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VORWORT

Dusseldorf hautet sich und streift den Begriff Mittelstands-

anleihe ab. Die neue Einteilung ergibt Sinn und richtet sich
nunmehr an ,Emissionen kleinerer und mittlerer Unterneh-
men“. Man darf gespannt sein, wie das neue Konzept an-
kommt. Einen probaten Namen suchen wir noch: Vielleicht
EKMU, KMUA oder KLAMAUK? Vorschlage dringend erbeten.

Hautung

Liebe Leserinnen und Leser,
Derweil: Die Presse fir KMUAs scheint mir nach wie vor zu

der Begriff ,Mittelstandsanleihe” hat dieser Tage einen
schweren Stand. Zugegeben, was wir so an Mittelstands-
anleihen haben, war in der Vergangenheit oftmals weder
Mittelstand noch Anleihe.

Zum einen zahlten Air Berlin, Porr oder auch Scholz natirlich
nie zum Mittelstand. Enterprise Holdings oder Ekosem Agrar
dagegen nicht zum deutschen Mittelstand. Und ob man die
Papiere von beispielsweise Strenesse noch als Anleihe durch-
gehen lassen kann, steht noch mal auf einem ganz anderen
Blatt.

BondM in Stuttgart (kommt noch) wie auch der mittelstands-
markt in Disseldorf (sofort — also unverziglich [Ginter Scha-
bowski]) machen dicht und beenden ihr Techtelmechtel mit
der ,Mittelstandsanleihe” (siehe auch Seite 13). Vom Frank-
furter Entry Standard fiir Anleihen sind derweil noch keine
Bestattungspléne bekannt, auch nicht gerlichteweise. Ge-
schickt wurde in Frankfurt mehr als an den anderen Bor-
senpléatzen vermieden, den Begriff Mittelstand allzu sehr zu
strapazieren.

negativ. Oder einige Medienkollegen kratzen kaum an der
Oberflache, wenn sie nicht ohnehin voneinander abschrei-
ben. Wenn der Schein nicht triigt, dirfte spatestens Anfang
Februar die erste Neuemission vom Stapel laufen. 10 bis 15
im Gesamtjahr sollten doch wohl machbar sein. Plus weitere
10 bis 20 derjenigen, die bis einschlieBlich 2016 fallig werden
und sich dieses Jahr um ihre Refinanzierung kimmern mus-
sen.

Es gibt sicherlich traurigere Markte als 25 bis 30 Emissionen
mit ca. 1,5 bis 2 Mrd. EUR Emissionsvolumen.

Viel Spal3 beim Lesen winscht Ihnen

Falko Bozicevic

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

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



http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
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W
Aktuelle Emissionen
Rating Banken
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate BondGuide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform"” in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung?® Seiten
InCity II Immobilien vsl. Q1/2015 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

*) Platzierung erster Anleihetranche tber nominal 8 Mio. EUR; Ausgabe noch ausstehender TSV tber nominal 2 Mio. EUR vsl. in Q1/2015

**) Da die Emission nicht wie geplant erfolgte, wurde das von Feri EuroRating erteilte Anleiherating aus formalen Griinden entzogen

" 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 «

s FINANCIAL
Wir Uberrehmen Ihre Mediaplanung FNMARKETS & MEDIA

und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

: Rating
Rendite aktuell : B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating
\MTU, Helma Il, MS Spaichingen,: E AB |, UBM, DIC Asset Il &Ill,

Nordex, Karlsberg, Schalke 04, o
| SAF, RWE, Bastei Libbe,

paragon, Cloud No. 7,
Steilmann-Boecker |

Deutsche Bérse | &I, } PORR | &I, Drr Il, TAG | &I,

< 5% Underberg |, Stauder Woéhrl, Katjes, GIF, KTG |, SeniVita,
Hallhuber, Alfmeier

Hahn-Immobilien ATON Finance, Berentzen,

SG Witten/Herdecke, ETL, S&T

. Eyemaxx lIl & IV, Metalcorp
MAG IAS, Sanochemia,

' Sympatex, Homann, Golfino, !
\René Lezard, Rickmers, Penell,

Senator, Peine, Singulus, BeA,
InCity I, 3W Power Il, FCR,
Photon, Maritim Il, Solar8

i KSW, Ferratum, Eyemaxx |, 1 Energiekontor | & II, :
NZWL, Adler RE | &I, Vedes Il, ) ) ) ! ) ' ) '
. . . BioEnergie Taufkirchen, \ Enterprise, 1 Accentro (Estavis), }
5 bis 7% Underberg |l Hérmann, German Pellets |, Reiff, | ) \ . 1 ,
Valensina ' Steilmann-Boecker II, 1+ Stern Immobilien 1 Constantin I, Edel, AB Il & IV, 1
i | | 1 I
] KTG Energie, IPSAK ;  InCity Il, PCC | & I, DEWB |
{ ] Euroboden, SeniVita (GS), ] ‘ 1 |
[ o ' 1 1 ALBIS, HanseYachts I, I
. 1 eterna, Scholz, Herbawi, | Beate Uhse, German Pellets Il &Il | . 1 ,
7 bis 9% i ) ) ! | GEWA 510 1 | = | AB V, DEMIRE, IPM, |
I Seidensticker 1 KTG Il &Ill, PNE, Sanha, Procar, ! ] . !
1 1 4 0 ] SAG Motion !
] 1 DRAG, Peach Property i i 1 |
VST, Alno, e.n.o., Ekotechnika,: ] ] ] AVW Grund, gamigo,
' Laurel, Ekosem | & II, BDT, ! | ! ] Keézizélog, ExerD,
 friedola, DFAG, More & More, . i : ] : 1 Timeless Homes, ARISTON,
1 6B47, Mitec, Karlie, Royalbeach, 1 !
> 9% Sanders Il, posterXXL, ] ] Eyemaxx Il L - ]

I
|
Travel24, |dentec, HPI, !
I
I

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

D Ungenugende Bonitét, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbesténde vorhanden Default (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

1gondm  Entry éPrime ! m:access '\ittelstands- ' Mittelstands-
' Suttgart 1 Standard FWB : Standard FWB Miinchen : mMarkt DUS : Borse HH-H

Zielvolumen"
Stlickelung

Rating

Begleitung durch ...

Besonderheiten

bisher notiert

Jahresabschluss

Zwischenbericht

Ad-hoc-Pflicht

bis 1.000 EUR
verpflichtend?

Listing Partner

DVFA-Standard zur
Kommunikation; keine
Nachranganleinen

53
bis +6 Mon.
bis +3 Mon.

quasi®

ab 100 Mio. EUR
1.000 EUR
verpflichtend?

Listing Partner

kein Branchenaus-
schluss

15

bis +4 Mon.

+2 Mon.

quasi®

ab 10 Mio. EUR
bis 1.000 EUR
verpflichtend

Emissionsexperten

schluss;
Unternehmen > 3 Jahre
3

nur Kernaussagen

,
|
|
H
h
|
|
|
|
h
h
|
|
|
|
|
|
h
'
|
| kein Branchenaus-
|
|
|
|
|
|
h
|
|
|
|
|
|
h
h
|
|
H
.
h
|

optional

optional

kein Branchenaus-
chluss; Prospekt-

S
zusammenfassung
3

bis +6 Mon.

quasi®

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

9 Die Anleihe betreffende News

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:”

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Bank/Platzierer \ Bank/Platzierer Advisor 1 Advisor

(Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Close Brothers Seydler 42 I Close Brothers Seydler 21 FMS 15 I DICAMA 6
youmex 23 i Steubing 13 Conpair 18 i Conpair 5)
equinet 19 I Schnigge, equinet, youmex e7 DICAMA 10 I SCALA CF 4
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?

Kanzlei  Kanzlei Begleiter | Begleiter

(Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Norton Rose 42 I Norton Rose 21 Close Brothers Seydler 36 I Close Brothers Seydler 23
Heuking Kuhn Luter Wojtek 22 i Heuking Kuhn Luer Wojtek, GSK' je 9 FMS 15 i Steubing 11
GSK 15 I Mayrhofer & Partner 6 equinet 13 I quirin 6

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur  Agentur

(Anzahl der Emissionen seit 2009) : (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Biallas 24 I Better Orange 14
Better Orange 21 i IR.on, Instinctif Partners e8
IR.on 19 I Biallas, edicto eb

" sofern Daten vorhanden

4Bondm: Bondm-Coach; Entry Standard: Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); mstm
DUS: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller
(sofern bekannt)

Hinweis: Bertlicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 14-20)
notierten Anleihen.

UNTERNEHMENSWACHSTUM

VOM KAPITALMARKT.

WIR SIND IHR SPEZIALIST FUR
KAPITALMARKTFINANZIERUNGEN.

Als Pionier fur bankalternative Unternehmensfinanzierung
war youmex allein in den letzten vier Jahren mit einem
Platzierungsvolumen von Uber 1 Milliarde Euro am Erfolg von
mehr als 50 Eigen- & Fremdkapitalfinanzierungen beteiligt.

youmex Invest AG - |hr Finanz- und Kapitalmarktpartner

Taunusanlage 19, 60325 Frankfurt / Germany, +49 69 505045 000, www.youmex.de

Anzeige

youmex
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! 8% BONDGUIDE
; 8% MUSTERDEPOT
NS

Seitenstiche

Stabile Seitwértslage bei Mittelstandsanleihen derzeit — wie
auch im Musterdepot, das nach wie vor unverdndert in die
neue Saison startete.

Naturgeman gibt es News von Seiten der Emittenten so friih
im Quartal nicht unbedingt wie Sand am Meer. Von den im
Musterdepot enthaltenen Titeln hat sich bis dato nur NZWL
Zahnradwerk Leipzig an die Offentlichkeit gewagt.

