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VORWORT

Advent, Advent ...
am Bondmarkt brennt’s!

Liebe Leserinnen und Leser,

eine treffliche Uberschrift in diesen vorweihnachtlichen Tagen,
die, mit Verlaub, mitnichten auf die Gesamtheit bis dato bege-
bener Mittelstandsanleihen zutrifft, sondern vielmehr auf die
Ublichen Verdachtigen abzielt.

Eine vorweihnachtliche Uberraschung der unschénen Art
bescherte Penell seinen Anleiheglaubigern: Das Kupferkabel-
warenlager, das dummerweise auch noch als Sicherheit flir
die Anleiheinhaber dient, weist pldtzlich eine Bestands-
abweichung auf, die kaum preislich bedingt ist und so mit den
Angaben im Anleiheprospekt nicht in Einklang gebracht wer-
den kann. Was ist passiert bzw. wohin sind die fehlenden
Kupfervorrate verschwunden? Fragen, auf die bislang weder
Penell noch die Emissionsbegleiter eine Antwort geben konn-
ten — Schadensbegrenzung durch vertrauensbildende MaB-
nahmen sieht anders aus! Derweil kénnte sich der Elektro-
nikversorger den finalen Stromschlag auch noch selbst ver-
passen, denn bewahrheitet sich die Unterdeckung, droht das
Eigenkapital komplett aufgezehrt zu werden.

Schlechte Nachrichten gab es auBerdem von der Emissions-
front: SAG Motion hat die Emission ihrer Unternehmens-
anleihe auf der Zielgeraden abgebrochen und vorerst auf Eis
gelegt. Begriindet wurde der Abbruch mit der negativen
Nachrichtenlage am Mittelstandsanleihenmarkt.

Tatséchlich war 2014 fir Mittelstandsanleihen kein leichtes
Jahr — die Statistik zeigt sowohl bei Anzahl als auch beim
Volumen ggi. 2013 nach unten. Zahlreiche Ausfalle und
Insolvenzen trugen zur Missstimmung bei. Dennoch hat sich
der Markt zum Jahresende wieder berappelt — von Penell ein-
mal abgesehen — und zuletzt auch wieder Neu- bzw. Folge-
emissionen gesehen. Auch ein Blick in unsere Tabelle der
Notierten Mittelstandsanleihen (S. 16-22) zeigt, dass sich
das Gros nach wie vor an bzw. deutlich Uber pari bewegt-
ein Umstand, den die zahlreichen Kritiker allzu gern unter den
Tisch fallen lassen!

Natirlich ist das Mittelstandssegment vor weiteren Ausfallen
und selbst vor krimineller Energie kaum hinreichend gefeilt,
dennoch sollte der Transformationsprozess hin zu einem
berechtigt bestehenden Markt fir mittelstdndische Unterneh-
mensfinanzierung fortgesetzt werden. Das erfordert Geduld
und die engagierte Mitarbeit aller beteiligten Akteure. Eine
Anregung, die Sie Uber die anstehenden Feiertage einmal
auf sich wirken lassen kénnen.

In diesem Sinne wiinsche ich Ihnen im Namen des gesamten
BondGuide-Teams frohe Weihnachten und einen guten Start

ins neue Jahr!

Michael Fuchs
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Aktuelle Emissionen b '
Rating Banken -
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate Bond Guide-

(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform" in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung®® Seiten

AutoBank Finanzdienst- vsl. 1.-11.12. FV Berlin 5 8,00% - Eigenemission BondGuide #25/2014,
leistungen S. 12

InCity Il Immobilien vsl. Dezember FV FRA 10 (PP)* 5,00% - Eigenemission = BondGuide #22/2014,
S. 11

SAG Motion Automotive verschoben; Entry 30 7,50% BBY equinet (Lead), ) BondGuide #25/2014,
vsl. 2015 Standard (Feri) SG & CO S.9

RENA I Technologie vsl. 2015 noch nicht vsl. 10-15 >10,00% - noch nicht BondGuide #16/2014,
bekannt (PP) bekannt S.9

*) Platzierung erster Anleihetranche tber nominal 8 Mio. EUR; Ausgabe noch ausstehender TSV tber nominal 2 Mio. EUR vsl. im Dezember 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, Zinsdeckungsféhigkeit 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

o

“» Erfolgreiche Anleihe Emissionen «

s FINANCIAL
Wir Ubernehmen Ihre Mediaplanung FNMARKETS & MEDIA

und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

AVW Grund, gamigo,
Kézizélog, ExerD,
Timeless Homes, ARISTON,
Travel24, |dentec, HPI,
Senator, Peine, Singulus,
BeA, InCity |, 3W Power Il
HanseYachts | & II, FCR,

EVST, Alno, e.n.o., Ekotechnika, E

i Laurel, Ekosem | &II, BDT, |

¢ friedola, DFAG, More & More, |  6B47, Mitec, Karlie, Hallhuber,
> 9% 1 Sanders I, posterXXL,  Royalbeach, Eyemaxx Ill & IV, Eyemaxx Il
E MAG IAS, Sanochemia, E
| Sympatex, Homann, Golfino, 1
E René Lezard, Rickmers, Penell E

Metalcorp

E Rating
Rendite aktuell : B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating
i\ MTU, Cloud No. 7, GCP, 1 AB I, UBM, DIC Asset Il &ll,
Nordex, Karlsberg, Schalke 04, | Helma I, MS Spaichingen, | Deutsche Bérse | &1I, | PORR | &I, Dirr Il, TAG | &I, |
< 5% Underberg |, Stauder . ) | o ) N | ) I
Woéhrl, Katjes, GIF, KTG | 0 SAF, RWE, Bastei Libbe, ; Hahn-Immobilien i ATON Finance, Berentzen, '
0 S&T, ETL ] ] SG Witten/Herdecke |
NZWL, Adler RE | & II, Vedes II, 1 ) ) ) ‘ 1 ALBIS, Solar8, |
. 1+ KSW, BioEnergie Taufkirchen, 1 ] ) o
Hérmann, Deutsche Rohstoff, ! 0 . ' Energiekontor | &I, Estavis II, !
. 1 Eyemaxx I, . Enterprise, 1 . |
5 bis 7% Underberg Il German Pellets | & II, PNE, | ‘ i . 1 Constantin Il, DEWB, IPM, |
) . ' Steilmann-Boecker | & I, i+ Stern Immobilien ) |
Alfmeier, Valensina, Peach Property, ) ! v Edel, ABII &IV, InCity II,
) " 1\ KTG Energie, paragon, IPSAK | 1 ,
Reiff, KTG II, Procar, Senivita | ) PCCI1&Il |
{ ! Euroboden, SeniVita (GS), ] : 1 ‘
! eterna, Scholz, i Beate Uhse, Sanha, | ! ] !
7 bis 9% i L i ! \  Ferratum, GEWA5to1 | - 1 AB V, DEMIRE :
] Herbawi, Seidensticker ] German Pellets Ill, KTG Il ] ' ' '
| ] SAG Motion ] | 1 |

