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VORWORT

Na also

Liebe Leserinnen und Leser,

eine Schwalbe macht noch keinen Sommer. Verteile nicht das
Fell des Baren, bevor er erlegt ist. Lobe den Tag nicht vor dem
Asbach Uralt. Und dennoch angesichts gleich drei laufender
Emissionen: na also!

»Na also“ steht synonym fiir ,Haben wir das nicht gesagt?“
Haben wir: im Whitepaper Refinanzierungen 2015/16. Im
nachsten Jahr stdnden — theoretisch — bis zu 30 Unterneh-
mensanleihen zur Refinanzierung an. Allein drei Umtausch-
angebote 2016 auslaufender Papiere befinden sich aktuell in
der Zeichnung. Refi-Volumen 2016(e): 1 Mrd. EUR plus.
Weitere Kandidaten werden schon in Kirze folgen.

Im Sommer wurden wir flir unsere Prognose ,,Die Refinanzie-
rungswelle kommt schon noch® milde belachelt. Inzwischen
hoffentlich nicht mehr, auBer vielleicht bei den Ublichen
Norgler-Publikationen. Aber die lesen ohnehin keinen Bond-
Guide, sonst wéren sie besser informiert bei eigenen Artikeln.

Noch ist der Erfolg bei Royalbeach, BeA Behrens und Ger-
man Pellets nicht eingeloggt. Au contraire. In der Regel wird
nicht mehr als maximal ein Drittel wirklich getauscht. Die
Differenz muss also Uber Neugeschéaft generiert werden.

Grund genug also fir die drei Erwahnten, sich ordentlich
Mthe zu geben.

Und ein weiteres Bonmot muss ich hier wiederholen: Man
sieht sich stets mehr als einmal. Am Kapitalmarkt sogar
noch haufiger. Emittenten, die in der Vergangenheit auf das
Prinzip ,Nach der Emission die Sintflut“ gesetzt haben, wer-
den deshalb zu Recht im Orkus landen. Inzwischen laden
sie nur noch zu Restrukturierungs-Vorhaben ein.

Eine erlaubte Frage sollte in jedem Einzelfall sein: Ist eine
Refi-Anleihe nicht eine Verlangerung light? Dieses Eindrucks
kann ich mich ehrlich gesagt auch nicht vollstandig erweh-
ren: In mehr als einem Fall wird das so sein. Nicht immer
muss das was Negatives sein. Lobenswert auf der anderen
Seite: BeA Behrens beispielsweise reduziert sein Volumen
der Folgeanleihe gegenuber 2011 —ist das jemandem aufge-
fallen?

Viel SpaB3 beim Lesen wiinscht Ihnen

Falko Bozicevic

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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Aktuelle Emissionen

Rating Banken

Unternehmen Zeitraum der Zielvolumen (Rating- (sonst. Corporate Bond Guide-

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

German Pellets GS Brennstoffe vsl. bis 6.11.* FVS 15 (max. 25) 8,00% BB Eigenemission
CR)

Royalbeach Il Sportartikel vsl. bis 5.11.** m:access 25 7,38% BB Acon Actienbank, ) BondGuide #21/2015,
(CR) m Finance (FA) S. 12

BeA Behrens Il Werkzeug- vsl. bis 9.11.7** Entry 25 7,75% B quirin bank ) BondGuide #21/2015,

maschinen Standard (EH) S. 16

6B47 Real Est. Invest. Il | Immobilien vsl. Q4/2015 n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. i.B. folgt BondGuide #19/2015,

(Feri) S. 10

%)
**) Bis vsl. 5.11. einschlieBlich eines freiwilligen Umtauschangebots flir Royalbeach | (2011/16)
“**) Bis vsl. 4.11. einschlieBlich eines freiwiligen Umtauschangebots fir BeA Behrens | (2011/16)

) ES = Entry Standard, FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DUS = Diisseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = Miinchen, S = Stuttgart), 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; 2 Anleiherating,
ansonsten Unternehmensrating; ' Nachplatzierung lauft; © Veerdnderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grin/rot); ® Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler

r—

Hermes; SR = Scope Rating; ” CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) — Skala von * bis

Bis vsl. 3.11. einschlieBlich eines freiwilligen Umtauschangebots fir German Pellets | (2011/16) + Genussrechte (2010/15); Umtauschvolumen: 10 Mio. EUR (max. 18 Mio. EUR)

(am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

rfolgreiche’Anleihe Emissionen

»E
Wir Gbernehmen lhre Mediaplanung
und haben das passende Tool fir die Online-Zeichnung

Anzeige

«

FINANCIAL
MARKETS & MEDIA

ens.

Rating
Rendite aktuell B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder hoher ohne (giltiges) Rating
i | | UBM, DIC Asset Il &1II, 1
' ' ' PORR I &I, Durr II, TAG 1 &I, !
Karlsberg, Schalke 04, | ] | ATON Finance, Berentzen,
Wohrl, Adler RE I, Il &Il, o ! . ] SG Witten/Herdecke, !
500 Underberg I, Il &11I, SeniVita, Katies II. paragon 1 MTU, Helma Il, MS Spaichingen, |Deutsche Borse, I, Il & IV,; Hahn-Immobilien. S&T. Edel 1. !
<oh Stauder | » 1ales , paragon, & o\ RWE, DSWB |, Ferratum | Enterprise | : ‘ 260 =aeth
DRAG, Procar |, Alfmeier, ! ] ] InCity II, Hallhuber, !
Hormann i ] | Constantin Il, Nordex, FVR (WA), |
E E E Bastei Lubbe, Valensina, !
| 1 1 Seidensticker 1
.................... N T ——————
] Cloud No. 7, i ] :
L ) . 1 Steilmann-Boecker I, I &1II, |  Energiekontor | &I, IPM, !
) SeniVita Social (WA), Reiff, ) ' ' '
. eterna, Golfino, + Enterprise Il, KSW, GEWA5to 1, 1 SNP, Edel II, ETL, ARISTON,
5 bis 7% Procar Il, posterXXL, PNE, ! ) ! - ' T
Stauder Il 1 KTG Energie, Eyemaxx | &I, | 1 L&C RE, Accentro (Estavis),
Vedes II, KTG Il ) » h ) |
] IPSAK, Stern Immobilien, 0 ] DEWB, GIF !
] BioEnergie Taufkirchen : ] H
i | German Pellets Il & IIl, KTG Il 1 i ] :
7 bis 9% 1 BeA Behrens | &I, 1 Euroboden, Peach Property, | ' » DEMIRE, AB Il &IV, ALBIS, |
’ i Sanochemia, NZWLI&Il i  German Pellets GS, ! Beate Unse, Minaya (WA)
! ] Royalbeach Ii ] ' ] 1
i ] ; 5 I AVW Grund, gamigo, 1
1 VST, Alno, e.n.o., Ekotechnika, | ] , ! Kézizalog, ExerD, friedola, !
E Laurél, BDT, More & More, E Royalbeach |, E E i Timeless Homes, Travel24, 1
9% b Sanders I, MAG IAS, ' SeniVita (GS), Metalcorp, ! ' ! Identec, Wild Bunch (Senator Il), |
L E Sympatex, René Lezard, E Eyemaxx Il & IV, Mitec, E E E Peine, Singulus, 3W Power I, E
1 Karlie, Scholz, Ekosem | &I, | German Pellets | 1 ' 1 Maritim I, Solar8, FCR, PCC I, |
E Homann, Rickmers, Sanha E E E E Herbawi, Photon, AB | &V, E
i ] ] , i JDC Pool, HanseYachts Il |

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

S.

