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VORWORT

Mach mir den Papst

Liebe Leserinnen und Leser,

warum die Realwelt nicht einfach leugnen? Das konnte man
vom obersten Vatikanler stets am besten lernen. Eine Kost-
probe an geballter Kompetenz im KMUA-Praxis-Check.

Worlber ich mich nun wieder aufregen muss, ist ja nicht, dass
irgendein Branchenkollege etwas Negatives Uber KMU-
Anleihen (a) fabriziert. Auch nicht, dass jemand nicht we-
nigstens die simpelsten Recherchehausaufgaben (b) zu be-
werkstelligen vermag. Und ebenfalls nicht, dass man sich
vorzugsweise ein wenig in dem Metier auskennen sollte (c),
Uber das man schreibt. Lachhaft wird’s nur, wenn alle drei
Defizite zusammenfallen.

Da besagter Laiendarsteller zwar flir eine nicht ganz unpopu-
lare WochenZEITung schreiben darf, aber ganz offenbar kei-
ne MuBe fand, die &ffentlich zugéngliche BondGuide-Daten-
bank zu nutzen, hier einige Punkte im Praxis-Check:

»[-..] bis dato 34 Mittelstandsanleihen ausgefallen [...]. Betrof-
fen ist damit jedes sechste emittierte Papier.“ 15 bis 20%
nach viereinhalb Jahren ist fast punktgenau der statistische
Erwartungswert fir Hochzinsanleihen im Ratingbereich B bis
BB. Unerheblich, dass ich die entsprechende Grafik zuletzt
im Vorwort von BondGuide 23/2014 abbildete.

»Seit Monaten gliicken kaum noch Emissionen® — sorry:
Schwachsinn! Jeder kann nachz&hlen (hatte nachzahlen koén-
nen): im ersten Halbjahr 11 KMUA-Emissionen. Es waren
schon mehr in H1s, aber auf diverse 2013er kann selbst ich

gut verzichten.

»Das bedeutet allerdings nicht, dass der Horror fir die Anleger
vorbei wére. Im Gegenteil: Gut mdglich, dass er gerade erst
so richtig losgeht.” Das bedeutet allerdings nicht, dass der
Horror fir seine Leser vorbei ware. Im Gegenteil: Gut mog-
lich, dass er sich weiter fortsetzt.

»Ich denke daher, dass sich die Anzahl der Insolvenzen in den
nédchsten Jahren noch erhéhen wird“, Zitat. Ich denke aller-
dings, dass sich die Anzahl der Emissionen in den nichsten
Jahren auch erhéhen wird. Tautologischer Quatsch. Gemeint
war eventuell die Insolvenzquote? Falls ja: unwahrscheinlich
nach bestem heutigen Wissen. Doch Moment: welches Wis-
sen doch gleich?!

Natirlich wird u.a. die berihmte Strenesse als leuchten-
des Pleitebeispiel hochgehalten. Dumm nur: Strenesse — und
andere — waren Platzierungen ohne WP-Prospekt bei nach
Definition ausgewahlten Finanzmarkt-Professionals, mithin
alles andere als bdse Privatanlegerabzocken. Egal wohl,
passte sonst nicht.

»In der Praxis ist der Markt krachend gescheitert” — Ja, genau.
Deswegen sicherlich steht der KMU-Anleihen-Index (GBC
Max) auch sicherlich gerade auf Allzeithoch. Wie auch das
BondGuide-Musterdepot.

Viel Spal3 beim Lesen winscht Ihnen

Falko Bozicevic
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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
AK Immobilien Immobilien vsl. noch Mezzany* 3 4,50% Eigenemission, = BondGuide #12/2015,
Projektentwicklung bis 1.7. + Bonus DICAMA (FA) S. 10
Berkenhoff Spezialdréhte vsl. Q3/2015 n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. quirin bank folgt
apassionata Events & abgesagt/verschoben, FV MUC 30 8,13% in BondGuide #7/2015,
Shows vsl. 2015 Uberarbeitung S.7
SAG Motion Automotive | abgesagt/verschoben, Entry 30 7,50% BBY equinet (Lead), in BondGuide #25/2014,
vsl. 2015 Standard (Feriy= SG & CO Uberarbeitung S.9

*) Eine Einbeziehung der Anleihe in den Bdrsenhandel ist nicht geplant, eingeschrankter Handel Uber die Crowdfunding-Plattform Mezzany.

**) 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 = Dusseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen), MSB = Mittelstandsbérse, 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; @ Verénderung 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’AnIeihe Emissionen «

s FINANCIAL
Wir Ubernehmen Ihre Mediaplanung Eq FNMARKETS & MEDIA
und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

. N AVW Grund, gamigo, Kézizalog,

Ekotechnika, Laurél, )

ExerD, friedola, Timeless Homes,
Travel24, Identec, Senator Il
Peine, Singulus, 3W Power I,
Mearitim II, Solar8, FCR, PCC I,

Photon, Herbawi, AB V, ARISTON

Ekosem | & I, BDT, DFAG,

i Royalbeach, SeniVita (GS),
> 9% ' More & More, Sanders I, Y ——

Metalcorp, Eyemaxx IV
MAG IAS, Sympatex, A

René Lezard, Rickmers,
Karlie

Rating
Rendite aktuell B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating
: MTU, Helma Il ' \ "
! . ! + UBM, DIC Asset Il &IIl, PORR [ &I, +
Nordex, Karlsberg, Schalke 04, | MS Spaichingen, SAF, RWE, ! b . ) |
. . I o ) , Durr Il, TAG | & I, ATON Finance, |
Wohrl, Adler RE [, Il &Ill, SeniVita, 1 Bastei LUbbe, \ . ) . \
< 5% Underberg |, Stauder | : . ! N 1 Deutsche Bérse | & Il ' Berentzen, SG Witten/Herdecke, !
Alfmeier, Katjes Il, Vedes II, GIF, | Hahn-Immobilien, 1 1 . ,
. i ) y  S&T, Edel |, InCity Il, DEWB,
paragon, Hérmann i Cloud No. 7, DSWB |, ] 1 o
0 ] ! ALBIS, ETL, Hallhuber, Valensina !
i Eyemaxx | ] ] |
| Ferratum, BioEnergie Taufkirchen, i 1 |
eterna, NZWL | &I, Beate Uhse, German Pellets |, Il &Il 1 . 1 1 i
Goffino. S — Procar |, SeniVita Social (WA) ! Steilmann-Boecker |, Il &II, ] Energiekontor | &I, !
. olfino, Sanochemia, rocar |, iVi i B ) ' . \ . I
5 bis 7% : | KTG Energie, IPSAK, ' Enterprise | 1 Accentro (Estavis), Edel Il, IPM, |
U]aTo 7o Lol MRS F-1UTe TRl I <TG | & IIl, Peach Property, Katjes |, 1 . ! ! . |
) ) ) ' Enterprise Il, GEWA5to 1, 1 SNP, JDC Pool, Constantin Il
Seidensticker Reiff, DRAG 1 . ! ] !
1 KSW, Stern Immobilien i \ I
! Mitec, KTG Il, Procar Il 1 0 ] DEMIRE, HanseYachts I, |
. ' Scholz, Homann, | | 1 K |
7 bis 9% ! St Eyemaxx lll, Euroboden, PNE, ! Eyemaxx Il ] - ' ABI, Il &1V, BeA, SAG Motion, !
! posterxXL 1 i ! apassionata i
VST, Alno, e.n.o., ] ; 1

NN NNV, VIVIVII VI

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

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 118 155 116 '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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Stark in Unternehmensanleihen.

Wir unterstiitzen mittelstandische Unternehmen unabhangig und zuverldssig von der Strukturierung Uber 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 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

®

AN

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

*

Amadeus Vienna
Unternehmensanleihe
Privatplatzierung

Sole Global Coordinator
Sole Bookrunner

€ 15.000.000

April 2013

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

GoethestraBe 29 « 60313 Frankfurt e www.steubing.com

Kontakt: Debt Capital Markets « Thomas Kaufmann

+49. 69. 29 716 -105  thomas.kaufmann@steubing.com

N\

\ ¥
STEUBING AG

WERTPAPIERHANDELSBANK
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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 44 Oddo Seydler 23 FMS, Conpair e 15 DICAMA, Conpair e7
youmex 25 E Steubing 15 DICAMA 11 E SCALA CF 4
equinet 20 , youmex 9 Blattchen & Partner, Bldttchen FA, Fion  je 5 , Blattchen FA 3
TOP 3 Kanzleien: TOP 3 Technische Begleitung der Emission:?
Kanzlei  Kanzlei Begleiter | Begleiter
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Norton Rose 44 Norton Rose 23 Oddo Seydler 39 Oddo Seydler 25
Heuking Kthn Luer Wojtek 24 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 11 FMS 15 E Steubing 13
GSK, Mayrhofer & Partner e 15 , GSK 9 Steubing, equinet e 14 , quirin, ICF e7

" 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 Hlnyvels: Beru<.:k5|cht|gt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 13- 19)

' notierten Anleihen.

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

Smart Investor

Anzeige

Lernen Sie eine Sicht der Dinge kennen, die Sie im Mainstream nicht finden werden.

D

BOND GUIDE
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Alles Erich oder was”?

Der Markt fiir KMU-Anleihen zeigt sich weiterhin robust. Wir
nehmen eine weitere Anleihe hinzu — mit total unbefriedigen-
der Renditeperspektive. Dass es die derzeit kaum gibt, spricht
Bénde. Nicht jeder hért genau hin.