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

S.
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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

Peade O (@Rurrensescenac D | C - @BOECKER

~~~~~~~~~~~~~~~~~ Steilmann-Boecker Fashion
Beate Uhse AG Greiffenberger AG DIC Asset AG Point GmbH & Co. K&
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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Ubersicht der Rating-Systematik

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

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

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:
die Plattformen im Vergleich

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

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

keine Finanztitel

18
bis +6 Mon.

bis +3 Mon.

|

1 DVFA-Standard zur

E Kommunikation; keine
1 Nachranganleihen

I

|

|

5

b

bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

kein Branchenaus-
schluss

16

bis +4 Mon.

+2 Mon.

schluss;

Unternehmen > 3 Jahre
3
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.
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|
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| zZusammenfassung
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I
I
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I
'
.
i
'
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'
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.
.
|

" 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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Die Entwirrtschaftskanzlel

Wer effiziente Losungen fiir umfassende

Aufgaben finden will, sollte mal bei uns suchen.

K

tise einer der fithrenden unabhingigen Wirtschaftskanzleien —
Hands-on-Mentalitdt eines mittelstindischen Unternehmens. Diese Kombi-
nation miindet in Strategien, die effiziente und auergewohnliche Lésungen

auch dort moglich machen, wo eine schematische Vorgehensweise steckenbleibt.

Noch Fragen? Wir antworten gerne.

www.goerg.de

BERLIN
Tel. +49 30 884503-0

ESSEN
Tel. +49 201 38444-0

FRANKFURT AM MAIN
Tel. +49 69 170000-17

\ ..v -4 ‘..J'- .
_a"gf
K]

4
-

LY 2
R Zfﬁ}"’i”

notenlosen ist anspruchsvolle Handarbeit. Deshalb begegnen wir den oft

komplexen Projekten und Problemen unserer Mandanten mit der Exper-

A
N

)

S
]

und mit der

Richtungsweisend. | GORG

MUNCHEN
Tel. +49 89 3090667-0

KOLN
Tel. +49 221 33660-0

HAMBURG
Tel. +49 40 500360-0
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League Tables der wichtigsten
Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:"”

Bank/Platzierer \ Bank/Platzierer
(Anzahl der Emissionen seit 2009)  (Anzahl der Emissionen seit 2013)

Close Brothers Seydler 42 Close Brothers Seydler 21
youmex 23 Steubing 11
equinet 19 Schnigge 8

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor \ Advisor
(Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2013)
FMS 15 | DICAMA 6
Conpair 13} Conpair 5 — Kapitalmarktberatung
DICAMA 10 SCALA CF 4 , _
— Eigenkapitalbeschaffung
— Langfristiges Fremdkapital
. Uber Anleihen
TOP 3 Kanzleien:
Kanzlei \ Kanzlei — Dual Track
(Anzahl der Emissionen seit 2009)  (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Norton Rose 42 1 Norton Rose 21 — Incentivierungsprogramme
e ) i o . . fir Fuhrungskréfte
Heuking Kuhn Lier Wojtek 22 ' Heuking Kuhn Luer Wojtek, GSK' je 9
GSK 141 Mayrhofer & Partner 6
— Individuell
— Unabhingig
TOP 3 Kommunikationsagenturen: _ Diskret
Agentur 1 Agentur
(Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Biallas 24 : Better Orange 14
Better Orange 211 IR.on, Instinctif Partners je8
IR.on 19! Biallas, edicto je5
ANSPRECHPARTNER
TOP 3 Technische Begleitung der Emission:? Prof. Dr. Wolfgang Blittchen
Begleiter ! Begleiter Dr. Stephan Mahn
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) Uwe Nespethal
Close Brothers Seydler 35 Close Brothers Seydler 22
FMS 15! Steubing 9
! BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY
equinet 13 ' DICAMA, equinet, ICF, quirin ieb < < 50
" sofern Daten vorhanden T +49(0) 71 52.61 01 94.0
2 Bondm: Bondm-Coach; Entry Standard: Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); mstm F +49(0) 7152610l 94.9
DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller @ info@blaettchen-fa.de

(sofern bekannt)
www.blaettchen-fa.de
Hinweis: Berlicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 16-22)
notierten Anleihen.

8.6
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NEU

BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Mehr dran als drin

Mit einem Plus von 6,0% flr 2014 tankt sich das BondGuide
Musterdepot dem Jahresende entgegen. Eine Neuaufnahme
gab’s auch noch.

Das Wichtigste zuerst: Unser fast vergessenes, da aus den
Augen verlorenes Kauflimit fiir die 8,5%-Anleihe des Gaming-
Spezialisten gamigo ging Anfang Dezember auf. Wir buchen
zu 65% zuzlglich der gewohnten 25 Basispunkte Gebuh-
ren ein. Zuféllig meldete gamigo tags drauf auch seine Neun-
monatszahlen, die den Kurs umgehend auf iber 70% zurick-
spielten. Die meisten Beobachter scheinen noch nicht
bemerkt zu haben, dass gamigo nicht nur inzwischen in die
Profitabilitdt gedreht hat, sondern auch erheblich weniger

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 : 100.000
Wertpapiere E 104.165
Liquiditat E 29.687
Gesamtwert E 133.752
Wertanderung total E 33.752
seit Auflage August 2011 E +33,8%
seit Jahresbeginn: E +6,0%

Emissionsvolumen Uberhaupt noch ausstehen hat als
urspriinglich platziert. Die Anleihezinsen sind ein Kinder,,spiel”.
>>Zur Online-Meldung gelangen Sie Uber diesen Link

GBC MITTELSTANDSANL. EUR (WKN: SLATMX)

120

118

el
N2 e s

110

Jan Mrz Nov

Mai Jul Sep
Quelle: BondGuide

Anleihe ' Branche © Kauf- : Nomi- ' Kaufdatum : Kauf- : Kupon : Zins- i Kurs @ derzeitiger : Depot- : Gesamt- ' #Wochen ! Risiko-
(Laufzeit)  WKN ©wert* ' nale* ! ' kurs ' ertrage ! aktuell ©  Wert* ! anteil ' verénderung ! im Depot ! einschat-

! ! ! ! ! ! 'bis dato™! ! ! ' seit Kauf ! ' zung**
Wienerberger | Baustoffe \ 7.805. 10.000: 27.07.12 1 7805 i 650%: 1.538: 101,00: 10100 1 7,6% +491% 1 1238 1 A-
(2017/unbegr.) 1 AOG 4X3 : : : i ] i ] i i : ‘ ]
MS Spaichingen 1 Maschinenbau I 9525, 10.000: 12.0811 1 9525 . 7,25%: 2412, 107,50 10.750 1 8,0% : +382% 1 173 LA
(2016) L ATK QZL i : i i ' i " i : : ‘ i
Sanha | Sanitar i 9.300: 10.000 : Mai/Okt14 i 93,00 i 7,75% i 3131 101,00+ 10100 & 7,6% : +12,0% 1 21 . B-
(2018) i A1T NA7 i i i i i i i i i i i i
HanseYachts Il | Yachten | 4413, 5000: 16.10.14 . 8825 . 8,00% : 621 9500 4750 i 3,6% +9,0% 1 8 . B-
(2019) 1 A11.QHZ : : : : ' : : ‘ : ‘ ‘ ‘
Neue ZWL i Automotive i 10.313 1 10.000 iFeb 14, Jun14: 103,13  7,50% : 505: 10500 : 10.500 & 7,9% : +6,7% 1 3% . B
(2019) i A1Y C1IF : : : : : : : : ‘ ‘ ‘ i
Karlsberg 1 Getranke v 107251 10.000 +  17.10.14 1 107,25 1 7,38% . 1137 111,501 11150 .  8,3% 1 +5,0% 1 8 LA
(2017) i AR EWV ' : : , ' , i : ‘ ‘ ‘ ‘
S.A.G. Solarstrom Il 1 Energiedienstleistung 1 3.263 1 5.000 : 23.03.12 . 6525 i 7,50%: 1.017: 4750: 2375 . 1,8% . +4,0% 141 . B-
(2017) i ATK 0K5 : ' : , , , , i ‘ ‘ ‘ '
KTG Agrar | 1 Agrarwirtschaft \ 9995, 10.000: 05.09.14 1 9995 . 6,75% . 1821 102,001 10200 . 7,6% 1 +3,9% 1 14 LA
(2015) 1 ATELQU H | | H : H . . i i 1 ]
gamigo 1 Gaming | 3263 5000 021214 1 6525 i 850% i 8. 6700: 3350 1 2,5% +2,9% 1 1 y ©
2019) AT NOY : ' : : : : : : ‘ ‘ ‘ :