BOND GUIDE


http://www.financial.de/

Ausgabe 21 KW 41/42 2015 BondGuide — Der Newsletter fur Unternehmensanleihen

Royalbeach’

SPORTS & ACTION

Royalbeach-Anleihe
2015/2020

Zeichnungsstart: 09.10.2015

Kupon: 7,375% p.a.
ISIN: DEOOOA161LJ8

Weitere Informationen unter
www.royalbeach-bond.de

Das Angebot der Anleihe erfolgt ausschlieBlich auf der
Basis des gebilligten Wertpapierprospektes, der auf der Internetseite
www.royalbeach-bond.de erhaltlich ist.



http://www.royalbeach-bond.de
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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 Ausfallwahrscheinlichkeit |
'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 Ausfallwahrscheinfichkett

D Ungenugende Bonitét, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollstandig eingestellt, Insolvenztatbestédnde 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 115 155 118 '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 ZielgréBe; 2 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 4

BOND GUIDE
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ZEICHNUNGSDATEN

Volumen: bis zu 25 Mio. €

Kupon: 7,75 %

Zeichnungsfrist: 12. Okt. - 9. Nov. 2015
WKN: A161%¥5

ISIN: DEOOOA161Y52

Stlckelung: 1.000 €

Informationen unter: www.behrens.ag/Anleihe-2015

BeA verbindet.
BeA verkauft in alle Welt.
BeA verbessert Ihre Rendite.

Diese Veroffentlichung stellt weder ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren
der Joh. Friedrich Behrens AG dar. Ein offentliches Angebot von Schuldverschreibungen findet ausschlieBlich in
Deutschland, Luxemburg oder Osterreich auf Grundlage des Wertpapierprospekts, der von der CSSF gebilligt und an
die BaFin und die FMA notifiziert wurde, statt. Der Prospekt ist auf der Internetseite www.behrens.ag/Anleihe-2015
sowie bei der Joh. Friedrich Behrens AG, Bogenstrasse 43, D-22926 Ahrensburg, kostenlos erhaltlich.



http://www.behrens.ag/Anleihe-2015
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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 46 1 Oddo Seydler 25 Conpair 16 | Conpair 8
youmex 25 : Steubing 15 FMS 15 | DICAMA 7
equinet 20 ! 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 45 Norton Rose 24 Oddo Seydler 41 Oddo Seydler 27
Heuking Kuhn Luter Wojtek 25 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 12 FMS 15 E Steubing 13
GSK, Mayrhofer & Partner e 15 GSK 9 Steubing, equinet e 14 ICF 8

" 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 HIn?NeIS: Beru?ksmhtlgt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle (S. 22-28)

' notierten Anleihen.

Better Orange 22 ' IR.on, Instinctif Partners e8
IR.on 19 edicto 6

Anzeige

BONDGUIDE

Das Portal fir Unternehmensanleihen

Jahrespartner 2015

Creditreform
Rating Agentur

BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY

STANDARD & POOR'’S
RATINGS SERVICES

McGRAW HILL FINANCIAL

EnsS..-o.-

I8 HEUKING KUHN LUER WOJTEK

=
-
qu;
=
©
-
o
aa
©

N\
\ Y

STEUBING AG

WERTPAPIERHANDELSBANK

youmex ( M

www.bondguide.de/bondguide-partner

Ir Sin

W

e www.bondguide.de ¢ BondGuide ® BondGuide-Flash e

8.6

BOND GUIDE
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Ubersicht — Bond Guide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 0 100.000 EUR
Wertpapiere E 128.650 EUR
Liquiditat E 17.196 EUR
Gesamtwert E 140.846 EUR
Wertanderung total E 40.846 EUR
seit Auflage August 2011 E +40,8%
seit Jahresbeginn: E +5,0%

Einer geht noch, einer geht noch rein!

Nein, nicht ganz. Damit noch was reingeht, muss erst was an-
deres raus. Eine Anleihe muss weichen — die kaufménnische
Vorsicht hat obsiegt.

Obwohl ich persdnlich glaube, dass wir fir das BondGuide
Musterdepot mdglicherweise zu vorsichtig sein kdnnten, habe
ich mich der demokratischen Mehrheit unseres gefihlt einige
Dutzend Investment Professionals starken Musterdepot-
Beirats gebeugt und kiindige kleinlaut an, dass wir uns nun

BondGuide Musterdepot

doch von der NZWL-Anleihe trennen werden. Wie gewohnt
zum Schlusskurs am Erscheinungstag. Vorlaufiger Ausbu-
chungskurs: 100%.

Die Anleihe des Leipziger Automotive-Zulieferers fiel parallel
mit der Malaise des Wolfsburger Schummelkonzerns. Jetzt
kam u.a. Leoni mit einer Gewinnwarnung fiir 2015 und 2016.
Noch ist nicht genau absehbar, wo VW den Rotstift ansetzen
wird, allerdings ist Hoffnung kein guter Investmentratgeber:

