2018) | ATTNG9 ! | Standard | ! ! ! (SR) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 8 nein 8,50%3 B-® 72,50 17,2% VEM Aktienbank e
(2019) ' ATHPZD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
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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
AVW Grund " Immobilien ' Mai 11 " FV HH i 51 nein | 6,10%: BBB-" | 90,00 17,2% | Eigenemission |*
(2015) | ATEBX6 | | | | | | (CR) | ! ! i
Kézizélog Finanzdienstleister foms FV FRA 10 nein 7,75%3 BB+ 79,00 15,3% Eigenemission @
(2018) | ATHQFG 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Sanders |l Bettenzubehdr }om 13/Jul 14 Entry 22 ja 8,75%} B+? 83,70 14,8% Close Brothers Seydler Bank(AS),i =
(2018) " ATX3MD ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ! Conpair (LP) !
6B47 RE Investors Immobilien ' Jun 14 \FVFRA 5. nein ' 9,50% BB . 97,50 | 13,9% | VEM Aktienbank e
(2015) ' A1ZKC5 ! 1 : : : . (CR) : 1 1 ;
InCity Immobilien] 1 Immobilien 'Sep 13 [ FVFRA . 0,07 | nein : 10,00% | 95,00 18,1% ! Eigenemission |
(2016) | AIX3F3 | | | | | | | ! ! i
Royalbeach Sportartikel 30kt11 Bondm 8 nein 8,13%3 BB? 92,50 12,7% FMS e
(2016) | ATKOQA 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Ekosem | ‘ Agrarunternehmen iMrz 12 ‘ Bondm ‘ 50 ‘ ja ‘ 8,75%3 B+9 ‘ 93,00 3 12,3% 3 Fion ‘ =
(2017) | AIMLSJ | | | | | . (CR) | ! ! |
Ekosem || 3 Agrarunternehmen iNov 12/Okt 133 Bondm 3 78 3 ja 3 8,50%3 B+? 3 89,00 3 12,1% 3 Fion 3 **
(2018) . AIRORZ 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Hallhuber  Modehandler +Jun 13 + mstm DUS 30 ja 1 7.25% BB . 8675 12,0% KB P
(2018) | ATTNHB | | | | | . (CR) | ! ! |
Sympatex Funktionstextilien fDez 13 Entry 13 ja 8,00%3 B+? 88,00 11,9% Close Brothers Seydler Bank 3
(2018) ' A1X3MS ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
HanseYachts | Boots- und Yachtbau iDez 13 FV FRA 4 ja 9,00%} 99,75 11,8% Steubing
(2014) | ATX3GL | | | | | | | ! ! i
FCR Immobilien Immobilien EOkt 14 FV FRA 10 n. bek 8,00%3 99,00 11,0% Eigenemission
(2019) ' A1YC5F ! ! ! ! '+ Bonus ! ! ; ! !
3W Power Il ' Energie ‘Aug 14 CFVFRA 50 ja i 4,00%: . 7845 10,0% Close Brothers Seydier Bank + **
(2019) | A1Z2JZB | | | | | | | ! ! 1
Sanochemia 3 Pharmazie iAug 12 3 Entry 3 10 3 nein 3 7,75%3 B® 3 95,03 3 9,9% 3 Lang & Schwarz 3 =
(2017) ' A1G7JQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Eyemaxx IV . Immobilien 'Sep 14 | Entry | 12 nein . 8,00% BB-Y | 92,80 | 9,8% | ICF |
(2020) ' A12T37 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
HanseYachts Il Boots- und Yachtbau fMai 14 Entry 13 nein 8,00%3 94,00 9,7% Steubing
(2019) ' A11QHZ ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
Eyemaxx Il Immobilien iMrz 13 Entry 11 ja 7,88%3 BB-? 93,80 9,7% VEM Aktienbank
(2019) L ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Vedes | ' Spiele & Freizeit 'Dez 13 CFVFRA 8 ja ! 800%: ' 99,90 9,1% ! Steubing
(2014) | ATYCR6 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
Metalcorp  Metallhandler +Jun 13/Mai 14 Entry 31 ja 1 875%: BBY L 99,77 | 8,8% | Schnigge (AS),
(2018) " ATHLTD ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Golfino Bekleidung iMrz 12 Entry 12 ja 7,25%} B+? 96,75 8,8% Close Brothers Seydler Bank(AS),i i
(2017) " AIMAQE ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Photon Energy ‘ Erneuerbare Energien iMrz 13 ‘ FV FRA ‘ 5 ‘ nein ‘ 8,00%3 BB-? ‘ 98,50 3 8,7% 3 Eigenemission ‘ >