Und zwar bei was genau? Der Gesamtindex fur KMU-
Anleihen (Benchmark = GBC Max) toppt seit mittlerweile
rund zwei Monaten aus. Qualitativ hochwertige Anleihen be-
kommen Sie heutzutage nur noch mit Renditeaussichten von
maximal 5%, oftmals sogar 4% oder noch weniger in Rich-
tung 3% — siehe Mastertabelle weiter hinten hier im pdf oder
frei sortierbar auf unserer Website.

BondGuide Musterdepot

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011
Wertpapiere

Liquiditat

Gesamtwert
Wertanderung total

seit Auflage August 2011

seit Jahresbeginn:

100.000 EUR

120.603 EUR

17.887 EUR

138.489 EUR
38.489 EUR

+38,5%
+3,3%

So mussen wir unsere Neuaufnahme
DIC Asset Il (2014/19) teuer bezahlen:
Die rechnerische Rendite bis zur End-
falligkeit betragt ganze 3,7% per an-
num. Die Frankfurter sind solider Be-
standshalter fur Baroimmobilien und
Mehrfachemittent am Kapitalmarkt.
Beide aktuellen DIC-Anleihen notieren
im Prime Standard (Volumen 100 und
175 Mio. EUR) wie auch die Aktie. No-
minal 10.000 EUR wie gewohnt zum
Schlusskurs Freitagabend.

Foto: © Archiv

Anleihe ' Branche © Kauf- : Nomi- ' Kaufdatum : Kauf- : Kupon : Zins- : Kurs @ derzeitiger : Depot- : Gesamt- @ #Wochen ! Risiko-
(Laufzeit) ' WKN ¢ wert* ' nale* ' kurs 'ertrage ! aktuell @ Wert* ' anteil ! verdnderung ! im Depot ! einschét-
! ! ! ! ! ! 'bis dato™! ! ! ' seit Kauf ! ' zung**
Wienerberger # 1 Baustoffe | 7.805: 10.000: 27.07.12 . 7805 1 650%: 1.888: 102,00: 10.200 i 7,4% i +54,9% 1 151 A
(2017/unbegr.) 1 AOG 4X3 : : : , , , , , , 5 5 5
gamigo 1 Gaming | 8263: 5000: 021214 . 6525 . 850%: 237: 91001 4550 1 33%: +46,7% 1 29 1 B-
(2018) AT NJY : : : : : : : : : : i i
MS Spaichingen i Maschinenbau ~ +  9.525 . 10.000: 12.0811 : 9525 : 7,25%: 2.802: 10450 10450 . 7,5% : +391% 1 201 A
(2016) | ATK QZL : : : : : : : : : : 5 5
HanseYachts Il | Yachten | 4413 5000 16.10.14 . 8825 : 8,00% i 2771 9625. 4813 . 35%. +15,3% . 36 . B+
(2019) A1 QHZ : : : : : : : : : : i i
Neue ZWL | i Automotive i 10.313 1 10.000:+ 14.06.14 . 103,13 i 7,50% :  909: 106,65: 10.665 . 7,7% : +12,2% . 63 . B+
(2019) i A1Y G1F : : : : : : : : : : 5 5
KTG Energie | Biogaswirtschaft 1 10.275 1 10.000 1 02.10.14 : 102,75 1 7,25% : 5301 106,001 10.600 + 7,7% i +8,3% 1 38 . A
(2018) | ATM L25 : : : : : : : : : : i i
Alfmeier | Maschinenbau ~ + 10.800 : 10.000 : 27.06.14 . 108,00 i 7,50% : 764, 108,501 10.850 . 7,8% i +7,5% 1 5 . B
£S5 (A S S A o | |
KTG Agrar | | Agrarwirtschaft 1+ 9.995 . 10.000 1 05.09.14 1 99,95 . 6,75% :  545: 100,00 10.000 i 7,2% +65% 1 42 1 A
(2015) | ATELQU : : : : : : : : : : i i
Peach Property i Immobilien \ 9975, 10.000: 31.10.14 1 99,75 . 6,60% . 432, 100,00+ 10.000 : 7,2% . +4,6% 1 3 . B
ote) AL S S SN, B o | |
Karlsberg | Getranke » 107251 10.000 + 17.10.14 1 107,25 © 7,38% . 511, 107,00+ 10700 . 7,7% . +4,5% 1 36 . B-
(2017) i AR EWV : : : : : : : : : : : :
S.A.G. Solarstrom Il # 1 Energiedienstleistung 1 3.263 1 5.000 : 23.03.12 . 6525 . 7,50% : 1.969. 2850: 1425 . 1,0% . +40% . 169 . C+
(2017) | ATK OK5 . . . . . . . . . . 0 0
Ferratum | Finanz-Dienstistgn ~ + 5.325 1 5.000 1 17.04.15 . 106,50 : 8,00% : 771 107,00 5350 . 3,9% . +1,9% 1 10 LA
(2018) | ATX3VZ : : : : : : : : : : i i
Helma Eghm.bau | Bau/Baustoffe i 10725 1 10.000 + 06.03.15 107,25 : 5,88% : 181 106,50 1 10.650 . 7,7% . +1,0% 1 16 1 A
ora) LT T S, B o | |
DIC Asset Il 1 Immobilien 1 10.350 1 10.000 + 26.06.15 1 103,50 1 4,63% 0: 10350 10.350 . 7,5% : +0,0% 1 0o . A
(2019) | A12T64 : : : : : : : : : : i i
Gesamt ] | 116.751 0 0 0 | 11120 | 120603 | 87,1% . 0 i
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Durchschnitt . . . . . L 71% . . . . . +147% . 627 .
) 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

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
15%

13,8%

12%

9%

6%

3%

0,

H2/2011
Quelle: BondGuide

2012 2013 2014 2015

Neben Maschinenbau (MS Spaichingen/Alfmeier) und
Automotive (Neue ZWL/Alfmeier) haben wir damit jetzt bei

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

Immobilien (Peach Property/DIC Asset) einen weiteren
Schwerpunkt im Depot gesetzt. Das ist vertretbar, sind es
doch genau die Branchen, fir die Deutschland bekannt ist.
Unsere Investitionsquote steigt auf 87%.

Falls Sie das BondGuide-Musterdepot nachbilden: Natdrlich
muss es nicht DIC Asset Il sein. Vielleicht geféllt Ihnen eine
der Eyemaxx-Anleihen, Estavis oder auch Hahn Immobilien
besser. Unter den verfliigbaren Titeln sagt uns DIC Asset Il in
der Summe der unternehmens- wie auch anleihespezifischen
Abwé&gungen am meisten zu.

Ausblick

Die Lage ist ruhig und stabil, wie neulich schon mal als Bon-
mot eingeflochten — vom guten, alten Erich (R.I.P). Mit Qua-
litatstiteln — seien es Anleihen oder auch Aktien — halten sich
schlaflose Nachte ohnehin in Grenzen. Wie nicht anders zu
erwarten und zwangslaufig: neues Allzeithoch im BondGuide
Musterdepot.

Falko Bozicevic

Anzeige

Der Bewertungs- und Finanzierungsleitfaden
fr Investoren & Startups

Wie ticken Investoren? Wie lassen sich Schwachstellen in Geschaftsmodel-
len identifizieren? Was befliigelt den Startup-Erfolg? Sven von Loh sensibili-
siert Griinder und Investoren fUr die jeweils andere Perspektive. Unterschied-
liche Erwartungen werden transparent — Grundvoraussetzung, damit die
Zusammenarbeit auf Zeit erfolgreich gelingt. Griinder erfahren, was ein gutes
Startup auszeichnet, welche Faktoren den Erfolg beeinflussen, wie sie ihr

Vorhaben finanzierungsfahig machen und den passenden Investor

Der Autor deckt auf, wie Investoren Startup-Projekte wirklich bewerten. Er

zeigt, wie der Kapitalgebereinstieg gelingt, das Miteinander funktion

wann ein Exit beiden Seiten einen maximalen Nutzen bietet. Risikokapitalge-
ber erfahren einen innovativen Startup-Bewertungsleitfaden, den sie nutzen

kénnen, um Investitionsrisiken zu analysieren und zu minimieren

tungen und Tipps, Beispiele und Hintergrundinformationen, die bislang nur
wenige kennen, garantieren den Lesern einen zusatzlichen Nutzwert.

GoingPublic Media AG, ISBN 978-3-943021-67-7, 288 Seiten,
29,95€, Mai 2015

Jetzt bestellen:
http://vc-mag.de/dickefische
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NEWS
zu aktuellen und

gelisteten
Bond-Emissionen

PNE Wind: Sturm tber Cuxhaven
Die kurzliche Hauptversammlung des Windkraftprojektierers
endete in einem Fiasko. Selbst nach stundenlangen Debat-
ten wurden keinerlei Abstimmungsergebnisse verkindet und
die Versammlung daraufhin auf Unbestimmt vertagt. Zuvor
ging es heftig zur Sache, am Ende musste gar die Polizei an-
riicken und Dokumente sicherstellen. Seitdem rumort es ge-
waltig hinter den Kulissen — spéatestens auf dem Folgetreffen
wird der Machtkampf zwischen Vorstand, Aufsichtsrat und
Anteilseignern auch wieder ganzlich 6ffentlich ausgetragen
- siehe auch Seite 10.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Sturmwarnung: Im PNE-Fuhrungsduell bringen sich nun auch wesentliche Aktionare in
Stellung. Foto: © Fotolia/#81181625/Kruwt

MAG IAS dreht am Eigentimerkarussell
Der Werkzeugmaschinenbauer kdénnte mit dem taiwane-
sischen Industriekonzern Fair Friend Group schon in Kirze
einen neuen Eigentiimer erhalten und damit méglicherweise
auf einen Schlag seine Finanzierungssorgen loswerden — nur:
der Deal ist noch keineswegs in trockenen Tuchern!