KTG Energie | Biogaswirtschaft 1 10.275 1 10.000 + 02.10.14 1 102,75 1 7,25% . 139, 103,90 1 10.390 . 7,8% . +2,5% 1 10 LA
(2018) ' AIM L25 i K , i . i . : : : : :
Peach Property 1 Immobilien i 9975 10.000 + 31.10.14 1 99,75 . 6,60% i 761 100,50 i  10.050 1 7,5% . +1,5% 1 6 . B+
(2016) ! ATK Q8K : H : ] ] ] ] i ‘ ‘ ‘ ]
Alfmeier | Maschinenbau | 10.800 1 10.000 + 27.06.14 1 108,00 i 7,50% i 346, 104,50+ 10450 1 7,8% i -0,0% 1 24 . B-
(2018) 1 ATX 3MA . | | | : | : . : | | :
Gesamt i | 99.651 , i i i | 6.711, . 104165 | 77,9% ; : '
Durchschnitt i . | . . L T,4% : : | | +#112% . 47,0 .
) in EUR

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

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE



http://www.bondguide.de/topnews/musterdepot-update-gamigo-anleihe-nach-erreichen-des-limits-im-bondguide-musterdepot

Ausgabe 25 KW 49/50 2014

BondGuide — Der Newsletter fUr Unternehmensanleihen

» Fortsetzung - BondGuide Musterdepot

Haben Sie es bemerkt oder gehdren Sie zu denjenigen, die
mit Mittelstandsanleihen aus Frust schon abgeschlossen
haben? — der Mittelstandsanleihen-Index (hier in Form des
GBC-Index, WKN SLA1MX), den Sie auch auf bondguide.de
finden, steht praktisch auf Allzeithoch, bei aktuell 118%.
Wiederholung: Allzeithoch. Seit Jahresbeginn steht ein Plus
von 5,5% zu Buche. Dass man mit Mittelstandsanleihen
untergeht, nur betrogen und Uber den Tisch gezogen und
ohnehin stets falsch informiert wird, ist eine Mar, die sich
hartnackig hélt. Bestenfalls ein kleiner Ausschnitt dessen,
was naturgemaB eher Schlagzeilen macht. Normale, selbst
gute Geschéaftsentwicklungen der meisten Emittenten gehen
regelmaBig unter.

Allerdings hat das Musterdepot sein Jahresplus nicht nur
mit einer erheblich geringeren Volatilitdt geschafft als der
GBC-Index, sondern auch mit einer Investitionsquote von im

Jahresdurchschnitt nur 75-80%. So konnten wir glinstig
einkaufen, als sich in den letzten Monaten zweimal auBer-
ordentlich gute Gelegenheiten dazu férmlich aufzwangen.

Ausblick

Wir bleiben bei der Safety-First-Strategie. Was Sie im Muster-
depot finden, sollte das sicherste vom Sicheren sein. Die
spekulativeren Positionen (SAG Solarstrom, HanseYachts,
gamigo) sind nur halb so groB wie die Basisinvestments und
kénnen deshalb keinen groBartigen Schaden anrichten. Alle
drei waren — bzw. sind inzwischen — Turnaround-/Restruktu-
rierungsanleihen. Insofern dirfte da auch etwas schiefgehen,
muss aber nattrlich nicht.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Anzeige

Reden ist Silber, Lesen ist Gold.

1212014 - 1250EUR )

Private Equity * Buyouts * M&A

agazin

»(K)Ein Schritt vor,
ein Schritt zuriick?*

Ein Jahr nach Verabschiedung
des Koalitionsvertrags

Rahmenbedingungen fiir
Wagniskapital in Deutschland
Ausbiick auf das Regulierungsiah 2015
Bedingt zuversichtlich
Expertenumfrage um Venture Capita-
und Private Equiy-Jahr 2015

Goldrichtig liegen Sie mit einem Abonnement des
VentureCapital Magazins, wenn sie monatlich
alle Infos, News & Stories rund um die Themen
Private Equity, Technologietrends und
Unternehmensgrindung direkt nach
Hause geliefert haben mochten.

facebook.com/VentureCapitalMagazin
twitter.com/vc_magazin) D

VentureCapital

Jetzt abonnieren: http://vc-mag.de/abo

8.8
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NEWS
zu aktuellen und

gelisteten
Bond-Emissionen

SAG Motion: IBO vorerst geplatzt

Ruckschlag fur den Mittelstandsanleihenmarkt: Die SAG

Motion GmbH verzichtet vorerst auf die Emission ihrer

30 Mio. EUR groBen Unternehmensanleihe. Begriindet wurde

der Ruckzug mit den volatilen Marktverhaltnissen und der vor

allem negativen Nachrichtenlage im Mittelstandssegment.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Riickzug vom Bondmarkt: Im Zuge von Penell und Co. bekam SAG Motion kalte FiiBe.
Foto: © Thinkstock/iStock/KuLouKu

DF Deutsche Forfait: Bilanztestat ,besiegelt”
Der AuBenhandelsfinanzierer nahm bilanztechnisch eine
weitere Hirde und erhielt fir seinen Jahres- und Konzern-
abschluss 2013 zuletzt den Bestatigungsvermerk des
Abschlussprifers BDO AG. Derweil will Scope der DFAG bei
den angestrebten Rekapitalisierungsplanen genau auf die
Finger schauen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

W

~ ’
DFAG: Nach dem Bilanztestat ist die dringend benétigte Finanzspritze die nachste
Herausforderung. Foto: © Thinkstock/iStock/ValentinBalan

Allgeier greift sich neue Fremdmittel

Das IT-Unternehmen sichert sich via Schuldscheinemission
neues Fremdkapital tiber 80 Mio. EUR - die Refinanzierung
Uber anleihedhnliche Schuldscheindarlehen ist zuletzt vor al-
lem bei etablierten Mittelstdndlern eine echte Finanzierungs-
alternative zur klassischen Unternehmensanleihe.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Anvisiert & abgegriffen: Die Allgeier SE flog mittels neuer Schuldscheinemission auf
80 Mio. EUR. Foto: © Thinkstock/iStock/Dennis Donohue

gamigo: nach Q3-Zahlen eine Spielrunde weiter

Der Spezialist fir Online Games hat seinen positiven Ergeb-

nistrend in Q3/2014 fortgesetzt und dabei Umsatz und Ergeb-

nis weiter gesteigert. Unterdessen wanderte der inzwischen

auf 7,42 Mio. EUR erhdhte 8,5%-gamigo-Bond (2013/18)

beinahe unbemerkt zu 65,25% ins BondGuide Musterdepot.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

gamigo: Mit frischen Quartalszahlen ,spielt” sich der Gaming-Spezialist auf das néchste
Level. Foto: gamigo AG
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Laurel: Aufgeknopft mit frischen Halbjahreszahlen

Penell: nachster Bilanzskandal?! Die Laurél GmbH legt ihre Halbjahreszahlen fir das laufende
Mit der Nachricht, wonach das flr die Anleger als Sicherheit =~ Geschéftsjahr 2014/15 auf den Tisch. Umsatz- und ertrags-
dienende Warenlager offenbar nicht mehr den zuvor noch  seitig ging es fiir den Anbieter von Damenmode nach oben,
prospektierten Wert aufweist, schockte der Elektronikver-  ob der Turnaround auf EBITDA-Basis aber auch langerfristig
sorger unlangst seine Bondholder. Unweigerlich werden im Trend bleibt, wird sich erst noch herausstellen.

bése Erinnerungen an den Bilanzskandal bei MIFA wach, bei >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
der zunachst auch fehlerhafte Bestandsbewertungen aufge-
deckt wurden. Bald danach folgte die Insolvenz — ein bdses
Omen also?

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Laurel zieht blank und legt Halbjahresergebnisse auf den Tisch. Foto: Laurel GmbH

Rewe Group: neuer Schuldschein im Sortiment
Der Handels- und Touristikkonzern debutiert am Schuld-
scheinmarkt: Die Neuemission stieB dabei auf reges Interes-

Durch Penells Hiobsbotschaft wurde den Anleihegldubigern ein satter Stromschlag
,verpasst“! Foto: © Thinkstock/Hemera/Salvador Burciaga » Fortsetzung néchste Seite
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se und bescherte dem Konzern ein Volumen von 300 Mio.
EUR. Die dreijéhrige Tranche mit variabler Verzinsung ging an
Uber 120 Investoren primér aus dem Sparkassen- und Ban-
kensektor.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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,Das Angebot der Woche“: Rewe platzierte erstmals einen Schuldschein am Kapitalmarkt.
Foto: Rewe Group

DEMIRE: Ausbau zum
Gewerbeimmobilienspezialisten

Die DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG baut kon-