(2018) | ATHELE | | | | | | (CR) | ! ! |
SeniVitaSoz. GS ! Pflegeeinrichtungen  +Mai 14 CFVFRA 211 nein : 800%: BB+ | 98,00 ! 8,5% ! ICF, Bléttchen FA
(2019/unbegr.) ' AIXFUZ ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Euroboden Immobilien iJuI 13 mstm DUS 5 nein 7,38%3 BBY 96,50 8,5% SCALA CF
(2018) | ATRESB | | | | | . (CR) | ! ! |
Rickmers Logistik iJun/Nov 13 & Prime 250 ja 8,88%3 BY 101,20 8,4% Close Brothers Seydler Bank
(2018) | ATTNA3 Mrz 14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
Eyemaxx Il . Immobilien | Apr 12 | Entry | 121 nein | 7,75%. BBB-%® | 98,25 | 8,4% | VEM Aktienbank R
(2017) " ATMLWH ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Penell Elektronikdienstleister fJun 14 PM DUS 5 ja 7,75%3 B+ 98,10 8,4% DICAMA
(2019) | A11008 : : : : : CFer) : : :
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Ferratum + Finanzdienstleister 1Okt 13 ' Entry 2% ja  800%: BBB<® | 99,00 8,3% ICF
(2018) " ATX3VZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
eterna Mode Modehandler ESep 12/Jun 133 Bondm 53 ja 8,00%3 B+? 99,35 8,2% Fion e
(2017) | AIREXA 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
GEWA 5 10 1  Immobilien Mz 14  Entry 3 ja . 650% BBB" . 9500 8,2% equinet Bank (AS),
(2018) " ATYCTY ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ' FMS (LP) !
Herbawi Modehandler 30kt14 FV FRA 10 n. bek 7,75%3 B+ 99,00 8,1% DICAMA
(2019) | A12T6J : : : : : CFer) : : :
Homann Holzwerkstoffe iDez 12/Jun 13} Prime 100 ja 7,00%} B 97,00 8,1% Close Brothers Seydler Bank(AS),i
(2017) . ATROVD 1 &Mai 14 | Standard | | | . (CR) | | . Conpair (LP) |
Beate Uhse Erotikartikel iJuI 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB- 100,11 7.7% Scheich & Partner (AS),
(2019) L A12TIW . | Standard | . . ! (EH) . ! | youmex (LP) .
Seidensticker  Bekleidung Mz 12 + mstm DUS 30 ja 1 725% B+Y . 9885 7.6% Schnigge P
(2018) | ATKOSE | | | | | . (CR) | ! ! |
Procar 3 Autohandel EOkt 11 3 mstm DUS 3 12 3 nein 3 7,75%3 BB+? 3 100,20 3 7,6% 3 Conpair 3 e
(2016) | ATKoU4 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
DEMIRE  Immobilien 'Sep 14 CFVFRA 50 1 nein | 7,50%: £100,10 7,6% | Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2019) | A12T13 : : : : : : : : : :
Constantin Il Medien & Sport prr 13 Entry 65 ja 7,00%3 99,00 7,3% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' AIRO7C ; ! Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
Scholz Recycling }Feb 12/Feb 13} Entry 183 ja 8,50%} BY 102,35 7,3% Close Brothers Seydler Bank(AS),}
(2017) | ATMLSS . | Standard | . . ! (EH) . ] | Blatichen & Partner (LP) .
Sanha 3 Heizung & Sanitar iMai 13/Jan 143 Entry 3 38 3 ja 3 7,75%3 BB? 3 101,50 3 7,2% 3 equinet Bank 3 o
(2018) ' ATTNA7 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Berlin V ' Logistik 'Mai 14 CFVFRA 82 ja | 563%: | 9455 | 7.2% P
(2019) | AB10ON | | | | | | | ! ! l
Estavis Il  Immobilien ‘Nov 13 CFVFRA 101 nein | 9,25% £107,15 7,1% | Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2018) ' A1X3Q9 | 0 0 0 0 0 0 ! | ;
IPSAK Immobilien }Nov 12 Bondm 30 ja 6,75%3 BBB® 99,00 7,0% Rodl & Partner
(2019) | ATRFBP | | | | | | (SR) | ! ! i
Eyemaxx | Immobilien iJuI 11 Entry 13 nein 7,50%3 BBB-%° 100,75 7,0% VEM Aktienbank, ICF
(2016) " ATKOFA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
KTG Agrar Il Agrarrohstoffe }om 14 Entry 25 nein 7,25%3 BBB-° 101,35 6,9% Scheich & Partner (AS),