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Zeit, dass sich was dreht: MAG IAS setzt auf einen neuen Eigentimer und damit auf
schwindende Geldsorgen. Foto: © MAG IAS GmbH

Deutsche Forfait: ,,Einmal refinanzieren, bitte!”
Neue Rekapitalisierungsrunde beim AuBenhandelsfinanzierer:
Noch bis 9. Juli kénnen sich DFAG-Altaktionére an einer Bar-
kapitalerh6hung Uber bis zu 8,84 Mio. EUR beteiligen. Der-
weil wurden im Rahmen der Sachkapitalerhéhung via Debt
Equity Swap Teilschuldverschreibungen im Nominalwert von
5,56 Mio. EUR zum Umtausch in DFAG-Aktien angedient —
die Annahmequote lag bei gut 95%.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

DFAG: Der Forfaitierungsspezialist lautete erst vor Kurzem eine weitere Refinanzierungs-
runde ein. Foto: © Fotolia/#23257770/Moon

Penell: verramscht & abgewickelt?

Der insolvente ElektrogroBhandler wird abgewickelt! Nach-
dem neben einer Investorenlésung auch alle anderen
Moglichkeiten zur Rettung erfolglos blieben, sind die noch

3.8
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» Fortsetzung — News

vorhandenen werthaltigen Assets inzwischen verauBert wor-
den. Bitter: Bondholdern droht nun mitunter der Einlagentotal-
verlust.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Nun also doch: Penell wird liquidiert und nimmt kiinftig wohl niemanden mehr auf die Rolle!
Foto: © Penell GmbH

Jung, DMS & Cie. stockt Firmenanleihe auf

Nach dem erfolgreichen Bonddebt setzte das Maklerpool-

unternehmen zuletzt noch einen drauf und stockte seine

Ende Mai mittels Privatplatzierung an den Start gegangene

6%-Anleihenerstemission (2015/20) um weitere 5 Mio. EUR

auf das finale Gesamtvolumen von jetzt 15 Mio. EUR auf.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

wEinmal Aufstocken, bitte!“ — JDC legt bei seiner Erstanleihe noch eine Euro-Wagen-
ladung nach. Foto: © Fotolia/#15175375/Yvonne Bogdanski
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ANLEIHE IM FOKUS
AKTUELL:

PNE WIND

Foto: PNE Wind AG

Deutsche Balaton fordert Einberufungs- und Erganzungsverfahren

fur PNE-Hauptversammlung

Der Diskurs beim Windparkprojektierer PNE Wind geht in
die ndchste Runde: Die Beteiligungsgesellschaft Deutsche
Balaton, mit rund 2% nicht unwesentlicher Aktionér, hat
zahlreiche ,,Wiinsche*” far die Nachhol-Hauptversammlung
Ubermittelt ...

Naturlich sind das nicht reine Winsche, sondern handfeste
Antrdge. Neben Tagesordnungspunkten, die bereits auf der
fur den 16. Juni einberufenen Hauptversammlung standen,
enthélt das Einberufungs- bzw. Ergdnzungsverlangen u.a.
den Antrag,

e den bestehenden Aufsichtsrat insgesamt abzuwahlen,

¢ den Aufsichtsrat auf drei Personen zu verkleinern,

e die Entlastung von samtlichen Mitgliedern von Vor-
stand und den Mitgliedern des Aufsichtsrats Kuprian,

Dr. Fischer, Abhari, Vazquez, Dr. Aden und Rolfs zu
verweigern,

e sowie die Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder fir das
Geschaftsjahr 2014 auf 25.000 EUR pro Person zu redu-
Zieren

¢ und schlieBlich noch weitere Punkte zum Thema
Wirtschaftsprifung sowie Vergitungsstruktur.

Foto: PNE Wind AG

Foto: PNE Wind AG

Die Staatsanwaltschaft ermittelte noch bei PNE Wind
wegen des Verdachts der Urkundenunterdriickung im Zuge
der chaotischen PNE-Hauptversammlung vor genau einer
Woche, jedoch ergebnislos. Bei GroBaktionar Volker Fried-
richsen wird wegen der von PNE veranschlagten Bewer-
tungsdiskrepanz von rund 17 Mio. EUR im Zuge der
Ubernahme der WKN AG dennoch recherchiert — hierum

dreht sich im Kern der Streit.

Und natiirlich wegen der Vergi-
tungsstruktur, die sowohl Friedrichsen
als auch Deutsche Balaton monieren.
So verlangt die Deutsche Balaton, zwei
Sonderprifungsantréage auf die Tages-
ordnung zu setzen. Die eine Sonder-
prufung soll sich auf die Vorgénge bei

der Hauptversammlung vom 16. Juni
beziehen hinsichtlich der nicht erfolg-

Volker Friedrichsen

ten Verkiindung von Abstimmungs-
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» Fortsetzung — Anleihe im Fokus aktuell

ergebnissen. Die andere Sonderpriifung soll der Untersu-
chung der Vorgénge bei der Vergiitung und Zahlungen an
die Organmitglieder in dem Zeitraum der Geschéftsjahre
2008 bis Mitte 2015 dienen. Zum Sonderprifer soll in beiden
Fallen Herr Rechtsanwalt Tino Sekera-Terplan, Minchen,
bestellt werden, so die Deutsche Balaton.

Aktienrechtlich wird eine neue Haupt-
versammlung frlhestens im August
(Einla-
dungs- und Einspruchsfristen sind zu

abgehalten werden kdénnen

beachten).

Von Seiten PNE Wind heiB3t es zu die-
ser umfangreichen Eingabeliste ,,Diese

Martin Billhardt Vorschlage spiegeln rein die Interessen
eines Einzelaktionars wider. Wir ver-

missen Tagesordnungspunkte, die die

Verantwortung von Herrn Friedrichsen [Anm. d. Red: gréBter
Aktiondr und Aufsichtsratsmitglied] in vielerlei Hinsicht hinter-
fragen. Die kommende auBerordentliche Hauptversammlung
werden wir im Sinne aller Aktionare organisieren.”

Entsprechend runter ging es mit Aktie und Anleihen der
Cuxhavener, die Anleihe 2013/18 notierte im Handel erst-
mals seit Langem wieder unter pari.

Hier geht es zur Vorgeschichte von PNE Wind: Lesen Sie
hierzu bitte die aktuellen Gesprache mit CEO Martin Bill-
hardt sowie GroBaktionar Volker Friedrichsen. Und hier
geht es zu Teil | des Friedrichsen-Interviews (5. Juni 2015).

Bitte nutzen Sie fiir Fragen und Meinungen Twitter -
damit die gesamte Community davon profitiert.

Verfolgen Sie alle Diskussionen & News zeitnaher auf
twitter@bondguide!

BOND GUIDE
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BONDGUIDE INTERVIEW

INTERVIEW MIT
JENS-UWE SAUER,
CEOQ,

MEZZANY

,Stets attraktive Emissionen anbieten®

Die Zeichnungsphase flir das erste Crowdfunding-Projekt der
neuen Plattform Mezzany, die GlockengieBerei Neukdlin, n&-
hert sich ihrem Ende. BondGuide sprach noch einmal mit
Grinder und CEO Jens-Uwe Bauer Uber den aktuellen Stand
— und was man in Zukunft noch von Mezzany erwarten darf.

BondGuide: Herr Sauer, wie sieht es denn derzeit aus wenige
Tage vor Ende der Zeichnungsfrist bei lhrem ersten Projekt,
dem Immobilienvorhaben GlockengieBerei Neukdlin?

Sauer: An sich ganz gut. Das Projekt hat derzeit ein gezeich-
netes Volumen von 1,2 Mio. EUR. Wir haben viel positives
Feedback erhalten und etwa 700 registrierte User, von denen
etwa 10% schon gezeichnet haben. Das ist nicht schlecht
gemessen daran, dass wir bei Mezzany ja ganz bei null
gestartet sind.

BondGuide: Ich nehme an, man kann auch nicht einfach auf
der Mezzany-Website ,in den Einkaufswagen® anklicken,
oder?

Sauer: Aufgrund der aktuellen Gesetzeslage, z.B. zum Schutz
vor Geldwéasche und dergleichen, ist eine Registrierung mit
Online- oder Post-ldent-Verfahren erforderlich. Der Poststreik
vergangene Woche war also alles andere als hilfreich.

BondGuide: Was passiert nach Ende der Zeichnungsfrist —
kann auch in die Nachplatzierung gegangen werden wie bei
KMU-Anleihen zuweilen Ublich?

Sauer: Das ware prinzipiell méglich. Wir waren aber schon

auf sechs statt nur vier Wochen gegangen. Es ist allerdings

e ‘

GlockengieBerei in Berlin-Neukélin. Foto: © AK Immobilien Projektentwicklungs GmbH

Wunsch des Emittenten, die Crowdfunding-Phase fristgerecht
abzuschlieBen und nicht in eine Verldngerung zu gehen. Das
Immobilienprojekt wird so oder so umgesetzt werden, das
war von Anfang an so kommuniziert. Ich gehe davon aus,
dass das nahe Ende der Zeichnungsfrist schon noch mal
einige bis dato zdgerliche Investoren aktiviert.

