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VORWORT

Got the message”?

Liebe Leserinnen und Leser,

Deutschland oder vielmehr: Deutschlands Investoren gelten
als Lamentierer. Fir Anlageverluste muss stets ein Schuldi-
ger gefunden werden, Hauptsache nicht man selbst. Auf
Dauer kann das nur schief gehen. BondGuide hat zwar nicht
DIE Ldsung, aber einen Losungsweg.

Beklagen ist soweit menschlich und psychologisch ohnehin
der Konigsweg. Allerdings erklart die urdeutsche Selbst-
bemitleidung auch, warum man in den USA nach einem
Bodenschlag wieder aufsteht und weitermacht, wahrend man
hierzulande liegen bleibt, auf Hilfe wartet und anschlieBend
erst noch jemanden verklagt.

In puncto Privatinvestoren sind wir hierzulande weiterhin auf
dem absteigenden Ast: Die Zahl der Kapitalmarkt-affinen
Deutschen geht seit der Jahrtausendwende weiter und wei-
ter zurlick. Neuer Markt, Finanzkrise, Mittelstandsanleihen,
diverse offene (dann geschlossene) Fonds. Jede neue Ent-
tauschung reduziert den Pool noch nicht geprellter Privat-
anleger ein Stlickchen weiter.

Denken Sie, die USA hatten keine Internetblase? Ich mochte
behaupten, sie ging von dort aus. Diese Woche toppte die
Computerbdérse Nasdaq ihren Hochststand von Marz 2000.

Wahrend sich Hedgefonds derzeit noch ein saftiges Stiick
aus dem Porsche-Volkswagen-Ubernahmedesaster heraus-
zutrennen versuchen, werden Privatanleger mit etwaigen
Schadensersatzanspriichen — so berechtigt sie zum Teil Ubri-
gens sein mdgen, namentlich bei Betrug —, behandelt wie
Zuchtlachs. Es wird interessant sein zu beobachten, wie die
Endspiele juristischer Natur in punkto KMU-Anleihen bei z.B.
hkw, MBB Clean Energies, Golden Gate, getgoods, MIFA
oder Penell aussehen/ausgehen.

Nicht gut und nicht billig, ist meine Prognose. Mir geféllt das
auch nicht. Gerade bei Small- und Micro-Caps — mithin auch
zahlreichen Emittenten von KMU-Anleihen — investiert man
nicht nur in einen i.d.R. Nischenmarkt, sondern vor allem in
das Management. Das oftmals aus nur einem einzigen Kopf
besteht. Und das ist brandgefahrlich. Gehen Sie die Hauptver-
antwortlichen der zuvor genannten Emittenten nochmal ge-
danklich durch und Uberlegen Sie sich, wem Sie 10.000 EUR
geliehen hatten, wenn er Sie vor |hrer Haustlr darauf ange-
sprochen héatte.

Niemandem? — dachte ich mir. Wir auch nicht. Deswegen war
keiner davon je im Musterdepot zu finden.

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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tuelle Emissionen W @&
Aktuelle E ~ =
-
Rating Banken -
Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate Bond Guide-
(Laufzeit) Branche Platzierung Plattform" in Mio. EUR Kupon agentur)® Finance/Sales)” Bewertung®® Seiten
SeniVita Social Estate Immobilien vsl. bis 8. Mai FV FRA 50 6,50% BBY ICF Bank ) BondGuide #8/2015,
(Wandelanleihe) (EH) S. 10
Dt. Studenten Wohn Bond | Immobilien vsl. Mai Entry 80 4,38% BBBY IKB, equinet, folgt BondGuide #8/2015,
(DREF) Standard (CR) BankM (Co-Lead) S.9
Berkenhoff Spezialdrahte vsl. Q2/2015 n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. quirin bank folgt
apassionata Events & abgesagt/verschoben FV MUC 30 8,13% youmex Invest folgt BondGuide #7/2015,
Shows 2015ff S.7
SAG Motion Automotive abgesagt/verschoben Entry 30 7,50% BB? equinet (Lead), folgt BondGuide #25/2014,
2015ff Standard (Feri)* SG & CO S.9

*) 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, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C,
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

» Erfolgreiche’Anleihe Emissionen « ANGIAL
Wir Ubernehmen Ihre Mediaplanung Eqs'MAF%KETS & MEDIA

und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

MAG IAS, Sympatex,
René Lezard, Rickmers, Karlie,
Sanha

Senator II, Peine, Singulus,
3W Power II, Maritim I,
Solar8, FCR, PCC |, Photon ,

> 9% Travel24, Identec, HPI, |

Rating
Rendite aktuell B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating
Nordex, Karisberg, Schalke 04, 1MTU, Helra I MS Spaichingen, | A1, UBM, DIC Asset 1 &1
raex, Karl rg, ) 0 ) , Ichi b { . !
= J i p . J ] ' PORRI &I, Dirr I, TAG 1 &1, !
Wohrl, Hallhuber, KTG |, ,  SAF, RWE, Bastei LUbbe, 1 ) .
) - ' - ) . 1 ATON Finance, Berentzen, 1
<5% Underberg | & I, Stauder Adler RE I, Il & lll, Reiff, SeniVita, ' paragon, Hahn-Immobilien, ' Deutsche Borse | &I ! . !
; i " 1 1 SG Witten/Herdecke, S&T, |
German Pellets |, GIF, Alfmeier, 1 Stern Immobilien, Cloud No. 7, , ) . ) \
' 1 1 Edel |, InCity I, Valensina,
DRAG 0 DSWB | ] | !
' 1 1 DEWB, ALBIS .
| Ferratum, Eyemaxx | &1, 1 | Energiekontor I &I, |
Vedes II, Peach Property, 1 ) . ) 1 ! ) ,
. Seidenstiok Beate Uhse. German Pellsts I ] BioEnergie Taufkirchen, ! ! Accentro (Estavis), AB I, !
. eterna, Seidensticker, , Gert ) ) ’ | ! I '
5 bis 7% N ) \ Steilmann-Boecker |, I & 1ll, Enterprise | V&V Edel ll, IPM, SNP, |
NZWL | & Il, Scholz PNE, H6rmann, Procar |, SeniVita (GS), 1 ) 1 ) . I
Katies, SeniVita Social (WA) | KTG Energie, IPSAK, L ! BeA, ETL, Constantinl, !
o | Enterprise IIl, GEWA 5 to 1, KSW, | PCC I H
1 . . | Mitec, Metalcorp, German Pellets Ill, | ‘ | DEMIRE, SAG Motion, |
. [ Herbawi, Sanochemia, ! ! ! ) '
7 bis 9% ' . 1 KTG Il & lll, Procar |l, Euroboden, ! - 1 - 1 HanseYachts I, '
1 posterXXL, Golfino, Homann | ) i 1 . '
1 1 Eyemaxx Ill & IV ) | | apassionata .
S ; ‘ I AVW Grund, gamigo,
VST, Alno, e.n.o., Ekotechnika, 1 ! S .
. 1 . i 1 Kézizalog, ExerD, friedola,
Laurel, Ekosem | &I, BDT, ! : | -
' ) | 1 Timeless Homes, ARISTON,
DFAG, More & More, Sanders I, ! ! )
] 6B47, Royalbeach J = 0 = i

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

S.
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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

Bondm Entry Prime m:access Primérmarkt Mittelstands-
' Stuttgart ' Standard FWB ' Standard FWB ' Miinchen 1 DUS? ' Borse HH-H
Zielvolumen" 156-200 Mio. EUR = ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR 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 nicht verpflichtend optional
Begleitung durch ... Bondm-Coactr Listing Partner Listing Partner Kapitalmarktpartner optional

Emissionsexperten
ke

1 1 1 1 1 1
| | | | | |
I I I I I I
1 1 1 1 1 1
| | | | | |
1 1 1 1 1 1
| | | | | |
I I I I I I
: : : : : :
| | | | | |
| | | | | |
Besonderheiten 1 keine Finanzttai 1 DVFA-Standard zur 1 kein Branchenaus- 1 kein Branchenaus- 1 Subsegmente A, B, C; | kein Branchenaus-
E E Kommunikation; keine E schluss E schluss; E keine reinen Privatanle- E schluss; Prospekt-
j 1 Nachranganleinen j 1 Unternehmen 1 gerplatzierungen; DFVA- | zusammenfassung
| | | | | |
| ' ' 1+ >3 Jahre 1 Standards I
1 1 1 1 1 1
bisher notiert 118 154 116 '3 A (0), B (1), C (8) '3
| | | | | |
Jahresabschluss E bis +6 idort. E bis +6 Mon. E bis +4 Mon. E nur Kernaussagen E bis +6 Mon. E bis +6 Mon.
I I I I I I
Zwischenbericht E bis +2 Mon. E bis +3 Mon. E +2 Mon. E - E bis +3 Mon. E -
| | | | | |
Ad-hoc-Pflicht E quast® E quasi® E quasi® E quasi® E quasi® E quasi®
" teilweise nicht verbindlich, nur ZielgroBe; ? Bérsennotierte Unternehmen kénnen auf ein Rating verzichten; @ Die Anleihe betreffende News;
4 Mittelstandsmarkt DUS ist eingestellt, dafiir PM DUS A, B, C; A = risikoloser Zins + <2%; B = risikoloser Zins + 2 bis 4%; C = risikoloser Zins + >4%
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit 3

BOND GUIDE
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www.senivita-social-estate.de

Das nachhaltige Investment im Wachstumsmarkt
Wohnen + Pflege

SeniVita Social Estate - Besicherte Wandelanleihe

*  Kupon 6,5 % p.a.

« Zeichnung: bis zum 8.5.15 Uber die Borse Frankfurt und
www.senivita-social-estate.de

* Volumen bis zu 50 Mio. Euro

« Laufzeit 5 Jahre

*  Wandlung ab 2018 méglich

MaBgeblicher Wertpapierprospekt unter: www.senivita-social-estate.de

SeniVita’

Social Estate AG

Fiir jeden Menschen das passende
Zuhause.