(2019) | A11QGQ . | Standard | . . | (CR) . ] | youmex (LP) .
KSW Immobilien Immobilien 30kt14 Entry 22 nein 6,50%3 BBB-? 98,38 6,9% ICF (AS), FMS (LP)
(2019) ' AT2UAA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
PNE Wind Erneuerbare Energien iMai/Sep 13 Prime 100 ja 8,00%} BB+? 103,75 6,9% M.M. Warburg (AS),
(2018) | A1R074 | | Standard | | | | (EH) | | | Close Brothers Seydler Bank |
Air Berlin IV * Logistik ‘Mai 14 CFVFRA 170 ja 1 675%: £100,35 | 6,7% P
(2019) | AB100L 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
Stern Immobilien : Immobilien iMai 13 : Entry Standardi 17 : nein : 6,25%3 A28 : 98,50 3 6,7% 3 VEM Aktienbank : e
(2018) . A1TM8Z . | & m:access | . . | (SR) . ] 1 .
German Pellets |l | Brennstoffe Jul/Aug 13 | Bondm 720 ja | 7,25% BB+® | 102,25 | 6,5% | quirin bank | o
(2018) | ATTNAP 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
Steilmann-Boecker Il Modehéndler ESep 14 FV FRA 33 ja 7,00%3 BBB® 101,70 6,5% Close Brothers Seydler Bank
(2018) | A12UAE | | | | | | (CR) | ! ! i
KTG Agrar II Agrarrohstoffe fJun/Dez 11 & Entry 200 ja 7,13%3 BBB-? 101,50 6,4% equinet Bank
(2017) " ATHBUN 'Feb13&14 ! Standard ! ! ' (CR) ! ; ! !
Edel  Medien & Unterhaltung + Mai 11 CFVFRA 201 nein \ 7,00%: 110075 6,4% Acon Actienbank P
(2016) | ATKQYG | | | | | | | ! ! l
Hérmann Finance 3 Automotive iNov 13 3 Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 BB® 3 99,60 3 6,4% 3 equinet Bank 3 **
(2018) ' ATYCRD ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ! !
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Neue ZWL Zahnradwerk : Automotive iFeb 14 : Entry : 25 : ja : 7,50%3 BB- : 104,40 3 6,3% 3 Steubing (AS), :
(2019) " ATYCTF ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Air Berlin II * Logistik ‘Apr 11/Jan 141 Bondm 2251 ja | 825% £ 106,80 6,1%
(2018) | AB100B 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
Stauder Bierbrauerei }Nov 12 Entry 10 ja 7,50%} B+? 103,90 6,0% Close Brothers Seydler Bank(AS).} =
(2017) | A1RE7P . . Standard | . . ' (CR) . ] | Conpair (LP) .
Adler Real Estate | Immobilien iMrﬂApHS Entry 35 ja 8,75%3 BB-? 108,00 6,0% Close Brothers Seydler Bank &
(2018) ' ATR1A4 ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! '
IPM Immobilien }om 13 FVS & 15 ja 5,00%3 96,50 6,0% Close Brothers Seydler Bank *
(2018) " ATXSNK ! ' FRA ! ! ! ! ! ; ; !
PCC | Chemie, Energie, Log. 3Apr11 FV FRA 30 nein 6,88%3 100,60 6,0% equinet Bank e
(2015) | ATH3MS 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
German Pellets | Brennstoffe iMrz/Aprﬂ Bondm 80 ja 7,25%3 BB+® 101,60 6,0% quirin bank *
(2016) | ATH3J6 | | | | | . (CR) | ! ! |
Valensina 3 Fruchtséfte iApr 11/Aug 123 mstm DUS 3 65 3 ja 3 7,38%3 BB-? 3 101,98 3 5,9% 3 Conpair 3 o
(2016) | ATHBYK 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
BioEnergie Taufkircheni Energieversorger iJuI 13 ‘ m:access ‘ 15 ‘ ja ‘ 6,50%3 BBB-%® ‘ 108,00 3 5,9% 3 GCI Management Consulting ‘ o
(2020)  ATTNHC | | | | | | (SR) | ! ! i
ETL Freund & Partner Finanzdienstleistung fNov 10 FVS 25 ja 7,50%3 BBB+? 104,50 5,8% FMS, equinet Bank
(2017) | ATEVBU 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Enterprise Holdings Finanzdienstleister ESep 12 Entry 35 ja 7,00%3 AP 102,99 5,8% VEM Aktienbank
(2017) ' A1GOAQ ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Alfmeier Prazision Automotive fom 13 Entry 30 ja 7,50%3 BB? 105,75 5,8% Steubing (AS),