BondGuide: Die Crowdfunding-Plattform Bergfiirst hat sich ja
diese Woche auch mit einer Emission, dem Uhrenhersteller
C.H. Wolf/Glashutte, zurlickgemeldet. Wo sehen Sie generell
die Abgrenzung von Mezzany zu anderen Plattformen?
Sauer: Wir haben den Anspruch, der Crowd auf Mezzany eine
gréBere Anzahl Emissionen zu bieten. Der aktuelle Emittent
GlockengieBerei hat sich bereits mit seiner gestiegenen
offentlichen Wahrnehmung sehr zufrieden geduBert. Das
mdchten wir auch anderen Kunden bieten. Und diese den
Investoren.

BondGuide: Lasst sich in diesem Bereich tUberhaupt irgend-
wie ein USP, ein Alleinstellungsmerkmal, entwickeln?

Sauer: Nach den Erfahrungen mit Seedmatch und Econeers
begeben wir uns bei Mezzany ja zum ersten Mal in den
Bereich der Wertpapiere — kiinftig auch mit dem Ziel Bérsen-
listing, GlockengieBerei bildet hier eine Ausnahme aufgrund
der kurzen Laufzeit. Partiarische Darlehen stoBen irgendwann
auf gewisse und natirliche Grenzen. Daher sehe ich flr Emis-
sionen wie jetzt mit der GlockengieBerei zuversichtlich in die
Zukunft. Alleinstellungsmerkmale lassen sich naheliegender-
weise mit einer stets attraktiven Auswahl an Projekten reali-
sieren, aber natlrlich auch durch Zuverlassigkeit oder die
Bedienbarkeit des gesamten Abwicklungsprozesses.

BondGuide: Herr Sauer, nochmals vielen Dank an Sie flr das
Update.

Das Interview flhrte Falko Bozicevic.
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Unternehmen  Branche . Zeitraum der  Platfform” . (Ziel) . Voll- . Kupon . Ratng . Kurs . Rendite Technische  Chance/
(Laufzeit) * WKN ' Platzierung ' Volumen in : platziert ' ' (Rating-  aktuell | p.a. ; Begleitung ' Risiko®?