SeniVita Social Estate AG: Bau-Kompetenz von
AltenPflege
Ziiblin plus Pflege-Innovation von SeniVita [1



http://www.senivita-social-estate.de
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:”

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Bank/Platzierer \ Bank/Platzierer Advisor 1 Advisor
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Oddo Seydler 441 Oddo Seydler 23 FMS 15 | DICAMA 7
youmex 25 ; Steubing 14 Conpair 14 ; Conpair 6
equinet 19 1 youmex 9 DICAMA 111 SCALA CF 4
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
Kanzlei | Kanzlei Begleiter | Begleiter
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Norton Rose 44 Norton Rose 23 Oddo Seydler 39 Oddo Seydler 25
Heuking Kuhn Luter Wojtek 22 ; Heuking Kuhn Luer Wojtek, GSK' je 9 FMS 15 ; Steubing 12
GSK, Mayrhofer & Partner e 15 Mayrhofer & Partner 8 equinet, Steubing e 13 quirin 7

"'sofern Daten vorhanden

?Bondm: Bondm-Coach; Entry Standard: Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); PM DUS:
TOP 3 Kommunikationsagenturen: Kapitalmarktpartner; MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern
Agentur  Agentur bekannt)
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Biallas o4 E Better Orange 15 Hlnwels: Beru?ksmhtlgt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 16 bis 22)

' notierten Anleihen.

Better Orange 22 ' IR.on, Instinctif Partners e8
IR.on 19 Biallas, edicto, cometis eb

HALBLEER ODER
HALBVOLL?

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

Anzeige

youmex ()

D

BOND GUIDE
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e S |

Stark in Unternehmensanleihen.

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

development

UBM Realitdten. AG
Anleiheaufstockung
Privatplatzierung

Joint Global Coordinator
Joint Bookrunner

€ 25.000.000

Marz 2015

Neue ZWL GmbH
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 25.000.000

Februar 2015

german
pe|jets

German Pellets GmbH
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Umtauschangebot
Co-Lead Manager

€ 100.000.000
November 2014

VEDES AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 20.000.000

Juni 2014

HanseGroup

HanseYachts AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 13.000.000

Juni 2014

HELMA

Tiporiaimbes A2
HELMA Eigenheimbau AG
Anleiheaufstockung
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 10.000.000

Mérz 2014

PORR AG
Unternehmensanleihe
Offentliches Angebot
Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 50.000.000
November 2013

@

v
ALFMEIER

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

3%

Amadeus Vienna
Unternehmensanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 15.000.000

April 2013

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

N\

\ ¥

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

oy 1B B BRI F IEINELGy “aN(G

WERTPAPIERHANDELSBANK



http://www.steubing.com/
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! 8% BONDGUIDE
; 8% MUSTERDEPOT
NS

Es kann nur keinen geben

Puinktlich zum Monatsauftakt handeln wir antizyklisch und
Uberraschen die Trading-gewohnten Anleihe-Investoren mit
einem Paukenschlag.

Alles neu macht der Mai? Zum Glick nicht. Falls Sie auf den
Teaser hereingefallen sein sollten, sind Sie natirlich selbst
schuld. Im BondGuide Musterdepot wird gerade nicht aktiv
getradet oder hektisch gehandelt.

Zunachst der Nachtrag zur letzten Ausgabe: Ferratum lan-
dete zu 106,25% (Schlusskurs Freitagabend) im Musterdepot.

BondGuide Musterdepot

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 0 100.000 EUR
Wertpapiere E 120.363
Liquiditat E 16.599
Gesamtwert E 136.961
Wertanderung total E 36.961
seit Auflage August 2011 E +37,0%
seit Jahresbeginn: E +2,1%

Zuzlglich 0,25 Prozentpunkte Geblhren also 106,5%, wie in
der Tabelle ausgewiesen.

Ferner noch ein Lob auf MS Spaichingen. Der Maschinen-
bauer befindet sich seit der ersten Stunde, mithin seit 193
Wochen, im BondGuide Musterdepot. Wienerberger (143
Wochen) konnte nur deshalb vorbeiziehen, weil wir die
Osterreichische Ziegelschmiede bei seinerzeit 78% wirklich
unschlagbar gunstig hatten ergattern kénnen. Der Kurs-
gewinn bei Wienerberger macht Uiber die Halfte der Gesamt-
performance aus.

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Anleihe ' Branche i 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 # 1 Baustoffe | 7.805: 10000+ 27.07.12 . 7805 i 650%: 1.788: 103,00: 10.300 i 7,5% i +54,9% 1 143 . A
(2017/unbegr.) 1 AOG 4X3 : : : , , , , , , , , 5
MS Spaichingen | Maschinenbau ~ +  9.525 . 10.000 : 12.08.11 1+ 9525 . 7.25% . 2691: 10500: 10500 : 7,7% : +385% 1 193 . A
(2016) | ATKQZL : : : : : : : : : : : :
gamigo | Gaming | 8263: 5.000: 021214 . 6525 i 8,50% i 1721 74,00 3700 i 2,7% +18,7% 1 21 . C+
(2018) 1 ATT NJY : : : : : : : : : : : :
HanseYachts Il | Yachten | 4413 5000 16.10.14 . 8825 : 8,00% i 2151 98,00: 4900 . 3,6% : +15,9% . 28 . B
(2019) A1 QHZ : : : : : : : : : : : :
Neue ZWL | i Automotive i 10.313 1 10.000: 14.06.14 . 103,13 : 7,50% i 793: 107,50 10.750 . 7,8% i +11,9% 4 5 . B
(2019) i A1Y G1F : : : : : : : : : : : :
Sanha | Sanitar | 9.300: 10.000 + Mai/Okt 14 : 93,00 : 7,75% : 6111 96501 9650 . 7,0% . +10,3% 41 . B
(2018) 1 AT NA7 : : : : : : : : : : : :
KTG Energie | Biogaswirtschaft 1 10.275 1 10.000 1 02.10.14 1 102,75  7,25% : 4181 10500: 10500 . 7,7% +68% 1 80 1 A
(2018) | ATM L25 : : : : : : : : : : : :
Karlsberg | Getranke v 107251 10.000 +  17.10.14 1 107,25 © 7,38% 3971 109,50+  10.950 . 8,0% . +5,8% 1 28 A
(2017) | ATREWV : : : : : : : : : : : :
Alfmeier | Maschinenbau ~ + 10.800 : 10.000 : 27.06.14 i 108,00 i 7,50% i 649 107,501 10.750 . 7,8% . +5,5% 1 45 . B
ot} AT A L | |
KTG Agrar | | Agrarwirtschaft 1+ 9.995 1 10.000 1 05.09.14 1 99,95 . 6,75% : 4411 10090 10.090 . 7,4% . +54% 1 84 1 A
(2015) | ATELQU : : : : : : : : : : : :
Peach Property 1 Immobilien \ 9975, 10.000: 31.10.14 . 99,75 . 6,60% . 330: 100,00 : 10.000 : 7,3% : +3,6% 1 26 . B
(2016) | ATK Q8K : : : : : : : : : : : :
S.A.G. Solarstrom Il # 1 Energiedienstleistung +  3.263 1 5.000 + 23.0312 . 6525 i 7,50% . 1.1611 4400: 2200 1 16% . +30% . 161 . B-
(2017) | ATK 0K5 : : : : : : : : : : : :
Helma Eghm.bau | Bau/Baustoffe » 10.725 1 10.000 : 06.03.15 : 107,25 . 5,88% . 90 107,351 10.735 . 7,8% . +0,9% 1 8 LA
(2018) | ATX 8HZ : : : : : : : : : : : :
Ferratum | Finanz-Dienstistgn 1+ 5.325 1 5.000 ; 17-04-2015 : 106,50 : 8,00% : 15, 106,751 5338 . 39% . +0,5% 1 2 A
(2018) | AIX3vZ : : : : : : : : : : : :
Gesamt ] | 115.701 , 0 0 0 | 9772, | 120.363 | 87,9% . 0 i
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Durchschnitt . . . 1 . Vo 7.83% . . . . . +129% , 582
) in EUR

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

#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt

» Fortsetzung néchste Seite

BOND GUIDE
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» Fortsetzung - BondGuide Musterdepot

Nun, bei der Vorjahresperformance hatte die Konkurrenz be-
kanntlich ihren Lacher, den ich ja auch bereitwillig und gerne
selbst weitergetwittert habe (,retweetet”, so to say). Bereits
nach weniger als einem Drittel des laufenden Jahres wage
ich die infame Behauptung — bzw. wiederhole sie hiermit
gerne —, dass diese vermeintliche Outperformance nur ein
Ausrutscher war und die Vorjahresgewinnerin sehr bald
wieder an ihre Vor-Vorjahresrenditen ankniipfen durfte. Falls
Sie also Volatilitdt geradezu lieben, dann schauen Sie doch
dort bitte alternativ vorbei. Im BondGuide-Musterdepot
herrscht ndmlich Langeweile pur. Im Investitionssinne nennt
man das Konstanz.

Ausblick

So viel sei verraten: Einer unserer Depottitel enttduschte uns
jetzt zum letzten Mal operativ — bei nadchstbester Gelegenheit
fliegt er raus. Ein weiterer hat den kurzfristigen Abgang seines
Finanzvorstandes avisiert und Sie wissen ja bereits, was wir
davon halten (Stichwort: Management-Indikator). Dieser Titel
muss ebenfalls weichen, nennen Sie es Selbstschutzmal-
nahme. Die Vergangenheit hat doch eines gelehrt, und zwar,
dass man lieber einmal zu viel zu vorsichtig ist als einmal zu

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

15%

13,8%

12%

9%

6%

3%

0,

H2/2011
Quelle: BondGuide

2012 2013 2014 2015

wenig zu wenig vorsichtig. Wenn Sie unsere News verfolgen
auf bondguide.de, wissen Sie ohnehin, welche Titel gemeint
sind. Sie haben entsprechenden Vorlauf bei den Kursen —
machen Sie was draus. Zeigen Sie keine Nachsicht mit Titeln,
die Transparenz und/oder operative Performance vermissen
lassen. Oder mit Fondsmanagern.