(2018) " ATX3MA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
KTG Energie ' Biogasanlagen 'Sep 12 ' Entry 50 ja o 7,25%: BBB-Y 104,80 ! 5,8% | Schnigge (AS),
(2018) . A1ML25 . . Standard | . . ' (CR) . ] | equinet Bank (LP) .
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 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
Vedes Il Spiele & Freizeit }Jun 14 Entry 20 ja 7,13%3 BB? 105,90 5,6% Steubing
(2019) I AT1QUA . | Standard | . . ! (Feri) . ] 1 .
Peach Property Immobilien iJuI 11 Entry 34 nein 6,60%3 BB+ 101,50 5,6% equinet Bank
(2016) " ATKQBK ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
GIF  Automotive 'Sep 11 + mstm DUS 100 nein © 850% BB+ 105,00 5,6% DICAMA P
(2016) | ATKOFF | | | | | . (CR) | ! ! |
InGity Immobilien Il Immobilien 1Okt 14 FVFRA 8 nein | 500%: © 98,00 5,5% ! Eigenemission P
(2019) | A13R8D 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
DEWB + Industriebeteiligungen  + Apr 14 CFVFRA 100 ja | 600%: £ 101,80 5,5% Close Brothers Seydler Bank : ***
(2019) | AT1QF7 | | | | | | | ! ! i
Adler Real Estate Il Immobilien iMrﬂJuI 14 Prime 100 ja 6,00%3 BB-? 102,15 5,5% Close Brothers Seydler Bank
(2019) ' A11QFO ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
Deutsche Rohstoff Rohstoffe iJuI/Sep 13 Entry 57 nein 8,00%} BB+ 108,50 5,5% ICF
(2018) ' ATRO7G ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
ALBIS Leasing ' Finanzdienstleistung ' Sep 11 ' MSB 50 1 nein | 7,63%: BB%® 104,00 : 5,3% | mwb Fairtrade P
(2016) ; A1CROX 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
paragon  Automotive +Jun 18/Mrz 141 Entry 181 ja o 7,25% BBB-Y 106,50 5,3% Close Brothers Seydler Bank + **
(2018) " ATTND9 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
S&T [T-Dienstleister iMai 13 Entry 15 ja 7,25%3 BBB-Y 106,50 5,2% Close Brothers Seydler Bank
(2018) " ATHILL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Underberg Il Spirituosen }Jul 14 FV FRA 30 ja 6,13%3 B+ 105,65 5,2% Close Brothers Seydler Bank *
(2021) | AT1QR1 | | | | | | (CR) | ! ! i
Steilmann-Boecker | Modehandler fJun 12/Jun 133 Entry 31 ja 6,75%3 BBB? 104,00 5,1% Schnigge (AS),
(2017) ' ATPGWZ ‘ ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' VEM Aktienbank (LP) !
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Energiekontor Il 3 Erneuerbare Energien iJuI 12 3 FV FRA 3 iR 3 ja 3 6,00%3 3 106,99 3 4,9% 3 nicht bekannt 3 *
(2018/22) " ATMLWO ! ! ! ! ! ! ! ; ; !
Reiff Gruppe Automotive fMai 11 Bondm 30 ja 7,25%3 BB? 103,50 4,8% Bléttchen FA e
(2016) | ATH3F2 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
FC Schalke 04 FuBballverein }Jun 12/Sep 13} Entry 50 ja 6,75%3 BB-? 108,00 4,8% equinet Bank *
(2019) " ATMLAT ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Helma Il  Baudienstleister 'Sep 13/Mrz 14 Entry 3 ja | 58%: BBBY 103,80 ! 4,8% | Steubing P
(2018) " AIXBHZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Cloud No. 7 / Immobilien Jun/dul 13 Bondm 35 ja  6,00%: BBB¥ 103,00 ! 4,7% | Blattchen FA |
(2017) | ATTNGG | | | | | . (CR) | ! ! i
Grand City Properties Immobilien iJul 13/Apr 14 Prime 18 ja 6,25%3 BB+ 107,75 47% quirin bank e
(2020) ' ATHLGC ! ' Standard ! ! ! L(S&P) ! ! !
PCC I Chemie, Energie, Log. ESep 11/Apr12} FV FRA 25 ja 7,25%3 103,00 4,3% equinet Bank *
(2015) ' ATKOUO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