0 0 0 ' Mio.EUR ! 0 ' agentur)® ! ] i durch ...” 0
Exer D | Energiedienstleistung  'Jan/Feb 11 | FVFRA | 50 nein: 570%: . 5500 175,3% : BankM )&
(2016) | A1EBTK i i i i i i i | ! i
Ekotechnika + Agrarmaschinen +Apr 13 + Bondm 60 ! ja: 975% D ¢ 11,00« 166,6% | Fion o
(2018) | ATR1A1 | | | | | . (CR) | ! | |
Kézizélog © Finanzdienstleister | Okt 13 (FVFRA | 101 nein: 7,75%: BB+? . 10,00 i 141,7% ' Eigenemission P
(2018) . ATHQFG i i i i i . (CR) i | ! i
René Lezard * Modehandler ‘Nov 12  Entry 15 ja: 725% B+ " 26,16 92,2% 1 Schnigge (AS), UBJ (LP) + *
(2017) ' AIPGQR : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
friedola | Freizeitartikel \Apr 12 . PMDUS (C) 13 nein: 7,25% B-2 . 39,75 ! 81,5% : Conpair 3¢
(2017) | ATMLYd i i i i i | (SR) i | ! i
Laurel + Damenbekleidung 1Okt 12  Entry 20 ja: 7,18% B ¢ 81,50 77,9% 1 Oddo Seydler Bank o
(2017) " AIREST : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Singulus . Maschinenbau ‘Mrz 12 . Entry | 55 | ja: 7,75%: | 42,50 | 77,9%  Oddo Seydler Bank 76
(2017) " AIMASJ : ! Standard | : : : : : : 1
More & More * Modehandler +Jun 18/Feb 14: Bondm 10 - ja: 813% CCY © 40,00 58,9% 1 quirin bank o
(2018) . ATTND4 | | | | | . CR) | ! | |
Travel24 1 Online-Reisen ESep 12 1 Entry 1 21 1 nein 1 7,50%3 1 53,85 1 43,6% 1 Acon Actienbank 1 e
(2017) ! AIPGRG : ! Standard | : : : : : : :
BDT Automation  Technologie 'Sep/Okt 12+ Entry 17 nein: 813% CCCY .+ 64,00 32,6% + Oddo Seydler Bank (AS), : *
(2017) " ATPGQL : ' Standard | : : ' (CR) : : ' DICAMA (LP) :
Timeless Homes  Immobilien +Jun 18 + PMDUS () 10 1 n. bek. + 9,00% ¢ 49,70 . 30,8% : Eigenemission o
(2020) ;. ATROSH i i i i i i i ! 1 i
Peine * Modehandler WJundul 13 FVS 4 nein: 800%: C” © 60,00 29,8% 1 quirin Bank o
(2018) | ATTNFX | | | | | . (CR) | ! | |
Karlie Group  Heimtierbedarf +Jun 18  Entry 10 nein: 6,75% B+’ ¢ 60,00 28,2% : Viscardi (AS), o
(2018) ! ATTNG9 : ! Standard | : : ' SR) : : | Blattchen & Partner (LP) |
MAG IAS | Maschinenbau ‘Jan/Feb 11 | Bondm | 50 | ja. 7,50%: BY [ 92,12 22,0% | Fion L
(2016) | ATHBEY | | | | | . CR) | ! | |
Herbawi * Modehandler 1Okt 14 (FVFRA 11 nein: 7,75%: B+ . 65,00 21,8%  DICAMA o
(2019) | A12T6J i i i i i . (Feri) i ! 1 i
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Royalbeach  Sportartikel 1Okt 11 + Bondm 8 nein: 813% BBY | 94,25 18,0% | FMS P
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DF Deutsche Forfait : AuBenhandelsfinanzierung  + Mai 13 | Entry ; 30 ! jai 2,00%: SD?¥ | 62,50 ! 12,7% ' equinet Bank o
(2020) ' AIR1CC : ! Standard | : : ' SR) : : : :
Solar8 Energy « Emeuerbare Energien Mrz/Apr 11 FVDUS 10 - ja: 800% BB ¢ 64,00 12,0% - o
(2021) | ATH3F8 | | | | | . CR) | ! ! |
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(2018) . ATRORZ | | | | | . CR) | ! | |
AVW Grund  Immobilien ‘Mai 11 + FV HH 221 nein: 6,10%: BBB-" | 97,95 . 11,0% : Eigenemission P
(2015) | A1EBX6 i i i i i . (CR) i ! 1 i
FCR Immobilien © Immobilien | Okt 14 {FVFRA 10 | n. bek. | 8% 101,15 | 10,9% | Eigenemission |
(2019) " A1YC5F : : : : '+ Bonus | : : : :
ARISTON  Immobilien ‘Mrz 11 (FVFRA 3 nein: 7,25%: " 97,60 10,7% -
(2016) | A1H3Q8 i i i i i i i ! 1 i
Air Berlin V | Logistik Mai 14 [ FVFRA 82 jai 5,63%: | 86,99 | 10,0% | L
(2019) | ABT10ON | | | | | | | ! | |
Rickmers + Logistik +Jun/Nov 18 & : Prime 275 | ja: 888% B . 97,50 9,9% + Oddo Seydler Bank P
(2018) | ATTNA3 ‘Mrz/Nov 14 | Standard | : : ' (CR) : : : :
Photon Energy | Erneuerbare Energien ‘Mrz 13 | FVFRA | 5. nein: 800%: BB-Y . 96,52 ! 9,7% | Eigenemission |
(2018) | ATHELE | | | | | . CR) | ! | |
SeniVita Soz. GS  Pflegeeinrichtungen  + Mai 14 (FVFRA 22+ nein: 8,00%: BB © 95,00 ¢ 9,6% ! ICF, Bléttchen FA
(2019/unbegr,) ! AIXFUZ : : : : : ' CR) : : : :
Metalcorp  Metallhéndler +Jun 18/Mai 14 Entry 31 ja: 875% BBY © 98,01 9,6% ' Schnigge (AS), P
(2018) " ATHLTD : ! Standard | : : ' (CR) : : ' DICAMA (LP) :
Ekosem |  Agrarunternehmen ‘Mrz 12 + Bondm 1 50 | ja: 875% B+? © 99,00 9,8% ! Fion P
(2017) | AIMLSJ i i i i i | (CR) i ! ! i
Eyemaxx IV . Immobilien 'Sep 14 | Entry | 13 nein: 800% BB-? | 9545 | 9,2% | ICF |
(2020) ' A12T37 : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Mitec Automotive  Automotive ‘Mrz 12 ‘Bondm 25 nein: 7,75%: BB . 98,00 9,0% : FMS
(2017) | ATKONJ i i i i i | (SR) i ! ! i
Sanha ! Heizung & Sanitar ‘Mai 13/Jan 141 Entry 1 38 ! jai 7,75% B+? . 96,95 ! 9,0% | equinet Bank |
(2018) " ATTNA7 : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
HanseYachts Il + Boots- und Yachtbau  + Mai 14  Entry 18 nein: 800%: i 97,95 8,6% ' Steubing
(2019) ! A11QHZ : | Standard | : : : : : : :
Scholz . Recycling ' Feb 12/Feb 13! Entry 1 183 ! ja' 850%: BY 1 100,00 ! 8,4%  Oddo Seydler Bank (AS), « ***
(2017) . ATMLSS ! . Standard | ! ! | (EH) ! ! | Blattchen & Partner (LP) |
Air Berlin Il + Logistik +Apr 11/Jan 14 . Bondm 225 ja: 825%: + 100,25 - 8,3% ! P
(2018) | AB100B i i i i i i i | ! i
Air Berlin IV + Logistik ‘Mai 14 CFVFRA 170 - ja: 675% " 95,40 8,3% ! o
(2019) | AB100L : : : : : : : : : :
DEMIRE  Immobilien 'Sep 14/Mrz 16 FVFRA 100 - ja: 7,50%: . 98,75 8,0% : Oddo Seydler Bank
(2019) | A12T13 i i i i i i i ! ! i
Homann  Holzwerkstoffe 'Dez 12/Jun 18: Prime 100 - ja: 7,00% B . 97,95 7,9% + Oddo Seydler Bank (AS), + ***
(2017) ' AIROVD ' & Mai 14 ! Standard | : : ' CR) : : . Conpair (LP) :
Procar |l . Autohandel \Dez 14 (FVDUS 10 | ja' 7,25%: BB+® | 98,75 | 7,6% | Schnigge o
(2019) | A13SLE i i i i i . (CR) i | ! i
Eyemaxx Il  Immobilien ‘Mrz 13  Entry " ja: 788% BB + 101,00 - 7,6% | VEM Aktienbank
(2019) L AITM2T : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
PNE Wind . Erneuerbare Energien ' Mai/Sep 13« Prime | 100 ja ' 800% BB-? 101,50 ! 7,6% | M.M. Warburg (AS), ) &3
(2018) . A1R074 . . Standard | . . | (CR) . . . Oddo Seydler Bank .
posterxxL  Fotodienstleister HJul 12 | m:access 6 nein: 7,25% BBY " 99,63 7,4% | Conmit e
(2017) . ATPGUT | | | | | . (CR) | i ! |
Eyemaxx |l . Immobilien | Apr 12 | Entry | 12 nein: 7,75%: BBB-*® | 100,76 | 7,4% | VEM Aktienbank 7
(2017) " ATMLWH : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Euroboden  Immobilien +Jul 13 + PMDUS () 6 nein: 7,38% BB 100,05 7,3% | SCALA CF
(2018) . ATRESB | | | | | | (SR) | ! | |
KTG Agrar Il . Agrarrohstoffe + Jun/Dez 11, Feb 13, Entry | 210 ja 7,13%: BB+® . 99,75 . 7,3% ' equinet Bank ) G
(2017) " ATH3VN 'Feb/Dez14 ! Standard | : : ' CR) : : : :
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Air Berlin | + Logistik ‘Nov 10 + Bondm 196 - ja: 850%: + 100,50 - 72%
(2015) | AB100A | | | | | | | ! | |
BeA Behrens + Baumaterial ‘Feb/Mrz 11 Bondm 1 30 ja ' 800%: + 100,55 - 7,1% : One Square Advisors ~ + ***
(2016) . ATHBGE i i i i i i i ! 1 i
BioEnergie Taufkirchen: Energieversorger +Jul 13 | m:access 15 . ja ' 650% BBB-" . 098,60 6,8% | GCl Management Consulting  + ***
(2020) . ATTNHC | | | | | | (SR) | ! | |
Enterprise Holdings Il Finanzdienstleister ‘Mrz 15  Entry 19 nein: 7,00% BBB+ 100,71 . 6,8% : VEM Aktienbank
(2020) ! A1IZWPT : ! Standard | : : ' (CR) : : : 1
Steimann-Boecker Il + Modehandler 'Sep 14 CFVFRA 33 ja: 7,00% BBB-Y 100,60 6,8% | Oddo Seydler Bank
(2018) | AT2UAE | | | | | . CR) | ! | |
JDC Pool + Finanzdienstleister ‘Mai/Jun 15 FVFRA 15 | ja ' 6,00%: © 97,10 . 6,7% ' Steubing
(2020) ; A14J9D i i i i i i i | ! i
German Pellets Il | Brennstoffe ‘Nov 14 | Prime | 100 ! jai 7,25%: BB? 101,98 | 6,7% ' quirin bank 7
(2019) ' A13R5N : ! Standard | : : ' CR) : : : :
IPM  Immobilien 1Okt 13 ' FVS &FRA - 15 | ja ' 500%: " 95,00 6,7% : Oddo Seydler Bank
(2018) ; ATXBNK i i i i i i i | ! i
KSW Immobilien . Immobilien Okt 14 . Entry | 22 nein: 650% BBB-Y | 99,35 6,7% ' ICF (AS), FMS (LP) |
(2019) " AT2UAA : ! Standard | : : ' CR) : : : :
Neue ZWL Zahnradwerk Il + Automotive ‘Feb 15  Entry 25 ja: 7,50%: B+ £ 104,01 - 6,6% : Steubing (AS),
(2021) ! A13SAD : ! Standard | : : ' (CR) : : ' DICAMA (LP) :
KTG Agrar Il . Agrarrohstoffe Okt 14 . Entry | 35 nein: 7,25%: BB+ 102,35 | 6,6% ' Scheich & Partner (AS), « ***
(2019) " A11QGQ : ! Standard | : : ' (CR) : : ! youmex (LP) :
Beate Uhse + Erotikartikel HJul 14  Entry 30 ja: 7.75% BB- + 103,98 . 6,6% : Scheich & Partner (AS),  ***
(2019) L A12T1IW : ! Standard | : : ! (EH) : : | youmex (LP) :
Procar | \ Autohandel 1Okt 11 (FVDUS 121 nein . 7,75% BB+Y 101,50 | 6,56% | Conpair |
(2016) | ATKOU4 | | | | | . CR) | ! | |
Sanochemia  Pharmazie ‘Aug 12  Entry 1 10 nein: 7,75% BY + 102,50 - 6,4% ' Lang & Schwarz e
(2017) ' AIG7JQ : ! Standard | : : ' (CR) : : : 1
SeniVita Social (WA) | Pflegeeinrichtungen ~ + Mai 15 FVFRA | 31, nein. 6,50%: BBY 1 100,65 ! 6,3% | ICF |
(2020) | A13SHL | | | | | | (EH) | ! | |
Enterprise Holdings |+ Finanzdienstleister 1Sep 12  Entry 29 . ja i 7,00%: A9 + 101,33 - 6,3% : VEM Aktienbank
(2017) | A1G9AQ : ! Standard | : : ' (CR) : : : 1
Accentro (vorm. Estavis)  Immobilien ‘Nov 13 FVFRA | 10 nein: 9,25%. 1 108,75 | 6,3% : Oddo Seydler Bank |
(2018) | ATX3Q9 | | | | | | | ! | |
Steilmann-Boecker Il + Modehandler ‘Mrz 15 ' FVFRA 10 - ja: 7,00%: BBB-Y 101,17 . 6,2% : Oddo Seydler Bank
(2017) | A14J4G i i i i i | (CR) i | ! i
Steilmann-Boecker | 1 Modehandler +Jun 12/Jun 131 Entry | 40 ja' 6,75% BBB-Y 101,00 : 6,2% | Schnigge (AS), VEM Aktienbank (LP), ****
(2017)  ATPGWZ '&Mrz 15 . Standard | . . ' (CR) . ] ! Oddo Seydler Bank (Aufstockung) |
KTG Agrar |  Agrarrohstoffe ‘Aug/Sep 10 Bondm 40 ja: 675% BB+? 100,10 . 6,1% : FMS P
(2015) | ATELQU i i i i i . (CR) i ! 1 i
German Pellets |l | Brennstoffe Ju/Aug 13 | Bondm | 72 jai 7,25%: BB? 1 103,05 | 6,1% | quirin bank |
(2018) | ATTNAP | | | | | . CR) | ! | |
Peach Property  Immobilien +Jul 11  Entry 84 nein: 6,60%: BB+ 100,50 : 6,1% ' equinet Bank
(2016) ! ATKQ8K : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Stauder |l | Bierbrauerei Jun 15 FVFRA . 10 ja' 6,50%: B+Y 102,45 | 6,1% | ICF |
(2022) | A161L0 | | | | | . CR) | ! | |
eterna Mode * Modehandler *Sep 12/Jun 18 Bondm 53 1 ja: 800%: B+ + 104,00 - 6,0% : Fion
(2017) . ATREXA i i i i i | (CR) i | ! i
Katjes | . StiBwaren Jul11/Mrz12 - FyDUS 45 | ja 7,13% BBY 1 101,06 ! 6,0% | IKB o
(2016) | ATKRBM | | | | | . CR) | ! | |
Golfino  Bekleidung ‘Mrz 12  Entry 12 ja: 7,25% B+? + 102,08 - 6,0% : Oddo Seydler Bank (AS), « **
(2017) " AIMASE : ! Standard | : : ' (CR) : : ' DICAMA (LP) :
Stern Immobilien © Immobilien Mai 13 © Entry Standard - 17 . nein: 6,25% BBB-*® | 100,81 5,9% | VEM Aktienbank |
(2018) | A1TM8Z . | & miaccess | . . | (SR) | ! | |
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Unternehmen  Branche . Platiform” +  (Ziel)  Voll- : Kupon . Rating - © Rendite Technische  Chance/
(Laufzeit) © WKN ' Platzierung ' Volumen in | platziert ' ' (Rating-  aktuell ' p.a. ; Begleitung ' Risiko®?
i i i ' Mio. EUR | i ' agentur)® ! ! | durch ...” i
SNP  Firmensoftware ‘Mrz 15 (FVFRA 10 - ja: 6,25%: £ 102,12 6,7% | youmex
(2020) | A14J6N | i i i i i i | ! i
Seidensticker  Bekleidung ‘Mrz 12 + PMDUS () 30 ja: 7.25% B+ £ 108,76 5,7% | Schnigge P
(2018) | ATKOSE | | | | | 1 (CR) | ! | |
GEWA 5 to 1 . Immobilien ‘Mrz 14 | Entry | 35 | jai 6,50%: BBB® | 102,00 5,7% | equinet Bank (AS), ) G
(2018) " A1YCTY : ! Standard | : : ' (CR) : : ' FMS (LP) :
Energiekontor Il + Erneuerbare Energien  + Jul 12 CFVFRA " ja ' 6,00%: £ 108,77 . 5,6% ! P
(2018/22) . AIMLWO | | | | | | | ! | |
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 11 3 FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 3 108,76 3 5,6% 3 3 **