Insgesamt konnte NZWL 2014 in Europa weitere Neuauftrage
mit einem zusétzlichen Umsatzbeitrag von ca. 17 Mio. EUR
p.a. ab 2017 abschlieBen, wobei sich erste Umsatze vo-
raussichtlich schon 2016 realisieren lassen werden. Der
wesentliche Teil der Neuauftrage entfallt auf den Produkt-

BondGuide Musterdepot

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 0 100.000 EUR
Wertpapiere E 104.038
Liquiditat E 30.484
Gesamtwert E 134.522
Wertanderung total E 34.522
seit Auflage August 2011 E +34,5%
seit Jahresbeginn: E +0,3%

bereich Einzelteile und Baugruppen. Zur Finanzierung des
weiteren Wachstums prife NZWL derzeit verschiedene

Optionen.

Zwischen den Zeilen lieB sich herauskristallisieren, dass
die Leipziger offenbar schon kurzfristig mit einer Aufstockung
ihrer vor knapp einem Jahr begebenen Anleihe oder einer
neuen, weiteren Mittelstandsanleihe lieb&dugeln. Entspre-
chende News durften kurzfristig erfolgen — wei3 man doch,
dass ein ,hard announcement” mit Details zu den Planen
oftmals nur wenige Tage nach dem bereits erschienenen ,,;soft
announcement” zu erwarten ist.

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Anleihe 1 Branche © Kauf- : Nomi- ' Kaufdatum : Kauf- : Kupon : Zins- : Kurs @ derzeitiger : Depot- : Gesamt- : #Wochen ! Risiko-
(Laufzeit) ' WKN ¢ owert* ' nale* ! ' kurs 'ertrage ' aktuell @ Wert* ' anteil ! verdnderung ! im Depot ! einschét-
! ! ! ! ! ! 'bis dato™! ! ! ' seit Kauf ! ' zung**
Wienerberger | Baustoffe | 7.805: 10.000: 27.07.12 . 7805 i 650%: 1.613: 101,00: 10100 i 7,5% i +50,1% 1 129 1 A-
(2017/unbegr.) 1 AOG 4X3 : : : : : : , , , 5 5 5
MS Spaichingen 1 Maschinenbau | 9525. 10000 120811 1 9525 . 7,25%: 2496 10600: 10600 i 7.9% i +875% 1 179 1 A
(2016) L ATKQZL : : : : : : : : : : i i
gamigo i Gaming | 8263: 5000: 021214 . 6525 i 8,50% i 57 7325. 3663 1 2,7% . +14,0% 7 1 C
(2018) 1 AT NJY 5 5 5 5 5 5 : : : : : :
Sanha 1 Sanitér | 9.300: 10.000 : Mai/Okt14 i 93,00 : 7,75% : 4021 101,00: 10100 : 7,5% +129% 1 27 1 B-
(2018) 1 AT NA7 : : : : : : : : : : i i
HanseYachts Il 1 Yachten | 4413 5000: 161014 . 8825 . 800%: 108: 9400: 4700 i 35% +9,0%: 14 . B
(2019) i A1l QHZ : : : : : : : : : : 5 5
Neue ZWL 1 Automotive 1 10.313 1 10.000 + 14.06.14 1 103,13 1 7,50% 5911 104,001 10400 + 7,7% . +6,6% 1 41 . B
(2019) i A1Y C1F : : : : : : : : : : i i
Karlsberg | Getranke » 107251 10.000 :+ 17.10.14 1 107,25 + 7,38% 199 110,751 11075 . 82% . +5,1% 1 14 A
2l EL A A o | |
KTG Agrar | 1 Agrarwirtschaft 19995 10.000: 05.09.14 1 99,95 . 6,75% : 260 102,00: 10200 i 7,6% +46% 1 20 1 A
(2015) | ATELQU : : : : : : : : : : i i
KTG Energie | Biogaswirtschaft 1 10.275 1 10.000 + 02.10.14 1 102,75 + 7,25% . 223, 103,50+ 10.350 . 7,7% . +2,9% 1 16 A
tote L A L | |
Alfmeier 1 Maschinenbau . 10.800 : 10.000 : 27.06.14 . 108,00 i 7,50% 447, 106,00+ 10.600 : 7,9% . +2,3% 1 31 . B-
(2018) 1 AIX 3MA : : : : : : : : : : : :
Peach Property 1 Immobilien \ 9975, 10.000 : 31.10.14 1 99,75 . 6,60% 152, 100,251 10.025 . 7,5% . +2,0% 1 12 . B+
(2016) i AIK Q8K : : : : : : : : : : : :
S.A.G. Solarstrom Il 1 Energiedienstleistung 1 3.263 1 5.000 :+ 23.0312 . 6525 1 7,50% : 1.060: 4450: 2225 1 1,7% +0,7% 1 147 .  B-
(2017) | ATK OK5 i i i i i i i : : : : :
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gesamt 0 | 99.651 0 i i | 7.608, | 104.038 | 77,3% . 0 i
Durchschnitt . . . 1 . L 7,4% . 1 . . +12,3% ;53,1
) in EUR

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

D

» Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung - BondGuide Musterdepot

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

15% -

13,8%

12%

9%

6%

3%

0,

H2/2011 2012 2013 2014 2015

Quelle: BondGuide

Unser hochgeschéatzter Mitwettbewerber Anleihen-Finder
twitterte diese Woche schelmisch, dass die Gewinnerin des
letztjahrigen Depotspiels Manuela Trankel mit einem Plus von

6,52% das BondGuide-Musterdepot geschlagen habe. Das
ist zugegebenermaBen vollstandig korrekt, denn wir kamen
Lhur” auf 6,3% Plus und missen zudem noch eine kleine
Wertabschreibung auf die SAG-Solarstrom-Zinsen vor-
nehmen (sobald das fix ist). Als potenzieller Investor wirde
ich allerdings auch auf die Jahre davor schauen. Und wenn
mich mein in die Jahre gekommenes Ged&achtnis nicht
tauscht, wurde erwahnte Gewinnerin mit Qualitdtsanleihen
wie Singulus Technologies, 3W Power oder Travel24 verhal-
tensaufféllig, um nur einige zu nennen.

Ausblick

Egal: Das letzte Jahr war gefiuhlt mau, tatséchlich aber gar
nicht Ubel fir Mittelstandsanleihen, wie der GBC-Index (auf
bondguide.de) belegt. Tatséachlich, die 6ffentliche Wahrneh-
mung ist bedeutend dramatischer — und wie meistens: nicht
unbedingt richtig. Insofern haben wir mit unserer zu niedrigen
Investitionsquote dem Markt ebenfalls zu wenig zugetraut.

Falko Bozicevic

Anzeige

Reden ist Silber, Lesen ist Gold.

1212014 - 1250E0R ) Private Equity * Buyol

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

Ein Jahr nach Verabschiedung
des Koalitionsvertrags

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 mdchten.

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

VentureCapital

Jetzt abonnieren: http://vc-mag.de/abo
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NEWS Wohrl: operativ wieder a la mode

Die Rudolf Wdhrl AG zieht weiter an: Der Fashionretailer blickt
ZU aktue”en Und auf ein erfolgreiches Geschéftsjahr 2013/14 mit zum Teil
ge”steten deutlich verbesserten Ertragszahlen zuriick. Nach dem Ra-

tingupdate steht das traditionsreiche Familienunternehmen

Bond-Emissionen

auch bei Bondholdern nach wie vor hoch im Kurs.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Deutsche Forfait: Tage der Entscheidung
Entscheidungswoche beim AuBenhandelsfinanzierer: Die DF
Deutsche Forfait AG forciert ihren operativen Neustart. Vor-
aussetzung hierflr sind zuvor jedoch umfassende MaBnah-
men zur finanziellen Restrukturierung, Uber die die Stakehol-
der in den letzten Tagen abstimmen konnten.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mo 0% n - gAY Y
Wohrl setzt operativ wieder auf Schwarz — Uiberaus stilsicher prasentiert sich auch der
Mode-Bond. Foto: @ Rudolf Wohrl AG

German Pellets: nach Abgabedruck mit vorbildlicher
Notfall-IR
Ordentlich ins Schwitzen kamen zu Wochenbeginn die Inha-

ber der drei German-Pellets-Anleihen: Zuvor berichtete eine
,D-Days*“ bei DFAG: Die Stakeholder votierten tber MaBnahmen zur Finanzrestrukturierung.