Falko Bozicevic
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NEWS
zu aktuellen und

gelisteten
Bond-Emissionen

Katjes International: Zahlenwerk mit
Rekordergebnissen versiBt
Die Beteiligungsgesellschaft der Katjes-Gruppe hat mit ihren

kirzlich prasentierten 2014er Zahlen den Geschmack der
Anleger getroffen — umsatz- und ertragsseitig ging es weiter
aufwarts. Derweil werde noch eruiert, welche Fremdkapital-
transaktion sinnvoll erscheint, die Anschlussfinanzierung der
gleichnamigen 7,125%-KMU-Anleihe (2011/16) tber nominal
45 Mio. EUR sicherzustellen.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Katjes Int.: Die Schwesterfirma der operativen Katjes Fassin nahm 2014 mehr als ein
paar Taler ein. Foto: © Thinkstock/iStock/CreativeNature_nl

Singulus Technologies: ,Haircut“ voraus?
Der operativ angezdhlte Spezialmaschinenbauer bereitet
offenbar einen Schuldenschnitt fur die ausstehende 7,75%-
Anleihe Uber nominal 56 Mio. EUR vor, um somit seine finan-
zielle Schlagkraft zu verbessern. Ob Bondholder und Aktio-
nare mitziehen werden, ist noch keinesfalls gewiss.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Singulus setzt die Schere an: Anleiheglaubiger sollen rettendem Debt-Equity-Swap
zustimmen. Foto: © Thinkstock/iStock/Luis Pedrosa

Homann: 2014 operativ aus besserem Holz
geschnitzt
Beim Holzfaserplattenspezialisten war zuletzt immer wieder
der (Holz-)Wurm drin. Nach den unlangst vorgelegten 2014er
Geschéftszahlen stapelte Homann Holzwerkstoffe bei Um-
satz und Ertrag aber nun endlich wieder mehr Holz — sehr zur
Freude seiner Bondholder.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Homann stapelte 2014 endlich mehr ,Holz", auch wenn das Nettoergebnis erneut nega-
tiv ausfiel. Foto: © Thinkstock/iStock/jojobob

SeniVita Social Estate: erst Wandler, dann IPO
Voraussichtlich noch bis 8. Mai kann die neue Wandelanleihe
des Joint Venture von SeniVita Sozial und Ed. Ziblin gezeich-
net werden. Der 6,5%-Wandler (2015/20) im Volumen von bis
zu 50 Mio. EUR enthélt das Recht, die Anteile bei einem IPO
von SeniVita Social in firmeneigene Aktien zu wandeln.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

SeniVita setzt zunachst auf den Wandler, fasst den zukiinftigen Bérsengang aber bereits

ins Auge. Foto: © Thinkstock/iStock/igorr1 9
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» Fortsetzung — News

Ekotechnika: grundsétzlich sanierungsfahig!

Zu diesem Ergebnis kommt das PwC-Sanierungsgutachten
(IDW S6), jedoch nur unter der Annahme, dass die angestreb-
ten MaBnahmen zur finanziellen Restrukturierung wie geplant
umgesetzt werden und sich der russische Markt fur Land-
technik sukzessive stabilisiert. Spatestens auf dem zweiten
Anleiheglaubigertreffen am 6. Mai in Walldorf wird ausfiihrlich
Uber das Sanierungskonzept diskutiert.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Ekotechnika: mit der Fortfllhrungsprognose wieder Hoffnung flir den geréderten Land-
technikhéndler? Foto: @ Falko Bozicevic

Stada: Neuemission zur Altanleihenrefinanzierung
Der Hersteller von Arzneimittelgenerika hat sich erneut mit
frischen Anleihegeldern eingedeckt. Die Mittel des bereits
Ende Marz emittierten 1,75%-Pharma-Bonds (2015/22) tiber
300 Mio. EUR waren u.a. zur reguldren Ablésung der unlangst
félligen 350-Mio.-EUR-Altanleihe (2010/15) vorreserviert.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

STADA protact |,

ap/ Locabi
=S
| =

Paracefamal
o .

Stada: neuer Pharma-Bond ohne Risiken und Nebenwirkungen?
Foto: @ Stada Arzneimittel AG

DIC Asset: Fremdmittelzuwachs durch
Anleiheaufstockung

Im Eiltempo sicherte sich der Gewerbeimmobilienspezialist
kirzlich neue Investorengelder. Hierfir wurde die im Herbst
2014 begebene 4,625%-Anleihendrittemission (2014/19)
mittels Privatplatzierung kurzerhand um 50 Mio. EUR auf

jetzt 175 Mio. EUR ausgebaut. Handelsstart war im Prime
Standard.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

. By - "4 T

: A N Ol 7 <

DIC Asset lieB zuletzt neue Geldquellen sprudeln und strich frische Anleihemillionen ein.
Foto: © Thinkstock/iStock/Andreii Vodolashskyi

gamigo: next level gaming

Die gamigo AG spielte sich 2014 operativ weiter nach oben:

Bei stabilen Umsatzerlésen erreichte der Gaming-Spezialist

mit einem positiven Konzern-EBITDA von 1,9 Mio. EUR (2013:

-0,04 Mio. EUR) das néchste Level. Fir 2015 steht zudem

weiteres dynamisches Wachstum auf dem ,,Spielplan®.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

gamigo: Mit den 2014er Pro-Forma-Zahlen ,spielt“ sich der Gaming-Spezialist auf das
néchste Level. Foto: @ gamigo AG
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» Fortsetzung — News

Nabaltec: neuer Schuldschein fillt Firmenkasse

Der ehemalige KMUA-Emittent staubt mittels Schuld-
scheindarlehen neue Fremdmittel Gber 70 Mio. EUR ab. Das
Volumen verteilt sich auf zwei variabel verzinste Tranchen
mit finf- und siebenjahriger Laufzeit und ging an zwdlf Inves-
toren Uberwiegend aus dem Privat- und Landesbanken-

bereich.

Nabaltec hat gut lachen - die Schuldscheinemission im April ging reibungslos tber die
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de  Bihne! Foto: @ Nabaltec AG
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SPECIAL

VON UWE NESPETHAL UND
PROF. DR. WOLFGANG BLATTCHEN,
BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY

MarktUberblick institutionelle Anleinen
deutscher Non-Financial-Emittenten im ersten Quartal

Mit diesem Report méchten wir Lesern des BondGuide einen
exklusiven und quartalsméBigen Uberblick (iber den Primérmarkt
deutscher Industrieunternehmen im Segment der institutio-
nellen Anleihen geben.

In diese Kategorie fallen samtliche Emittenten, die keine
Banken, Versicherungen oder sonstige Finanzdienst-
leister sind und ihren Muttersitz in Deutschland haben.
Ferner werden nur die Anleiheemissionen berticksichtigt, die

vorwiegend an institutionelle Investoren Uber Privatplatzie-
rungen emittiert werden und keine der sogenannten ,Mittel-
standsanleihen” sind.

In den ersten drei Monaten des laufenden Jahres' wurden insge-
samt 48 Anleihen mit einem Gesamtvolumen von 22,3 Mrd. EUR
an institutionelle Investoren platziert. 39 Emissionen bzw.

1) Basisquelle ist die Thomson Reuters Datenbank

Institutionelle Corporate-Bond-Emissionen deutscher Emittenten (Non-Financials)*

Entwicklung

Anzahl ?83 Ny
Emissionen S
(davon HY) N
S\ 48
26,3 ©)
3,4 22,3
4,2
High Yield
Emissions-
volumen (in [ Investment
Mrd. EUR) Grade
Q12014 Q12015

* Ohne Mittelstandsanleihen; Quelle: Thomson Reuters

Emissionen (QI 2015)

Volumen Anzahl !
Emittent (Mio. EUR) Emissionen | Ratingstatus |
VW Gruppe 5.692 8 Inv. Grade
Daimler Gruppe : 3.787 : 15 : Inv. Grade :
BMW Gruppe 1834 g | Inv.Grade |
SAP SE 11750 3 | Inv. Grade |
Schaeffler Finance BV : 1.650 3 : High Yield :
ThyssenKrupp AG : 1.431 3 : High Yield :
Bayer AG 1.300 1 Inv. Grade
Unitymedia Hessen GmbH & Co KG 1.200 2 High Yield
Deutsche Annington Finance BV 1.000 2 Inv. Grade
Infineon Technologies AG 796 2 Inv. Grade
Evonik Industries AG 745 1 Inv. Grade
Metro AG 599 1 Inv. Grade
STADA Arzneimittel AG 300 1 Inv. Grade
VTG AG 250 1 Inv. Grade
HP Pelzer Holding GmbH 52 1 High Yield
EWE AG } 50 } 1 } Inv. Grade }
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» Fortsetzung - Special

18,3 Mrd. EUR stammen von Emittenten, die einen Invest-
mentgrade-Status besitzen, d.h. die Emittenten werden
besser als ,,BB+“ bzw. ,Ba1“ von den Ratingagenturen (Stan-
dard & Poor's, Moody's, Fitch) bewertet oder das sogenannte
~Shadow Rating“ der institutionellen Investoren stuft sie als
sInvestmentgrade” ein. Die weiteren neun Emissionen bzw.
4,2 Mrd. EUR stammen aus dem Segment der High Yields.

Im Vorjahresquartalvergleich liegt das Emissionsvolumen
sdmtlicher Emissionen um 15% niedriger, wobei im Invest-
mentgrade-Segment der Riickgang um 21% besonders stark
ausfiel. Demgegenuber stieg das Volumen im High-Yield-
Segment um 25% auf 4,2 Mrd. EUR.

Der GroBteil der Unternehmensanleihen — 78% des Ge-
samtvolumens bzw. 17,4 Mrd. EUR - sind in der W&ahrung o
(o-Anleihen) platziert worden. Im Vorjahrlag dieses o-Anleihen-
volumen noch bei 21,4 Mrd. EUR.