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 i 650%: 2.088: 102,00: 10.200 i 7,2% i +57,4% 1 167 1 A
(2017/unbegr.) 1 AOG 4X3 : : , , , , , , , , 5 5
MS Spaichingen | Maschinenbau ~ +  9.525 . 10.000 : 12.08.11 1 9525 . 7.25% . 3.025: 101,50 10.150 . 7,2% . +38,3% 1 217 . A
(2016) L ATK QZL : : : : : : : : : : : :
gamigo | Gaming i 77751 10000+ 02.12.14, . 77,75 i 8,50% i 400: 9500: 9500 & 6,7% i +27,3% 1 245 1 B+
2018) ' AIT NJY ! ! | 18.09.15 | ! ! ! ! ! ! ! !
HanseYachts Il | Yachten | 4413 5000 16.10.14 . 8825 : 8,00% i 4007 96,00  4.800 . 3,4% . +17,8% 1 52 . B+
(2019) 1 A11QHZ : : : : : : : : : : : :
Sympatex | Spezialtextiien ~ +  8.650 + 10.000 i 23.09.15 i 86,50 i 8,00% : 54, 9400 9400 i 6,7% +93%: 835 1 C+
(2018) 1 A1X 3MS i 5 5 5 5 5 : : : : : :
Alfmeier | Maschinenbau 1 10.800 : 10.000 : 27.06.14 : 108,00 : 7,50% : 995 107,501 10.750 & 7,6% 1 +8,8% 1 69 1 B+
(2018) 1 ATX 3MA : : : : : : : : : : : :
KTG Energie | Biogaswirtschaft 1 10.275 1 10.000 1 02.10.14 1 102,75 « 7,25% : 7531 104,00 10400 . 7,4% +85% 1 54 1 A
(2018) | AIM L25 : : : : : : : : : : : :
Karlsberg | Getranke v 107251 10.000 +  17.10.14 1 107,25 © 7,38% . 7381 108,501 10.850 .+ 7,7% i +8,0% 1 52 . B-
(2017) i AR EWV : : : : : : : : : : : :
Peach Property 1 Immobilien \ 9975, 10.000: 31.10.14 1 99,75 . 6,60% . 635. 99,00 9900 . 7,0% . +5,6% 1 50 . A
ote) (AL S S, B o | |
Ferratum | Finanz-Dienstlstgn +  5.325 1 5.000 : 17.04.15 . 106,50 : 8,00% : 200: 107,00 5350 . 3,8%: +4,2% 1 26 LA
(2018) 1 AIX3VZ) : : : : : : : : : : : :
S.A.G. Solarstrom Il # 1 Energiedienstleistung 1 3.263 1 5.000 : 23.03.12 . 6525 . 7,50% : 2.084: 26,00 : 1300 1 0,9% . +3,7% : 185 e
(2017) | ATK 0K5 . . . . . . . . . . . .
DIC Asset Il 1 Immobilien 1 10.350 1 10.000 + 26.06.15 1 103,50 1 4,63% 1421 104,50 1 10450 . 7,4% . +2,3% 1 16 LA
(2019) | A12 764 : : : : : : : : : : : :
Helma Eghm.bau | Bau/Baustoffe » 10.725 1 10.000 : 06.03.15 1 107,25 . 5,88% 362: 10500: 10500 : 7,5% . +1,3% 1 32 LA
(2018) | AIX3HZ : : : : : : : : : : : :
SeniVita Social Estate WA 1 Soziales Wohnen 1 10.125 1 10.000 : 18.09.15 . 101,25 : 6,50% . 50 101,00 ; 10100 . 7,2% . +0,2% 1 4 A
(2020) | A13 SHL : : : : : : : : : : : :
Gesamt ] 1 119.730 | 0 0 0 | 11.926 | 123650 | 87,8% . 0 i
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Durchschnitt . . . . . L 71% . . . . . +13,8% : 680 .
) 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

Zulieferer haben nur geringe Preismacht und hauchdiinne
Margen. Ein Windsto3 und man ist weg vom Platz an der
Sonne in Stuttgart, Miinchen oder Wolfsburg. Damit m&chte
ich nicht behaupten, dass das im Fall NZWL so sein muss.
Die Abhéngigkeit von VW mit 70% Umsatzanteil dirfte ja
wohl gegenseitig sein. Nichtsdestotrotz: BondGuide fiihrt
hier ein MUSTER-Depot und das Vorsichtsgebot besagt, lie-
ber einmal zu viel als zu wenig. Falls Sie privat starkere Ner-
ven haben als BondGuide: Unternehmen Sie nichts.

HELMA EIGENBAU ANL.13/18 (WKN: A1X3HZ2)

e

Nov Jan Mrz Mai Jul Sep

Quelle: BondGuide

Bei Spieleplattformspezialist gamigo gab es diese Woche
bereits erneute News, hier sehen wir uns mit der kirzlichen
Aufstockung (finaler Kurs: 90,0%) genau richtig aufgestellt.
Helma Eigenheimbau hat wie gewohnt gute Geschéftszah-
len abgeliefert, aber das wissen Sie natlrlich lAngst, wenn Sie
zumindest hin und wieder auf bondguide.de unterwegs sind.

Spezialtextilprofi Sympatex beraumt seine zweite Anleihe-
glaubigerversammlung fur den 9. November ein (Unterféh-
ring). Die erste AGV wurde aus gutem Grunde nur virtuell im
Schnellverfahren abgehalten: Beschlussfahigkeit war wie
Ublich nicht zu erwarten (Quorum bei wesentlichen Satzungs-

SYMPATEX [HS 13/18 (WKN: A1X3MS)

e

Nov Jan Mrz Mai Jul Sep

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

15%

13,8%

12%

9%

6%

3%

0,

H2/2011 2012 2013 2014 2015

Quelle: BondGuide

entscheidungen >50%). Zur Erinnerung: Abgestimmt wer-
den soll nicht etwa Uber eine Sanierung, sondern Uber die
vorzeitige Ruckzahlungsmdglichkeit der Anleihe. Sympatex
hatte versdumt, sich diese Option gleich bei der damaligen
Emission einrdumen zu lassen. Falls wir einen treuen Leser in
Minchen haben: Vielleicht mégen Sie in Unterféhring am
9.11. dabei sein und uns mit Infos versorgen, die BondGuide
dann zeitgleich veroffentlicht? — bei Interesse bitte melden.
Die Singulus-AGV hier in Frankfurt vor einer Woche war,
sagen wir mal, auch héchst amisant, um nicht zu sagen
aufschlussreich. Beim Maschinenbauer geht es am 29. Okto-
ber schon in die zweite Runde und um die Wurst.

Ausblick

Unsere Investitionsquote sinkt wieder auf unter 90%. Viel-
leicht schlagen wir bei einem der laufenden Umtausch-
angebote zu (BeA Behrens, German Pellets, Royalbeach,
XXX). Ja, Sie lesen richtig: Weitere werden schon in Kiirze
auf den Plan treten — genau also wie wir vor Monaten im ers-
ten Whitepaper ,Refinanzierungen 2015/16“ angekiindigt
hatten und daflir noch einigermaBen belachelt wurden.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.

8.8
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Goethestralle 29 « 60313 Frankfurt
www.bondinvest.eu

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

Bondinvest — Ihre Plattform fiir
Anleihen im Direkthandel.
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NEWS Joh. Friedrich Behrens begibt Folgeanleihe

Der Spezialist fur Druckluftnagler und Befestigungselemente
ZU aktue”en Und werkelt an der Neustrukturierung seiner Passivseite: Mit-
ge| isteten tels 25-Mio.-EUR-Folgebond (2015/20) und Altanleihetausch

sollen noch bis zum 9. November sowohl neue als auch

Bond-Emissionen

bestehende Anleiheinvestoren ,festgenagelt” werden.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
Steilmann: Aktienmarktdebiit noch im Oktober
Der familiengeflihrte Modekonzern strebt via IPO auf den
Borsen-Catwalk. Hierflr werden nicht nur modebewussten
Anlegern bis zu 19,55 Mio. Aktien 6ffentlich zur Zeichnung
angeboten. Vermutlich am 27. Oktober soll die ,,IPO-Fashion-
Show" im Prime Standard Gber die Biihne gehen.
>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

BeA Behrens macht finanztechnisch Nagel mit Kopfen und begibt eine zweite
7,75%-Firmenanleihe. Foto: © Fotolia/#12968965/PhDreams