UBM Realitatenentw. Immobilien iJuI 14 Entry Standardi 160 ja 4,88%3 103,25 41% IKB e
(2019) ' A1ZKZE ! P &FVWien ! ! ! ! ! ; ! !
Air Berlin | + Logistik ‘Nov 10 ' Bondm 196 ja o 850%: £ 104,47 3,9% o
(2015) | AB100A | | | | | | | ! ! |
Porr II Baudienstleister fNov 13 Entry 50 ja 6,25%3 108,75 3,9% Steubing &
(2018) ' ATHSNV ; ! Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
Katjes SuBwaren iJul 11/Mrz 12 mstm DUS 45 ja 7,13%3 BB+ 105,75 3,7% IKB *
(2016)  ATKRBM | | | | | | (CR) | ! ! i
Hahn-Immobilien Immobilien ESep 12 mstm DUS 20 ja 6,25%3 A28 107,10 3,6% Schnigge 3
(2017) . ATEWNF 0 0 0 0 0 | (SR) 0 ! f 0
Berentzen Spirituosen fom 12 Entry 50 ja 6,50%3 108,00 3,6% Close Brothers Seydler Bank *
(2017) " ATRETV ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ; !
DIC Asset i  Immobilien ‘Sep 14 ' Prime 1261 ja | 463%: £ 104,80 3,5% ! Baader Bank, e
(2019) | A12T64 . . Standard | . . . . . | Bankhaus Lampe .
DIC Asset II Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 100 ja 5,75%3 107,50 3,5% Baader Bank &
(2018) CATTNJ2 ; ! Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
Underberg | * Spirituosen *Apr 11/Jun 121 mstm DUS 700 ja 1 7,3% B+? £ 105,30 3,3% | Conpair |
(2016) ; ATH3YJ 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
MS Spaichingen ‘ Maschinenbau iJun/JuI 1 ‘ Entry ‘ 23 ‘ nein ‘ 7,25%3 BBB-? ‘ 106,37 ‘ 3,3% 3 Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2016) " ATKQZL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Senivita Sozial Pflegeeinrichtungen iMai 11 Entry 14 ja 6,50%3 BB+ 105,00 3,1% quirin bank o
(2016) ' ATKQ3C ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
KTG Agrar | Agrarrohstoffe iAug/Sep 10 Bondm 40 ja 6,75%3 BBB-° 103,00 3,1% FMS *
(2015) | ATELQU | | | | | . (CR) | ! ! |
ATON Finance Industriebeteiligungen fNov 13 Prime 200 ja 3,88%3 103,00 3,1% Deutsche Bank &
(2018) ' A1YCQ4 ; ! Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
Porr | Baudienstleister }Nov 12 Entry 50 ja 6,25%3 106,30 3,0% Close Brothers Seydler Bank *
(2016) " ATHCJJ ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ; !
Karlsberg Brauerei Bierbrauerei ESep 12 Entry 30 ja 7,38%3 BB? 111,75 3,0% IKB 3
(2017) ' ATREWV ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
SAF-Holland Automobilzulieferer fomz Prime 75 ja 7,00%3 BBB 113,00 3,0% IKB E
(2018) ' ATHA97 ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ! ! !
TAG Immobilien |  Immobilien ' Jul 13/Feb 14 ' Prime 3101 ja ! 513%: £ 108,00 2,9% ! Close Brothers Seydler Bank ' *
(2018) " ATTNFU ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
TAG Immobilien Il Immobilien fJun 14 Prime 125 ja 3,75%3 104,80 2,8% Close Brothers Seydler Bank
(2020) ' A12T10 ; ' Standard | ; ; ; ; ; ; ;
Bastei Lilbbe Verlagswesen 30kt11 mstm DUS 30 ja 6,75%3 BBB+? 107,51 2,7% Conpair 5
(2016) | A1KO16 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
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wahrl Modehéndler iFeb 13 Entry 30 ja 6,50%3 BBY 113,00 2,3% Viscardi *
(2018) ' ATROYA ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ; !
Nordex Erneuerbare Energien }Apr 11 FV FRA 150 ja 6,38%3 BB-? 105,70 2,2% Commerzbank, UniCrediti 3
(2016) | ATH3DX 0 0 ; ; 0 . (EH) 0 ! f ;
Drr Il Automobilzulieferer iMrz 14 FV FRA 300 ja 2,88%3 104,70 2,1% Deutsche Bank, HSBC *
(2021) | A1YC44 | | | | | | 1 1 1 1
Deutsche Borse | Bérsenbetreiber }om 12 Prime 600 ja 2,38%} AA 109,35 1,1% Deutsche Bank, BNP, cm} @