sequent um. Die Neupositionierung des Immobilienkonzerns
spiegelt sich allerdings auch in den zuletzt vorgelegten Halb-
jahreszahlen wider — Altlasten aus friiheren Engagements lie-
Ben das insgesamt positive Zahlenwerk leicht bréckeln.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Stein auf Stein: DEMIRE will im Zuge der Neupositionierung weiter kréftig ausbauen.
Foto: DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG

UBM will neue Finanzierungsquellen anzapfen

Die UBM Realitédtenentwicklung AG sucht nach sprudelnden

Refinanzierungsquellen. Neben der Sondierung verschie-

dener Mdglichkeiten zur Fremdkapitalaufnahme kénne auch

der im Juli begebene 4,875%-Immo-Bond (2014/19) auf die

urspringlich avisierten 200 Mio. EUR ausgebaut werden.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

UBM hat neue Refinanzierungsquellen im Visier — Anleiheaufstockung ist wahrschein-
lichste Option. Foto: © Thinkstock/iStock/fruttipics

6B47 Real Estate Investors: Bond aufgestockt
Wahrend UBM noch an der Ausgestaltung feilt, hat der &ster-
reichische Immobilienprojektierer seine ,AusbaumaBnah-
men“ bereits abgeschlossen und die im Juni ausgereichte
9,5%-Anleihe (2014/15) im Wege einer Nachplatzierung auf
den maximalen Gesamtnennbetrag von 10 Mio. EUR aufge-
stockt.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf b

ey yr— .

ondguide.de

=

Die Fassade des nun 10 Mio. EUR groBen 6B47-Bonds steht, ausgebaut wird im Open
Market. Foto: 6B47 Real Estate Investors AG

Golden Gate: Showdown vertagt

Auf dem kuirzlich abgehaltenen Anleihegldubigertreffen infor-
mierte die vorlaufige Insolvenzverwaltung Uber das laufende
Verfahren und gab eine erste unverbindliche Einschatzung zu
den Befriedigungsaussichten. Kurz vor Abstimmungsbeginn
verlieBen einige Glaubiger die Versammlung und torpedierten
damit die Beschlussfahigkeit des Gremiums — Zufall oder
konzertierte Aktion?

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Null Bock auf Abstimmung: Unwillige Glaubiger vereitelten die Beschlussfahigkeit der

Versammlung. Foto: © Thinkstock/iStock/cicada-wing
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Weltreise ade! Das Traumschiff bleibt vorerst im Hafen
Da in der Kiirze der Zeit ein wasserdichtes Ubernahmeange-
bot fur die MS Deutschland Beteiligungs GmbH nicht umge-
setzt werden konnte, wurde die fiir Mitte Dezember geplan-
te Weltreise vorerst abgesagt. Die angestrebte Investorenl6-
sung steht jedoch nach wie vor ganz oben auf der Agenda
der vorlaufigen Insolvenzverwaltung — der Kurs ist also ge-
setzt.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MS Deutschland: Fehlende Finanzmittel fihrten zur ,Notankerung®, die Weltreise ist
vorerst geplatzt. Foto: MS ,Deutschland” Beteiligungsgesellschaft mbH

AutoBank platziert nachrangige Eigenemission
Die aktiennotierte AutoBank AG féahrt am Bondmarkt vor:
Ausgereicht wird eine 8%-Nachranganleihe (2014/24) im
Nennwert von bis zu 5 Mio. EUR via Privatplatzierung ohne
Prospekt. Das bérsliche Angebot der in nominal 100.000 EUR
gestiickelten Eigenemission endete regular am 11. Dezem-
ber.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

*‘vs .

i
Freie Fahrt an den Bondmarkt: Der Osterreichische KFZ-Finanzierer begibt eine
Anleihe. Foto: AutoBank AG
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1 ANLEIHE IM FOKUS

Penell GmbH: neuer Bilanzskandal bei Mittelstandsanleinen

Mit der Nachricht, wonach das Kupferkabelwarenlager offen-
bar nicht mehr den zuvor noch prospektierten Wert aufweist,
schockte der Anbieter von Systemldsungen flr die Elektro-
versorgung unléngst seine Bondholder. Unweigerlich wer-
den bése Erinnerungen an den Bilanzskandal bei MIFA wach,
bei dem zunéchst auch fehlerhafte Bestandsbewertungen
aufgedeckt wurden. Bald danach folgte die Insolvenz der
traditionsreichen Fahrradfabrik — ein béses Omen also?

Bei einer erneuten Uberpriifung der Kupferlagerbestande
habe sich laut dem Sicherheitentreundnder, MSW GmbH,
eine Unterdeckung ergeben. Demzufolge wirden die Lager-
bestédnde, die den Inhabern der erst kirzlich ausplatzierten
Unternehmensanleihe Uber 5 Mio. EUR als Sicherheit dienen,
allem Anschein nach nicht dem im Anleiheprospekt ange-
gebenen Lagerwert von rund 9 Mio. EUR entsprechen. Als
Sicherheit wurde den Bondholdern das Kupfer in den
Kupferkabeln zugesagt. Bei Unterschreitung des Schwellen-
wertes von 6,25 Mio. EUR ist Penell zur Nachbesicherung
verpflichtet. Dies werde durch den Geschéftsfuhrer Kurt
Penell besorgt. Nach aktuellen Schatzungen weisen die
Sicherheiten trotz zugesagter Nachbesicherung jedoch nur
einen Wert von 5,5 Mio. EUR auf und wiirden somit unter
dem urspriinglichen Schwellenwert liegen.

Penell ist verpflichtet, bei einer Nachbesicherung unverzig-
lich eine Glaubigerversammlung einzuberufen und Uber die
neue Sicherheitenlage abstimmen zu lassen. Ein solches
Treffen werde dem Vernehmen nach vorbereitet, die Ein-
ladung sollte in den kommenden Tagen erfolgen.

Offene Fragen

Wie die Wertabweichung jedoch zustande kommt bzw. wohin
die anscheinend verschwundenen Kupferkabel gelangt sind,
ist noch nicht bekannt. Dennoch scheint festzustehen, dass

PENELL GMBH IHS.14/19 (WKN: A11QQ8)

Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Quelle: BondGuide

die Wertabweichung angesichts eines in Euro zumindest
stabilen Kupferpreises kaum preislich begriindet, sondern
vielmehr mengenmaBig bedingt sein muss. Die Frage ist
dann: Wurde die Menge der eingelagerten Kupferkabel
grundsatzlich falsch eingeschéatzt oder ist die fehlende
Menge inzwischen umsatzrelevant verarbeitet worden?
Kurios: Am 12. August wies das Lager mit rund 1.900 Ton-
nen Kupfer noch einen damaligen Warenwert von etwa
9,8 Mio. EUR auf, versicherte Geschéftsfuhrer Kurt Penell
Anfang September im BondGuide-Interview. Unklar scheint
auch, wie eine Unterdeckung des Warenlagers langere Zeit
unbemerkt bleiben kann, wenn laut Treuhandvertrag mindes-
tens einmal wdchentlich eine aktuelle Bestandsliste ein-
gereicht werden muss. Antworten hieriiber ist Penell bislang
noch schuldig geblieben, obwohl einer zeitnahen Stellung-
nahme auf Anfrage von BondGuide zugestimmt wurde.
Auch die Emissionsbegleiter konnten oder wollten sich auf
persdnliche Anfrage nicht duBern — Schadensbegrenzung
sieht anders aus!
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Kam der Bilanzskandal wie ein Blitz aus heiterem Himmel? — Das Management wird sich
jedenfalls einigen Fragen stellen mussen. Foto: Thinkstock/Hemera/Bram Janssens

Bilanz in Schieflage

Besorgnis erregend wére in diesem Zusammenhang auch die
Entwicklung des Eigenkapitals: Im Jahresabschluss 2013/14
weist Penell bei einer Bilanzsumme von 12,4 Mio. EUR ein
Eigenkapital von rund 3,3 Mio. EUR (EK-Quote: ~27%) und
Gesamtverbindlichkeiten von 9,1 Mio. EUR aus - der Wert-
ansatz basiert u.a. auf einem Vorratsvermdgen von knapp
9,3 Mio. EUR. Stellt sich der aktuelle Wert des Warenlagers
tatséchlich mit nur noch 5,5 Mio. EUR dar, wiirde das zuvor
ausgewiesene Eigenkapital bei gleichbleibender Verschul-
dung vollstandig aufgezehrt werden.

Downgrade auf Vorinsolvenzniveau
Unterdessen zog Feri EuroRating erste Konsequenzen aus
dem sich abzeichnenden Bilanzskandal und stufte die im

Mai/August 2014 mit B+ geratete Penell-Emission auf CC
herab — hdchstes Verlustrisiko, Vorstufe von ,D“ (= Ausfall).