Singulus: ... in der Warteschleife
Das erste Anleiheglaubigertreffen am 8. Oktober war mangels
Glaubigerprasenz nicht beschlussféhig. Nun unternimmt der
schlagseitige Spezialmaschinenbauer einen weiteren Ver-
such und l&adt am 29. Oktober zu einer Folgeveranstaltung -
dann mit geringeren Anforderungen an die Beschlussfahig-
keit.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Steilmann I&dt noch im Oktober zu seiner ,,IPO-Fashion-Show* aufs Frankfurter Aktien-
marktparkett. Foto: © Steilmann SE

Enterprise Holdings drtickt Altanleiheschulden
Die inhabergeflihrte Versicherungsboutique reduziert das
ausstehende Volumen ihrer im September 2012 begebenen
Erstanleihe (2012/17) um ein Drittel. Mdglich macht’s ein
Sonderkilndigungsrecht in den Anleihebedingungen, das
zuletzt von einem namentlich nicht bekannten Investor gezo-
gen wurde.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

ENTERP
HOLDI

E Singulus: Anleiherestrukturierung? Nein danke! — Bondinhaber schwénzen erst einmal
S HouE das erste Glaubigertreffen. Foto: © Falko Bozicevic

2=

=5 ‘ CONDA-Crowdinvesting-Projekt Kaahée setzt
MaBstabe
Nach nur 20 Tagen knackte der Antihangover-Drink Kaahée

-
; p. - das Funding-Limit von 0,5 Mio. EUR Gber CONDA. Inzwi-

Unter Dach und Fach: Enterprise Holdings stemmt einen satten Anleihertickkauf tiber
9,2 Mio. EUR. Foto: © Enterprise Holdings Ltd. S

» Fortsetzung néchste Seite
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» Fortsetzung — News
zeitig in trocknen Tlchern und eine Neuauflage am Bond-
schen wurde das Limit auf 0,75 Mio. EUR angepasst. Inte- markt eher unwahrscheinlich.

ressierte Crowd-Investoren kdnnen sich noch bis Monats- >>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
ende Uber die Plattform an der Investmentstory von Kaahée -

. mEEDn JODI PICOULT—— DAN BROWN arnaldur indridason
beteiligen. EG%LEEI ol bne

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

TLIZABETH My lan birck

p vandenberg I -

RICHARD DOATSON

sieben Siegeln! Foto: © Bastei Libbe AG

friedola Gebr. Holzapfel: zweite Anleiheglaubiger-
versammlung
Im ersten Anlauf wurde die Hirde zur Beschlussfahigkeit wie
Ublich nicht erreicht. Vor dem zweiten Treffen soll nun nicht
nur ein Sanierungsgutachten fir den Hersteller von Heim-
textilien, Sport- und Freizeitartikeln vorliegen, sondern auch
eine theoretische Insolvenzquote prasentiert werden.
>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Griinder Julian Juen will die nachste Stufe ziinden und mit Kaahée den deutschen Markt
erobern. Foto: © CONDA Unternehmensberatungs GmbH / Kaahee R&D GmbH

3W Power: Bondglédubiger nicken Wandler ab

Die Konzernmutter der operativen AEG Power Solutions
brachte das zweite Anleiheglaubigertreffen zuletzt erfolgreich
tiber die Biihne. Die Bondholder stimmten einer Anderung

der Anleihebedingungen zu und machten damit im zweiten i i
friedola muss sich seinen Bondholdern am 28. Oktober in einer zweiten Abstimmungs-

Anlauf den Weg fur die PIatZIerung einer neuen Wandel- runde stellen. Foto: © Fotolia/#92363152/BillionPhotos.com

anleihe frei.

>>Den vollstandigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de  Deutsche Bdérse: viertes Bondlisting im
Anleihe-Premiumsegment
Die Frankfurter haben eine neue Senioranleihe tber 500 Mio. EUR
aufgelegt. Der 10-jahrige 1,625%-Bond (2015/25), mit des-
sen Geldern der 360T-Merger anteilig finanziert wurde, ging
u.a. als nunmehr vierte Bondemission des Bdrsenbetreibers
im Prime Standard fir Anleihen an den Start.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Blickt 3W Power nach dem positiven Gléaubigervotum sonnigeren Finanzierungszeiten
entgegen? Foto: © 3W Power S.A./AEG Power Solutions B.V.

Bastei Libbe beendet Anleihekapitel
Das Verlagshaus schlégt in puncto Konzernfinanzierung ein

neues Kapitel auf, in dem es sich jingst eine zinsglnstigere

. L . . . Vier gewinnt! - Die Deutsche Bérse lasst in hr vierten Bond im Prime Standard
Konsortialkreditlinie sicherte. Mit den druckfrischen Mitteln ' 98V = Die eutscne Borse lasstiliren nunmehr vierten Bond im Frime Standar

vom Stapel. Foto: © Deutsche Bérse AG
ist die Abldsung der Altanleihe im Oktober 2016 schon friih- 5 1 1
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* ANLEIHE IM FOKUS

‘ INTERVIEW MIT

HANS-JURGEN MUNCH,
GESCHAFTSFUHRER,
ROYALBEACH GMBH

+ BEWERTUNG DER NEUEMISSION

,100-Mio-EUR-Marke beim Umsatz durchbrechen

Eine zweite Anleihe mit einem Volumen von bis zu 25 Mio. EUR
bringt Royalbeach an die Minchner Bérse. Mit den Erlésen
soll v.a. der erste Bond zurlickgezahlt, aber auch das weitere
Wachstum des SportartikelgroBhéandlers finanziert werden. Im
Gesprédch mit BondGuide erldutert der geschéftsfiihrende
Gesellschafter Hans-Jirgen Miinch seine weiteren Expan-
sionspléne, die aktuellen Zahlen und wichtige Details der
Neuemission.

BondGuide: Herr Miinch, Sie haben Ihre erste Anleihe vor vier
Jahren emittiert. Wie zufrieden sind Sie mit dem Finanzie-
rungsinstrument Mittelstandsanleihe?

Minch: Grundsatzlich haben wir mit der Anleihe gute Erfah-
rungen gemacht und auch der Markt dirfte mit unserer Ent-
wicklung zufrieden sein. Deshalb soll es jetzt eine zweite
Emission geben.

BondGuide: Geplant war damals ein Volumen von 25 Mio. EUR.
Wie viel wurde davon tatséchlich gezeichnet?

Minch: Gut 14 Mio. EUR wurden gezeichnet. Mit diesem
Ergebnis waren wir sehr zufrieden, da es das Volumen war,

Anleihelibersicht — Royalbeach Spiel- und Sportartikel Vertriebs GmbH
WKN

PA161LY

|
|

Erstnotiz 1 11. November 2015 (voraussichtlich)

I

Zeichnungsfrist 1 9. Oktober bis 5. November 2015
:
Ausgabepreis E 100%
i
Kupon s 7,375% p.a.
.
Stiickelung ' 1,000 EUR
i
Laufzeit E 5 Jahre, bis 10. November 2020
.
Umtauschangebot E 20 EUR je alte Schuldverschreibung, Erstattung der Stiickzinsen
i
Altinvestoren E Nachlass von 1% bei Neuzeichnungen
:
Marktsegment E m:accesss, Bérse Minchen
I
.
.

bis zu 25 Mio. EUR

Rating/Unternehmen E BB (Creditreform)

Emissionsvolumen

Banken/Vertrieb ACON Actienbank

Financial Advisor m Finance

Internet ! www.royalbeach-bond.de

Geschafts- und Kennzahlen — Royalbeach Spiel- und Sportartikel Vertriebs GmbH

2014 2015 !  2016e !