(2022) " AIRE1W ' ' Standard ! ' ' LS8R ' ' '
RWE Energiedienstleister iFeb 09 Prime 1.000 ja 6,50%} BBB+ 134,71 1,1% Close Brothers Seydler Bank
(2021) ' AOTBL6 ! ' Standard ! ! ! L(S&P) ! ! !
MTU Technologie }Jun 12 Prime 250 ja 3,00%} Baa3? 105,64 0,8% Close Brothers Seydler Bank 3
(2017) ' AIPGWS5 ' ' Standard ! ' ' ' (Moody's) ! ' ' '
Deutsche Bérse |l Borsenbetreiber erz 13 Prime 600 ja 1,13%3 AA 102,44 0,4% Commerzbank, *
(2018) | AIR1BC . | Standard | . . | (S&P) . . . DZ Bank, JP Morgan .
Maritim Vertrieb Logistik }Mai 12 FV HH 20 nein 8,25%} BB+ 87,60 = Eigenemission @
(2014) | AIMLY9 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Exer D  Energiedienstleistung ~  Jan/Feb 11 FVFRA 50 1 nein | 570%: © 10,00 ~ | BankM o
(2016) | ATEBTK | | | | | | 1 1 1 1
MBB | Erneuerbare Energien Mai 13 | FV DUS | n.bek. | nein | 6,25% BBB® | Kus — | Donner & Reuschel (AS), i
(2019) " AITM7P ! ! ! ! ! ' (CR) ausgesetzt! ' FMS (LP) !
MS Deutschland ‘ Tourismus iDez 12 ‘ Entry ‘ 50 ‘ nein ‘ 6,88%3 D ‘ 25,49 ‘ in Insolvenz ‘ quirin Bank ‘ *
(2017) | A1RE7V . | Standard | . . ! (Feri) . . . .
MT-Energie ‘ Biogasanlagen iApr 12 ‘ mstm DUS ‘ 14 ‘ nein ‘ 8,25%3 Do ‘ 5,50 ‘ in Insolvenz ‘ ipontix ‘ *
(2017) . AIMLRM 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
MIFA Fahrradhersteller }Aug 13 Entry 25 ja 7,50%3 cc® 15,70 in Insolvenz equinet Bank @
(2018) ' A1X25B ' ' Standard | ' ' " (Feri) ' ' ' '
Rena Lange Modehéndler iDez 13 PM DUS 5 nein 8,00%3 BB-? 14,66 in Insolvenz Acon Actienbank &
(2017) | AIZAEM 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
Schneekoppe Ernahrung ESep 10 FV FRA & 10 ja 6,45%3 8,61 in Insolvenz Schnigge e
(2015) | AIEWHX : - DUS : : : : : : : :
Mox Telecom Telekommunikation fomz FVS 35 ja 7,25%3 BBB? 3,30 in Insolvenz FMS s
(2017) | AIRE1Z 0 0 : 0 0 . (CR) 0 0 0 :
Strenesse ‘ Modehéndler iMrz 13 ‘ FV FRA ‘ 12 ‘ ja ‘ 9,00%3 ‘ 44,00 ‘ in Insolvenz ‘ Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2017) | AITM7E 0 0 0 0 0 0 : : : :
Rena Il  Technologie Jun/dul 18 FVFRA 34 nein | 825% DY © 18,20 ' in Insolvenz « IKB '
(2018) | ATTNHG 0 0 0 0 0 . (EH) 0 0 0 0
Rena | Technologie 3Dez1o FVS 43 nein 7,00%3 D? 11,55 in Insolvenz Blattchen FA &
(2015) | ATEBWO 0 0 0 0 0 . (EH) 0 0 0 0
Zamek \ Lebensmittel ' Mai 12/Feb 131 mstm DUS 45 ja . 7,75% D? 4,70 ! inInsolvenz  Conpair 16
(2017) ' ATKOYD : 1 : : : . (CR) : : : :
hkw Personaldienstleister }Nov 11 Fv DUS 10 ja 8,25%} BBB-? 1,02 in Insolvenz DICAMA 3
(2016) | ATKOQR 0 0 : 0 0 . (CR) 0 0 0 :
SAG. | Energiedienstleistung iNov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25%} BB+ 48,50 in Insolvenz Baader Bank a
(2015) | ATEB4A 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
SAG. Il  Energiedienstleistung ~ Jul 11 CFVFRA 170 nein © 7,50% BB+ | 47,20 ' inlnsolvenz : Schnigge (AS), o
(2017) ' ATKOK5 ' ' ' ' ' ' (CR) ' ' " youmex (LP) '
Alpine  Baudienstleister ‘Mai 12 FVMUCS& 100 ja  6,00%: © 0,05 ! in Insolven | o
(2017) " A1GANY ' " Wien ' ' ' ' ' ' ' '
bkn biostrom | Biogasanlagen ‘Mai/dun 11 | MSB i 25 nein  7,50% BBB* | 1,330 inlnsolvenz | mwb Fairtrade 16
(2016) " ATKQ8V : 1 : : : . (CR) : : : :
Centrosolar ‘ Erneuerbare Energien iFeb 11 ‘ Bondm ‘ 50 ‘ ja ‘ 7,00%3 ‘ 1,92 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
(2016) | A1EBST 0 0 0 0 0 0 0 : : :
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