Die durchschnittlichen Volumina samtlicher platzierten
Anleihen liegen fir institutionelle Investoren bei attraktiven
465 Mio. EUR (Median 467 Mio. EUR). Nur die emittierten 19
Nicht-o-Anleihen mit einem Gesamtvolumen von 4,3 Mrd. EUR
weisen im Schnitt ein Platzierungsvolumen von 251 Mio. EUR

auf. Auch liegt deren Laufzeit von durchschnittlich 3,2 Jahren
deutlich unter der der o-Anleihen mit 8,9 Jahren.

Die mittlere Rendite der im ersten Quartal 2015 emittierten
o-Anleihen liegt bei 2,05%. Werden die o-Anleihen nach
High-Yield- und Investmentgrade-Emissionen differenziert,
so betragen die Renditen der Investmentgrade-Anleihen mit
einer mittleren Laufzeit von 9,2 Jahren 1,39% und die der
High-Yield-Anleihen mit einer durchschnittlichen Laufzeit von
8,0 Jahren 3,46%.

Gegenliber dem Vorjahresquartal haben sich die Refinanzie-
rungsbedingungen fiir die Emittenten deutlich verbessert. So
lag im Investmentgrade-Segment die durchschnittliche Ren-
dite im ersten Quartal 2014 noch bei 2,20% bei einer durch-
schnittlichen Laufzeit von 7,7 Jahren. Im High-Yield-Segment
betrug die Emissionsrendite noch 3,95% bei einer mittleren
Laufzeit von 7,1 Jahren. Die Emittenten konnten somit von
dem so verbesserten Zinsumfeld der letzten 12 Monate pro-
fitieren, die durch die drastischen EZB-Entscheidungen her-
beigeflihrt wurden. So lag beispielsweise im ersten Quartal
2014 die Rendite einer funfjahrigen Bundesanleihe noch
durchschnittlich bei 0,71%. Dieser Wert ist im ersten Quartal
2015 ins Negative auf -0,05% gefallen. Hiervon haben vor
allem die Investmentgrade-Emittenten profitiert.

Mittlere Emissionsrenditen und Laufzeiten der Euro-Anleihen (Non-Financials)*

@ Emissionsrenditen @ Laufzeiten in Jahren

Ql 2015

3,46%

High Yield
Ql 2014 3,95%
(e] 210k Y 1,39%
Investment
Grade

elZhpEss 2,20%

* Ohne Mittelstandsanleihen; Quelle: Thomson Reuters

Ql 2015 8,0

High Yield
Ql 2014
Ql 2015 9.2
Investment
Grade

Ql 2014
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» Fortsetzung - Special

Zu den Hauptemittenten z&hlen wie auch im Vorjahr die
fihrenden deutschen Automobilhersteller VW, Daimler und
BMW, die rund die Hélfte des Gesamtmarktes ausmachen
und mehrmals im Quartal als Daueremittenten den Bond-
markt anzapfen. Neben diesen Daueremittenten treten Unter-
nehmen an den Markt, die gelegentlich (ca. einmal jahrlich)
Anleihen emittieren. Zu den gréBten ,,Gelegenheitsemittenten®
mit mehr als 1,0 Mrd. EUR Gesamtemissionsvolumen zdhlen
im ersten Quartal 2015 Bayer, SAP, Schaeffler, Thyssen-
Krupp, Deutsche Annington, Metro und Unitymedia. Abge-
sehen von Bayer und Metro platzierten diese Unternehmen
im Rahmen eines Emissionsprogramms mehrere Anleihen

mit jeweils unterschiedlichen Laufzeiten (,Dual- oder Tripple
Tranchen®), die zwischen funf und zwdlf Jahren liegen.

Ausblick

Letztes Jahr erreichte der Corporate-Bond-Markt deut-
scher Non-Financial-Emittenten ein Rekordvolumen von
83,7 Mrd. EUR?. Trotz des Riickgangs im ersten Quartal be-
stehen sehr gute Chancen, dieses Niveau wieder zu errei-
chen. Das anhaltende sehr niedrige Zinsumfeld und die
guten Konjunkturaussichten sollten diese Erwartung stitzen.

2) Lt. Thomson Reuters Datenbank; Stand: 20.04.2015

Mittlere Emissionsrenditen und Laufzeiten der Euro-Anleihen (Non-Financials)*

Emissions- Volumen nominal Wah- Ausgabe-
Emittent © datum . inMio.EUR | rung : Kupon | preis Filligkeit Rendite Rating
Bayer AG i 30.03.2015 i 1.300 i EUR i Floater i 99,50% i 02.04.2075 i n/a i Moody's: Baa2; S&P: BBB i
Schaeffler Finance BV 27.03.2015 400 EUR 2,50% 100,00%3 15.05.2020 2,50% Moody's: Ba2; S&P: BB-
Schaeffler Finance BV 27.03.2015 600 EUR 3,25% 100,00%3 15.05.2025 3,25% Moody's: Ba2; S&P: BB-
SAP SE 25.03.2015 500 EUR Floater 100,00% 03.04.2017 n/a Moody's: A2; S&P: A
SAP SE 25.03.2015 600 EUR 1,00% 99,26%3 01.04.2025 1,08% Moody's: A2; S&P: A
SAP SE 25.03.2015 650 EUR Floater 100,00% 01.04.2020 n/a Moody's: A2; S&P: A
Deutsche Annington Finance BV j 24.03.2015 j 500 j EUR j 0,88% j 100,00% j 30.03.2020 j 0,88% j S&P: BBB+ j
Deutsche Annington Finance BV i 24.03.2015 i 500 i EUR i 1,50% i 100,00%§ 31.03.2025 i 1,50% i S&P: BBB+ i
Metro AG 10.03.2015 599 EUR 1,50% 100,00%3 19.03.2025 1,52% S&P: BBB-
Unitymed KabelBW 02.03.2015 700 EUR 3,75% 100,00%3 17.01.2027 3,75% not rated
Unitymedia Hessen GmbH & Co KG 25.02.2015 500 EUR 3,50% 100,00%3 15.01.2027 3,50% Moody's: Ba3; S&P: BB-
ThyssenKrupp AG 19.02.2015 745 EUR 1,75% 99,00%3 25.11.2020 1,87% Moody's: Ba1; S&P: BB; Fitch: BB+
ThyssenKrupp AG 19.02.2015 600 EUR 2,50% 100,00%3 25.02.2020 2,64% Moody's: Bat; S&P: BB; Fitch: BB+
ThyssenKrupp AG 3 19.01.2015 3 86 3 usbD 3 4,13% 3 100,00% 3 26.01.2026 3 4,13% 3 Moody's: Bat; S&P: BB 3

Quelle: Thomson Reuters
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® AKTIENGESELLSCHAFT
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Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!