. . . . 2017e

Umsatz* i 85,7 i 92,5 i 102,5 i 115

EBIT* 50 6,25 6.9 7,75

Jahrestiberschuss* E 1,5 E 2,75 E 3,25 E 4,25
*)in Mio. EUR

Quelle: Unternehmen, BondGuide Research

das wir fir unsere Wachstumspléne benétigten. 25 Mio. EUR
als Ziel mussten wir lediglich aus formellen Griinden fiir eine
Bondm-Notierung aufrufen.

BondGuide: Welche Anleger hatten denn in Ihren Bond inves-
tiert?

Minch: Das ganze Spektrum ist vertreten: institutionelle und
semi-professionelle Investoren genauso wie Privatanleger.

BondGuide: Der Kurs liegt derzeit nur bei 91%. Wie beurtei-
len Sie dies?

Minch: Er lag wéhrend der gesamten Laufzeit relativ stabil
zwischen 90 und 100%

BondGuide: Sie wollen jetzt eine zweite Anleihe emittieren.
Was sind die Hauptgriinde?

Munch: Ein Teil soll dazu dienen, unseren ersten Bond zu-
rickzuzahlen, vorrangig Uber einen Umtausch. Mit den
zusétzlichen Erldsen wollen wir das weitere Wachstum von
Royalbeach finanzieren. Wir haben weitere groBe Aufgaben
vor uns: die Internationalisierung oder den Ausbau unserer
Strukturen.

BondGuide: Wie sehen |hre Plane flr die Rickzahlung aus,
falls nicht genligend Anleger die neue Anleihe zeichnen sollten?
Miinch: Zum einen steht uns dafuir noch ein Zeitfenster von
einem Jahr zur Verfigung. Zum anderen gibt es die Méglich-
keit, eine Refinanzierung Uber das Pool unserer Hausbanken

;12
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4

Foto: © Royalbeach Spiel- und Sportartikel Vertriebs GmbH

zu finden. Durch sehr gute Geschafte im Fitness-Bereich
verfigen wir zudem Uber hohe Forderungsbestande. Noch
2015 werden wir mit einem aktiven Forderungsmanagement
beginnen, wodurch uns weitere Liquiditat zuflieBen wird. Wir
sind deshalb sicher, auch Uber diese Wege die erste Anleihe
zurtickzahlen zu kénnen.

BondGuide: Wie sehen die wichtigsten Details Ihrer neuen
Emission aus?

Minch: Der Bond mit bis zu 25 Mio. EUR Volumen lauft
wieder funf Jahre, der Kupon liegt bei 7,375% per annum.
Borsenplatz ist diesmal das Mittelstandsegment m:access
der Borse Minchen.

SWOT-Analyse

Starken: ' Schwéchen:

e Seit mehr als 25 Jahren am Markt tatig
e Umsatzstarkster Hersteller von Fitness-

e FEigenmarke bei Verbrauchern relativ un-
bekannt
geraten in Deutschland

e GroBe Branchenexpertise und Netzwerk
des Managements

e Produkte werden hauptsachlich unter
anderem Namen verkauft, daher kaum
Kundenbindung vorhanden

* Produktsegmente Fitness, Fun und
Outdoor von Wetter und saisonalen

e Strategisch sinnvolle Diversifikation der
Geschaftsfelder, mittlerweile weitgehend
saisonunabhangig Einflissen gepragt

e Preisdruck der groBen Discountermarkte

® Hoher Forderungsbedarf

* Hoher Vorfinanzierungsbedarf der Ware

e Starke Wachstumsraten in allen Pro-
duktbereichen

e Bonitétsstarke GroBkunden

* Abdeckung der nahezu gesamten Wert-
schopfungskette

Chancen Risiken

* Profiteur des starken Internationalisierungs-
prozesses der gesamten ALDI Gruppe

* Knapp 70% der Umsatzerldse durch
ALDI Gruppe im In-und Ausland

e Unternehmen eng mit dem Engage-
ment des Geschéftsflhrers verbunden

o Weiterer Ausbau der Segmente Comfort-
MED und LED-Leuchtmittel

e FEigenentwicklung aller Produkte, ange-
passt an aktuelle und zukinftige Trends

e \Weiterer Ausbau des Margenstarken On-
linehandels und des After-Sales-Services

(Ein-Person-Risiko)

e Potenzielles Verfehlen des Kunden-
geschmacks bei Produkten

* Nichtrealisierung des angestrebten Facto-
rings und somit weiter steigende Forde-
rungsbesténde im Zuge der Expansion

Quelle: ACON Research und Services GmbH

BondGuide: Anlegern, die ihre erste Anleihe tauschen wollen,

gewéhren Sie einen Bonus. Wie sieht der aus?

Munch: Bei einem Tausch erhélt jeder alte Anleger 20 EUR
pro Schuldverschreibung. Zudem haben wir uns bereit erklart,
alle angefallenen Stlickzinsen zu ibernehmen. Bei Neuzeich-
nungen von Altinvestoren gibt es einen Nachlass von 1% auf
den Ausgabepreis.

BondGuide: Bieten Sie den Zeichnern lhrer neuen Anleihe
auch Sicherheiten?

Minch: Eine Sicherheit bieten wir insofern, als wir uns
verpflichtet haben, pro Jahr maximal 20% vom Nettogewinn
auszuschitten. Wir haben aber seit 20 Jahren Uberhaupt
keine Gewinne ausgeschiittet, sondern stets thesauriert. Das
wollen wir so beibehalten.

BondGuide: Sie setzen auf internationale Expansion. Wie
stark wollen Sie in den ndchsten Jahren wachsen?

Minch: Beim Umsatz kénnten wir nach Meinung von Finanz-
analysten in diesem Jahr erstmals die 100-Mio.-EUR-Marke
durchbrechen. In den n&chsten finf Jahren sind demnach
Erlése von 140 Mio. bis 150 Mio. EUR absolut realistisch. Wir
fuhlen uns mit diesen Prognosen wohl und haben realistische
Prognosen auch in den vergangenen Jahren eingehalten.

BondGuide: Welche Ziele haben Sie sich bei lhren Ertragen
gesetzt?

Minch: Auch die Ertréage sollen natirlich steigen. Mit unse-
rem neuen Logistiksystem sind wir mittlerweile in der Lage,
auch in Discountmarkten Produkte mit hoher Wertschép-
fung zu vertreiben. Zudem haben wir mit Artikeln im Pre-
mium-Segment wie héherwertigen LED-Leuchtmitteln unseren
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Foto: © Royalbeach Spiel- und Sportartikel Vertriebs GmbH

Produktmix verbessert. Mit diesen MaBBnahmen kénnen wir
nicht nur unsere Umsétze, sondern auch die Ertrédge deutlich
erhéhen.