' Branche

\ Zeitraum der

Plattform”

| Kupon |

Unternehmen ‘ ‘ © (ziel) o Voll- ' Rating + Kurs Rendite ‘ Technische Chance/
(Laufzeit) * WKN ' Platzierung ' Volumen in ! platziert ' ' (Rating- | aktuell | pa. | Begleitung ' Risiko®?
! ! ! ! Mio. EUR | ! ! agentur)® | ! | durch ...” !
FFK Environment ‘ Ersatzbrennstoffe iMai 11 ‘ Fv DUS ! 16 ‘ nein ! 7,25%3 Do ‘ 6,12 ‘ in Insolvenz ‘ biw, GBC ‘ *
(2016) | ATKQ4z 1 1 1 1 1 . (CR) : : : :
getgoods.de ‘ E-Commerce ESep 12/ ‘ FV S ! 60 ‘ ja 7,75%3 D® ‘ 0,51 ‘ in Insolvenz ‘ GBC ‘ *
(2017) ' AIPGVS 'Jun & Okt 13 ! : : : ' (CR) : : : :
SIAG Stahlbau iJul 11 FVFRA 12 nein 9,00%} CCC+¥ 0,05 in Insolvenz IKB (AS), @
(2016) | ATKRAS ' ' ' ' ' L(seP) ' ' Blattchen & Partner (LP)
SiC Processing Technologie }Feb/Mrz 11 FVS ‘ 80 nein 7,13%3 D? 6,00 in Insolvenz FMS :
(2016) | ATH3HQ 1 : : : 1 . (CR) 1 1 : :
Solen (Payom) ‘ Erneuerbare Energien iApr 11 ‘ FV S : 28 ‘ nein : 7,50%3 B-% ‘ 1,30 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
(2016) | ATH3M9 1 1 1 1 1 . CR) : : : :
Windreich | Erneuerbare Energien }Mrzm FVS ‘ 50 ja 6,50%} BB+ 11,70 in Insolvenz FMS &
(2015) . AICRMQ 1 1 1 1 1 . (CR) : : : :
Windreich Il  Emeuerbare Energien Jul 11 V'S ‘ 75 ja | 650% BB+? . 11,55 « innsolvenz « FMS o
(2016) | ATH3V3 1 1 1 1 1 . CR) : : : :
. Summe 9465 @ 7,18% : ‘ i ‘ }
! ! ' Median | 30,0 | ' 7,25% | BB- ! 1 6,9% | !

" FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, mstm = Mittelstandsmarkt, RM = Regulierter Markt;

3)

)
2 Einschatzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsfahigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven;
) Anleiherating, ansonsten Unternenmensrating; “ Nachplatzierung I8uft; © Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/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

ok

Skala von * bis *
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LAW CORNER

VON
DR. ANNE DE BOER,
PARTNERIN,

Yep, GSK STOCKMANN + KOLLEGEN

Borse 2.0 - tatsachlich eine Starkung der Kapitalmarktkultur?