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

! ! ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® | ] | durch ...” !
HPI Industriedienstleister fDez 11/Okt 133 FV FRA 6 ja 9,00%3 20,07 199,1% Stiddeutsche Aktienbank @
(2016) . AIMA9O 0 0 0 0 0 0 0 ! s 0
Ekotechnika 3 Agrarmaschinen iApr 13 3 Bondm 3 60 3 ja 3 9,75%3 c? 3 13,10 3 142,1% 3 Fion 3 *
(2018) | ATR1A1 | | | | | . CR) | ! ! |
Kézizalog Finanzdienstleister fom 13 FV FRA 10 nein 7,75%3 BB+ 9,50 139,0% Eigenemission e
(2018) | ATHQFG i i i i i . (CR) i | 1 i
Exer D Energiedienstleistung fJan/Feb 11 FV FRA 50 nein 5,70%3 67,00 77,5% BankM *
(2016) | ATEBTK | | | | | | | ! | |
Singulus Maschinenbau iMrz 12 Entry 56 ja 7,75%3 45,05 66,5% Oddo Seydler Bank s
(2017) ' AIMASJ : ! Standard | : : : : ; ; :
René Lezard Modehéndler iNov 12 Entry 15 ja 7,25%3 B+ 36,00 63,3% Schnigge (AS), UBJ (LP) *
(2017) " AIPGQR ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
friedola Freizeitartikel prr 12 PM DUS (C)} 13 nein 7,25%3 B2 45,90 62,4% Conpair @
(2017) | ATMLYd 0 0 0 0 0 | (SR) 0 ! s 0
Laurel Damenbekleidung fom 12 Entry 20 ja 7,13%3 BY 38,70 58,9% Oddo Seydler Bank *
(2017) " AIREST ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Travel24 Online-Reisen ESep 12 Entry 21 nein 7,50%3 52,75 42,4% Acon Actienbank e
(2017) ' AIPGRG ! ' Standard ! : : : : ; ; :
More & More Modehéndler fJun 13/Feb 143 Bondm 10 ja 8,13%3 cce? 51,75 36,4% quirin bank *
(2018) | ATTND4 | | | | | | (CR) | ! | |
Timeless Homes Immobilien fJun 13 PM DUS (C)} 10 n. bek 9,00%3 43,90 35,0% Eigenemission s
(2020) | ATRO9H i i i i i i i | 1 i
BDT Automation Technologie ESep/Okt 12 Entry 17 nein 8,13%3 cce? 60,00 34,7% Oddo Seydler Bank (AS), *
(2017) " AIPGQL ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Peine Modehéndler iJun/JuI 13 FVS 4 nein 8,00%3 co 66,00 24,5% quirin Bank @
(2018) | ATTNFX 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! s 0
Karlie Group Heimtierbedarf fJun 13 Entry 10 nein 6,75%3 B+ 65,00 23,6% Viscardi (AS), *
(2018) " ATTNGO ! ! Standard ! ! ! ' (SR) ! ; | Blatichen & Partner (LP) |
€.n.0. energy Erneuerbare Energien fJun 11 PM DUS <o)3 10 nein 7,38%3 BY 85,90 22,2% GBC, o
(2016) . ATH3V5 . . . . . ' (CR) . ! | Bankhaus Neelmeyer .
DF Deutsche Forfait AuBenhandelsfinanzierung fMai 13 Entry 30 ja 7,88%3 SD? 58,80 22,1% equinet Bank *
(2020) ' ATR1CC ; ' Standard ! ; ; ' (SR) ; ; ; ;
VST Building Tech. Bautechnologie ESep/Okt 13 Entry 8 nein 8,50%3 B-? 71,75 18,3% VEM Aktienbank 3
(2019) " ATHPZD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
gamigo + Online-Spiele +Jun 13 CFVFRA 70 nein: 850%: B+ © 80,00 ! 17,9% | Kochbank (AS), GBC (LP): **
(2018) L ATTNJY | | | | | | (CR) | ! | |
MAG IAS Maschinenbau fJan/Feb 11 Bondm 50 ja 7,50%3 BY 93,05 17,7% Fion
(2016) | ATHBEY i i i i i . (CR) i | 1 i
3W Power Il Energie iAug 14 FV FRA 50 ja 4,00%3 76,60 16,4% Oddo Seydler Bank *x
(2019) | A12JZB | | | | | | | ! | |
Identec RFID-Technologie fom 12 Fv Berlin,HH-Hi 25 nein 7,50%3 101,02 16,1% FMS
(2017) . A1G82U . . &Wien . . |+ Bonus | . ! 1 .
PCCI Chemie, Energie, Log. prr 11 FV FRA 30 nein 6,88%3 98,66 15,8% equinet Bank **
(2015) . ATH3MS | | | | | | | ! | |
Senator Entertainment |1 Medien erz 15 FV FRA 12 nein 12,00%3 99,00 15,5% quirin bank
(2016) ' A14JeU | | i 0 0 0 0 ! ] i
Sympatex Funktionstextilien fDez 13 Entry 13 ja 8,00%3 B-? 84,55 13,7% Oddo Seydler Bank *
(2018) " ATX3MS ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Maritim Vertrieb II Logistik fNov 14 FV HH 25 ja 8,25%3 95,20 13,3% Acon Actienbank
(2016) . A13R5R i i i i i i i | 1 i
6B47 RE Investors Immobilien 1 Jun 14 CFVFRA 10 | ja' 9,50%: BB 99,50 ! 12,8% | VEM Aktienbank o
(2015) | A1ZKC5 | | | | | | (CR) | ! | |
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Alno Kiichenmobel prr 13 Entry 45 ja 8,50%3 B-2 90,00 12,6% Oddo Seydler Bank =
(2018) ' AIR1BR : ' Standard ! : : ' (SR) : ; ; :
AVW Grund  Immobilien "Mai 11 " FVHH 22 neini 6,10%: BBB-® | 96,60 12,5% Eigenemission P
(2015) | ATEBX6 | | | | | . CR) | ! ! |
Sanders |l Bettenzubehdr fom 13/Jul 14 Entry 22 ja 8,75%3 B+ 90,75 12,4% Oddo Seydler Bank (AS), o
(2018) . A1X3MD . | Standard | . . | (CR) . ] | Steubing (LP) .
ARISTON . Immobilien ‘Mrz 11 CFVFRA 3. nein: 7,25% | 96,00 | 12,3% | e
(2016) | ATH3Q8 | | | | | | | ! | |
Royalbeach Sportartikel EOkt 11 Bondm 8 nein 8,13%3 BBY 95,00 11,9% FMS e
(2016) | ATKOQA i i i i i . (CR) i | 1 i
FCR Immobilien  Immobilien 1Okt 14 CFVFRA 10 1 n.bek. | 8,00%: £ 100,50 11,0% | Eigenemission
(2019) " A1YCSF ! ! ! ! "+ Bonus | ! ; ; !
Ekosem | 3 Agrarunternehmen iMrz 12 3 Bondm 3 50 3 ja 3 8,75%3 B+% 3 97,00 3 10,5% 3 Fion 3 .
(2017) | ATMLSJ 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! s 0
Rickmers Logistik EJun/Nov 13 & Prime 275 ja 8,88%3 B-? 95,91 10,4% Oddo Seydler Bank o
(2018) ' AITNAS ‘Mrz/Nov 14 ' Standard ! : : ' (CR) : : : :
Ekosem Il Agrarunternehmen fNov 12/0Okt 133 Bondm 78 ja 8,50%3 B+® 94,75 10,3% Fion e
(2018) . ATRORZ 0 0 0 0 0 . (CR) 0 | s i
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien iMryAprﬂ 3 Fv DUS 3 10 3 ja 3 3,00%3 BB-Y 3 70,00 3 9,9% 3 3 *
(2021) | ATH3F8 | | | | | | (CR) | ! | |
Photon Energy | Erneuerbare Energien ‘Mrz 13 . FVFRA 1 5. nen: 8,00%1 BB-? 1 96,02 1 9,9% ) Eigenemission o
(2018) | ATHELE i i i i i . (CR) i | 1 i
Sanha ' Heizung & Sanitar 'Mai 13/Jan 14 Entry 38 jai 7.75% B+ | 96,60 9,0% equinet Bank P
(2018) " AITNA7 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Homann Holzwerkstoffe iDez 12/Jun 133 Prime 100 ja 7,00%3 BY 95,65 8,9% Oddo Seydler Bank (AS),
(2017) ' AIROVD ' & Mai 14 ' Standard | : : ' (CR) : : ' Conpair (LP) :
Eyemaxx IV  Immobilien 1Sep 14 ' Entry 181 nein: 800% BB-Y | 96,67 8,9% ICF
(2020) ' A12T37 ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Metalcorp Metallhandler fJun 13/Mai 143 Entry 31 ja 8,75%3 BBY 99,75 8,8% Schnigge (AS), e
(2018) " ATHLTD ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
HanseYachts |l  Boots- und Yachtbau ' Mai 14 ' Entry 181 nein i 800%: 97,25 8,8% Steubing
(2019) ' A11QHZ ; ! Standard ! ; ; ; ; ; ; ;
posterxXL 3 Fotodienstleister iJuI 12 3 m:access 3 6 3 nein 3 7,25%3 B+9 3 97,50 3 8,5% 3 Conmit 3 o
(2017) | AIPGUT i i i i i . (CR) i | 1 i
Herbawi  Modehéndler 1Okt 14 CFVFRA 10 1 n.bek. | 7,76% 1 B+ © 98,00 ! 8,4% | DICAMA
(2019) | A12T6J : : : : : L Fer) : : :
Eyemaxx Il Immobilien 3Mrz13 Entry 11 ja 7,88%3 BB-? 98,71 8,3% VEM Aktienbank
(2019) " AITM2T : ' Standard ! : : ' (CR) : ; ; :
Euroboden  Immobilien 1Jul 13 ' PMDUS (0) 51 nein: 7,38%: BBY | 98,25 8,0% SCALA CF
(2018) | ATRESB | | | | | | (CR) | ! ! |
Mitec Automotive Automotive erz 12 Bondm 25 nein 7,75%3 BB-% 99,65 7.9% FMS
(2017) . ATKONJ i i i i i | (SR) i | 1 i
DEMIRE " Immobilien 'Sep 14/Mrz 161 FVFRA | 100 ! jai 7,50%: 1 100,00 ! 7,6% | Oddo Seydler Bank o
(2019) | A12T18 : : : : : : : : : :
Sanochemia | Pharmazie | Aug 12 | Entry 1 10 nein: 7,75%: B 1 100,50 ! 7,6% | Lang & Schwarz ) e
(2017) ' A1G7JQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
KTG Agrar I  Agrarrohstoffe 1Okt 14 ' Entry 35 neini 7.25% BB+Y 1 99,70 7.3% Scheich & Partner (AS), 1 ™
(2019) ' A11QGQ ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' youmex (LP) !
Procar Il Autohandel fDez 14 Fv DUS 10 ja 7,25%3 BB+ 99,85 7.3% Schnigge
(2019) | A13SLE 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! s 0
KTG Agrar II  Agrarrohstoffe + JunDez 11,Feb 13, Entry 210 - ja: 7,18% BB+ . 99,70 7,8% | equinet Bank
(2017) ! ATH3VN 'Feb/Dez14 | Standard ! : : ! (CR) : : : !
German Pellets Il Brennstoffe }Nov 14 Prime 100 ja 7,25%3 BB? 100,30 7.1% quirin bank
(2019) ' A13R5N ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ! ! !
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Golfino ' Bekleidung ‘Mrz 12 ' Entry 2 jai 7.25% B+ £ 100,25 | 7,1% | Oddo Seydler Bank (AS), « **
(2017) " AIMAQE ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Senivita Soz. GS ' Pflegeeinrichtungen Mai 14 CFVFRA 221 nein: 800%: BB £ 108,60 ! 7,0% ! ICF, Bléttchen FA
(2019/unbegr.) ' AIXFUZ : : : : : ' (CR) : ; ; :
Stellmann-Boecker II 1 Modehandier 1Sep 14 CFVFRA 331 jai 7,00% BBBY 110023 6,9% Oddo Seydler Bank
(2018) | AT2UAE | | | | | | (CR) | ! | |
BioEnergie Taufkircheni Energieversorger iJuI 13 3 m:access 3 15 3 ja 3 6,50%3 BBB-%® 3 98,50 3 6,8% 3 GCl Management Consulting 3 o
(2020) | AITTNHC i i i i i | (SR) i | 1 i
Enterprise Holdings Il | Finanzdienstleister ‘Mrz 15 | Entry | 191 nein. 7,00% BBB+ | 101,00 6,7% ' VEM Aktienbank e
(2020) " A1ZWPT ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
KSW Immobilien Immobilien 30kt14 Entry 22 nein 6,50%3 BBB-° 99,25 6,7% ICF (AS), FMS (LP)
(2019) " A12UAA : ' Standard ! : : ' (CR) : ; ; :
BeA Behrens 1 Baumaterial iFeb/Mrz iAl 1 Bondm 1 30 1 ja 1 8,00%3 1 101,25 3 6,4% 3 One Square Advisors 1 e
(2016) | ATH3GE 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
GEWA 5 to 1 Immobilien erz 14 Entry 35 ja 6,50%3 BBB® 100,30 6,4% equinet Bank (AS),
(2018) " A1YCTY : ! Standard ! : : ' (CR) : ; | FMS (LP) :
Stellmann-Boecker Ill 1 Modehandier ‘Mrz 15 CFVFRA 10 | jai 7,00% BBBY 101,05 6,4% Oddo Seydler Bank
(2017) | A144G | | | | | | (CR) | ! | |
Edel Il Medien & Unterhaltung iMrz 14 FV FRA 2 nein 7,00%3 102,25 6,3% Acon Actienbank e
(2019) | AIX3GV i i i i i i i | 1 i
IPM  Immobilien 1Okt 13 ' FVS&FRA | 15 | jai 500%: © 96,00 6,3% | Oddo Seydler Bank
(2018) | ATX3NK | | | | | | | ! | |
Eyemanxx |l  Immobilien +Apr 12 ' Entry 120 nein: 7,75%: BBB-% | 103,36 ! 6,3% ' VEM Aktienbank
(2017) " AIMLWH : ' Standard ! : : ' (CR) : ; ; :
Neue ZWL Zahnradwerk Il 1 Automotive 'Feb 16  Entry 25 jai 7.50% B+ £ 105,76 6,3%  Steubing (AS),
(2021) ' A13SAD ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Accentro (vorm. Estavis) 3 Immobilien iNov 13 3 FV FRA 3 10 3 nein 3 9,25%3 3 109,45 3 6,2% 3 Oddo Seydler Bank 3 e
(2018) | ATX3Q9 i i i i i i i ! 1 i
German Pellets II ' Brennstoffe "Ju/Aug 13 Bondm 72 jai 7,25% BBY 1 103,06 6.1% quirin bank
(2018) | ATTNAP 1 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
Beate Uhse Erotikartikel iJuI 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB- 106,00 6.1% Scheich & Partner (AS),
(2019) L A12TIW . . Standard | . . | (EH) . ! | youmex (LP) .
Stellmann-Boecker |+ Modehandier +Jun 12/Jun 18 Entry 40 ja 675%: BBBY 101,30 6,1% | Schnigge () VEM Aderbank (P}, +
(2017) . AIPGWZ 1 &Mrz 15 | Standard | . . | (CR) . ! | Oddo Seydler Bank (Aufstockung);
PNE Wind  Emeuerbare Energien ' Mai/Sep 13 1 Prime 100 ja | 800%: BB + 105,59 ! 6,1% ' M.M. Warburg (AS),
(2018) . A1R074 . . Standard | . . . (CR) . . . Oddo Seydler Bank .
IPSAK " Immobilien ‘Nov 12 ' Bondm | 30 ! ja' 6,75%: BBB¥ | 103,10 | 5,9% | Rodl & Partner v
(2019) . ATRFBP | | | | | | (SR) | ! | |
eterna Mode Modehéndler ESep 12/Jun 133 Bondm 53 ja 8,00%3 B+ 104,50 5,9% Fion
(2017) | AIREXA i i i i i . (CR) i | 1 i
Procar |  Autohandel 1Okt 11 (FVDUS 120 nein: 7,75% BB+ 110255 | 5,8% | Conpair
(2016) | ATKOU4 | | | | | . CR) | ! | |
Enterprise Holdings | Finanzdienstleister ESep 12 Entry 29 ja 7,00%3 AP 102,55 5,8% VEM Aktienbank
(2017) ' A1G9AQ : ! Standard ! : : ' (CR) : ; ; :
Peach Property 1 Immobilien iJuI 11 1 Entry 1 34 1 nein 1 6,60%3 BB+ 1 100,93 3 5,8% 3 equinet Bank 1 x
(2016) " ATKQBK ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Hérmann Finance 3 Automotive iNov 13 3 Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 BB? 3 101,50 3 5,8% 3 equinet Bank 3 e
(2018) ' ATYCRD : ! Standard | : : ' (EH) : ; ; :
Air Berlin V ! Logistik Mai 14 [FVFRA 82 | ja| 5,63%: 99,80 ! 5,7% | |
(2019) . AB10ON | | | | | | | ! | |
Eyemaxx | . Immobilien Jul 11 | Entry | 131 nein: 7,50% BBB-® | 102,00 5,7% | VEM Aktienbank, ICF | ***
(2016) " ATKOFA ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Berlin IV ' Logistik ‘Mai 14 CFVFRA 170 1 jai 675% £ 104,00 5.7% P
(2019) | AB100L | | | | | | | ! | |
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PCC I Chemie, Energie, Log. ESep 11/Apr 123 FV FRA 25 ja 7,25%3 101,00 5,6% equinet Bank =