BondGuide: |hr operativer Cashflow war im Geschaftsjahr
2014 mit minus 6,5 Mio. EUR aber erneut negativ. Wie ist
das zu erklaren?

Minch: Das héngt mit unseren hohen Umsé&tzen und For-
derungsbestanden zum Jahresende sowie dem zusatzlichen
Wachstum zusammen. Im Laufe des Jahres veréndert sich
der Cashflow stets in den positiven Bereich. Wahrend der
Laufzeit der Anleihe hatten wir noch keine Forderungsaus-
falle.

BondGuide: Wie ist sieht momentan das Verhaltnis der Netto-
schulden zum operativen Gewinn EBITDA aus?
Muinch: Zum 31. Dezember 2014 lag es bei 9,4.

BondGuide: Ihre Eigenkapitalquote lag 2011 noch bei 26%,
laut Rating-Bericht ist sie 2014 auf 22% gefallen. Wie erklart
sich dieser Ruckgang?

Munch: Unsere Eigenkapitalquote schwankte in den vergan-
genen Jahren immer zwischen 24 und 26%. Wie Creditreform
sie jetzt etwas tiefer berechnet hat, kann ich mir nicht erkla-
ren. Unser Eigenkapital ist in den letzten Jahren in absoluten
Zahlen stabil gewachsen und die Quote hat sich in dem Zeit-
raum deshalb nicht verschlechtert.

BondGuide: lhre Geschafte stehen in enger Verbindung mit
verschiedenen ALDI-Gesellschaften. Wie hoch ist dieser
Umsatzanteil?

Minch: Mit samtlichen ALDI-Gesellschaften erzielen wir rela-
tiv stabil etwa zwei Drittel unseres Umsatzes. Das war in allen
Vorjahren &hnlich.

BondGuide: Auch der Online-Handel ist fur sie ein Wachs-
tumsfeld. Wie stark ist dieser Geschéftsbereich in den vergan-
genen Jahren gewachsen?

Minch: Im Online-Handel haben wir zum einen ein eignes
Portal, das mittlerweile ein wichtiges Tool ist, Gber das wir
sehr froh sind. Zum anderen erreichen wir viele Online-
Kunden tber amazon.de oder Web-Shops der Otto-Gruppe.
Momentan liegt unser Umsatzanteil sdmtlicher Online-Aktivi-
taten bei etwa 10%.

BondGuide: Ein margenstérkeres Produkt sind fir Sie LED-
Leuchtmittel. Wie sind Sie in diesen relativ neuen Markt
gestartet?

Munch: Das war am Anfang nicht ganz einfach, denn der
LED-Markt hat sich durch den Preisverfall der letzten drei
Jahre stark veréndert. Deshalb haben wir eine eigene Stra-
tegie gewahlt, die auf héherwertige LED-Leuchtmittel setzt.
Mit unserer Marke ,Velios“ wenden wir uns nicht an Dis-
countmaérkte, sondern an den Fachhandel und speziell aus-
gewéhlte Handler. Mit den bisherigen Erfolgen sind wir sehr
zufrieden.

BondGuide: Herr Mlnch, vielen Dank flr das interessante
Gespréach!

Das Interview flihrte Thomas Miincher

Bewertung — Royalbeach Spiel- und Sportartikel Vertriebs GmbH

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:
Peergroup-\Vergleich:

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

Liquiditat im Handel (e):
i
Fazit by BondGuide E )
E (Neuzeichner: interessant —
1 Chancen Uberwiegen leicht;
E Altinhaber: Umtausch
| empfehlenswert bzw. alternativios)
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BONDGUIDE INTERVIEW

INTERVIEW MIT

TOBIAS FISCHER-ZERNIN,
VORSTANDSVORSITZENDER,
JOH. FRIEDRICH BEHRENS AG*,

UND NATURLICH DIE NEUE ANLEIHE 2015/20

,Offentliche Wahrnehmung und Erflillung von

Transparenzwunschen als Plus®

Interview mit Tobias Fischer-Zernin Gber Kapitalmarktprédsenz,
den Buchstaben ,I* und nattirlich die neue Anleihe 2015/20

BondGuide: Herr Fischer-Zernin, wie schon in unserem Ge-
sprach vor knapp funf Jahren avisiert: Man sieht sich mehr
als einmal am Kapitalmarkt. Warum wieder eine Unterneh-
mensanleihe — was stand noch auf der Agenda?

Fischer-Zernin: Naturlich gab es mehrere Anséatze. Eine lan-
gerfristige parallele Bankenfinanzierung ist mittlerweile schon
bestétigt. Auch Schuldscheindarlehen kamen flir uns in
Betracht, dies sieht ebenfalls recht vielversprechend aus.
Hier kommt uns zu Gute, dass das Sale-and-Lease-back des
Betriebsgebaudes hier in Ahrensburg im vergangenen Jahr

*) Tobias Fischer-Zernin ist seit 1992 in geschaftsfiihrender Position in der Behrens-Gruppe
tatig. 1996 avancierte er zum Alleinvorstand der Gesellschaft. 2006 wurde die BeA Betei-
ligungsgesellschaft mbH (=Familie Fischer-Zernin) durch die Ubernahme von rund zwei
Drittel des Aktienkapitals der Joh. Friedrich Behrens AG zum Mehrheitsgesellschafter.

Anleiheiibersicht — JF Behrens |l

1 A161Y5

WKN .

Erstnotiz i vsl. ab 12. Nov.

Zeichnungsfrist i vsl. bis 9. Nov.

Ausgabepreis i 100% (+Barkomponente 20 EUR fur Umtauscher)
Kupon g 7,75% p.a.

Stickelung i 1.000 EUR

Laufzeit i 5 Jahre

Marktsegment i Entry Standard Frankfurt

Emissionsvolumen bis zu 25 Mio. EUR

Banken/Sales

|
1
|

Rating/Unternehmen 1 B (Unternehmensrating, Euler Hermes)
'
| quirin bank
|

Internet | Www.bea-group.com

J.F.BEHRENS AG ANL.11/16 (WKN: ATH3GE)

Quelle: BondGuide

ausgelaufen ist und nunmehr als Sicherheit gestellt werden
kann. In der Summe kdnnen wir so das Volumen der neuen
Anleihe auch niedriger halten als das der ersten.

BondGuide: Ware eine Privatplatzierung ohne Prospekt-Muss
nicht am einfachsten gewesen?