Die Anleihe steht nun unter besonderer Beobachtung, der
Ausblick lautet auf ,,negativ”. ,Die resultierende erforderliche
Wertberichtigung stellt nach Meinung von Feri eine erheb-
liche Bedrohung flr die Eigenkapitalbasis der Penell GmbH
dar. Dies hat ein erhdhtes Risiko fur das Unternehmen sowie
ein deutlich gestiegenes Verlustrisiko fur Anleiheglaubiger
zur Folge“, begriindeten die Ratingexperten das harte Down-

grade.

Fazit

Wie es mit Penell und seinen Anleiheglaubigern nun weiter-
geht, steht derzeit noch in den Sternen. Ohne eine auf-
klarende Stellungnahme vom Unternehmen — sofern das
Uberhaupt mdglich ist?! —, ist Penell weiterhin das Objekt
dusterer Spekulationen. Die Fehleinschétzung lasst indes zu-
mindest Zweifel an der Kompetenz des Penell-Managements
um Alleingeschaftsfihrer Kurt Penell aufkommen und erinnert
doch stark an den Bilanzskandal bei MIFA mit seinen weitrei-
chenden Folgen — Wasser auf die Mihlen der Dauerkritiker
und ein erneuter Rickschlag fir den Mini-Bond-Markt. Der-
weil steht der gleichnamige Bond, der erst im Juni emittiert
wurde, unter Dauerstrom: Seit Bekanntgabe der Fehlbewer-
tungen brach das 7,75%-Wertpapier (2014/19) um knapp
zwei Funftel auf nur noch 60% ein. Zumindest wurden die
reguldr am 10. Dezember erstmalig (halbjahrlich) félligen
Anleihezinsen fristgerecht ausbezahlt, versicherte uns die
Zahlstelle — eben auch, weil sie fir das erste Laufzeitenjahr
beim Treuh&nder hinterlegt wurden.

Michael Fuchs
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Alno Kiichenmobel prr 13 Entry 45 ja 8,50%3 B 71,35 20,9% Close Brothers Seydler Bank e
(2018) ' ATR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
Sympatex Funktionstextilien iDez 13 Entry 13 ja 8,00%3 B-? 67,50 20,8% Close Brothers Seydler Bank *
(2018) " ATX3MS ! ' Standard ! ; ! ' (CR) ! ; : !
Identec  RFID-Technologie {Okt 12 | FVBerlin, 21 nein  7,5% ! 90,50 19,7% | FMS A
(2017) ' A1G82U ! " HH-H & Wien ' ! '+ Bonus ! ! ! ! ;
VST Building Tech. 1 Bautechnologie 'Sep/Okt 13 1 Entry 81 nein | 850%; B-Y 170,00 18,4% VEM Aktienbank P
(2019) ' ATHPZD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; : ;
Karlie Group Heimtierbedarf fJun 13 Entry 10 nein 6,75%3 BB-? 72,50 17,8% Viscardi (AS), &
(2018) | ATTNG9 ! | Standard | ! ! ! (SR) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
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Sanders |l Bettenzubehdr }om 13/Jul 14 Entry 22 ja 8,75%} B+? 79,00 16,9% Close Brothers Seydler Bank (AS),} *
(2018) | A1X3MD | | Standard | | | 1 (CR) i | | Conpair (LP) |
ARISTON Immobilien iMrz 11 Fv DUS 3 nein 7,25%3 90,00 16,5% nicht bekannt @
(2016) | A1H3Q8 0 0 0 0 0 0 0 ! 1 :
3W Power Il Energie iAug 14 FV FRA 50 ja 4,00%3 74,00 16,3% Close Brothers Seydler Bank o
(2019) | A1ZJZB | | | | | | | 1 1 |
Ekosem Il 3 Agrarunternehmen iNov 12/Okt 135 Bondm 3 78 3 ja 3 8,50%3 B+Y E 80,00 3 15,6% E Fion 3 >
(2018) ' AIRORZ | i : 1 : | (CR) i 1 1 1
Mitec Automotive 1 Automotive ‘Mrz 12 | Bondm 25 nein | 7,75% BB-% | 86,00 | 15,4% | FMS |
(2017) ' ATKONJ ! | 1 | 1 | (SR) | 1 1 1
posterxXXL : Fotodienstleister iJuI 12 : m:access : 6 : nein : 7,25%3 B+% : 84,00 : 15,1% : Conmit : **
(2017) | ATPGUT i 0 i i i | (CR) i ! 1 1
Sanochemia : Pharmazie iAug 12 : Entry : 10 : nein : 7,75%3 B? : 85,00 : 14,9% E Lang & Schwarz : *
(2017) ' A1G7JQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; : !
AVW Grund " Immobilien ‘Mai 11 ¢ FV HH 511 nein : 6,10% BBB" | 93,00 ! 14,3% 1 Eigenemission o
(2015) | A1EBX6 0 0 0 0 0 | (CR) 0 ! 1 0
Golfino ' Bekleidung ‘Mz 12 1 Entry 120 ja o 7,25% B+ | 87,50 13,9% | Close Brothers Seydler Bank (AS), **
(2017) " ATMAQE ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! DICAMA (LP) !
Rickmers Logistik }Jun/Nov 13 & Prime 275 ja 8,88%3 COE 88,05 13,3% Close Brothers Seydler Bank @
(2018) ' ATTNA3 'Mrz/Nov 14 ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
BeA Behrens : Baumaterial iFeb/Mrz " : Bondm : 30 : ja : 8,00%3 : 94,30 : 13,1% E One Square Advisors : e
(2016) | ATH3GE | | | | | | | ! 1 |
InCity Immobilien | Immobilien ESep 13 FV FRA 0,07 nein 1o,oo%} 95,00 13,1% Eigenemission @
(2016) | AIX3F3 : : : : : : : : : :
Royalbeach Sportartikel fomw Bondm 8 nein 8,13%3 BBY 93,50 12,2% FMS **
(2016) | ATKOQA | | | | | | (CR) | ! 1 |
6B47 RE Investors 1 Immobilien 1Jun 14 | FVFRA | 10 ja | 950% BB 99,00 | 11,4% 1 VEM Aktienbank | o
(2015) ' A1ZKC5 ; i : 1 : | (CR) i 1 1 1
Homann Holzwerkstoffe }Dez 12/Jun 135 Prime 100 ja 7,00%} BY 90,05 11,1% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2017) ' ATROVD ' & Mai 14 ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! Conpair (LP) !
Maritim Vertrieb II Logistik iNov 14 FV HH 25 ja 8,25%3 96,51 11,0% Acon Actienbank ok
(2016) | A13R5R 0 0 0 0 0 0 0 ! 1 :
FCR Immobilien Immobilien iom 14 FV FRA 10 n. bek. 8%3 99,50 11,0% Eigenemission
(2019) ' A1YCSF ! ! ! ! "+ Bonus ! ! ; : !
Metalcorp ' Metallnéndler +Jun 18/Mai 141 Entry 311 ja 1 875% BB | 95,00 10,6% ' Schnigge (AS),
(2018) ' ATHLTD ! ! Standard ! ; ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Hallhuber ' Modehandler 1Jun 13 . mstm DUS 30 ja 1 7,25%: BB 91,50 10,2% 1 IKB P
(2018) , ATTNHB | | | | | | (CR) | | 1 |
Eyemaxx IV ' Immobilien 'Sep 14 I Entry 131 nein | 800% BB® | 9155 10,1% 1 ICF |
(2020) ' A12T37 ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Eyemanxx |l Immobilien 3Apr12 Entry 12 nein 7,75%3 BBB-? 94,50 10,0% VEM Aktienbank
(2017) " ATMLWH ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; : !
Eyemaxx Il Immobilien iMrz 13 Entry 11 ja 7,88%3 BB-? 93,50 9,8% VEM Aktienbank
(2019) " ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Photon Energy 3 Erneuerbare Energien iMrz 13 E FV FRA 3 5 3 nein 3 8,00%3 BB-? E 96,80 3 9,4% E Eigenemission 3 o
(2018) | ATHELE | | | | | | (CR) | ! 1 |
HanseYachts Il ' Boots- und Yachtbau Mai 14 1 Entry 131 nein  800%! | 9575 9,2% | Steubing
(2019) | A11QHZ | | Standard | | . . | ! 1 |
Scholz Recycling }Feb 12/Feb 135 Entry 183 ja 8,50%} BY 99,15 8,9% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2017) . AIMLSS | | Standard | | | | (EH) i | | Bléttchen & Partner (LP) |
SeniVita Soz. GS Pflegeeinrichtungen iMai 14 FV FRA 22 nein 8,00%3 BB+ 97,50 8,7% ICF, Blattchen FA
(2019/unbegr. ' AIXFUZ ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
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Air Berlin V ! Logistik ' Mai 14 [FVFRA 82 ja | 563%: | 91,05 | 8,2% ! P
(2019) | ABT100ON | | | | | | | ! 1 1
Seidensticker Bekleidung erz 12 mstm DUS 30 ja 7,25%3 B+? 97,56 8,1% Schnigge e
(2018) | ATKOSE i 0 i 0 0 | (CR) 0 ! f i
GEWA 5 to 1 Immobilien iMrz 14 Entry 35 ja 6,50%3 BBB? 95,60 8,1% equinet Bank (AS),
(2018) " ATYCTY ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; | FMS (LP) !
Herbawi  Modehandler {Okt 14 CFVFRA 10 1 n.bek. 1 7,75% B+ | 99,51 8,0% ' DICAMA
(2019) | A12T6J : i : 1 :  (Feri) i 1 1 :
Ferratum ' Finanzdienstleister 1Okt 13 ! Entry 251 ja 1 800% BBB¥ 100,00 8,0% | ICF
(2018) ' ATX3VZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Euroboden ' Immobilien NVRE! : mstm DUS | 51 nein | 7,38%: BBY | 98,35 7.9% 1 SCALA GF
(2018) | ATRE8B i i i i i | (CR) i ! 1 |
DEMIRE Immobilien ESep 14 FV FRA 50 nein 7,50%} 100,10 7.6% Close Brothers Seydler Bank *
(2019) | A12T13 | | | | | | | ! { 1