(2015) . ATKOUO i i i i i i i ! 1 i
Ferratum ! Finanzdienstleister 1Okt 13 ' Entry 25 jai 800% BBBY 107,50 5,5% ICF
(2018) " AIX3VZ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
KTG Energie Biogasanlagen ESep 12 Entry 50 ja 7,25%3 BBB-? 105,11 5,6% Schnigge (AS),
(2018) . AIML25 . | Standard | . . | (CR) . ] | equinet Bank (LP) .
Seidensticker ' Bekleidung ‘Mrz 12 ' PMDUS (0) 30 jai 7.25% B+ 1 104,66 5,4% Schnigge P
(2018) | ATKOSE | | | | | | (CR) | ! | |
Energiekontor Il | Erneuerbare Energien Jul 12 . FVFRA 1 11 4 ja | 6,00%: 1 104,75 | 5,4% | )
(2018/22) . AIMLWO | | | | | | | ! 1 |
Scholz  Recycling 'Feb 12/Feb 13! Entry 183 | jai 850%: BY 1 105,25 5,4% Oddo Seydler Bank (AS), | =
(2017) . ATMLSS . . Standard | . . | (EH) . ] | Blattchen & Partner (LP) |
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 11 3 FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 3 105,00 3 5,4% 3 3 *
(2021) | ATKOM2 0 0 0 0 0 0 0 ! s 0
SNP ! Firmensoftware ‘Mrz 15 CFVFRA 10 | jai 625% 1 108,75 | 5,3% | youmex
(2020) | A14J6N | | | | | | | ! ! |
Neue ZWL Zahnradwerk | Automotive fFeb 14 Entry 25 ja 7,50%3 B+® 107,50 5,3% Steubing (AS),
(2019) ' ATYCIF ; ' Standard ! ; ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
Katjes  SuBwaren Jul 1Mz 12 FvDUS 45 jai 7,18% BBY 1102,10 5,3% IKB o
(2016) . ATKRBM | | | | | | (CR) | ! | |
Air Berlin Il Logistik 3Apr11/Jan 143 Bondm 225 ja 8,25%3 108,45 5,2%
(2018) | AB100B i i i i i i i | 1 i
Vedes Il | Spiele & Freizeit Jun 14 | Entry 1 20 | ja' 7,13%. BBY /107,20 | 5,1% | Steubing e
(2019) " AT1QJA ! ' Standard ! ! ! " (Feri) ! ; ; !
ETL Freund & Partner Finanzdienstleistung iNov 10 FVS 25 ja 7,50%3 BBB+? 105,70 5,1% FMS, equinet Bank
(2017) . ATEV8BU i i i i i . CR) i ! 1 i
Constantin Il  Medien & Sport ' Apr 13 ' Entry 65 | jai 7,00%: 1 106,30 5,0% Oddo Seydler Bank
(2018) ' AIRO7C ! ' Standard ! ! : : ! : : 1
Stauder Bierbrauerei fNov 12 Entry 10 ja 7,50%3 B+ 105,87 5,0% Oddo Seydler Bank (AS), o
(2017) | A1RE7P . . Standard | . . ' (CR) . ! . Conpair (LP) .
Alfmeier Prézision 1 Automotive 1Okt 13 ' Entry 30 jai 7,50%: BBY 1 108,25 4,9% Steubing (AS),
(2018) " ATX3MA ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ' DICAMA (LP) !
DEWB Industriebeteiligungen prr 14 FV FRA 10 ja 6,00%3 104,01 4,9% Oddo Seydler Bank s
(2019) | AT1QF7 : : : : : : : : : :
Stern Immobilien . Immobilien ‘Mai 13 . Entry Standard ! 17 1 nein ' 6,25% BBB-*® | 104,00 ! 4,8% | VEM Aktienbank e
(2018) . A1TM8Z . | & miaccess | . . | (SR) . ! 1 .
Cloud No. 7 " Immobilien Jun/Jul 13 @ Bondm 35 | ja' 6,00%: BBB¥* | 102,60 ! 4,7% | Blattchen FA ) &
(2017) | ATTNGG i i i i i . (CR) i | 1 i
Underberg Il ' Spirituosen HJul 14 CFVFRA 30 jai 613% B+ © 108,00 4.7% Oddo Seydler Bank P
(2021) L AT1QR1 | | | | | . CR) | ! | |
Deutsche Rohstoff Rohstoffe iJuI/Sep 13 Entry 52 nein 8,00%3 BB+ 110,00 4,6% ICF
(2018) ' AIRO7G : ' Standard ! : : ' (CR) : ; ; :
Adler Real Estate Il Immobilien iMryJuI 14, Prime 130 ja 6,00%3 BB-? 105,33 4,5% Oddo Seydler Bank o
(2019) | A11QFO0 Jan 15 | Standard | ! . | (SR) . . . .
Hallhuber Modehandler fJun 13 PM DUS <o)3 30 ja 7,25%3 BB-? 107,80 4,5% IKB e
(2018) . ATTNHB 0 0 0 0 0 . (CR) 0 | s i
Reiff Gruppe  Automotive "Mai 11 ' Bondm 30 jai 7,25% BBY + 103,00 4,3% Blattchen FA P
(2016) | ATH3F2 | | | | | | (CR) | ! | |
Adler Real Estate lll  Immobilien | Apr 15 | Prime | 300 ja ' 4,75% BB-Y 102,49 | 4,2% | Oddo Seydler Bank ) €3
(2020) ' A14J3z ! ' Standard ! ! ! ' (SR) ! ! ! !
KTG Agrar |  Agrarrohstoffe 'Aug/Sep 10 Bondm 40 ja: 675% BB+ 10090 42% 1 FMS o
(2015) | ATELQU | | | | | . CR) | ! | |
GIF Automotive ESep 11 FvV DUS 10 nein 8,50%} BB+? 105,75 41% DICAMA o
(2016) | ATKOFF 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! s 0
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Edel |  Medien & Unterhaltung ' Mai 11 CFVFRA 20 neini 7,00%: © 103,01 4,0% Acon Actienbank P
(2016) | ATKQYG | | | | | | | ! ! |
Adler Real Estate | Immobilien erz/Apr 13 Entry 35 ja 8,75%3 BB-? 112,79 4,0% Oddo Seydler Bank o
(2018) " ATR1A4 : ! Standard ! : : ' (SR) : ; ; :
S&T © IT-Dienstleister 'Mai 13 ' Entry 15 | jai 7.25% BBB- 110925 4,0% Oddo Seydler Bank o
(2018) " ATHJLL ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Air Beriin | Logistik 3Nov10 Bondm 196 ja 8,50%3 102,50 3,8% s
(2015) | AB100A i i i i i i i | 1 i
Underberg | ' Spirituosen ‘Apr1i/dun 12 FVDUS 700 jai 7,18% B+ 103,10 | 3,8% | Conpair |
(2016) | ATH3YJ | | | | | | (CR) | ! | |
SeniVita Sozial Pflegeeinrichtungen iMai 11 Entry 14 ja 6,50%3 BBY 102,75 3,8% quirin bank e
(2016) ' AIKQ3C : ' Standard ! : : ' (CR) : ; ; :
UBM Realitatenentw. + Immobilien +Jul/Dez 14, Entry Standard 200 - jai 488% 1 104,25 3,8% IKB, Steubing & quirin 1 **
(2019) L A1ZKZE 'Mrz 15 1 & FV Wien . . . . . ] | (Aufstockung) .
Valensina Fruchtsafte prr 11/Aug 123 Fv DUS 65 ja 7,38%3 BB-? 103,50 3,7% Conpair &
(2016) . ATHBYK 0 0 0 0 0 . (CR) 0 ! s 0
FC Schalke 04  FuBballverein +Jun 12/Sep 13 Entry 50 jai 675% BB 111,75 3,7% equinet Bank P
(2019) " AIMLAT ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
Helma Il Baudienstleister ESep 13/Mrz 143 Entry 35 ja 5,88%3 BBB? 107,25 3,6% Steubing o
(2018) ! AIX3HZ ! ! Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
German Pellets | | Brennstoffe ‘MrzZApr 11 Bondm | 54 | ja| 7,25%: BBY 103,35 | 3,5% | quirin bank L
(2016) | ATH3J6 | | | | | | (CR) | ! | |
paragon | Automotive ' Jun 13/Mrz 14 Entry | 13 | ja' 7,25%: BBB-® | 111,50 | 3,4% | Oddo Seydler Bank 36
(2018) " AITND9 ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ! !
DIC Asset Il  Immobilien 'Sep 14/Apr 15! Prime 175 | ja | 4,68%: £ 105,05 - 3,4% ' Bankhaus Lampe (AS), "
(2019) . A12T64 . . Standard | . . . . . . Oddo Seydler Bank (LP) |
DIC Asset Il Immobilien iJuI 13/Feb 14 Prime 100 ja 5,75%3 107,85 3,1% Baader Bank @
(2018) " ATTNJ2 : ' Standard | : : : : : : :
Berentzen ' Spirituosen 1Okt 12 ' Entry 50 jai 650%: 1 108,08 3,1% Oddo Seydler Bank P
(2017) " AIRE1V ! ! Standard ! ! ! ! ! ; ! !
Hahn-Immobilien Immobilien ESep 12 PM DUS <o)3 20 ja 6,25%3 BBB-% 107,50 3,0% Schnigge 3
(2017) . ATEWNF 0 0 0 0 0 | (SR) 0 | s i
SG Witten/Herdecke 1 Studiendariehen 'Nov 14 ' PMDUS (B) ! 8 jai 8,60%: 1 106,00 3,0% SCALA CF v
(2024) | A12UD9 | | | | | | | ! | |
TAG Immobilien Il Immobilien “Jun 14 | Prime | 125 | ja. 3,75%: 1 104,00 | 2,9% | Oddo Seydler Bank 16
(2020) " A12T10 : ' Standard ! : : : : : : :
TAG Immobilien |  Immobilien +Jul 13/Feb 14 | Prime 310 ja ' 513%: £107,25 - 2,8% ' Oddo Seydler Bank o
(2018) " AITNFU : ' Standard | : : : : : : :
Porr | Baudienstleister iNov 12 Entry 50 ja 6,25%3 105,30 2,8% Oddo Seydler Bank @
(2016) " ATHCJJ : ' Standard ! : : : : : : :
ALBIS Leasing ' Finanzdienstleistung ' Sep 11 ' MSB 501 neini 7,63% BB™ 1 106,80 2,7% mwb Fairtrade P
(2016) . ATCROX | | | | | . CR) | ! ! |
InCity Immobilien II Immobilien 30kt14 FV FRA 2 nein 5,00%3 110,00 2,6% Eigenemission 3
(2019) . A13R8D i i i i i i i | 1 i
MS Spaichingen ' Maschinenbau Wun/dul 11 Entry 231 nein: 7.25% BBBY 10545 | 2,6% | Oddo Seydler Bank v
(2016) " ATKQZL ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Porr Il 3 Baudienstleister iNov 13 3 Entry 3 50 3 ja 3 6,25%3 3 112,50 3 2,5% 3 Steubing 3 *
(2018) " ATHSNV : ' Standard ! : : : : ; ; :
Karisberg Brauerei ' Bierbrauerei 1Sep 12 ' Entry 30 ja' 7,38% BBY 111,15 2,5% IKB P
(2017) " AIREWV ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
ATON Finance 3 Industriebeteiligungen iNov 13 3 Prime 3 200 3 ja 3 3,88%3 3 104,50 3 2,5% 3 Deutsche Bank 3 *
(2018) ' A1YCQ4 : ' Standard | : : : : : : :
wahrl  Modehéndler 'Feb 13 ' Entry 30 ja' 650% BBY + 111,00 2,4% Viscardi P
(2018) ' ATROYA ! ! Standard ! ! ! ' (EH) ! ; ! !
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(Laufzeit) ' WKN ! Platzierung | ' Volumen in ! platziert ! ' (Rating- ! aktuell | p.a. i Begleitung ' Risiko??
! ! ! ' Mio.EUR ! ! ! agentur)® | ] | durch ...” !
SAF-Holland  Automobilzulieferer 1Okt 12  Prime 75 ja 7.00% BBBY 114,00 2,1% 1 IKB P
(2018) ' ATHA97 : ! Standard | : : ' (EH) : : : :
Nordex  Erneuerbare Energien 1 Apr 11 CFVFRA 150 jai 638% BB 104,00 2,1% | Commerzbank, UniCredit | *
(2016) . ATH3DX | | 1 1 1 | (EH) 1 1 1 |
Bastei Libbe ' Verlagswesen 1Okt 11 (FVDUS 30!  jai 675% BBB+? 107,00 : 1,9% | Conpair e
(2016) | A1KO16 i i i i i . (CR) i ' 1 i
Darr Il  Automobilzulieferer ‘Mrz 14 CFVFRA 300 | jai 288% 1109,00 | 1,8% | Deutsche Bank, HSBC  © *
(2021) | A1YC44 | | | | | | | | ! |
MTU  Technologie +Jun 12  Prime 250 | jai 800% Basg® 104,39 0,9% 1 Oddo Seydler Bank P
(2017) . A1IPGW5 . . Standard | . . ! (Moody's) | . . .
RWE ' Energiedienstleister ' Feb 09 ' Prime . 1000 ja: 650% BBB+ 13444 08% ' Oddo Seydler Bank 1 *
(2021) | AOT6L6 : ! Standard | : : L(s&p) : : :
Deutsche Borse |  Borsenbetreiber 1Okt 12  Prime 600 ja 238% AA L 112,45 0,7% ' Deutsche Bank, BNP, Citi 1 *
(2022) ' AIRE1W : ! Standard | : : L(s&p) : : :
Deutsche Borse Il Bérsenbetreioer ‘Mrz 13  Prime 600 - ja i 1,18% AA £ 102,56 0,2% 1 Commerzbank, DZ Bank, | *
(2018) . AIR1BC . . Standard | . . | (S&P) . . . JP Morgan .
MBB ' Emneuerbare Energien ' Mai 13 'FVDUS | n.bek : nein: 626%: BBB® | n.bek. ~ | Donner & Reuschel (AS), ' *
(2019) " ATTM7P ! ! ! ! ! ' (CR) ! | ' FMS (LP) !
Penell ' Elektronikdienstleister  Jun 14 (FVDUS 51 jai 7,75%: CC® © 13,00 ' in Insolvenz | DICAMA P
(2019) | A11008 : : : : : C(Fer) : : :
MS Deutschland . Tourismus 'Dez 12 CFVFRA 50! nein : 6,88%: D% | 16,75 | inInsolvenz « quirin Bank 36
(2017) | AIRE7V i i i i i . (Feri) i i i i
MT-Energie 1 Biogasanlagen iApr 12 1 Fv DUS 1 14 1 nein 1 8,25%3 D 1 11,50 1 in Insolvenz 1 ipontix 1 *
(2017) . AIMLRM : : : : : . (CR) : : : :
MIFA ' Fahrrachersteller ‘Aug 13 CFVFRA 25 1 ja 7,50%: CC¥ ' 3,44 inlnsolvenz | equinet Bank P
(2018) | AIX25B : : : : : C(Fer) : : :
Rena Lange 1 Modehéndler iDez 13 1 Fv DUS 1 5 1 nein 1 8,00%3 BB-? 1 0,54 1 in Insolvenz 1 Acon Actienbank 1 *
(2017) | AIZAEM i i i i i . (CR) i i i i
Schneekoppe 1 Ern&hrung ESep 10 1 FV FRA & 1 10 1 ja 1 6,45%3 1 7,25 1 in Insolvenz 1 Schnigge 1 *
(2015) | AIEWHX : ' DUS : : : : : : : :
Mox Telecom | Telekommunikation | Okt 12 CFVS i 35 ja' 7,25% BBBY | 317 ! inlnsolvenz : FMS 16
(2017) | AIRE1Z i i i i i . (CR) i i i i
Strenesse | Modehéndler ‘Mrz 13 CFVFRA 12 1 ja i 9,00%: | 44,45 | inInsolvenz | Oddo Seydler Bank 18
(2017) | AITTM7E i i i i i i i i i i
Rena |l ' Technologie Jun/dul13  FVFRA 34 nein: 825% DY © 10,00 ' in Insolvenz | IKB P
(2018) | ATTNHG : : : : : . (EH) : : : :
Rena | 1 Technologie iDez 10 1 A 1 43 1 nein 1 7,00%3 D® 1 9,91 1 in Insolvenz 1 Blattchen FA 1 *
(2015) | ATEBWO : : : : : . (EH) : : : :
Zamek ' Lebensmittel ‘Mai 12/Feb 13/ FVDUS 45 jai 7.75% D% ' 2,49 innsolvenz : Conpair P
(2017) . ATKOYD : : : : : . (CR) : : : :
hkw  Personaldienstieister ' Nov 11 (FVDUS 10 | ja 825% BBB- | 1,50 inlnsolvenz | DICAMA P
(2016) | ATKOQR i i i i i . (CR) i i i i
SAG. | | Energiedienstleistung ' Nov/Dez 10 FVFRA | 25 | ja' 6,25% BB+ | 44,50 ! inInsolvenz | Baader Bank 36
(2015) | ATEB4A i i i i i . (CR) i i i i
SAG. Il | Energiedienstleistung Jul 11 CFVFRA 17 nein . 7,50% BB+ | 40,05 ' inlInsolvenz | Schnigge (AS), 36
(2017) " ATKOK5 ! ! ! ! ! ' CR) ! ! ' youmex (LP) !
Alpine 1 Baudienstleister iMai 12 1 FV MUC & 1 100 1 ja 1 6,00%3 1 0,06 1 in Insolvenz 1 1 *
(2017) ! A1GANY : ! Wien : : : : : : : :
bkn biostrom 1 Biogasanlagen iMai/Jun 1 1 MSB 1 25 1 nein 1 7,50%3 BBB** 1 1,50 1 in Insolvenz 1 mwb Fairtrade 1 *
(2016) | ATKQ8V : : : : : . (CR) : : : :
Centrosolar 1 Erneuerbare Energien iFeb 11 1 Bondm 1 50 1 ja 1 7,00%3 1 1,76 1 in Insolvenz 1 FMS 1 *
(2016) | ATEBST : : : : : : : : : :
FFK Environment 1 Ersatzbrennstoffe iMai 11 1 Fv DUS 1 16 1 nein 1 7,25%3 D¥ 1 3,50 1 in Insolvenz 1 biw, GBC 1 *
(2016) | ATKQ4zZ i i i i i . (CR) i i i i
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» Fortsetzung — Notierte MITTELSTANDSANLEIHEN im Uberblick