(2021) | ATKOM2 i i i i i i i | ! i
Ferratum  Finanzdienstleister 1Okt 13  Entry 25 ja' 800% BBB¥® 107,15 . 5,6% | ICF
(2018) " ATX3VZ : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Reiff Gruppe . Automotive Mai 11 . Bondm | 30 | jai 7,25%: BBY 1 101,50 | 5,6% | Blattchen FA |
(2016) | ATH3F2 i i i i i . CR) i | ! i
Neue ZWL Zahnradwerk | Automotive ‘Feb 14  Entry 25 ja: 750%: B+? + 106,40 - 5,6% | Steubing (AS),
(2019) ' AIYCTF : ! Standard | ! ! ' (CR) ! : ' DICAMA (LP) !
KTG Energie  Biogasanlagen 'Sep 12  Entry 50 ja: 7,25% BBB-Y 10505 ! 6,6% : Schnigge (AS),
(2018) . ATML25 . . Standard | . . ' (CR) . b | equinet Bank (LP) .
Underberg Il + Spirituosen HJul 14 CFVFRA 30 ja: 6,13% B+ + 108,55 5,6% : Oddo Seydler Bank P
(2021) L AT1QR1 | | | | | 1 (CR) | ! | |
IPSAK . Immobilien Nov 12 | Bondm 30 | jai 6,75%: BBB® | 104,90 5,6% | Rodl & Partner 7 Gl
(2019) . AIRFBP i i i i i | (SR) i | ! i
Edel I * Medien & Unterhaltung + Mrz 14 CFVFRA 2 nein: 7,00%: + 106,00 - 5,4%  Acon Actienbank P
(2019) | ATX3GY | | | | | | | ! | |
German Pellets | . Brennstoffe ‘Mrz/Apr 11 | Bondm | 54 | ja 7,25% BBY 101,35 | 5,4% | quirin bank 7 &
(2016) | ATH3J6 i i i i i . CR) i | ! i
Deutsche Rohstoff  Rohstoffe “Jul/Sep 13 1 Entry 521 nein: 8,00%: BB+’ £ 107,75 | 5,3% | ICF
(2018) ' AIRO7G : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Constantin Il * Medien & Sport +Apr 13  Entry 65 ! ja ' 7,00%: + 105,00 - 6,0% : Oddo Seydler Bank
(2018) ' AIRO7C : ! Standard | : : : : : : :
DEWB  Industriebeteiigungen + Apr 14 CFVFRA 10 - ja ' 6,00%: + 108,50 5,0% : Oddo Seydler Bank o
(2019) | AT1QF7 | | | | | | | ! | |
Vedes I . Spiele & Freizeit Jun 14 | Entry : 20 | jai 7,18%. BB+%® | 107,76 . 4,9% | Steubing 7 G
(2019) " AT1QUA : ! Standard | : : " (Feri) : : : :
Eyemaxx |  Immobilien HJul 11  Entry 18 nein: 7,50% BBB- 102,75 4,8% | VEM Aktienbank, ICF
(2016) " ATKOFA : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Hormann Finance  + Automotive ‘Nov 13 . Entry | 50 . ja' 6,25% BB-? 1 104,50 | 4,8% | equinet Bank 7
(2018) ' ATYCRD : ! Standard | : : ' (EH) : : : :
Adler Real Estate Il Immobilien ‘Apr 15  Prime 300 ja: 475% BB + 100,15 - 4,8% + Oddo Seydler Bank P
(2020) | A14J3Z : | Standard | : : ' (SR) : : : :
paragon  Automotive +Jun 18/Mrz 141 Entry 18 1 ja: 7,25% BB+ + 107,00 - 4,7% + Oddo Seydler Bank P
(2018) ! ATTND9 : ! Standard | : : ' CR) : : : :
FC Schalke 04  FuBballverein +Jun 12/Sep 13: Entry 50 ja: 675% BB £ 107,52 . 4,7% | equinet Bank P
(2019) " ATMLAT : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
ETL Freund & Partner : Finanzdienstieistung < Nov 10 TFVS 25 | ja: 750% BBB+ . 106,35 4,7% 1 FMS, equinet Bank P
(2017) . ATEVBU i i i i i | (CR) i ! 1 i
Alfmeier Prézision + Automotive 1Okt 13  Entry 30 ja: 750%: BBY £ 108,61 | 4,6%  Steubing (AS), P
(2018) " ATX3MA : ! Standard | : : ' (CR) : : ' DICAMA (LP) :
Adler Real Estate |+ Immobilien ‘Mrz/Apr 13+ Entry 35 1 ja: 875% BB + 110,50 - 4,6% + Oddo Seydler Bank P
(2018) | AIR1A4 : ! Standard | : : ' SR) : : : :
Adler Real Estate I Immobilien ‘Mrz/Jul 14, ' Prime | 130 ja 6,00% BB-? 1 105,24 4,5% « Oddo Seydler Bank ) &3
(2019) ' A11QF0 'Jan 15 ! Standard | : : ' (SR) : : : :
Stauder |  Bierbrauerei ‘Nov 12  Entry 10 - ja: 7,50%: B+ + 106,77 4,5% + Oddo Seydler Bank (AS), + **
(2017) ! AIRE7P : ! Standard | : : ! (CR) : : | Conpair (LP) :
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GIF . Automotive 'Sep 11 (FVDUS 10 nein: 850% BB+Y | 104,75 | 4,4% | DICAMA |
(2016) | ATKOFF | | | | | . CR) | ! | |
S&T  IT-Dienstleister ‘Mai 13  Entry 15 | ja: 7.25% BBB- 107,75 . 4,8% + Oddo Seydler Bank P
(2018) ¢ ATHJLL : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Katjes Il + SuBwaren ‘Mai 15  Entry 60 ! ja: 550%: BBY £ 105,01 . 4,8% | Bankhaus Lampe (AS),
(2020) " A161FQ : ! Standard | : : ' (CR) : : | IKB (LP) :
ALBIS Leasing  Finanzdienstleistung ~ + Sep 11 - MSB 50+ nein: 7,68%: BB® + 104,00 - 4,8% 1 mwb Fairtrade P
(2016) | A1CROX i i i i i . (CR) i ! 1 i
Valensina  Fruchtséfte ‘Apr11/Aug 12: FVDUS 65 ! ja: 7.38% BB £ 102,50 4,8% 1 Conpair P
(2016) | ATHBYK | | | | | . CR) | ! | |
Karlsberg Brauerei  : Bierbrauerei 1Sep 12  Entry 30 ja: 7.88% BB? + 106,50 - 4,8% 1 IKB P
(2017) ! AIREWV : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
DSWB | | Studentenwohnheime Mai 15 FVFRA | 44 | nein | 4,68% BBBY 102,00 ! 4,2% | IKB, equinet, |
(2020) " A1ZWeU : : : : : ' (CR) : : | BankM (Co-Lead) :
Edel | * Medien & Unterhaltung + Mai 11 (FVFRA 20 nein: 7,00%: + 102,50 - 4,1% + Acon Actienbank P
(2016) | ATKQYG 1 : : : : : : 1 1 :
UBM Realitatenentw. : Immobilien Jul/Dez 14, 1 Entry Standard : 200 ! ja 4,88%: 103,10 | 4,0% ' IKB, |
(2019) L ATZKZE 'Mrz 15 1 & FV Wien . . . . . ] | Steubing & quirin (Aufstockung);
DIC Asset Il  Immobilien 'Sep 14/Apr 16: Prime 175 | ja . 463%: £ 102,55 - 3,9% : Bankhaus Lampe (AS), « **
(2019) | A12T64 : ! Standard | : : : : : : Oddo Seydler Bank (LP) |
Cloud No. 7 . Immobilien “Jun/Jul 13 1 Bondm | 35 . ja' 6,00%: BBBY | 104,50 3,7% | Blattchen FA |
(2017) | ATTNGG | | | | | . CR) | ! | |
DIC Asset Il  Immobilien +Jul 13/Feb 14 « Prime 100 - ja . 575% £ 106,01 - 3,6%  Baader Bank P
(2018) | ATTNJ2 : ! Standard | : : : : : : 1
Porr II + Baudienstleister ‘Nov 13  Entry 50 ja: 6,26% £ 108,45 . 3,6% ' Steubing P
(2018) " ATHSNV : ! Standard | : : : : : : 1
Helma Il + Baudienstleister 'Sep 18/Mrz 14 Entry 35 1 ja: 588% BBBY 107,35 3,4% ' Steubing P
(2018) ! AIX3HZ : ! Standard | : : ! (CR) : : : :
Underberg | 3 Spirituosen iApr 11/Jun 123 Fv DUS 3 70 3 ja 3 7,13%3 B+Y 3 103,05 3 3,3% 3 Conpair 3 o
(2016) | ATH3YJ | | | | | . CR) | ! | |
Berentzen + Spirituosen 1Okt 12  Entry 50 ja: 650%: + 107,50 - 8,1% : Oddo Seydler Bank o
(2017) ' AIRE1V : ! Standard | : : : : : : :
Hahn-Immobilien . Immobilien ' Sep 12 . PMDUS (©) ! 20 ! ja' 6,25% BBB-*® | 107,00 3,0% | Schnigge |
(2017) . ATEWNF | | | | | | (SR) | ! | |
Porr | + Baudienstleister ‘Nov 12  Entry 50 | ja: 6,25%: + 104,45 . 8,0% : Oddo Seydler Bank P
(2016) ! ATHCJJ : ! Standard | : : : : : : :
SG Witten/Herdecke 1 Studiendarlehen Nov 14 . PMDUS B) ! 8 ja' 3,60%: 1 105,00 ! 3,0% | SCALA CF o
(2024) | A12UD9 | | | | | | | ! | |
TAG Immobilien |  Immobilien +Jul 13/Feb 14 © Prime 310 ja: 513%: + 106,40 - 8,0% : Oddo Seydler Bank P
(2018) " AITTNFU : | Standard | : : : : : : :
ATON Finance 1 Industriebeteiligungen iNov 13 1 Prime 1 200 1 ja 1 3,88%3 1 102,90 1 3,0% 1 Deutsche Bank 1 =
(2018) | A1YCQ4 : | Standard | : : : : : : 1
SeniVita Sozial  Pflegeeinrichtungen  + Mai 11  Entry 14 ja: 650%: BBY + 108,20 - 2,9% 1 quirin bank o
(2016) | AIKQ3C : ! Standard | : : ! (CR) : : : :
MS Spaichingen * Maschinenbau “Jun/Jul 111 Entry 23 nein: 7,25%:BBB-Y 104,52 2,8%  Oddo Seydler Bank o
(2016) ! ATKQZL : ! Standard | : : ' CR) : : : :
Nordex | Erneuerbare Energien  + Apr 11 {FVFRA | 150 | jai 6,38%: BB 102,77 | 2,8% ' Commerzbank, UniCredit  *
(2016) . ATH3DX i i i i i | (BH) i | ! i
TAG Immobilien Il  Immobilien “Jun 14  Prime 125 | ja 875% + 104,50 - 2,8% + Oddo Seydler Bank o
(2020) | A12T10 : ! Standard | : : : : : : :
SAF-Holland \ Automobilzulieferer | Okt 12 | Prime | 75 | jai 7,00%: BBB® 111,55 | 2,7% | IKB L
(2018) ' ATHA97 : ! Standard | : : ' (EH) : : : :
wéhrl * Modehandler 'Feb 13  Entry 30 ja: 650% BBY + 109,50 2,7% | Viscardi o
(2018) ' AIROYA : ! Standard | : : ! (EH) : : : :
Bastei Libbe + Verlagswesen 1Okt 11 (FvDUS 30 ja: 675% BBB+ 10535 . 2,6% : Conpair o
(2016) | A1KO16 i i i i i . (CR) i | ! i
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InCity Immobilien Il 1 Immokbilien | Okt 14 {FVFRA 2. nen: 500%: 1 110,00 | 2,6% | Eigenemission V
(2019) | A13R8D | | | | | | | ! | |
Hallhuber * Modehandler +Jun 18 + PMDUS () 30 ja: 7,25% BB + 107,00 - 2,1% ' IKB o
(2018) . ATTNHB i i i i i . (CR) i ! 1 i
Diirr I © Automobilzulieferer ‘Mrz 14 FVFRA | 300 ! ja 288%: 1 105,25 | 1,9% | Deutsche Bank, HSBC ' *
(2021) | A1YC44 | | | | | | | ! | |
RWE  Energiedienstleister ‘Feb 09  Prime 1.000 ja. 650% BBB+ 12834 1,6%  Oddo Seydler Bank o
(2021) | AOT6L6 : ! Standard | : : | (S&P) : : : :
Deutsche Borse |  Borsenbetreiber 1Okt 12  Prime 600 ja 238% AA 107,71 1,3% ' Deutsche Bank, BNP, Citi + *
(2022) ' AIRE1W : ! Standard | : : ' (S&P) : : : :
MTU  Technologie “Jun 12  Prime 250 ja: 800% Baad” . 104,87 . 0,6% : Oddo Seydler Bank o
(2017) . AIPGW5 : ! Standard | : : ! (Moody’s) | : : :
Deutsche Borse I | Borsenbetreiber ‘Mrz 13 . Prime | 600 jai 1,18%: AA 102,07 . 0,4% | Commerzbank, DZ Bank, « *
(2018) ' AIR1BC : ! Standard | : : ' (S&P) : : ' JP Morgan :
PCC |  Chemie, Energie, Log. +Apr 11 (FVFRA 30 nein: 6,88%: . 98,35 . n.ber. : equinet Bank o
(2015) ! ATH3MS 1 : : : : : : 1 1 :
HPI . Industriedienstleister 1 Dez 11/Okt 131 FV FRA . 6 ja' 3,50%: . 19,00 ! n.ber. | Stiddeutsche Aktienbank « *
(2016/unbegr.) " ATMAQO ! | | | | | | ! | |
VBB + Emeuerbare Energien  + Mai 13 (FVDUS  ©  n.bek.: nein: 625%: BBB® i n. bek. -+ Donner & Reuschel (AS), « *
(2019) " ATTM7P : : : : : ' (CR) : : ! FMS (LP) :
Penell | Elektronikdienstleister Jun 14 CFVDUS 5. ja. 7,75%: CCY . 12,16 | in Insolvenz : DICAMA 76
(2019) | A11008 : : : : : C(Fer) : : :
MS Deutschland  Tourismus 'Dez 12 (FVFRA 50 . nein  688%: D © 16,70 « in Insolvenz  quirin Bank o
(2017) | AIRE7V i i i i i | (Feri) i i i i
MT-Energie | Biogasanlagen | Apr 12 (FVDUS | 14 nein: 825%: DY . 10,42 | inInsolvenz ' ipontix P
(2017) | AIMLRM : : : : : . (CR) : : : :
MIFA  Fahrradhersteller ‘Aug 18 (FVFRA 25 . ja: 750% CC¥ © 8,00 ' inlnsolvenz « equinet Bank o
(2018) | ATX25B : : : : : C(Fer) : : :
Rena Lange Modehandler iDez 13 Fv DUS 5 nein 8,00%3 BB-? 1,68 in Insolvenz Acon Actienbank 2
(2017) | AIZAEM i i i i i . (CR) i i i i
Schneekoppe + Eméhrung 'Sep 10 FVFRA& 10 - ja 645% . 498 inlnsolvenz : Schnigge o
(2015) | ATEWHX : | DUS : : : : : : : :
Mox Telecom + Telekommunikation 1Okt 12 TFVS 35 1 ja: 725% BBBY . 821 inInsolvenz A FMS o
(2017) | AIRE1Z i i i i i . (CR) i i i i
Strenesse - Modehandler ‘Mrz 13 (FVFRA 12 ja 9,00%: © 50,00 : in Insolvenz : Oddo Seydler Bank P
(2017) | ATTM7E i i i i i i i i i i
Rena |l  Technologie JunJul 13 FVFRA 34 nein 825%: DY © 9,00 : innsolvenz : IKB o
(2018) . ATTNHG i i i i i | (EH) i i i i
Rena | 1 Technologie Dez 10 'FVS 1 43| nein: 7,00%: D° . 9,16 « inInsolvenz ' Blattchen FA P
(2015) | ATEBW9 i i i i i | (BH) i i i i
Zamek  Lebensmittel ‘Mai 12/Feb 13: FVDUS 45 ja: 775% D . 225 inlnsolvenz : Conpair o
(2017) . ATKOYD i i i i i . (CR) i i i i
hkw | Personaldienstleister Nov 11 (FVDUS 10 | ja| 825%: BBB-? | 2,21 inlnsolvenz | DICAMA )&
(2016) | ATKOQR i i i i i . (CR) i i i i
SAG. |  Energiedienstieistung  Now/Dez 10+ FVFRA 25 | ja ' 625% BB+ © 28,50 ' in Insolvenz : Baader Bank o
(2015) | ATEB4A i i i i i | (CR) i i i i
SAG. Il | Energiedienstleistung  Jul 11 FVFRA 17 ¢ nein ' 7,50%: BB+ . 30,00  in Insolvenz : Schnigge (AS), 76
(2017) ' ATKOK5 : : : : : ' CR) : : ' youmex (LP) :
Alpine + Baudienstleister ‘Mai 12 CFVMUC& 100 - ja ' 6,00%: . 041 inlnsolvenz : o
(2017) ' A1GANY : ' Wien : : : : : : 1 1
bkn biostrom . Biogasanlagen ‘Mai/dun11 | MSB i 25 nein. 7,50% BBB® | 1,50 ' inInsolvenz \ mwb Fairtrade 18
(2016) | ATKQ8V i i i i i . (CR) i i i i
Centrosolar  Emneuerbare Energien + Feb 11 - Bondm 50 | ja ' 7,00%: © 1,90 : inInsolvenz : FMS o
(2016) | A1E85T i i i i i i i i i i
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| Branche Zeitraum der | Plattform”