Wir Berater freuen uns sicher, wenn der Kapitalmarkt — vor
allem bei Aktienemissionen — sich wieder belebt. Auch Unter-
nehmen dlirften dies positiv sehen, da sie sich dann eventuell
stérker tiber den Kapitalmarkt finanzieren kénnen. Fir die Ven-
ture-Capital- und Private-Equity-Investoren kénnte ein beliebter
Exitweg wieder realistischer werden. Nachfolgend seien — nur
- einige Uberlegungen zur Bérse 2.0 aufgefiihrt:

EU-Marktmissbrauchsregelungen:

Herausforderung fir junge Unternehmen

In dieser Kolumne wurde bereits mehrfach auf die Erhéhung
der Transparenzanforderungen auch fir den einfachen
Freiverkehr durch die EU-Marktmissbrauchsregelungen hin-
gewiesen. Diese enthalten zwar zugleich kleinere Erleichte-
rungen fir sogenannte KMU-Wachstumsmarkte, die jedoch
ohne wesentliche Bedeutung sein dirften.

Start-up-Unternehmen, die an die Borse gehen mdéchten,
missen damit zumindest in einem gewissen Umfang kapital-
marktfahig sein: lhre internen Strukturen und ihr Versténdnis
mussen so klar und transparent sein, dass insbesondere
Ad-hoc-Mitteilungen und Finanzinformationen ptinktlich und
korrekt verdffentlicht und die insiderrechtlichen Regelungen
eingehalten werden.

Auch private Investoren?

Neben institutionellen Investoren dirfte auch eine Vielzahl pri-
vater Investoren interessiert sein, sich an solchen Start-ups
zu beteiligen. Neben einem allgemeinen Interesse an unterneh-
merischen Beteiligungen dirfte dies auch an dem niedrigen
Zinsumfeld liegen. Deutschland ist nach meinem Eindruck
dabei immer wieder hin- und hergerissen: Einerseits soll es
eine Kapitalmarktkultur geben, bei der auch Privatinvestoren
sich beteiligen kénnen und sollen; sobald es in einem Risiko-
segment, zu dem Wertpapiere sicherlich zahlen, zu vermehrten
Ausfallen kommt, sollen andererseits die Privatanleger wieder
starker — zwangsweise — geschutzt werden. Eine solche Ten-
denz zeigt sich auch im ersten Vorschlag zum Kleinanleger-

schutzgesetz im Rahmen des ,,Aktionsplans der Bundesregie-
rung zum Verbraucherschutzim Finanzmarkt“vom24.07.2014,
das auch bereits in der Law Corner besprochen wurde.

Internet-Emissionen

Gerade fur die IT-Branche — der Wirtschaftsminister hat die
Borse 2.0 fur Start-up-Unternehmen auf deren 8. IT Gipfel in
Hamburg beworben — dirften die in den letzten Jahren ent-
wickelten Emissionswege Uber das Internet interessant sein.
So werden bei Anleihen und der Crowdfinanzierung die
Produkte teilweise unmittelbar Uber die Webseite des Emit-
tenten oder Emissionsplattformen angeboten. Diese Wege
stehen grundsétzlich auch bei Aktienemissionen offen: PNE
Wind hat dies bereits genutzt.

Regelungspuzzle

Die Finanzwelt ist in den letzten Jahren erheblich reguliert
worden und es ist kein Ende in Sicht. Die Regelungen sind da-
bei fir &hnliche wirtschaftliche Sachverhalte nach meinem Ein-
druck jedoch sehr unterschiedlich. Beispielhaft seien nur die
Anforderungen an Prospekte fir Wertpapiere und Vermdgens-
anlagen, wie z.B. bei Planzahlen, und deren Bewerbung in Folge
des geplanten Kleinanlegerschutzgesetzes genannt. Eine Ver-
einheitlichung der Regelungen und Anforderungen kdnnte we-
sentlich der Transparenz von Finanzprodukten dienen und damit
auch den Anlegern bei der Bewertung und Auswahl helfen.

Fazit

Ein sich belebender Kapitalmarkt ist sicher wiinschenswert
fur alle Beteiligten. Allerdings sollte dies dann konsequent
umgesetzt werden. Privatanleger sollten ebenfalls berechtigt
sein, sich zu beteiligen, dann aber auch mit in die Verant-
wortung genommen werden. Dies bedeutet, dass im Vorfeld
genau Uberlegt wird, flr welche Investoren und mit welchen
Transparenzanforderungen und Emissionswegen die Borse
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2.0 aufgesetzt wird.
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