Unternehmen iBranche 3 Zeitraum der 3 Plattform"” L (ziel-) 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 | ! agentun)® ! ! durch ...” !
getgoods.de 1 E-Commerce ESep 12/Jun & 1 FVS 1 60 1 ja 1 7,75%3 D¥ 1 0,50 1 in Insolvenz 1 GBC 1 *
(2017) ' ATPGVS 'Okt 13 | | | | (CR) i i i
SIAG | Stahlbau Jul 11 {FVFRA 12 nein: 9,00%: CCC+*® | 0,01 ! inInsolvenz | IKB (AS), ik
(2016) ' AIKRAS ! ! ! ! L(S&P) ! ! Blattchen & Partner (LP)
SiC Processing . Technologie ‘Feb/Mrz11 | FVS | 80! nein: 7,13%: D? 4,00 ! inInsolvenz | FMS L*
(2016) | ATH3HQ : : : : | CR) : : : :
Solen (Payom) 1 Erneuerbare Energien iApr 11 1 FV S 1 28 1 nein 1 7,50%3 B-9 1 1,11 1 in Insolvenz 1 FMS 1 *
(2016) | ATH3M9 ‘ ‘ ; ‘ ; 'CR ;
Windreich Il  Emneuerbare Energien 1 Jul 11 FVS 75 ja 650% BB+ | 7,15 ininsolvenz | FMS P
(2016) " ATH3V3 ! ! ! ! ' (CR) ! !