Foto: © Thinkstock/Stockbyte/Comstock Images Lokalzeitung Uber Kurzarbeit an einem sé&chsischen Standort

wegen moglicherweise unbezahlter Rechnungen oder eines
Rena GmbH: Endphase der Insolvenz eingelautet Auftragseinbruchs. Der Holzpelletproduzent stellte rasch klar:
Die Trockenzeit beim Spezialmaschinenbauer fiir die nass-  Die Gerlichte Gber Kurzarbeit stimmen, allerdings einzig auf-
chemische Oberflachenbehandlung scheint vorerst iberwunden:  grund der temporaren Rohstoffknappheit vor Ort.
Nach ersten operativen Erfolgen ziehen beim angestrebten >>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
»Dual Track Prozess” — Distressed Merger und Insolvenzplan-
verfahren parallel — nun alle Beteiligten gemeinsam an einem
Strang.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Gerlchte heizten den German-Pellet-Bonds ein, die offizielle Entwarnung sorgte rasch
ftr Abkiihlung. Foto: @ German Pellets GmbH

Rena: Die Trockenlegung scheint Giberwunden, das Insolvenzverfahren nahert sich

seinem Ende. Foto: @ Rena GmbH 7

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE
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» Fortsetzung — News

Adler greift neue Anleihegelder ab

Die Adler Real Estate AG ging erneut auf Investorenpirsch

und griff erfolgreich neue Anleihemittel ab. Hierfir wurde die

im Frihjahr 2014 emittierte Zweitemission um 30 Mio. EUR

aufgestockt. Das finale Volumen lautet nun auf 130 Mio. EUR,

LAnleiheabflug” im Prime Standard war letzten Montag.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Anvisiert & abgegriffen: Adler Real Estate hat sich erneut frische Investorengelder
besorgt. Foto: © Thinkstock/Hemera/Roman Milert

MIFA auf Bérsen-Abschiedstour
Nach dem Distressed Merger durch die IFA Rotorion-Holding
nimmt der Fahrradbauer nun schrittweisen Abschied von der
Bdrse. Ende Februar folgt zuerst das Downlisting der MIFA-
Anleihe in den reinen Freiverkehr, Ende Juli wird dann das
vollsténdige Delisting aller ausstehenden MIFA-Aktien vollzo-
gen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MIFA rollt ab: Auf das Bond-Downlisting im Februar folgt im Sommer die Einstellung der
Aktiennotiz. Foto: @ MIFA Mitteldeutsche Fahrradwerke AG

Rena Lange macht dicht!
Die Rena Lange Holding GmbH steht endgiltig vor dem Aus!
Nach dem Antrag auf Glaubigerschutz im September 2014
sollte das Luxusmodenlabel u.a. Uber eine Investorenldsung
saniert werden. Die Investorensuche verlief bis dato aller-
dings erfolglos. Nun werden der Geschéftsbetrieb eingestellt
und bestehende Vermdgenswerte liquidiert. Fir die Bondhol-
der sind das keine anziehenden Nachrichten.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Rena Lange: Der Mode-Bond ist nach der Verramschung nur noch verbrannte Asche.
Foto: © Thinkstock/Hemera/Otabek Niyazov

Fair Value REIT-AG setzt auf Wandel

Der Immobilieninvestor gab kirzlich eine neue Wandelanlei-
he im Gesamtnennwert von 8,46 Mio. EUR an einen einzel-
nen Investor aus. Das Wertpapier wird mit 4,5% p.a. verzinst
und rdumt wéhrend der flnfjdhrigen Laufzeit ein Wandlungs-
recht auf Inhaber-Stammaktien der Gesellschaft ein.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

¥ okl : -4
Fair Value setzt nicht mehr nur bei seinem eigenen Immobilienbestand auf Wandel.

Foto: © Thinkstock/iStock/Gabriele Maltinti
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NZWL: mit Geschéftszahlen voll in der Spur

Die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH (NZWL) hat ihre
eigenen Wachstumsziele friher erreicht als urspriinglich er-
wartet. Zusatzliche, mehrjéhrige Neuauftrage in Europa und
China sollen den Automobilzulieferer zudem in den Folgejah-
ren weiterhin in der Wachstumsspur halten — dazu wiinscht
sich NZWL ggf. eine Altanleiheaufstockung oder eine Neu-
emission.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Bei NZWL greift derzeit ein Rad ins andere, eine weitere Finanzierungsrunde ist damit
wahrscheinlich. Foto: @ Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH

Golden Gate: zweiter Glaubigeraufmarsch!
Nach dem gescheiterten Glaubigertreffen Ende November
startete die insolvente Immobilienfirma am 12. Januar einen
neuen Versuch und lud ihre Anleiheglaubiger zu einer wei-
teren Veranstaltung nach Minchen. Auch beim zweiten
Glaubigeraufmarsch ging es zunachst hei3 her. Am Ende
stand jedoch die Wahl eines gemeinsamen Anleihevertreters
und auch dem erbetenen Zweijahreszeitraum zur freihan-
digen Verwertung der als Sicherheit dienenden Leipziger
Immobilie wurde entsprochen.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

‘.’-_",.

Golden Gate Glaubigertreffen 2.0: erste Entscheidungen trotz verharteter Fronten und
offener Fragen. Foto: © Thinkstock/iStock/XiXinXing

Bei Homann scheint der (Holz-)Wurm drin
Nach nur etwas mehr als einem halben Jahr nimmt der bis-
herige Finanzvorstand seinen Hut und verldsst die Homann
Holzwerkstoffe GmbH. Der CFO-Abgang kommt zu einem
denkbar ungunstigen Zeitpunkt und setzte zuletzt auch die
Mittelstandsanleihe unter Druck — abgeholzt wurde bis auf
76%.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Eﬁt"" w v:w'«“t’!‘
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Aus anderem Holz geschnitzt? - CFO Jan-Peter Nissen scheidet bei Homann Holzwerk-
stoffe aus. Foto: © Thinkstock/iStock/slav
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Stark in Unternehmensanleihen.

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

UBM Realitaten. AG
Anleiheaufstockung
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

german
pe|lets

German Pellets GmbH
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Umtauschangebot
Co-Lead Manager

vedes

VEDES AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

HanselGroup

HanseYachts AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

HELMA Eigenheimbau AG

Anleiheaufstockung
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 15.000.000 € 100.000.000 € 20.000.000 € 13.000.000 € 10.000.000
Dezember 2014 November 2014 Juni 2014 Juni 2014 Marz 2014
s ALFMEIER

Neue ZWL GmbH
Unternehmesanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 25.000.000

Februar 2014

PORR AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 50.000.000
November 2013

Alfmeier Prazision AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Joint Global Coordinator
Joint Bookrunner

€ 30.000.000

Oktober 2013

HELMA Eigenheimbau AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 25.000.000
September 2013

Amadeus Vienna
Unternehmensanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 15.000.000

April 2013
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ANLEIHE IM FOKUS

Foto: Thinkstock/iStock/ OJHarvey

Penell-Bilanzskandal: Spiel auf Zeit

Die Penell GmbH méchte noch immer Licht ins Dunkel
bringen, scheitert damit allerdings schon bei ihrer vermeint-
lichen ,,Krisen-IR": AuBer einem Appell an die Bondholder,
dem Elektronikversorger mehr Zeit zur Untersuchung der kiirz-
lich aufgedeckten Wertabweichung des Warenlagers ein-
zurdumen, gab es zuletzt wenig Neues. Vielleicht mit einer
Ausnahme: Die Anleiheinhaber werden schon jetzt auf eine
mdglicherweise umfassende Anleiherestrukturierung einge-
schworen.

Nach der Offenlegung massiver Wertabweichungen im Vor-
ratsvermogen des Elektronikversorgers Anfang Dezember
wird derzeit noch immer ,an einer Ilickenlosen und transpa-
renten Aufarbeitung der Geschehnisse® gearbeitet. Hierfur
werden die operativen Handlungen der Vergangenheit sowie
die Umsténde bei der Emission und vor allem das Thema der
nicht dem Prospekt entsprechenden Besicherung der
7,75%-Penell-Anleihe (2014/19) Uber 5 Mio. EUR detailliert
untersucht. Angaben zu den Hintergriinden der noch immer
nicht aufgeklarten Wertabweichung machte Penell keine -
zuletzt belief sich der Wert des gesamten Warenlagers (inkl.
Kupferbestande), das den Anleiheinhabern als Sicherheit
dient bzw. dienen sollte, nur noch auf rund 2,5 Mio. EUR.

Unterdessen sei neben dem Anleihevertreter, One Square
Advisory, und dem Treuhander, MSW, nun auch die Kanzlei
CMS Hasche Sigle mit an Bord gekommen, um die ,,juristische
Aufarbeitung der Vorgéange* fir die Bondholder vorzunehmen.
MSW arbeite derweil an einem Sanierungskonzept (IDW S6)
inkl. Liquidationswertanalyse, ,,um die wirklichen Werte sowie
die Rahmenbedingungen einer etwaigen Fortflhrungs-
prognose der Penell GmbH genau zu untersuchen®. In dem
Gutachten wird festgestellt, ob Penell als Unternehmen
grundsatzlich fortfihrungs- und damit sanierungsfahig ist.

Penell halt sich bedeckt und lasst seine Bondholder weiterhin im Dunkeln tappen!
Foto: © Thinkstock/iStock/apostol_8

Wird insofern eine positive Fortfllhrungsprognose gestellt
und damit die Sanierungsfahigkeit bestétigt, dirfte das aber
nur unter der Bedingung gelten, dass Penell zeithah umfas-
sende KapitalmaBnahmen in die Wege leitet.

Scheinbar unabhangig vom Ergebnis des Gutachtens - die
Fertigstellung wird Gbrigens Ende Januar erwartet — beab-
sichtigt Penell auf dessen Basis sodann ein ,tragfahiges”
Nachbesicherungskonzept zu erarbeiten. Etwaige Optionen
wurden auch hier nicht genannt. Aber: Da all diese MaBnah-
men natdrlich Zeit benétigen und infolgedessen die Frist zur
Nachbesicherung gemaB Treuhandvertrag nicht eingehalten
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werden kann, bittet Penell seine Anleiheglaubiger in einer
Abstimmung ohne Versammlung — vom 2. bis 4. Februar —um
eine entsprechende Fristverlangerung bis zum 28. Februar.