Unternehmen ‘ ‘ ‘ . (Ziel) Vol ‘ Kupon ‘ Rating ‘ Kurs ‘ Rendite ‘ Technische ‘ Chance/
(Laufzeit) + WKN ' Platzierung ' Volumen in ' platziert ' ' (Rating-  aktuell ©  pa. | Begleitung ' Risiko??
! ! ! ' Mio.EUR ! ! ' agentur)® | ! \ durch ...” !
FFK Environment Ersatzbrennstoffe iMai 11 Fv DUS 16 nein 7,25%3 DY 3,82 in Insolvenz biw, GBC 2
(2016) | ATKQ4Z i i i i . (CR) i i i i
getgoods.de + E-Commerce ‘Sep 12/Jun & | FV'S 60 ja: 7,75% D% ' 038 inlnsolvenz : GBC o
(2017) . ATPGVS 1Okt 13 ! ! ! | (CR) ! ! ! !
SIAG  Stahlbau HJul 11 CFVFRA 12 nein « 9,00% CCC+* 0,01 inlnsolvenz : IKB (AS), o
(2016) ' AIKRAS ! ! ! ! ' (s8P) | ! | Blattchen & Partner (LP) |
SiC Processing . Technologie ‘Feb/Mrz11 | FVS 1 80 nein \ 7,13%: D% . 3,90 ! inInsolvenz : FMS 18
(2016) | ATH3HQ i i i i . (CR) i i i i
Solen (Payom)  Erneuerbare Energien  + Apr 11 TFVS 28 nein 7,50%: B-Y © 1,20 : inInsolvenz : FMS o
(2016) . ATH3M9 i i i i | (CR) i i i i
Windreich Il | Erneuerbare Energien Jul 11 CFVS | 75 jai 6,50%: BB+ 8,00 ! inlnsolvenz | FMS ) &
(2016) | ATH3V3 i i i i . (CR) i i i i
‘ ‘ ' Summe ©  10.178 D 6,96% ‘ i } ‘
| | | Median | 30,0 | | 7,25% |, BB | | 6,2% | |