Beate Unhse Erotikartikel iJuI 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB- 101,00 7.5% Scheich & Partner (AS),
(2019) L A12TIW ! | Standard | ! ! ! (EH) ! ! | youmex (LP) !
eterna Mode Modehéndler ESep 12/Jun 135 Bondm 53 ja 8,00%3 B+ 101,50 7,4% Fion
(2017) | ATREXA | | | | | | (CR) | ! 1 |
KTG Agrar I ' Agrarrohstoffe (Okt 14 ! Entry 251 nein 1 7,25% BB+ 1 99,99 7,2% 1 Scheich & Partner (AS), 1 ***
(2019) ' A11QGQ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! youmex (LP) !
Sanha ' Heizung & Sanitér 'Mai 13/Jan 141 Entry 381 ja 1 7.75% BB? 101,70 | 7,2% | equinet Bank
(2018) ' ATTNA7 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! ;
German Pellets Il Brennstoffe }Nov 14 Prime 100 ja 7,25%} BB? 100,40 7.1% quirin bank
(2019) ' A13R5N ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
KTG Agrar Il Agrarrohstoffe iJun/Dez 11& Entry 200 ja 7,13%3 BB+ 100,20 7.0% equinet Bank
(2017) " ATHBUN 'Feb13&14 ! Standard ! ! ' (CR) ! ; : !
Steilmann-Boecker || 3 Modehandler ESep 14 E FV FRA 3 33 3 ja 3 7,00%3 BBB® E 100,00 3 7,0% E Close Brothers Seydler Bank 3 o
(2018) | A12UAE 0 0 0 0 0 | CR) 0 ! 1 0
Stern Immobilien Immobilien iMai 13 Entry Standardi 17 nein 6,25%3 A 98,00 6,9% VEM Aktienbank
(2018) | A1TM8Z | | &maccess | ! ! | (SR) | | | |
Air Berlin II Logistik }Aprﬁ/Jan 145 Bondm 225 ja 8,25%} 104,30 6,9%
(2018) | AB100B i 0 i i i i i ! 1 1
KSW Immobilien  Immobilien {Okt 14 ! Entry 22 nein . 650% BBBY | 9850 6,9% | ICF (AS), FMS (LP)
(2019) ' AT2UAA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; : !
PCC I Chemie, Energie, Log. ESep 11/Apr 125 FV FRA 25 ja 7,25%3 100,50 6,8% equinet Bank =
(2015) | ATKOUO 0 0 0 0 0 0 0 ! 1 :
German Pellets | Brennstoffe iMrﬂAprﬂ Bondm 54 ja 7,25%3 BBY 100,55 6,7% quirin bank *
(2016) | ATH3J6 | | | | | | (CR) | ! 1 |
Estavis Il " Immobilien ‘Nov 13 CFVFRA 101 nein 1 9,25%: 1 108,50 6,7% 1 Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2018) | A1X3Q9 i i i i i i i | 1 1
Procar ' Autohandel 'Okt 11 i mstm DUS | 120 nein | 7,75% BB+ 110175 | 6,7% Conpair
(2016) | ATKOoU4 | | | | | | (CR) | ! ! 1
PNE Wind Erneuerbare Energien fMai/Sep 13 Prime 100 ja 8,00%3 BB+? 104,40 6,7% M.M. Warburg (AS),
(2018) . A1R074 ! | Standard | ! ! ! (EH) ! ! ! Close Brothers Seydler Bank |
IPSAK Immobilien iNov 12 Bondm 30 ja 6,75%3 BBB® 100,50 6,6% Rodl & Partner
(2019) | AIRFBP | | | | | | (SR) | ! 1 |
German Pellets |l ' Brennstoffe ‘Ju/Aug 13 | Bondm 721 ja i 7,25%: BBY 1 101,85 | 6,6% 1 quirin bank
(2018) | ATTNAP i i i i i | (CR) 0 | 1 1
IPM ' Immobilien 1Okt 13 TFVS & 151 ja 1 500%; 195,00 | 6,5% Close Brothers Seydler Bank 1 **
(2018) | ATX3NK : | FRA : : : : : : : :
Eyemaxx | Immobilien iJuI 11 Entry 13 nein 7,50%3 BBB-%° 101,50 6,5% VEM Aktienbank, ICF
(2016) ' ATKOFA ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
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Deutsche Rohstoff | Rohstoffe 'Jul/Sep 131 Entry 571 nein | 800% BB+ 1 105,10 | 6,5% ICF
(2018) ' ATRO7G ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
KTG Energie Biogasanlagen ESep 12 Entry 50 ja 7,25%3 BBB-? 103,25 6,2% Schnigge (AS),
(2018) . ATML25 | | Standard | | | | (CR) | | | equinet Bank (LP) |
Air Berlin IV ' Logistik ‘Mai 14 CFVFRA 1700 ja 1 675%: 1 102,05 6.2% | A
(2019) | AB1OOL | | | | | | | ! 1 |
Hérmann Finance 3 Automotive iNov 13 E Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 BB® E 100,25 3 6,2% E equinet Bank 3 **
(2018) ' ATYCRD ! ! Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ! !
Steilmann-Boecker | Modehéndler fJun 12/Jun 135 Entry 31 ja 6,75%3 BBB® 101,25 6,2% Schnigge (AS),
(2017) ' ATPGWZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! VEM Aktienbank (LP) !
Edel ' Medien & Unterhaltung + Mai 11 CFVFRA 201 nein | 7,00%: 1101,10 . 6,1% 1 Acon Actienbank -
(2016) | ATKQYG i i i i i i i ! 1 |
Alfmeier Prézision Automotive }om 13 Entry 30 ja 7,50%} BB 104,50 6,1% Steubing (AS),
(2018) " ATX3MA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) ;
Valensina Fruchtséfte iApr 11/Aug 125 mstm DUS 65 ja 7,38%3 BB-? 101,60 6.1% Conpair
(2016) | ATH3YK 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! 1 0
Adler Real Estate | Immobilien iMrz/Apr 13 Entry 35 ja 8,75%3 BB-? 107,75 6,1% Close Brothers Seydler Bank o
(2018) ' ATR1A4 ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ! !
BioEnergie Taufkirchen: Energieversorger NVRE! | m:access | 151 ja 1 650% BBB-" 102,00 ! 6,1% 1 GOl Management Consulting  + ***
(2020) | ATTNHC : i : : : | (SR) i 1 1 :
Constantin Il ' Medien & Sport ' Apr 13 1 Entry 651 ja | 7,00%: 1102,80 | 6,0% | Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2018) ' ATRO7C ! ! Standard ! ! ! ! ' ; i !
PCC | Chemie, Energie, Log. }Apr 11 FV FRA 30 nein 6,88%} 100,50 6,0% equinet Bank &
(2015) | ATH3MS i 0 i i i i i ! 1 i
DEWB Industriebeteiligungen iApr 14 FV FRA 10 ja 6,00%3 100,10 6,0% Close Brothers Seydler Bank
(2019) | A11QF7 | | | | | | | ! 1 |
Vedes |l ' Spiele & Freizeit +Jun 14 ! Entry 201 ja i 7,18%: BB 1 104,52 5,9% ' Steubing
(2019) ' AT1QJIA ! ' Standard ! ! ! ! (Fer) ! ; ! !
Peach Property Immobilien iJuI 11 Entry 34 nein 6,60%3 BB+ 101,00 5,9% equinet Bank
(2016) ' ATKQBK ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien iMrﬂApr 11 E Fv DUS 3 10 3 ja 3 3,00%3 BB-Y E 85,00 3 5,9% E nicht bekannt 3 *
(2021) | ATH3F8 i i i i i | (CR) i | 1 l
Neue ZWL Zahnradwerk Automotive }Feb 14 Entry 25 ja 7,50%} BB- 106,05 5,8% Steubing (AS),
(2019) " ATYCIF ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) ;
Enterprise Holdings 3 Finanzdienstleister ESep 12 E Entry 3 85 3 ja 3 7,00%3 A% E 102,90 3 5,8% E VEM Aktienbank 3 o
(2017) ' A1G9AQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Energiekontor Il ' Emeuerbare Energien 1 Jul 12 CFVFRA Mo oja o 6,00%: 1 101,45 5,7% 1 nicht bekannt P
(2018/22) . AIMLWO | | | ) | | . | 1 |
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 11 E FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 E 101,51 3 5,7% E nicht bekannt 3 **
(2021) | ATKOM2 i i i i i i i | 1 l
Adler Real Estate Il Immobilien iMrﬂJuI 14 Prime 100 ja 6,00%} BB-? 101,64 5,6% Close Brothers Seydler Bank =
(2019) ' A11QFO ! ! Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
SeniVita Sozial Pflegesinrichtungen fMai 11 Entry 14 ja 6,50%3 BB+? 101,31 5,6% quirin bank
(2016) ' ATKQ3C ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
InCity Immobilien II Immobilien iom 14 FV FRA 8 nein 5,00%3 98,00 5,5% Eigenemission **
(2019) | A13R8D | | | | | | | ! 1 |
ALBIS Leasing ' Finanzdienstleistung ' Sep 11 ' MSB 50 1 nein : 7,63% BB% 104,00 5,2% ' mwb Fairtrade A
(2016) ' AICROX ! | : 1 : | (CR) 0 1 1 :
paragon 3 Automotive iJun 13/Mrz 145 Entry 3 13 3 ja 3 7,25%3 BBB-? E 106,50 3 5,2% E Close Brothers Seydler Bank 3 >
(2018) ' ATTND9 ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Reiff Gruppe Automotive }Mai 11 Bondm 30 ja 7,25%} BB 102,95 5,1% Blattchen FA &
(2016) | ATH3F2 i i i i i | (CR) i ! 1 |
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Underberg Il ' Spirituosen HJul 14 PFVFRA 301 ja | 613% B+Y 1 106,40 | 5,0% Close Brothers Seydler Bank 1 *
(2021) | AT1QR1 | | | | | | (CR) | ! 1 1
S&T [T-Dienstleister }Mai 13 Entry 15 ja 7,25%} BBB-? 106,95 5,0% Close Brothers Seydler Bank
(2018) " ATHJLL ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Berlin | ' Logistik ‘Nov 10 Bondm 196 ja o 850%: 1 103,35 4,8% o