Auf die Rolle gebracht

Nach Abschluss der Untersuchungen und der Erstellung
eines Nachbesicherungskonzepts soll eine weitere Anleihe-
glaubigerversammlung im Februar abgehalten werden. Die
Familie Penell kiindigte indes an, im Wege der Nachbesiche-
rung einen ,signifikanten“ Beitrag leisten zu wollen. Offenbar
auf Dréngen der Ubrigen Beteiligten kam Geschéaftsfihrer
Kurt Penell diesem zuletzt mit der zusatzlichen Verpfandung
der Synchro Plus GmbH, Haidemuhl, zugunsten der Anleihe-
glaubiger in einem ersten Schritt nach. Demnach seien der
MSW 100% der Anteile an dem Energieversorgungsdienst-
leister Ubertragen worden. Nach den Vertriebsgesellschaften
Synchro Plus AG (Schweiz) und Synchro Plus GmbH (Oster-
reich), deren Anteile bereits als Sicherheit verpfandet sind,
erganzt der Montagebetrieb damit als drittes Unternehmen
den Anleihe-Sicherheitenpool. Wie werthaltig die zusétzliche
sEinlage® jedoch ist, wird sich noch herausstellen - als
Schwestergesellschaft von Penell agiert sie zwar unabhan-
gig, bezieht ihre Waren wiederum aber fast ausschlieBlich
Uber Penell.

Zeit spielt eine Rolle

An dieser Stelle sei noch einmal explizit darauf hingewiesen,
dass Penell gemaB Treuhandvertrag (5.5, S. 65 f. Wertpapier-
prospekt) verpflichtet ist, dass das Sicherungsgut (Waren-
lager) einen Wert von mindestens 125% des besicherten
Forderungsbetrags (= Anleihevolumen von 5 Mio. EUR) auf-
weist — also 6,25 Mio. EUR. Bei Unterschreiten des Siche-

rungsbetrags hat Penell innerhalb von zwei Wochen dafiir zu

PENELL GMBH IHS.14/19 (WKN A11 QQ8)

Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jan

Quelle: BondGuide

sorgen, dass der Wert des Sicherungsguts mittels Nachbesi-
cherung wieder mindestens 125% der offenen Forderungen
erreicht. Kommt Penell dieser Pflicht nicht nach, ist eine
Glaubigerversammlung einzuberufen, auf der darliber ent-
schieden werden soll, ob eine weitere Frist zur Nachbesiche-
rung gewahrt wird. Das ist jetzt offensichtlich der Fall.

Vollig von der Rolle?

Diese Tatsache wiederum l&sst erhebliche Zweifel an der Sol-
venz der Firma aufkommen. Gestutzt wird diese Vermutung
durch die Ankiindigung, dass die Unternehmerfamilie die
Nachbesicherung nicht wie im Treuhandvertrag festgelegt
allein stemmen méchte bzw. kann, sondern offenbar nur
gedenkt, einen ,signifikanten® Beitrag beizusteuern —in Form
der jetzigen Synchro-Plus-Einlage und einer ,noch zu defi-
nierenden Barkomponente®. Wirde Penell dagegen Uber die
entsprechenden Mittel oder verbindliche Finanzierungs-
zusagen verflgen, hatte eine vollstdndige Nachbesicherung
bereits stattgefunden oder ware zumindest explizit ange-
kindigt worden. Beides war bislang nicht der Fall. Auch die
Erstellung eines Sanierungsgutachtens deutet derzeit viel-
mehr darauf hin, dass die Unternehmenssanierung auBerhalb
eines gerichtlichen Verfahrens eher mit Frage- als mit Aus-
rufezeichen versehen ist.

Inzwischen scheint sich auch die Staatsanwaltschaft Darm-
stadt fir den mysteriésen Lagerschwund zu interessieren. Es
bestehe der Verdacht auf Betrug — Investoren kdnnten mit
den Angaben im Prospekt bewusst getduscht worden sein.
Entsprechende Ermittlungen laufen.

Fazit

Unabhé&ngig vom Ausgang der Untersuchungen dirften sich
die Penell-Bondinhaber so oder so schon einmal auf einen
satten Sanierungsbeitrag ihrerseits einstellen — in welcher
Form auch immer. Unerfreulicherweise stellt sich in diesem
Zusammenhang dann einmal mehr die Frage, was vermeint-
liche Sicherheitsversprechen der jeweiligen Anleiheemitten-
ten letzten Endes wert sind, wenn sie im ungulnstigen Fall
einer Unternehmensschieflage immer wieder zulasten der
Anleiheglaubiger gebrochen werden.

Michael Fuchs
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Borse Dusseldorf beerdigt mittelstandsmarkt
und ordnet Primarmarkt neu

Die Bérse Diisseldorf reagiert auf die negativen Entwicklun- ~ Zinsklassen zeigen den Anstieg des Risikos
gen bei kleinen und mittleren Anleihen im deutschen Finanz-

markt und schafft mit dem Priméarmarkt ein Segment’ in dem Risiko = Abstand der Emissionsrendite zu den drei- bis funfjahrigen Bundesanleihen

kanftig Unternehmen und erfahrene Anleger auf Augenhéhe 2ins _
zueinander finden sollen, so die Diisseldorfer.

Risikoloser Zins  plus 4%

Primarmarkt B (Mittelzins)
Der Primarmarkt ist die neue Heimat fir Unternehmens-

Risikoloser Zins  plus 2%

anleihen, denen bislang das Segment ,mittelstandsmarkt” Primarmarkt A (Niedrigzins)
zur Verfigung stand. Mit der Einstellung des mittelstands- Risikoloser Zins
marktes wechseln die Emittenten eno Energie, Euroboden, Zeit

Friedola, Hahn Immobilien, Hallhuber und Seidensticker in ~ Quelle: Bdrse Disseldorf
den Primarmarkt. Die Gbrigen Emittenten werden ihre Notie-
rung im allgemeinen Freiverkehr der Borse fortfihren. Auch  Bundesanleihen, ab. Die Subsegmente sind mit den Buch-
Unternehmensanleihen aus dem bisherigen Primarmarkt, wie  staben A, B und C neutral benannt. In den Primarmarkt A
beispielsweise die Anleihe der StudierendenGesellschaft kdnnen Anleihen aufgenommen werden, deren Emissions-
Witten/Herdecke sind im ,neuen” Primarmarkt dabei. rendite maximal bis zu 2% Uber dem risikolosen Zins liegt, in
Primadrmarkt B die Anleihen, deren Emissionsrendite zwi-
Die neue Segmentierung soll Anlegern die mit einer Inves-  schen 2 und 4% betragt und in Primé&rmarkt C alle Papiere,
tition verbundene Risikoposition noch deutlicher machen, deren Emissionsrendite einen Abstand von mehr als 4% zum
aber auch ein Angebot an besonders bonitatsstarke Unter-  risikolosen Zins aufweist. Laufende Anpassungen dieser
nehmen sein, die mit ihren Zinssatzen deutlich unter dem  Zuordnung erfolgen nicht. Eingerichtet wurde die Website
bisher in diesen Segmenten Ublichen liegen — und mit ex- www.primaermarkt.de, die in den kommenden Wochen
pliziten Hochzinsanleihen nunmehr nicht mehr im selben  ausgebaut und laufend um Informationen erganzt wird.
Segment assoziiert werden mdchten, so Dirk Elberskirch,
Vorstandsvorsitzender der Bérse Diisseldorfim Gesprach mit  Kommentar von BondGuide
BondGuide. Die Renovierung ist begriiBenswert. Ob sie vom Markt auch
goutiert wird, kann niemand im Voraus sagen. Die DUssel-
Der Primarmarkt ist ein Listingsegment im Freiverkehr der  dorfer tun jedenfalls etwas und zeigen sich nicht zum ersten
Borse Dusseldorf, in dem sowohl Aktien, Anleihen als auch ~ Mal innovativ. Wichtig ist die Aussage — und das Commit-
weitere Produkte wie z.B. Genussscheine notieren. Um die  ment —, dass man der kleinen bis mittelgroBen Unter-
Wahrnehmung von Risiken zu verbessern, wurden im Primar-  nehmensanleihe (um das Wort Mittelstandsanleihe zu ver-
markt flr das Listing von Unternehmensanleihen nunmehr  meiden) trotz aller Héhen und Tiefen weiterhin eine Zukunft
drei Subsegmente geschaffen. einraumt. Richtig so.

In welches Subsegment eine Anleihe eingeordnet wird, hangt Falko Bozicevic
vom Abstand der Emissionsrendite zum risikolosen Referenz-
zins, dem Durchschnittszinssatz der drei- bis flnfjahrigen S 1 3
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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 | pa. | Begleitung ' Risiko??