Y FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsborse, PM DUS = Primarmarkt DUS A, B, C, RM = Regulierter Markt;

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

9 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung l&uft; © 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), 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-
leuchtet zweiwdchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer Unternehmen. Bond-
Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschétzungen
zu anstehenden Anleihe-Emissionen — kritisch, unabhédngig und
transparent. Daneben stehen Ubersichten, Statistiken, Kennzah-
len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rickblicke, Interviews
mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des
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Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren,
aber auch Unternehmensvorstédnde und -geschéftsfihrer. Bond-
Guide setzt sich ein fir eine kritische Auseinandersetzung des
Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Kapitalmarktfahigkeit
mittelstdndischer Unternehmen und ladt alle Marktteilnehmer ein
zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment fir Mit-
telstandsanleihen negative Auswiichse wie vormals am Neuen
Markt oder im Geschéft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.

Nachdruck: © 2015 GoingPublic Media AG, Minchen. Alle Rechte,
insbesondere das der Ubersetzung in fremde Sprachen, vorbehalten.
Ohne schriftliche Genehmigung der GoingPublic Media AG ist es
nicht gestattet, diesen Newsletter oder Teile daraus auf photomecha-
nischem Wege (Photokopie, Mikrokopie) zu vervielfaltigen. Unter die-
ses Verbot fallen auch die Aufnahme in elektronische Datenbanken,
Internet und die Vervielfaltigung auf CD-ROM.

Disclaimer: Die GoingPublic Media AG kann trotz sorgféltiger Aus-
wahl und standiger Verifizierung der Daten keine Gewahr fir deren
Richtigkeit Gbernehmen. Informationen zu einzelnen Unternehmen
bzw. Emissionen stellen keine Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf
von Wertpapieren dar. Wertpapiere von im BondGuide genannten Un-
ternehmen kdnnen zum Zeitpunkt der Erscheinung der Publikation
von einem oder mehreren Mitarbeitern der Redaktion und/oder
Mitwirkenden gehalten werden. Weitere Informationen zum Haf-
tungsausschluss und v.a. zu Anlageentscheidungen finden Sie unter
www.bondguide.de/impressum.

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

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

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide — Der Newsletter fiir Unternehmensanleihen weiterempfehlen!
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¥ LAW CORNER

VON
DR. ANNE DE BOER,

PARTNERIN UND RECHTSANWALTIN,

HEUKING KUHN LUER WOJTEK

Kleinanlegerschutzgesetz, AIFM, Basel lll, EU-Marktmissbrauchsregelungen ... -
welches Finanzierungsinstrument denn nun?

In den Jahren nach 2010 waren Mittelstandsanleihen ange-
sagt, davor waren es Fonds und PREPS und davor mal und
vielleicht jetzt wieder Bérsengédnge. Was kommt nun oder
werden Projekte, die Banken nicht finanzieren, einfach nicht
mehr realisiert? So schlimm ist es sicher noch nicht. Aber die
Reformen der letzten Zeit haben die Situation ziemlich durch-
gewirbelt und man kann gespannt sein, inwieweit sich die
Finanzierungslandschaft weiter verdndert.

Die Crowdfinanzierung ist weiterhin mdglich, ohne einen
gebilligten Prospekt jedoch nur, wenn sie Uber Internet-
Plattformen erfolgt, die bestimmte Anforderungen erflllen,
und insgesamt ein Betrag von 2,5 Mio. EUR nicht Uberschrit-
ten wird. Kleinere Start-up-Finanzierungen bleiben damit
erleichtert mdglich.

Die AIFM-Regelungen haben dazu gefiihrt, dass bei Produk-
ten, die Gewinne und Verluste gewahren, also auch Hybrid-
anleihen, Genussscheine und -rechte, sofern kein operatives
Unternehmen finanziert wird, die Fondsregelungen anwend-
bar sein kénnen. Besonders kritisch ist dabei, dass dies auch
bei Aktien oder Hybridanleihen dann gelten soll, wenn bereits
die kapitalmarktrechtlichen Regeln gelten und beide Regime
gleichzeitig zur Anwendung kommen kénnen.

Stille Beteiligungen und Nachrangdarlehen einschlieBlich
partiarischer Darlehen, die bislang vor allem durch kleinere
Unternehmen im n&heren Umfeld platziert wurden, unter-
fallen in Zukunft der Prospektpflicht nach dem Vermédgens-
anlagengesetz'. Sie miissen zudem mindestens 24 Monate
laufen. FUr Unternehmen sind diese Finanzierungen aufgrund
des Nachrangs bzw. des Mezzaninecharakters zwar inte-
ressant. FUr Anleger bedeuten sie aber ein hdheres Risiko.
Sobald diese Produkte der Prospektpflicht und Mindestlauf-
zeit unterfallen, kénnten wieder andere Finanzinstrumente
wie Anleihen ausgewogenere und interessantere Finanzierungs-
instrumente darstellen.

1) Sofern nicht bestimmte Ausnahmen vorliegen.

Bei sdmtlichen Produkten im Kapitalmarkt wie Aktien und
Anleihen missen sich die Emittenten zukinftig mit den
EU-Marktmissbrauchsregelungen auseinandersetzen und
auch im Freiverkehr umfassende Insiderregelungen beachten
(u.a. Ad-hoc-Informationen).

Anleihen werden zudem zunehmend privat platziert und ein
offentliches Angebot nur eréffnet, wenn es flr eine Bbrsen-
notierung z.B. im Entry Standard erforderlich ist oder ein
Restbetrag eingesammelt werden soll. Damit wird u.a. das
Scheitern von Platzierungen weniger 6ffentlich.

Aufgrund der fehlenden Offentlichkeit sind Schuldschein-
darlehen bei geringeren Emissionsvolumen und schlechte-
ren Bonitaten als Alternative zu Anleihen im Gespréch. Auch
sind inzwischen besicherte Schuldscheindarlehen nicht mehr
undblich. Vorteil ist, dass die Inhaber bekannt und Uber-
schaubar sind; auch sind die Regelungen vertraulich. Die
fehlende Anwendbarkeit des Schuldverschreibungsgesetzes
wird teilweise durch individuelle Regelungen im Schuld-
scheindarlehen kompensiert. Die Sicherheitenstrukturen
kénnen sich auch an den Anleihen orientieren, wenn kein
organisierender Facility Agent vorhanden ist. Allerdings
haben Anleihen immer noch den Vorteil, dass sie einfacher
Ubertragbar und auch an der Bérse handelbar sind.

Ausblick

Es wird auch in Zukunft nicht die EINE Finanzierung geben.
Vor allem im Bereich des Kleinanlegerschutzgesetzes, soweit
es nicht um Crowdfinanzierungen geht, bleibt aber abzu-
warten, ob z.B. die Anleihe zuklnftig das einfachere Pro-
dukt ist und als Alternative stéarker zu sehen sein durfte. Der
Gesetzgeber sollte aber nochmals prifen, ob einheitlichere
Regelungen fir alle Produkte einerseits und die Anwendung
jeweils nur eines Regimes, also AIFM oder Wertpapierrecht,
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ausreichend waren.
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