(2015) | AB100A | | | | | | | ! 1 |
ETL Freund & Partner Finanzdienstleistung iNov 10 FVS 25 ja 7,50%3 BBB+? 107,50 4.7% FMS, equinet Bank e
(2017) | ATEVBU 0 0 0 0 0 | (CR) 0 ! 1 :
Stauder ' Bierbrauerei ‘Nov 12 1 Entry 100 ja 1 7,50% B+ 107,50 | 4,7% 1 Close Brothers Seydler Bank (AS); *
(2017) . ATRE7P ! | Standard | ! ! 1 (CR) | | | Conpair (LP) '
Cloud No. 7 Immobilien iJun/JuI 13 Bondm 35 ja 6,00%} BBB* 103,00 47% Blattchen FA
(2017) | ATTNGG i 0 i i i | (CR) i ! 1 i
UBM Realitatenentw. Immobilien iJul 14 Entry Standardi 160 ja 4,88%3 100,75 4,7% IKB **
(2019) ' A1ZKZE ! C&FVWien ! ! ! ! ; : !
Hahn-Immobilien ' Immobilien 'Sep 12 : mstm DUS | 200 ja 1 625% A% 1 105,10 | 4,4% 1 Schnigge o
(2017) | ATEWNF i i i i i | (SR) 0 | 1 1
Helma Il ' Baudienstleister ' Sep 13/Mrz 141 Entry 3 ja | 58% BBBY 110530 4,3% 1 Steubing e
(2018) ' AIX3HZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! ;
FC Schalke 04 FuBballverein }Jun 12/Sep 135 Entry 50 ja 6,75%} BB-? 110,30 4,2% equinet Bank 3
(2019) " ATMLAT ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Porr i Baudienstleister iNov 13 Entry 50 ja 6,25%3 108,00 4,0% Steubing *
(2018) " ATHSNV ! ' Standard ! ! ! ! ! ; : !
Katjes StiBwaren iJuI 11/Mrz 12 mstm DUS 45 ja 7,13%3 BB+ 105,00 3,8% IKB 3
(2016) ; ATKRBM 0 0 0 0 0 | (CR) 0 ! 1 0
GIF  Automotive ' Sep 11 © mstm DUS | 101 nein  850%: BB+ 1 108,00 | 3,8% | DICAMA '
(2016) | ATKOFF | | | | | | (CR) | ! 1 |
KTG Agrar | ' Agrarrohstoffe 'Aug/Sep 10 | Bondm 401 ja 1 675% BB+ 110235 3,5% 1 FMS -
(2015) ' ATELQU ; i : 1 : | (CR) i 1 1 1
Underberg | ‘ Spirituosen EApr 11/dun 125 mstm DUS ‘ 70 ‘ ja ‘ 7,13%3 B+% ' 104,75 ‘ 3,5% E Conpair ‘ *
(2016) | ATH3YJ | | | | | | (CR) | ! ! 1
wahrl Modehéndler iFeb 13 Entry 30 ja 6,50%} BBY 109,00 3,4% Viscardi @
(2018) ' ATROYA ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ! !
Karlsberg Brauerei Bierbrauerei ESep 12 Entry 30 ja 7,38%3 BBY 110,50 3,4% IKB *
(2017) " ATREWV ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; : !
DIC Asset Il  Immobilien 'Sep 14  Prime 1251 ja o 4,63%: 1 105,85 3,3% ' Baader Bank, o
(2019) | A12T64 | | Standard | | | | | | | Bankhaus Lampe |
DIC Asset II  Immobilien ' Jul 13/Feb 14 | Prime 1000 ja o 575%: 1 108,50 - 3,2% 1 Baader Bank -
(2018) ' ATTNJ2 : ! Standard ! ; : ; 0 : 0 :
SG Witten/Herdecke ' Studiendarlehen ‘Nov 14 (PMDUS | 81 ja | 3,60%! 1 103,75 | 3,2% SCALA CF -
(2024) , A12UD9 i i i i i i i ! 1 |
Porr | ‘ Baudienstleister iNov 12 . Entry ‘ 50 ‘ ja ‘ 6,25%3 . 106,00 ‘ 3,1% E Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2016) " ATHCJJ ! ' Standard ! ! ! ! ! ; : !
ATON Finance 3 Industriebeteiligungen iNov 13 E Prime 3 200 3 ja 3 3,88%3 E 102,90 3 3,1% E Deutsche Bank 3 *
(2018) ' A1YCQ4 ! ' Standard ! ; ! ! ! ! ! !
TAG Immobilien |  Immobilien +Jul 13/Feb 14 | Prime 310 ja | 513%: 1107,85 2,9% 1 Close Brothers Seydler Bank  « *
(2018) ' ATTNFU ! ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
SAF-Holland  Automobilzulieferer (Okt 12 1 Prime 75 ja | 7,00% BBBY | 113,30 2,8% 1 IKB -
(2018) ' ATHAQ7 ! ! Standard ! ! ! ' (EH) ! ! ! !
TAG Immobilien Il Immobilien }Jun 14 Prime 125 ja 3,75%} 105,00 2,8% Close Brothers Seydler Bank &
(2020) ' A12T10 ! ! Standard ! ! ! ! ! ! ! !
Berentzen : Spirituosen EOkt 12 : Entry : 50 : ja : 6,50%3 : 110,25 : 2,7% E Close Brothers Seydler Bank : *
(2017) ' ATRE1V ! ! Standard ! ! ! ! ! ; ! :
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Unternehmen 3 3 3 Plattform" 3 (Ziel-) 3 Voll- 3 Kupon 3 Rating E Kurs 3 Rendite E Technische 3
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung ' Volumen in ' platziert ' ' (Rating-  aktuell | pa | Begleitung ' Risiko??
! ' ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! i durch ...” !
MS Spaichingen 1 Maschinenbau iJun/JuI 1 1 Entry 1 23 1 nein 1 7,25%3 BBB-? : 107,53 1 2,4% : Close Brothers Seydler Bank 1 *
(2016) " ATKQZL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Bastei Lilbbe Verlagswesen }om 11 mstm DUS 30 ja 6,75%} BBB+? 108,00 2,3% Conpair 3
(2016) | A1KO16 i 0 : 0 0 | (CR) 0 ! f :
Nordex Erneuerbare Energien iApr 11 FV FRA 150 ja 6,38%3 BB-0 105,30 2,3% Commerzbank, Unioredn} *
(2016) | ATH3DX | | | | | | (EH) | ! 1 |
Durr Il Automobilzulieferer iMrz 14 FV FRA 300 ja 2,88%3 105,90 1,9% Deutsche Bank, HSBC @
(2021) | A1YC44 0 0 0 0 0 0 0 ! 1 :
RWE ' Energiedienstleister ' Feb 09 1 Prime 1000 ja  650% BBB+ 13481 1,1% 1 Close Brothers Seydler Bank
(2021) ' AOTBL6 ! ! Standard ! ! ! L(s&R) ! ! ! !
Deutsche Bérse | ' Borsenbetreioer (Okt 12 ! Prime 600 ja | 2,38% AA 1 110,16 1,0% 1 Deutsche Bank, BNP, Citi + *
(2022) ' AIRETW ! ' Standard ! ! ! N . ! ! !
MTU Technologie }Jun 12 Prime 250 ja 3,00%} Baad? 105,01 1,0% Close Brothers Seydler Bank e
(2017) | ATPGW5 ! | Standard | ! ! | (Moody’s) | ! ! )
Deutsche Bérse |l Bérsenbetreiber iMrz 13 Prime 600 ja 1,13%3 AA 102,42 0,4% Commerzbank, &
(2018) . A1R1BC ) . Standard | . . | (S&P) . . . DZ Bank, JP Morgan .
Grand City Properties Immobilien iJuI 13/Apr 14 Prime 18 ja 6,25%3 BBB-? 102,00 = quirin bank @
(2020) " ATHLGC ! ! Standard ! ! ! L(S8P) ! ! ! !
Exer D ' Energiedienstleistung 1 Jan/Feb 11 FVFRA | 501 nein | 570%: 121,00 - | BankM '
(2016) | ATEBTK i i i i i i 0 1 ) 1
MBB | Erneuerbare Energien  + Mai 13 (FVDUS  © n.bek. i nein | 6,25% BBBY | n. bek. — | Donner & Reuschel (AS), ' *
(2019) " ATTM7P ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; | FMS (LP) !
MS Deutschland : Tourismus iDez 12 : Entry : 50 : nein : 6,88%3 D% : 16,50 : in Insolvenz : quirin Bank : *
(2017) | AIRE7V ! | Standard | ! ! | (Feri) | ) | |
MT-Energie : Biogasanlagen iApr 12 : mstm DUS : 14 : nein : 8,25%3 Do : 4,50 : in Insolvenz : ipontix : *
(2017)  AIMLRM 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
MIFA Fahrradhersteller fAug 13 Entry 25 ja 7,50%3 cc® 10,01 in Insolvenz equinet Bank @
(2018) ' A1X25B ! ' Standard ! ! ! " (Feri) ' ; ' !
Rena Lange Modehéndler fDez 13 PM DUS 5 nein 8,00%3 BB-? 5,00 in Insolvenz Acon Actienbank &
(2017) | ATZAEM i i 1 i i | (CR) i i i 1
Schneekoppe - Emahrung 'Sep 10 (FVFRA& 100 ja | 645%; ! 681 ! inInsolvenz | Schnigge -
(2015) ! ATEWHX : ' DUS : : : : C : 0 :
Mox Telecom ' Telekommunikation (Okt 12 1FVS 3 ja | 725% BBBY | 3,10 inInsolvenz | FMS -
(2017) | AIRE1Z i 0 1 0 i | (CR) 0 i i 1
Strenesse ‘ Modehéndler iMrz 13 ‘ FV FRA ‘ 12 ‘ ja ‘ 9,00%3 . 43,50 ‘ in Insolvenz . Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2017) | AITM7E 0 0 0 0 0 0 0 0 i 1
Rena Il  Technologie Jun/dul 18 FVFRA 34 nein | 825% DY ¢ 13,11 1 inInsolvenz | IKB o
(2018) ; ATTNHG 0 0 0 0 0 | (EH) 0 0 0 0
Renal |  Technologie 'Dez 10 TFVS 43 nein « 7,0% DY ' 12,00 « in Insolvenz | Blattchen FA o
(2015) | ATEBWO i i i i i | (EH) i i i i
Zamek " Lebensmittel ' Mai 12/Feb 131 mstm DUS | 45 ja . 7,75% DY | 6,00 ! inInsolvenz | Conpair 1 G
(2017) | ATKOYD i i 1 i i | (CR) i i i 1
hikw ' Personaldienstleister  + Nov 11 (FVDUS 10 ja | 825% BBB-Y | 145 inlnsolvenz | DICAMA -
(2016) | ATKOQR i i 1 i i | (CR) i i i 1
SAG. | Energiedienstleistung iNov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25%} BB+ 48,52 in Insolvenz Baader Bank a
(2015) | ATEB4A 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
SAG. Il ' Energiedienstleistung ~ Jul 11 CFVFRA 17 0 nein  7,50% BB+ | 46,50 ' inInsolvenz : Schnigge (AS), o
(2017) ' ATKOK5 ! ! ! ! ! ' (CR) ' ! " youmex (LP) !