! ! ! ! Mio.EUR | ! ' agentur)® | ! | durch ..." !
HPI Industriedienstleister fDez 11/Okt 133 FV FRA 6 ja 9,00%3 21,20 159,6% Stiddeutsche Aktienbank 3
(2016) . AIMAQ0 0 0 0 0 0 0 0 ! f 0
Laurel Damenbekleidung fom 12 Entry 20 ja 7,13%3 BY 29,00 72,4% Close Brothers Seydler Bank *
(2017) " ATREST ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Kézizélog * Finanzdiensteister {Okt 13 CFVFRA 101 nein: 7,75% BB+? | 2500 65,8% | Eigenemission e
(2018) | ATHQFG 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! f 0
friedola Freizeitartikel prr 12 mstm DUS 13 nein 7,25%3 BY 40,50 64,2% Conpair -
(2017) | ATMLYJ | | | | | | (SR) | ! ! |
Ekotechnika 3 Agrarmaschinen iApr 13 3 Bondm 3 60 3 ja 3 9,75%3 Ccc? 3 31,70 3 63,2% 3 Fion 3 *
(2018) | ATR1A1 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
Travel24 Online-Reisen ESep 12 Entry 21 nein 7,50%3 38,45 57,9% Acon Actienbank *
(2017) ' ATPGRG ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ; !
Singulus 3 Maschinenbau iMrz 12 3 Entry 3 56 3 ja 3 7,75%3 3 49,50 3 51,4% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 *
(2017) ' ATMASJ ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
More & More Modehandler fJun 18/Feb 143 Bondm 10 ja 8,13%3 ccee 39,00 49,6% quirin bank *
(2018) | ATTND4 | | | | | . (CR) | ! ! |
€.n.0. energy 3 Erneuerbare Energien iJun 11 3 mstm DUS 3 10 3 nein 3 7,38%3 B® 3 65,75 3 44,0% 3 GBC, 3 e
(2016) . A1H3V5 . . . . . . (CR) . ! | Bankhaus Neelmeyer .
René Lezard | Modehandler 'Nov 12 | Entry 1 15 | ja. 7,25%: B+? 46,94 | 42,8% | Schnigge (AS), UBJ (LP) ' *
(2017) ' ATPGQR ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Penell Elektronikdienstleister fJun 14 PM DUS 5 ja 7,75%3 cco 40,00 39,1% DICAMA 3
(2019) ' A11QQ8 ! 1 : : :  (Feri) 1 1 1 ;
MAG IAS Maschinenbau fJan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50%3 BY 76,50 39,0% Fion *
(2016) | ATH3EY | | | | | | (CR) | ! ! |
Kariie Group ' Heimtierbedarf +Jun 13 ' Entry 101 nein: 675% BB-Y | 4950  33,7% ' Viscardi(AS), o
(2018) " ATTNGO ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; | Blattchen & Partner (LP)
Timeless Homes  Immobilien +Jun 13 CFVDUS 101 n.bek. | 9,00% | 4450 | 33,4% | Eigenemission e
(2020) | ATRO9H | | | | | | | ! ! 1
Senator Entenainmentf Medien fJun/Sep 14 FV FRA 10 ja 12,00%3 99,00 28,5%
(2015) | A11QJD 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
DF Deutsche Forfait AuBenhandelsfinanzierung }Mai 13 Entry 30 ja 7,88%} cec 46,55 28,4% equinet Bank .
(2020) ' AIR1CC ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ; !
Sympatex 3 Funktionstextilien iDez 13 3 Entry 3 13 3 ja 3 8,00%3 B-% 3 56,00 3 28,0% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 *
(2018) " AIX3MS ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
BDT Automation Technologie ESep/Okt 12 Entry 17 nein 8,13%3 cce 69,50 24.7% Close Brothers Seydler Bank (AS),} -
(2017) ' ATPGQL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; | DICAMA (LP) !
Peine Modehandler iJun/JuI 13 FVS 4 nein 8,00%3 co 66,00 23,3% quirin Bank @
(2018) | ATTNEX 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
gamigo Online-Spiele fJun 13 FV FRA 7 nein 8,50%3 B+ 71,00 22.1% Kochbank (AS), GBC (LP)} *
(2018) | ATTNJY | | | | | | (CR) | ! ! i
Sanders Il Bettenzubehdr }om 13/Jul 14 Entry 22 ja 8,75%} B+? 71,85 20,6% Close Brothers Seydler Bank (AS),} e
(2018) " ATX3MD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! Steubing (LP) !
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 8 nein 8,50%3 B- 66,12 20,3% VEM Aktienbank -
(2019) " ATHPZD ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Identec RFID-Technologie }om 12 FV Berlin, 25 nein 7,5%} 91,00 20,0% FMS e
(2017) ' A1G82U ! " HH-H & Wien ! ! '+ Bonus ! ! ; ! !
Sanochemia 3 Pharmazie iAug 12 3 Entry 3 10 3 nein 3 7 75%3 B? 3 79,25 3 18,7% 3 Lang & Schwarz 3 *
(2017) T A1G7JQ ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Ekosem |l 3 Agrarunternehmen iNov 12/0kt 133 Bondm 3 78 3 ja 3 8,50%3 B+? 3 75,00 3 18,0% 3 Fion 3 =
(2018)  AIRORZ 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! f 0
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Alno Kiichenmébel }Apr 13 Entry 45 ja 8,50%} B-9% 79,00 17,3% Close Brothers Seydler Bank *
(2018) ' ATR1BR ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ; !
Mitec Automotive ' Automotive ‘Mrz 12 ' Bondm 251 nein: 7,75%: BB-% 1 8500 : 16,4% | FMS P
(2017) | ATKONJ 0 0 0 0 0 | (SR) 0 ! f ;
AVW Grund Immobilien }Mai 11 FV HH 51 nein 6,10%3 BBB-7? 92,50 16,1% Eigenemission *
(2015) | ATEBX6 | | | | | . (CR) | ! ! |
Ekosem | 3 Agrarunternehmen iMrz 12 3 Bondm 3 50 3 ja 3 8,75%3 B+® 3 87,50 3 16,0% 3 Fion 3 **
(2017) | AIMLSJ 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
ARISTON © Immobilien ‘Mrz 11 CFVDUS 3. nen: 7,25%: 92,00 | 15,3% | nicht bekannt |
(2016) | ATH3Q8 | | | | | | | ! l i
Rickmers Logistik fJun/Nov 13 & Prime 275 ja 8,88%3 cec 84,00 15,2% Close Brothers Seydler Bank &
(2018) ' ATTNA3 'Mrz/Nov 14 ! Standard ! ! ' (CR) ! ! ! !
Homann Holzwerkstoffe }Dez 12/Jun 13} Prime 100 ja 7,00%} BY 82,50 14,9% Close Brothers Seydler Bank (AS),} =
(2017) ' ATROVD ' & Mai 14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! Conpair (LP) !
posterXXL 3 Fotodienstleister iJuI 12 3 m:access 3 6 3 nein 3 7,25%3 B+? 3 85,00 3 14,9% 3 Conmit 3 **
(2017) | AIPGUT 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
3W Power Il ' Energie ‘Aug 14 CFVFRA 50 | ja 4,00%; | 7950 | 14,5% | Close Brotners Seydler Bank  **
(2019) | A1ZJZB | | | | | | | ! ! l
6B47 RE Investors Immobilien 1Jun 14 | FVFRA | 10 | ja' 9,50%: BB | 98,00 14,5% | VEM Aktienbank |
(2015) ' A1ZKC5 ! 1 : : : . (CR) : 1 1 ;
Royalbeach Sportartikel fomn Bondm 8 nein 8,13%} BBY 91,00 14,2% FMS *
(2016) | ATKOQA | | | | | | (CR) | ! ! i
BeA Behrens Baumaterial iFeb/Mrz 11 Bondm 30 ja 8,00%3 94,50 13,5% One Square Advisors
(2016) | ATHBGE 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
InCity Immobilien | Immobilien ESep 13 FV FRA 0,07 nein 1o,00%3 95,00 13,1% Eigenemission *
(2016) | AIX3F3 : : : : : : : : : :
Maritim Vertrieb |l Logistik fNov 14 FV HH 25 ja 8,25%3 94,75 12,7% Acon Actienbank
(2016) | A13R5R 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
Eyemaxx Il / Immobilien ‘Mrz 13 | Entry | 11 jai 7,88%: BB-Y . 85,00 ! 12,7% | VEM Aktienbank e
(2019) L ATTM2T ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Golfino + Bekleidung ‘Mrz 12 ' Entry 12 ja 7,25% B+? " 90,60 12,3% 1 Close Brothers Seycler Bank (A9); **
(2017) ' AIMA9E ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Eyemaxx IV  Immobilien 'Sep 14  Entry 181 nein ' 800%: BB . 87,05 11,4% ICF P
(2020) " A12T37 ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
FCR Immobilien  Immobilien 1Okt 14 FVFRA 10 i n.bek. | 8%+ © 98,29 | 11,4% | Eigenemission
(2019) ' A1YC5F ! ! ! ! ' Bonus! ! ; ! !
Photon Energy | Erneuerbare Energien ‘Mrz 13 | FVFRA | 5. nein: 8,00%1 BB-? | 96,00 : 9,8% : Eigenemission |
(2018) " ATHELE ! 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 i
Eyemaxx I Immobilien prr 12 Entry 12 nein 7,75%3 BBB-%° 96,16 9,4% VEM Aktienbank
(2017) " ATMLWH ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Metalcorp Metallhandler }Jun 13/Mai 14} Entry 31 ja 8,75%} BBY 98,81 9,1% Schnigge (AS),
(2018) " ATHLTD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien iMrz/Apr 11 3 Fv DUS 3 10 3 ja 3 3,00%3 BB-? 3 72,00 3 9,1% 3 nicht bekannt 3 *
(2021) | ATH3F8 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
HanseYachts Il Boots- und Yachtbau iMai 14 Entry 13 nein 8,00%3 96,43 9,0% Steubing
(2019) " A11QHZ ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ; !
SeniVita Soz. GS | Pflegeeinrichtungen Mai 14 | FVFRA | 22 nein: 800%: BB+? | 96,50 9,0% ! ICF, Blattchen FA o
(2019/unbegr.) " AIXFUZ : 1 1 | 1 | (CR) ! : : 1
Air Berlin V ! Logistik ' Mai 14 [ FVFRA . 82 | ja' 563%: | 88,90 | 9,0% | L
(2019) | ABT0ON | | | | | | | ! l i
Seidensticker Bekleidung erz 12 mstm DUS 30 ja 7,25%3 B+? 95,90 8,8% Schnigge e
(2018) | ATKOSE 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
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Herbawi | Modehandler | Okt 14 {FVFRA 10 i n.bek. | 7,75% 1 B+? | 97,26 8,6% | DICAMA e
(2019) | A12T6J : : : : : CFer) : : :
Scholz Recycling }Feb 12/Feb 13} Entry 183 ja 8,50%} BY 100,57 8,2% Close Brothers Seydler Bank (AS),}
(2017) | ATMLSS ! | Standard | ! ! ! (EH) ! ! | Bléttchen & Partner (LP) !
GEWA 5 to 1 Immobilien 3Mrz14 Entry 35 ja 6,50%3 BBB? 96,05 7.9% equinet Bank (AS),
(2018) " ATYCTY ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ' FMS (LP) !
IPM  Immobilien 1Okt 13 FVsa 15 1 ja 1 500%: " 91,00 ¢ 7,8% | Close Brothers Seydler Bank 1 ***
(2018) . ATX3NK . . FRA . . . . . ! 1 .
German Pellets II | Brennstoffe Jul/Aug13 1 Bondm 72 jai 7,25%: BBY | 9825 7,8% | quirin bank R
(2018) | ATTNAP | | | | | | (CR) | ! ! i
German Pellets Il Brennstoffe fNov 14 Prime 100 ja 7,25%3 BB? 97,95 7,8% quirin bank
(2019) ' A13R5N ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
eterna Mode ‘ Modehandler ESep 12/Jun 133 Bondm ‘ 53 ‘ ja ‘ 8,00%3 B+9 ‘ 100,75 3 7,6% 3 Fion ‘ o
(2017) | ATREXA | | | | | . (CR) | ! ! |
ALBIS Leasing ' Finanzdienstleistung ' Sep 11 ' MSB 50 1 nein: 7,63%: BB%® 100,00 : 7,6% | mwb Fairtrade
(2016) ; A1CROX 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! f 0
KTG Agrar Il Agrarrohstoffe EOkt 14 Entry 35 nein 7,25%3 BB+ 98,75 7,6% Scheich & Partner (AS),
(2019) " A11QGQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; | youmex (LP) !
Euroboden  Immobilien HJul 13 + mstm DUS 5 nein: 7,38%: BBY | 99,45 | 7,5% | SCALA CF
(2018) | ATRE8B 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
DEMIRE Immobilien ESep 14 FV FRA 50 nein 7,50%3 100,75 7.4% Close Brothers Seydler Bank
(2019) | A12T13 : : : : : : : : : :
Sanha Heizung & Sanitér fMai 18/Jan 143 Entry 38 ja 7,75%3 BB? 101,00 7,4% equinet Bank
(2018) ' ATTNA7 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Beate Unse Erotikartikel iJuI 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB- 101,40 7.3% Scheich & Partner (AS),
(2019) L A12T1W ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ! youmex (LP) !
KTG Agrar II | Agrarrohstoffe  Jun/Dez 11, Feb 13, Entry | 210 | ja. 7,3%: BB+ | 99,50 : 7,3% | equinet Bank | e
(2017) " ATHBUN 'Feb/Dez14 ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Peach Property Immobilien iJul 11 Entry 34 nein 6,60%3 BB+ 99,25 7.2% equinet Bank
(2016) " ATKQBK ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
PNE Wind Erneuerbare Energien }Mai/Sep 13 Prime 100 ja 8,00%} BB+? 102,66 7.2% M.M. Warburg (AS),
(2018) | A1RO74 ! | Standard | ! ! | (EH) ! ! | Close Brothers Seydler Bank |
Deutsche Rohstoff Rohstoffe E\JUI/Sep 13 Entry 57 nein 8,00%3 BB+ 103,00 7.1% ICF
(2018) ' ATRO7G ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Procar . Autohandel | Okt 11 . mstm DUS 12 nein. 7,75%: BB+® 1 101,00 | 7,1% | Conpair e
(2016) | ATKOU4 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f ;
Steilmann-Boecker Il Modehéndler ESep 14 FV FRA 33 ja 7,00%3 BBB® 100,00 6,9% Close Brothers Seydler Bank
(2018) | A12UAE | | | | | | (CR) | ! ! i
KSW Immobilien  Immobilien 1Okt 14 ' Entry 221 nein: 650%: BBB-Y | 98,24 ! 6,9% ! ICF (AS), FMS (LP)
(2019) ' AT2UAA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Ferratum + Finanzdienstleister 1Okt 13  Entry 25 ja ' 800%: BBB-" 10375 6,8% ICF
(2018) " AIXBVZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
German Pellets | 3 Brennstoffe iMrz/Apr 11 3 Bondm 3 54 3 ja 3 7,25%3 BB® 3 100,50 3 6,8% 3 quirin bank 3 o
(2016) | A1H3J6 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Constantin Il Medien & Sport iApr 13 Entry 65 ja 7,00%3 101,25 6,5% Close Brothers Seydler Bank
(2018) ' ATRO7C ; ' Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
Air Berlin II Logistik 3Apr11/Jan 143 Bondm 225 ja 8,25%3 105,25 6,5%
(2018) | AB100B 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
Valensina Fruchtséfte 3Apr11/Aug 12} mstm DUS 65 ja 7,38%3 BB-? 101,00 6.5% Conpair
(2016) | ATH3YK | | | | | | (CR) | ! ! 1
Accentro (vorm. Estavis) 3 Immobilien iNov 13 3 FV FRA 3 10 3 nein 3 9,25%3 3 109,05 3 6,5% 3 Close Brothers Seydler Bank 3 e
(2018) | A1X3Q9 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE


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

Ausgabe 1 KW 03/04 2015 BondGuide — Der Newsletter flr Unternehmensanleihen

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

» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

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

C C C ' Mio.EUR ! C ' agentur)® ! ] i durch ...” C
KTG Energie 3 Biogasanlagen ESep 12 3 Entry 3 50 3 ja 3 7,25%3 BBB-? 3 102,50 3 6,4% 3 Schnigge (AS), 3 o
(2018) | ATML25 | | Standard | | | . (CR) | | | equinet Bank (LP) |
Neue ZWL Zahnradwerk Automotive }Feb 14 Entry 25 ja 7,50%} BB- 103,75 6,4% Steubing (AS),
(2019) ' ATYCIF ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
IPSAK Immobilien iNov 12 Bondm 30 ja 6,75%3 BBBY® 101,75 6,3% Rodl & Partner
(2019) | AIRFBP : : : : : SR : : :
Air Berlin IV ! Logistik ' Mai 14 \FVFRA 170 ja. 6,75%: 1 102,00 6,3% ! |
(2019) | AB100L 0 0 0 0 0 0 0 ! f ;
BioEnergie Taufkircheni Energieversorger iJuI 13 ‘ m:access ‘ 15 ‘ ja ‘ 6,50%3 BBB-%® ‘ 102,00 3 6,0% 3 GCI Management Consulting ‘ o
(2020) | ATTNHC | | | | | | (SR) | ! ! i
Energiekontor Il 3 Erneuerbare Energien iJuI 12 3 FV FRA 3 11 3 ja 3 6,00%3 3 101,45 3 5,7% 3 nicht bekannt 3 *
(2018/22) " AIMLWO ! ! ! ! ! ! ! ; ! !
Adler Real Estate | ‘ Immobilien iMrz/Apr 13 ‘ Entry ‘ 35 ‘ ja ‘ 8,75%3 BB-? ‘ 108,50 3 5,7% 3 Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2018) " ATR1A4 ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ; ; !
Eyemaxx | Immobilien iJuI 11 Entry 13 nein 7,50%3 BBB-%9 102,50 5,7% VEM Aktienbank, ICF
(2016) " ATKOFA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 11 3 FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 3 101,80 3 5,7% 3 nicht bekannt 3 >
(2021) | ATKOM2 | | | | | | | ! ! l
Stern Immobilien  Immobilien ‘Mai 13 + Entry Standard 171 neini 6,25% A9 £ 101,90 5,6% | VEM Aktienbank
(2018) | A1TM8Z ! | &miaccess | ! ! | (SR) ! ! i !
PCC I Chemie, Energie, Log. ESep 11/Apr 12} FV FRA 25 ja 7,25%3 101,50 5,6% equinet Bank **
(2015) " ATKOUO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Vedes |l Spiele & Freizeit fJun 14 Entry 20 ja 7,13%3 BB? 105,90 5,6% Steubing
(2019) " AT1QJIA ! ' Standard ! ! ! ! (Fer) ! ; ! !
InGity Immobilien Il Immobilien 1Okt 14 CFVFRA 8! nein: 500%: " 98,00 | 6,5% | Eigenemission P
(2019) | A13R8D | | | | | | | ! ! l
Adler Real Estate Il Immobilien iMrﬂJuI 14, Prime 130 ja 6,00%3 BB-® 102,00 5,5% Close Brothers Seydler Bank e
(2019) ' A11QFO 'Jan 15 ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
Hérmann Finance ‘ Automotive iNov 13 ‘ Entry ‘ 50 ‘ ja ‘ 6,25%3 BB? ‘ 102,75 3 5,4% 3 equinet Bank ‘ =
(2018) ' ATYCRD ! ' Standard ! ! ! " (EH) ! ; ; !
Enterprise Holdings Finanzdienstleister ESep 12 Entry 35 ja 7,00%3 A28 103,80 5,4% VEM Aktienbank
(2017) ' A1GOAQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Reiff Gruppe  Automotive ‘Mai 11 ' Bondm 30 - ja 1 7,25%: BBY £102,31 5,4% Blattchen FA
(2016) | ATH3F2 | | | | | . (CR) | ! ! |
DEWB * Industriebeteiligungen  + Apr 14 FVFRA 10 ja ' 6,00%! £102,25 | 5,4% | Close Brothers Seydler Bank ' **
(2019) | ATIQF7 : : : : : : : : : :
Edel | Medien & Unterhaltung ' Mai 11 [FVFRA 20 nein: 7,00%: /102,00 5,4% | Acon Actienbank |
(2016) | ATKQYG | | | | | | | ! ! i
PCC | Chemie, Energie, Log. prr 11 FV FRA 30 nein 6,88%3 100,80 5,2% equinet Bank &
(2015) | ATH3MS : : : : : : : : : :
Underberg Il Spirituosen iJul 14 FV FRA 30 ja 6,13%3 B+ 106,20 5,0% Close Brothers Seydler Bank *
(2021) | AT1QR1 | | | | | | (CR) | ! ! |
ETL Freund & Partner Finanzdienstleistung fNov 10 FVsS 25 ja 7,50%3 BBB+%9 106,50 5,0% FMS, equinet Bank e
(2017) | ATEVBU 0 0 0 0 0 . CR) 0 ! f 0
Alfmeier Prézision Automotive EOkt 13 Entry 30 ja 7,50%3 BBY 108,50 5,0% Steubing (AS),
(2018) " ATX3MA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
UBM Realitatenentw. Immobilien }Jul & Dez 14 Entry Standard} 175 ja 4,88%} 99,60 5,0% IKB, Steubing & quirin i
(2019) | AMZKZE | | &FVWien | | | | | | | (Aufstockung) |
Steilmann-Boecker | Modehandler }Jun 12/Jun 133 Entry 31 ja 6,75%3 BBB® 104,10 4,9% Schnigge (AS), *
(2017) " ATPGWZ ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; | VEM Aktienbank (LP) !
S&T [T-Dienstleister iMai 13 Entry 15 ja 7,25%3 BBB-? 107,40 4.8% Close Brothers Seydler Bank e
(2018) " ATHJLL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
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GIF  Automotive 'Sep 11 + mstm DUS 10 nein: 850% BB+? 10585 4,7% | DICAMA e
(2016) . ATKOFF | | | | | | (CR) | ! ! i
Cloud No. 7 Immobilien iJun/JuI 13 Bondm 35 ja 6,00%3 BBB* 103,00 47% Bléttchen FA
(2017) | ATTNGG 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! f 0
Hallhuber * Modehander +Jun 13 + mstm DUS 30 - ja 1 7,25%: BB 110820 4,6% IKB P
(2018) | ATTNHB | | | | | . (CR) | ! ! |
FC Schalke 04 FuBballverein fJun 12/Sep 133 Entry 50 ja 6,75%3 BB-? 108,75 45% equinet Bank &
(2019) " ATMLAT ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Berlin | ! Logistik Nov 10 ‘Bondm ! 196 | ja. 850%: 103,10 45% | |
(2015) | AB100A | | | | | | | ! ! i
Helma II Baudienstleister ESep 13/Mrz 143 Entry 35 ja 5,88%3 BBB? 105,10 4,3% Steubing e
(2018) ! AIX3HZ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Hahn-Immobilien Immobilien ESep 12 mstm DUS 20 ja 6,25%3 A 105,21 4,2% Schnigge **
(2017)  ATEWNF | | | | | | (SR) | ! ! i
Stauder 3 Bierbrauerei iNov 12 3 Entry 3 10 3 ja 3 7,50%3 B+% 3 108,77 3 4,1% 3 Close Brothers Seydler Bank (AS),E *
(2017) | AIRE7P ! | Standard | ! ! | (CR) ! ! | Conpair (LP) !
Underberg | Spirituosen iApr 11/Jun 123 mstm DUS 70 ja 7,13%3 B+ 103,50 41% Conpair *
(2016) | ATH3YJ | | | | | . (CR) | ! ! |
Porr II Baudienstleister fNov 13 Entry 50 ja 6,25%3 107,50 41% Steubing &
(2018) | ATHSNV ! | Standard | : : : : ; ; :
KTG Agrar | Agrarrohstoffe }Aug/Sep 10 Bondm 40 ja 6,75%3 BB+ 101,70 4,0% FMS **
(2015) . ATELQU | | | | | | (CR) | ! ! i
SeniVita Sozial Pflegeeinrichtungen fMai 11 Entry 14 ja 6,50%3 BB+? 103,25 4,0% quirin bank e
(2016) ' ATKQ3C ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