Fischer-Zernin: Das ware es wahrscheinlich. Wir sind jedoch
seit 40 Jahren mit unserer Aktie bdrsennotiert und daher ist
flr uns der Schritt nur logisch, uns an den 6ffentlichen Ka-
pitalmarkt zu wenden. Klar, die Prospekterstellung kostet
etwas, allerdings stehen 6ffentliche Wahrnehmung und die
Erflllung von Transparenzwiinschen dem als Plus entgegen.
Das heiBt ja nicht, dass wir nicht auch noch bei institutio-
nellen Investoren platzieren, um unsere Falligkeitsstruktur
weiter zu diversifizieren. Jedenfalls setzen wir nicht alles
auf eine einzige Karte.
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» Fortsetzung - BondGuide-Interview

BondGuide: Man hatte in den vergangenen Jahren das
Gefilhl: Behrens hélt sich gerade so Uber Wasser: zu wenig
zum Leben, aber zu viel zum Sterben. Was sind die Stell-
schrauben, damit das Geschéft richtig rund lauft?
Fischer-Zernin: Als Industriezulieferer mit Industriestatten
in Deutschland und Tschechien sind wir umsatzgetrieben.
Hohere Umsétze bedeuten Uberproportional héhere Margen.
Das Wachstum der letzten drei Jahre lastet unsere Struktur-
kosten sehr gut aus und bildet den Treiber flir eine nach-
haltige Profitabilitat in der Zukunft. Um lhre Frage zu beant-
worten: Wir sollten schlicht und einfach héhere Erlése ins
Auge fassen.

BondGuide: Ubersetzt also: héhere Erldse, viel hdhere Er-
trage?

Fischer-Zernin: Im GroBen und Ganzen, ja. Die Vertriebs-
struktur, um das Kernvertriebsgebiet abzudecken, besitzen
wir bereits. Da ist aber noch Puffer, um mehr Umsatz ,,durch-
zuschicken® — ohne Anstieg der oder Aufbau zusatzlicher
Kosten.

BondGuide: ... lasst sich denn von einer Vorsteuermarge
von rund 2% auskédmmlich leben?
Fischer-Zernin: Wichtiger ist die EBIT-Marge von fast 6%.
Hier zeigt sich die wirkliche Starke.

BondGuide: Anders formuliert: Sie arbeiten hart am I im
EBIT, damit unter dem Strich mehr Ubrig bleibt.
Fischer-Zernin: So kann man das auch ausdriicken. Die
Erstanleihe mit ihren 8,0% ist wie Sie ja richtig andeuten
vergleichsweise teuer. Aufgrund der verbesserten Unter-
nehmenssituation und dem attraktiveren Zinsumfeld gehen
wir von einer leichten Verbesserung aus.

Bewertung — JF Behrens I

:
1 *** (Refinanzierungsanleihe)
H

Wachstumsstrategie/Mittelverwendung:

Peergroup-Vergleich:

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

Covenants:
Liquiditat im Handel (e)

Fazit by BondGuide 1 (%) (Chancen Uberwiegen leicht)'

" ggf ***(*) fur Investoren, die einen Arbitragegewinn suchen

Foto: © Joh. Friedrich Behrens AG

BondGuide: Damals Stuttgarter Bondm, heute Frankfurter
Entry Standard — wieso nicht einfach Freiverkehr Hamburg
bei Ihnen nebenan?

Fischer-Zernin: In der Tat schien 2011 Stuttgart richtig, heute
ist es der Entry Standard fir Anleihen. Allgemeiner Frei-
verkehr? — natlrlich ware auch das méglich gewesen. Unser
Anspruch ist den Investoren ein hohes MaB an Transparenz
zu bieten und daher haben wir uns fir den Entry Standard in
Frankfurt entschieden. Auch haben wir ein freiwilliges Rating
erstellen lassen, welches wir dauerhaft und permanent unse-
ren Investoren zur Verfligung stellen werden.

BondGuide: Was wirden Sie sagen — unabhangig von dem,
was alles im Prospekt ausgewiesen werden muss —, ist das
groBte Einzelrisiko fir die Joh. Friedrich Behrens AG?

Fischer-Zernin: Das dirften tUberwiegend externe Faktoren
sein. Zwar bin ich in puncto Flhrungspersonalrisiko sicher-
lich wichtig fir unsere Operationen, aber nicht Gberall und an
allen Fronten. Das groBte Einzelrisiko dirfte meiner Ein-
schatzung nach eine schlechte konjunkturelle Entwicklung
sein, aber nicht eine ,,normal”“ schlechte Konjunktur, sondern
eine gravierende Situation wie 2008/09. Die betraf dann
aber auch nicht nur uns, sondern praktisch jeden. Normale
Schwankungen kénnen wir aufgrund der inzwischen auf-
gebauten Beschaffungs- und Vertriebsstrukturen relativ flexi-
bel ausgleichen, und so sollte es schlieBlich auch sein. Die
neue Anleihe, obwohl geringer im Volumen und als Refinan-
zierung der ersten Anleihe gedacht, sollte auch noch so viel
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» Fortsetzung — BondGuide-Interview

Starken und Schwachen der Anleiheemission
Spielraum belassen, dass wir ein wenig in unsere Disposi- + gute IR, BeA ist auch aktiennotiert
tions- und Logistikprozesse investieren kénnen. + Volumen der Refinanzierungsanleihe riicklaufig ggu. BeA |
+ umfangreichere Covenants als bei Erstemission
BondGuide: ... und was die groBte Profitabilitats-Stell- + Arbitragegewinne moglich, da BeA aktuell nur bei <98%

schraube? (Umtausch zu 100+2%)

Fischer-Zernin: Um wie erwahnt mehr Erlése zu generieren,

muss man in Vertrieb und Service investieren. Teilweise ist - Refinanzierungsanleihe (= ,Verlangerung light*)
das nur Gehirnschmalz, nicht mal notwendigerweise Geld. - niedriges Handelsvolumen absehbar

Mit Patenten etc. sind wir sehr gut unterwegs. So sind wir in (Durschnitt pro Tag BeA | = 6.000 EUR)

den letzten drei Jahren bereits deutlich starker gewachsen - Kennzahlen und Rating verbesserungsféhig

als unsere Branche. Ich bin Gberzeugt, dass wir hier am rich-
tigen Puls gearbeitet haben — und da moéchten wir weiter-  Kurse- und Chartverlauf genannter Mittelstandsanleihen
machen. finden Sie hier.

Und zum BondGuide Musterdepot geht’s hier.
BondGuide: Herr Fischer-Zernin, abermals vielen Dank fir

das interessante Gesprach! Bitte nutzen Sie fiir Fragen und Meinungen Twitter — damit

die gesamte Community davon profitiert. Verfolgen Sie alle

Diskussionen & News zeitnaher auf Twitter@bondguide!

Das Interview fihrte Falko Bozicevic.