‘ ' Summe 10.035° @ ' 7,08% ! }

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

) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Duisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbérse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Mark;

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

9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung 1auft; ® Veranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (griin/rot);

9 Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; ” Bondm: Bondm-Coach, Entry Standard: Antragsteller (AS),
Listingpartner (LP), PM 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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LAW CORNER

DR. THORSTEN KUTHE,

MADELEINE ZIPPERLE,
RECHTSANWALTE,

HEUKING KUHN LUER WOJTEK, KOLN

MaBanzug: Die erfolgsabhangige Verzinsung bei Anleihen

Der Markt fir Anleiheprodukte wird zunehmend weiter aus-
differenziert. Mehr und mehr finden sich in der Praxis Gestal-
tungen, bei denen sogenannte ,Equity-Kicker” eingebaut wer-
den. Das ermdglicht stark malBgeschneiderte Emissionen.

In der Finanzierungslandschaft ist derzeit viel Bewegung:
Durch die reduzierten Finanzierungsangebote von Banken in
Kombination mit den zunehmenden regulatorischen Anfor-
derungen der Fondslandschaft, die etwa das Geschaft mit
Publikumsfonds in erheblichem Umfang zum Erliegen ge-
bracht haben, werden Anleihen in immer gréBerem Umfang
als Finanzierungsmittel auch in Bereichen herangezogen, die
friher einer Bankenfinanzierung oder auch Fondsprodukten
vorbehalten waren. Dies wiederum hat zur Folge, dass Anlei-
hen immer individueller ausgestaltet werden und der Wunsch
aufkommt, Produktgestaltungen aus anderen Welten zu
Ubertragen.

In diesem Zusammenhang ist in der Praxis ein Trend zu er-
kennen, zunehmend sog. Equity-Kicker in Anleiheemissionen
einzubauen. Damit wird dem Umstand Rechnung getragen,
dass Anleihen wirtschaftlich in solchen Féllen wirtschaftliches
Eigenkapital ersetzen, da entweder die Banken einen hdheren
Eigenkapitalanteil fordern oder Fondsprodukte substituiert
werden. Beispiele hierfir sind etwa die Finanzierung von
Infrastrukturprojekten oder Asset-basierten Anlagen aus den
Bereichen erneuerbarer Energien oder Immobilien. Daneben
tritt die Finanzierung stark wachsender Geschéaftsmodelle.

Wenn Investoren ein Risiko tragen, das Elemente des Eigen-
kapitalrisikos aufweist, kommt schnell die Frage auf, ob nicht
auch die Vergutung Eigenkapitalelemente enthalten sollte.
Daher haben wir in unserer Praxis in letzter Zeit eine Reihe von
Emissionen mit sog. Equity-Kickern gesehen. Dies kdnnen
zum einen Optionen oder Wandelschuldverschreibungen
sein (vgl. zu solchen Gestaltungen Kuthe/Gértz, BondGuide
Ausgabe 25/2014).

Als weitere Gestaltung gibt es Anleihen, die eine feste und
daneben eine variable Verzinsung haben, welche wiederum
von bestimmten Erfolgsfaktoren abhangt. Der Phantasie sind
bei der Ausgestaltung quasi keine Grenzen gesetzt. Denkbar
ist etwa, dass sich die feste Verzinsung um einen bestimmten
festen Prozentsatz erhdht, solange das Unternehmen keine
Verluste erwirtschaftet. Darlber hinaus kann die variable
Vergutung auch vom Eintritt singuldrer Ereignisse abhangig
gemacht werden. Gerade wenn mit der Anleihe ein Projekt
finanziert wird, kdnnte die variable Vergiitung von einer er-
folgreichen Realisierung, einem Projektverkauf oder dem
Erfolg des Projekts abhédngig gemacht werden. Denkbar ist
auch eine prozentuale Beteiligung an einem Projekterfolg.
Auch die Partizipation an einem Erls einer Geschéaftssparte
des Unternehmens ist denkbar, dhnlich wie bei den soge-
nannten Tracking-Stock-Modellen.

Fazit

In rechtlicher Hinsicht missen die entsprechenden Vergi-
tungsmodelle in den Anleihebedingungen geregelt werden.
Dabei missen oft Fragen geklart werden wie: Liegt der Zah-
lungszeitpunkt vielleicht einige Zeit nach Ende der Laufzeit
und wie sieht die Kontrolle der Hohe der variablen Vergltung
aus? Anleihen mit entsprechenden variablen Vergtitungen
sind weiterhin Fremdkapital. Das hat nicht zuletzt prospekt-
rechtlich zur Folge, dass der schnelle, effizientere Weg zur
CSSF als Prospektbilligungsbehdérde offensteht, wie er in der
Praxis i.d.R. gewé&hlt wird. Soll der Eigenkapitalcharakter
noch starker ausgepragt sein und etwa Verlustbeteiligung
und Nachrang aufgenommen werden, erhalt das Ganze den
Charakter eines Genussscheins. Die Anleihe ist dann eigen-
kapitaldhnlich ausgestattet und damit ist fur die Prospektbil-
ligung die Behorde des Herkunftsstaates zwingend zustan-
dig, bei einer Emission eines deutschen Unternehmens also

die BaFin.
23

BOND GUIDE