paragon ‘ Automotive iJun 13/Mrz 143 Entry ‘ 13 ‘ ja ‘ 7,25%3 BBB-? ‘ 111,50 3 3,6% 3 Close Brothers Seydler Bank ‘ *
(2018) " ATTND9 ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
Berentzen * Spirituosen 1Okt 12 ' Entry 50 | ja ' 650%! £ 107,40 3,6% ! Close Brothers Seydler Bank ' *
(2017) ' ATRETV ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ! !
Katjes | StBwaren JJul 11/Mrz 12+ mstm DUS 45 | ja 7,13%: BB+Y 105,10 | 35% | IKB |
(2016) ' ATKRBM ! 1 1 1 1 | (CR) 1 1 1 i
DIC Asset II Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 100 ja 5,75%3 107,35 3,4% Baader Bank s
(2018) " ATTNJ2 ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
Karlsberg Brauerei ' Bierbrauerei 'Sep 12  Entry 30 - ja 7,38%: BBY £ 110,00 3,4% IKB o
(2017) " ATREWV ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
DIC Asset Il Immobilien ESep14 Prime 125 ja 4,63%} 105,72 3,3% Bankhaus Lampe (AS), e
(2019) | A12T64 . . Standard | . . . . . . Close Brothers Seydler Bank (LP);
Porr |  Baudienstleister ‘Nov 12 ' Entry 50 | ja 1 6,25%: £105,30 | 8,3% | Close Brothers Seydler Bank  + *
(2016) " ATHCJJ ; ' Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
SAF-Holland Automobilzulieferer fomz Prime 75 ja 7,00%3 BBB? 112,00 3,1% IKB &
(2018) " ATHAQ7 ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ! ! !
wahrl Modehéndler iFeb 13 Entry 30 ja 6,50%3 BBY 110,00 3,0% Viscardi *
(2018) ' ATROYA ! ' Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ; !
ATON Finance 3 Industriebeteiligungen iNov 13 3 Prime 3 200 3 ja 3 3,88%3 3 103,01 3 3,0% 3 Deutsche Bank 3 *
(2018) ' A1YCQ4 ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
MS Spaichingen  Maschinenbau Wun/dul 11 Entry 23 nein: 725% BBB-Y 106,00 3,0% Close Brothers Seydler Bank + *
(2016) " ATKQZL ! ' Standard ! ! ! " (CR) ! ; ; !
TAG Immobilien | Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 310 ja 5,13%3 108,25 2,7% Close Brothers Seydler Bank &
(2018) ' ATTNFU ; ' Standard | ; ; ; ; ; ; ;
SG Witten/Herdecke Studiendarlehen }Nov 14 PM DUS 8 ja 3,60%} 108,00 2,7% SCALA CF *
(2024) | A12UD9 | | | | | | | ! ! i
TAG Immobilien Il Immobilien fJun 14 Prime 125 ja 3,75%3 106,00 2,5% Close Brothers Seydler Bank 3
(2020) ' A12T10 ! ' Standard ! ! ! ! ! ! ! !
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Bastei Liibbe Verlagswesen }om 11 mstm DUS 30 ja 6,75%3 BBB+Y 107,51 2,3% Conpair *
(2016) | ATKO16 | | i | | | (CR) | ! ! i
Nordex Erneuerbare Energien }Apr 11 FV FRA 150 ja 6,38%} BB-? 105,38 1,9% Commerzbank, UniCrediti e
(2016) | ATH3DX 0 0 ; 0 0 . (EH) 0 ! f ;
Durr Il Automobilzulieferer iMrz 14 FV FRA 300 ja 2,88%3 107,50 1,6% Deutsche Bank, HSBC *
(2021) | A1YC44 | | | | | | | ! 1 1
RWE ' Energiedienstleister ' Feb 09  Prime 1.000 ja ' 650% BBB+ 13550 0,9% + Close Brothers Seydler Bank « *
(2021) ' AOT6L6 ' ' Standard | ' ' LS8R ' ' '
MTU  Technologie ~Jun 12  Prime 250 | ja ' 300%: Baad” 10526 0,8% + Close Brothers Seydler Bank
(2017) | ATPGW5 ! | Standard | ! ! | (Moody's) | | | |
Deutsche Borse | Borsenbetreiber }om 12 Prime 600 ja 2,38%3 AA 112,24 0,7% Deutsche Bank, BNP, cni} @
(2022) ' AIRETW ! ' Standard ! ' ' L(S8&P) ' ' '
Deutsche Borse |l Borsenbetreiber erz 13 Prime 600 ja 1,13%3 AA 102,70 0,3% Commerzbank, DZ Bank,} :
(2018) ' AIR1BC ' ' Standard ! ' ' LS8R ' ' JP Morgan '
Exer D Energiedienstleistung iJan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70%3 12,60 = BankM @
(2016) | ATEBTK 0 0 0 0 0 0 0 ! 1 ;
MBB 3 Erneuerbare Energien iMai 13 3 Fv DUS 3 n. bek. 3 nein 3 6,25%3 BBB* 3 n. bek. 3 - 3 Donner & Reuschel (AS), 3 *
(2019) " AITM7P ' ' ' ' ' ' (CR) ' ; | FMS (LP) '
MS Deutschland Tourismus iDez 12 FV FRA 50 nein 6,88%3 D% 16,55 in Insolvenz quirin Bank &
(2017) | ATRE7V : : : : : C(Fer) : : :
MT-Energie ‘ Biogasanlagen iApr 12 ‘ mstm DUS ‘ 14 ‘ nein ‘ 8,25%3 D® ‘ 4,70 ‘ in Insolvenz ‘ ipontix ‘ *
(2017) . AIMLRM 0 0 : 0 0 . (CR) 0 0 0 :
MIFA ‘ Fahrradhersteller iAug 13 ‘ Entry ‘ 25 ‘ ja ‘ 7,50%3 cc ‘ 5,00 ‘ in Insolvenz ‘ equinet Bank ‘ *
(2018) ' A1X25B ! ' Standard ! ' ' ' (Feri) ' ' ' '
Rena Lange Modehéndler iDez 13 PM DUS 5 nein 8,00%} BB-? 2,60 in Insolvenz Acon Actienbank @
(2017) | AIZAEM 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
Schneekoppe ‘ Erndhrung ESep 10 ‘ FV FRA & ‘ 10 ‘ ja ‘ 6,45%3 ‘ 6,85 ‘ in Insolvenz ‘ Schnigge ‘ *
(2015) " ATEWHX ' ' DUS ' ' ' ' ' ' : :
Mox Telecom Telekommunikation EOkt 12 FVS 35 ja 7,25%3 BBB? 2,05 in Insolvenz FMS &
(2017) | AIRE1Z 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
Strenesse Modehéndler iMrz 13 FV FRA 12 ja 9,00%} 45,00 in Insolvenz Close Brothers Seydler Bank *
(2017) | ATTM7E 0 0 0 0 0 0 0 : : :
Rena |l Technologie iJun/JuI 13 FV FRA 34 nein 8,25%} D® 12,70 in Insolvenz IKB s
(2018) | ATTNHG 0 0 : 0 0 . (EH) 0 0 0 :
Rena | Technologie iDez 10 FVS 43 nein 7,00%3 D? 13,90 in Insolvenz Blattchen FA @
(2015) | ATEBWO 0 0 0 0 0 . (EH) 0 0 0 0
Zamek ‘ Lebensmittel iMai 12/Feb 133 mstm DUS ‘ 45 ‘ ja ‘ 7,75%3 Do ‘ 5,25 ‘ in Insolvenz ‘ Conpair ‘ *
(2017) . ATKOYD 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
hkw Personaldienstleister iNov 11 Fv DUS 10 ja 8,25%3 BBB-? 1,50 in Insolvenz DICAMA &
(2016) | ATKOQR 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
SAG. | | Energiedienstleistung ' Nov/Dez 10 FVFRA 25 | ja' 6,25% BB+ | 46,50 ' inlnsolvenz | Baader Bank 16
(2015) | ATEB4A 0 0 : 0 0 . (CR) 0 0 0 :
SAG. Il Energiedienstleistung iJuI 11 FV FRA 17 nein 7,50%3 BB+ 45,01 in Insolvenz Schnigge (AS), 3
(2017) . ATKOK5 . . . . . . (CR) . . | youmex (LP) .
Alpine Baudienstleister }Mai 12 FV MUC & 100 ja 6,00%} 0,06 in Insolvenz *
(2017) ' A1GANY ! " Wien ! ! ' ' ' ' ' '
bkn biostrom ‘ Biogasanlagen iMai/Jun 1 ‘ MSB ‘ 25 ‘ nein ‘ 7,50%3 BBB*” ‘ 1,30 ‘ in Insolvenz ‘ mwb Fairtrade ‘ *
(2016) | ATKQsv 0 0 0 0 0 . (CR) 0 0 0 0
Centrosolar ‘ Erneuerbare Energien iFeb 11 ‘ Bondm ‘ 50 ‘ ja ‘ 7,00%3 ‘ 1,71 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ @
(2016) | A1E8BST 0 0 0 0 0 0 0 0 : :
FFK Environment | Ersatzbrennstoffe ‘Mai 11 . FvDUS | 16 nein 7,25%1 D® | 8,15 " in Insolvenz biw, GBC 16
(2016) | ATKQ4z 0 0 : 0 0 . (CR) 0 0 0 :