Alpine ' Baudienstleister ‘Mai 12 (FVMUCE 100 ja  6,00%: i 0,06 ! inInsolvenz o
(2017) | A1GANY | . Wien | ! ! | | ! | |
bkn biostrom ' Biogasanlagen ‘Mai/Jun 11 1 MSB 25 nein . 7,50% BBB® | 1,10 ! inInsolvenz | mwb Fairtrade -
(2016) ' ATKQ8V ! : : 1 : | (CR) i : i 1
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Zeitraum der 1 Plattform” @iel) ' Voll-

Unternehmen ' Branche ‘ ‘ " Kupon © Rating ' Kurs | Rendite Technische  Chance/
(Laufzeit) ' WKN ' Platzierung ! ' Volumen in ! platziert ' ' (Rating- ! aktuell | pa. ! Begleitung ' Risiko??

! ! ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® ! ! 1 durch ...” !
Centrosolar 3 Erneuerbare Energien iFeb 11 3 Bondm 3 50 ja 3 7,00%3 E 1,61 3 in Insolvenz E FMS 3 *
(2016) | ATE8ST : i : : : i : i :
FFK Environment 3 Ersatzbrennstoffe iMai 11 3 Fv DUS 3 16 + nein 3 7,25%3 D® E 4,45 3 in Insolvenz E biw, GBC 3 *
(2016) | ATKQ4z l l l l . CR) i l ' l
getgoods.de 1 E-Commerce ESep 12/ 1 FVS 1 60 ja 1 7,75%3 D® : 0,75 1 in Insolvenz : GBC 1 *
(2017) ' AIPGVS ' Jun & Okt 13 ! ! ! ' (CR) U ; g ;
SIAG ' Stahlbau HJul 11 (FVFRA 121 nein | 9,00%: CCC+* | 001 ! inlnsolvenz : IKB (AS), *
(2016) | ATKRAS ! ! ! ! | (S&P) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
SiC Processing Technologie iFeb/Mrz 11 FVS 80 ' nein 7,13%3 D? 5,00 in Insolvenz FMS &
(2016) | ATH3HQ l l : : | CR) i : i :
Solen (Payom) 3 Erneuerbare Energien iApr 11 3 FV S 3 28 1 nein 3 7,50%3 B-9 E 1,32 3 in Insolvenz E FMS 3 *
(2016) | ATH3M9 : 1 : : . CR) i : i :
Windreich | 3 Erneuerbare Energien iMrz 10 3 FVS 3 50 ja 3 6,50%3 BB+ E 9,75 3 in Insolvenz E FMS 3 *
(2015) | AICRMQ l l l l . CR) i l : l
Windreich Il ' Emeuerbare Energien 1 Jul 11 VS 751 ja | 650% BB+ | 975 innsolvenz ' FMS -
(2016) | ATH3V3 l ; l ; . CR) i l ' |

; } ‘Summe 9577 @ 7,02% ! ; ! ;

| | | Median | 30,0 | | 7,25% | BB i ] 6,8% | |

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 (griin/rot);

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

9 Rating abgelaufen/nicht aktuell; "® unbeauftragte, tberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings

-

Skala von * bis

BondGuide ist der Newsletter fiir Unternehmensanleihen und be-
leuchtet zweiwdchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstédndischer Unternehmen. Bond-
Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschétzungen
zu anstehenden Anleihe-Emissionen — Kritisch, unabhéngig und
transparent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzah-
len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rickblicke, Interviews
mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des
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Guide setzt sich ein fir eine kritische Auseinandersetzung des
Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktfahigkeit
mittelstdndischer Unternehmen und l4dt alle Marktteilnehmer ein
zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment fir Mit-
telstandsanleihen negative Auswdichse wie vormals am Neuen
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Mitwirkenden gehalten werden. Weitere Informationen zum Haf-
tungsausschluss und v.a. zu Anlageentscheidungen finden Sie unter
www.bondguide.de/impressum.

Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wiinschen Sie eine Anderung Inres Profils fiir den BondGuide oder mdchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de
kénnen Sie Ihr Profil andern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide — Der Newsletter fiir Unternehmensanleihen weiterempfehlen!
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Erneute Verscharfung bei Kapitalanlageprodukten
wie Genussrechten und partiarischen Darlehen

Die Bundesregierung hat einen Entwurf zum Kleinanleger-
schutzgesetz beschlossen. Die Anderungen sollen bereits
2015 in Kraft treten. Ziel des Gesetzentwurfs ist, Anleger kiinf-
tig noch starker und umfassender vor dem Erwerb risiko-
behafteter Vermbgensanlagen zu schiitzen.

Der Entwurf sieht erhebliche praxisrelevante Neuerungen und
Anderungen vor und ist eine direkte Reaktion auf die jiings-
ten Skandale am ,grauen Kapitalmarkt“ (Prokon, INFINIUS
etc.). Hiernach wird bspw. die Prospektpflicht auf bislang
unregulierte Produkte wie Nachrangdarlehen, partiarische
Darlehen und vergleichbare Anlagen ausgeweitet. Ferner ist
die Mindestlaufzeit von Vermbgensanlagen auf 24 Monate
und eine Kiindigung derselben mit einer Frist von mindestens
12 Monaten festgeschrieben. Hiervon umfasst sind auch
Genussrechte. Die Auswirkungen sollten in den meisten
Féllen aber nur gering sein.

Verkaufsprospekte & Werbung

Dariiber hinaus ergeben sich wesentliche Anderungen in Be-
zug auf Verkaufsprospekte und Vermégensinformationsblat-
ter (VIBs). Verkaufsprospekte sollen nach ihrer Billigung nur
noch 12 Monate guiltig sein statt unbegrenzt wie bisher. Fer-
ner sind neue Hinweispflichten in VIBs aufzunehmen.

Ein Novum ist die geplante Einschrankung von WerbemaB-
nahmen. Kinftig soll Werbung fir Kapital- und Vermégens-
anlagen im 6ffentlichen Raum (Bus, Bahn etc.) nicht mehr
gestattet sein. In Printmedien soll sie nur noch zuldssig sein,
wenn deutlich auf das mit dem Produkt verbundene Verlust-
risiko hingewiesen wird. In sonstigen Medien soll Werbung
nur noch erlaubt sein, wenn der Schwerpunkt dieser Medien
zumindest gelegentlich auf der Darstellung von wirtschaft-
lichen Sachverhalten liegt und die Werbung im Zusammen-
hang mit einer solchen Darstellung erfolgt.

Eine erhebliche Erleichterung sieht der Gesetzesentwurf fir
partiarische Darlehen von Genossenschaftsmitgliedern an
ihre Genossenschaft vor. Diese sollen von der Prospektpflicht
bei Emissionen bis 1 Mio. EUR ausgenommen sein. Auch fir
gemeinnutzige Projekte kénnen unter bestimmten Vorausset-
zungen Ausnahmen von der Prospektpflicht greifen, ebenso
wie bei Crowdinvestments.

Bedeutung des Gesetzentwurfs fir die Praxis

Emittenten von bislang unregulierten Produkten, Betreiber
von Crowdinvesting-Plattformen sowie Anbieter von bereits
prospektpflichtigen Produkten sollten sich schon jetzt mit den
kinftigen Neuerungen auseinandersetzen, um entweder von
Ubergangsregelungen zu profitieren oder mit Inkrafttreten
des Gesetzes nicht in Haftungsfallen zu laufen. Die Uber-
gangsregelungen sehen u.a. vor, dass bislang unregulierte
Produkte, die bereits bei Inkrafttreten des Kleinanlegerschutz-
gesetzes Offentlich angeboten werden, ohne Einhaltung der
gesetzlichen Vorgaben — insbesondere ohne Erstellung eines
Verkaufsprospekts — noch innerhalb der Ubergangsfrist wei-
ter angeboten werden kénnen. Das Kleinanlegerschutzgesetz
soll fir solche Produkte erst ab dem 1. Januar 2016 anwend-
bar sein. Im Gegensatz dazu soll es auf bislang unregulierte
Produkte, die nach seinem Inkrafttreten 6ffentlich angeboten
werden, bereits ab dem 1. Juli 2015 anwendbar sein.

Daneben hat die Ausweitung der Prospektpflicht auf bspw.
Nachrangdarlehen und partiarische Darlehen auch Aus-
wirkung auf die Vermittlung dieser Produkte durch (Honorar-)
Finanzanlagenvermittler. Vermittler, die diese Produkte auch
kinftig anbieten wollen, sollten prifen, ob sie Uber die
hierflr notwendige Erlaubnis nach § 34f GewO verfligen bzw.
im Hinblick auf die geforderte Sachkunde die notwendigen
Voraussetzungen fir eine entsprechende Erweiterung ihrer
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