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE



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

Ausgabe 1 KW 03/04 2015 BondGuide — Der Newsletter flr Unternehmensanleihen

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

» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

iBranche | 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 ...” !
getgoods.de ‘ E-Commerce ESep 12/ ‘ FVS ‘ 60 ‘ ja ‘ 7,75%3 D% L 075 ‘ in Insolvenz ‘ GBC ‘ @
(2017) ' AIPGVS ' Jun & Okt 13 ! ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
SIAG Stahlbau iJuI 11 FV FRA 12 nein | 900%3 CCC+® 1 0,01 in Insolvenz IKB (AS), s
(2016) ' ATKRAS ! ! ! ! ! L(S&P) ! ! ! Blattchen & Partner (LP)
SiC Processing ‘ Technologie iFeb/Mrz 11 ‘ FV S ‘ 80 ' nein ‘ 7,13%3 D® ! 4,00 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
(2016) | ATH3HQ : : : : . CR) 0 : : :
Solen (Payom) ‘ Erneuerbare Energien iApr 11 : FV S : 28 nein ‘ 7,50%3 B-% : 1,50 ‘ in Insolvenz ‘ FMS ‘ *
(2016) | ATH3M9 : : : : . CR) : : : :
Windreich | Erneuerbare Energien iMrz 10 FVS ; 50 ja 6,50%} BB+ | 980 in Insolvenz FMS @
(2015) | AICRMQ : : : : . CR) : : : :
Windreich Il Erneuerbare Energien iJuI 11 FVS 75 ja 6,50%} BB+ 10,00 in Insolvenz FMS @
(2016) | ATH3V3 : : : : . CR) : : : :

© Summe 9620 @ 7,11% : ‘ i ‘
‘ : ' Median ! 30,0 ! ' 7,25% | BB : 1 71% | !

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

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

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

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

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

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

BondGuide ist der Newsletter fiir Unternehmensanleihen und be-
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Vorstandspflichten im Zusammenhang mit der Restrukturierung

von Anleihen

Ein Voorstand ist grundsétzlich verpflichtet, SanierungsmalB-
nahmen einzuleiten. Sofern ein Vorstand MaBnahmen zur
Anleiherestrukturierung einleitet, gerét er zwangslaufig in ein
Spannungsfeld der Interessen der Gesellschafter und der
Gléubiger (einschlieBlich der Anleihegldubiger). In der Unter-
nehmenskrise sind die Glaubiger regelméBig die ,,wirtschaft-
lichen Eigentlimer” des Unternehmens.

Pflicht zur Sanierung

Fir den Vorstand besteht die Pflicht, ein Uberwachungs-
system zu implementieren, um bestandsgeféhrdende Risiken
der Gesellschaft friihzeitig erkennen zu kénnen (§ 91 Abs. 2
AktG). Ferner hat der Vorstand den halftigen Verlust des
Grundkapitals anzuzeigen und in diesem Zusammenhang
eine Hauptversammlung einzuberufen (§ 92 Abs. 1 AktG).
Nicht zuletzt aus diesen Pflichten wird eine allgemeine Pflicht
des Vorstands abgeleitet, bereits bei Vorliegen einer betriebs-
wirtschaftlichen Krise SanierungsmaBnahmen einzuleiten.

Bei einer Gesellschaft in der Krise, die zur Fremdkapitalfinan-
zierung eine Anleihe emittiert hat, konkretisiert sich die Vor-
standspflicht zur Sanierung regelmaBig dahingehend, dass
der Vorstand eine Anleiherestrukturierung in die Wege zu
leiten hat. In Betracht kommen insoweit insbesondere
MaBnahmen nach § 5 Abs. 3 SchVG (z.B. Verdnderung der
Falligkeit, Verringerung der Hauptforderung, Umtausch in
Gesellschaftsanteile).

Fokussierung auf Glaubigerinteressen

In der Unternehmenskrise veréndert sich der Einfluss der
einzelnen Stakeholdergruppen innerhalb der Gesellschaft.
Die Glaubiger, einschlieBlich der Anleiheglaubiger, gewinnen
an Einfluss und werden diesen bei der finanziellen Restruk-
turierung der Gesellschaft durchsetzen. Die Gesellschafter
als Eigenkapitalgeber sind hingegen ,aus dem Geld“ und
missen gemeinsam mit den Glaubigern einen Weg aus der

Krise finden. Hierbei werden die Eigenkapitalgeber regel-
maBig erhebliche Zugestandnisse machen missen. Aufgabe
des Vorstands ist es, den Stakeholdern einen ausgewogenen
Restrukturierungsvorschlag zu unterbreiten, den Weg zu
einer Einigung aktiv zu moderieren und das vereinbarte
Restrukturierungskonzept umzusetzen.

Vor diesem Hintergrund kann der Vorstand sein Handeln nicht
mehr primar am Gesellschafterinteresse ausrichten; vielmehr
hat der Vorstand sich verstérkt an den Interessen der Glau-
biger zu orientieren.

Fortlaufend zu wahrende positive
Fortfihrungsprognose

Der Vorstand hat in der Unternehmenskrise regelmaBig zu
prifen, ob eine Insolvenzantragspflicht wegen Zahlungs-
unfahigkeit oder Uberschuldung besteht. In Bezug auf eine
etwaige insolvenzrechtliche Uberschuldung wird er beson-
deres Augenmerk auf das Vorliegen einer positiven Fort-
fuhrungsprognose legen missen. Diese kann gegeben sein,
wenn der Vorstand das Restrukturierungskonzept im geplan-
ten zeitlichen Rahmen umsetzt.

Fazit

In der Unternehmenskrise steigen die Anforderungen an den
Vorstand. Er ist verpflichtet, samtliche MaBnahmen zur Unter-
nehmenssanierung in die Wege zu leiten. Wenn das Unter-
nehmen eine Anleihe begeben hat, ist der Vorstand ver-
pflichtet, eine Anleiherefinanzierung bzw. eine Anleiherestruk-
turierung in die Wege zu leiten. In der Unternehmenskrise und
bei der Entwicklung des Restrukturierungskonzepts hat der
Vorstand im Spannungsfeld zwischen Gesellschaftern und
Glaubigern sein Handeln auch maBgeblich an den Glaubiger-
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interessen auszurichten.
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