Anzeige

@ AKTIENGESELLSCHAFT

equinetBank

,Die Unternehmer unter den Bankern*

oscoseren | 8 DREF |15 VISTA®
i DAS REIHENHAUS
<
Schuldscheindarlehen %’ 4,675% Corporate Bond Schuldscheindarlehen C g
2015-2018/2020 < 2015/2020 2014/2019 2014 -2017/2019 (var.) « Anleiheemissionen
€ 18,0 Mio. € 44 Mio. €17,5 Mio. €23,5 Mio. * Schuldscheindarlehen

* Debt Advisory

Platzierung

Sole Lead Arranger Sole Lead Arranger

Sole Lead Arranger Joint Lead Manager

Schuldscheindarlehen
Schuldscheindarlehen
Schuldscheindarlehen

Research & Sales

» Research

* Betreuung institutioneller
Kunden

equinetBank equinetBank Jan 2015 equinetBank Nov 2014 equinetBank

Jul2015 Jun2015

/ . Aktienplatzierungen
// Gcwa ANHA < HORMANN Anleiheplatzierungen
D i TOWER S NH FINANCE Roadshows
eutsche Reihenhaus =
Schuldscheindarlehen Q0 6,5% Corporate Bond 7,75% Corporate Bond 6,25% Corporate Bond .
2014/2017 (var) Z 2014/2018 2013/2018 < 2013/2018 Financial Markets
€20 Mio. €30,3 Mio. € 12,5 Mio. €50 Mio. » Designated Sponsoring

» Brokerage
Sole Lead Manager + Specialist Aktien/Renten
Sole Bookrunner + Elektronisches Order
Routing
» Borsenschnittstelle

Platzierun

Sole Lead Manager
Sole Bookrunner

Sole Lead Arranger Sole Lead Manager

Sole Bookrunner

Schuldscheindarlehen

Platzierun,

equinetBank equinetBank Jan 2014 equinetBank Dez 2013 equinetBank

Mrz 2014 Mrz 2014

{ausgewahlte Transaktionen)

equinet Bank AG
Frankfurt am Main

Exklusiver Deutschland-Partner

des European Securities Network
(ESN) www.equinet-ag.de

Tel. 0049 (0)69 58997-0
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SPECIAL

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

MarktUberblick institutionelle Anleinen deutscher
Non-Financial-Emittenten im 3. Quartal 2015

Mit diesem Report setzen wir den quartalsméBigen Uberblick
liber den Primdrmarkt deutscher Indurieunternehmen im Seg-
ment der institutionellen Anleihen fort (zuletzt im BondGuide
#15/2015, Ende Juli"). Im letzten Quartal machten sich beson-
ders die Sommerferien bemerkbar.

In den drei Monaten des 3. Quartals wurden insgesamt 32
Anleihen mit einem Gesamtvolumen von 12,2 Mrd. EUR
an institutionelle Investoren platziert. 31 Emissionen bzw.
11,9 Mrd. EUR stammen von , Investmentgrade-Status“-Emit-
tenten? und nur eine ,High Yield“-Anleihe mit 0,3 Mrd. EUR

1) In die genannte Kategorie fallen sémtliche Emittenten, die keine Banken, Versicherungen
oder sonstige Finanzdienstleister sind und ihren operativen Muttersitz in Deutschland haben.
»Mittelstandsanleihen® werden nicht berticksichtigt. Die Basisquelle ist die Thomson Reuters
Datenbank.

2) Emittenten werden besser als ,BB+“ bzw. ,Ba1“ von den Ratingagenturen (Standard&
Poors, Moodys, Fitch) bewertet oder das ,,Shadow Rating“ der institutionellen Investoren
stuft sie als ,Investmentgrade” ein.

(Fresenius) konnte platziert werden. Bezogen auf das gesam-
te Jahr 2015 betragt das Emissionsvolumen damit 64,5
Mrd. EUR mit insgesamt 144 Anleiheplatzierungen.

Rickgang um 15% gegenuber Q3/2014 und

59% gegenlber Q2/2015

Im Vorjahresquartalsvergleich fiel das Emissionsvolumen samt-
licher Emissionen um 15%. Der volumenméaBige Riickgang
machte sich vor allem im High Yield-Segment mit -91%
auf 0,3 Mrd. EUR besonders bemerkbar. Im Investment-
grade-Bereich konnte hingegen eine leichte Steigung von 6%
auf 11,9 Mrd. EUR erzielt werden. Im Neunmonatsvergleich
betragt der wertmaBige Anstieg 3%, wobei die Anzahl der
Emissionen deutlich um 22% von 185 auf 144 zurtickging.
Grundsatzlich zahlen die Sommermonate ferienbedingt zu
den schwéchsten im gesamten Jahr. Hinzu kamen noch die

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

Entwicklung

Anzahl

60
Emissionen < (11)
(davon HY) L’ .
49 ‘," 29,5 .
@) '
6,8 .
22,3 \" 32
4,2 (1)
12,2
Emissions- 0,3
volumen
(in Mrd.
EUR)
Q1 Q2 Q2
2015 2015 2015
High Yield e Investment Grade

* Ohne Mittelstandsanleihen; Quelle: Thomson Reuters

Emissionen (Qll 2015)

Volumen Anzahl ]
Emittent (Mio. EUR) Emissionen | Ratingstatus |
Daimler 16 4.752 Inv. Grade
Merck 3 2.050 Inv. Grade
BMW 4 1.820 Inv. Grade
W 4 1778 | Inv.Grade |
Deutsche Lufthansa 1 500 Inv. Grade
Deutsche Wohnen : 1 500 : Inv. Grade :
RWE 1 457 | Inv. Grade |
Fresenius 1 275 | High Yield |

EWE ! 1 ! 50 " Inv. Grade
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» Fortsetzung - Special

Querelen aus der Griechenlandkrise, die ebenfalls zu einer
zurtickhaltenden Emissionstétigkeit fihrten. Gegenliber dem
2. Quartal 2015 verringerte sich das Volumen um 59%. Im
letzten Jahr betrug der saisonbedingte Ruckgang vergleichs-
weise moderate 23%.

Der wertmaBige Anteil der Euro-Emissionen am Gesamt-
emissionsgeschehen nahm im letzten Quartal 59% bzw.
7,1 Mrd. EUR ein. Fur die gesamten neun Monate dieses Jah-
res betragt dieser Euro-Anteil 56% (36,4 Mrd. EUR). Damit
reduzierten sich die Euro-Emissionen sowohl im Vorjah-
resquartals- als auch im 9-Monatsvergleich um jeweils 19%.
Im Gegensatz dazu erhéhte sich das Nicht-Euro-Anleihe-
volumen um 74% auf 28,1 Mrd. im laufenden Jahr.

Das durchschnittliche Volumen der platzierten Euro-Anleihen
erhéhte sich im laufenden Jahr auf 513 Mio. EUR gegenlber
dem Vorquartal von 435 Mio. EUR (Median 500 Mio. EUR bzw.
300 Mio. EUR). Bei den wertmaBig stark angestiegenen
Nicht-Euro-Anleihen erhdhte sich ebenfalls deren durchschnitt-
liches Platzierungsvolumen von 193 Mio. EUR (9M/2014) auf
385 Mio. EUR (9M/2015).

Es werden vermehrt Kurzldufer emittiert

Die mittleren Laufzeiten der Euro-Anleihen haben sich gegen-
Uber Q2/2015 deutlich von 14,8 auf 7,1 Jahre im dritten
Quartal 2015 reduziert. Im Median ist dieser drastische Riick-
gang ebenfalls von 7,1 auf 3,0 Jahre messbar. Vor allem waren
es im 2. Quartal die vier Euro-Langlauferemissionen (60 Jahre)
von Bertelmann und RWE, die im 3. Quartal nur einmal sei-
tens der Lufthansa aufgelegt wurde. Die durchschnittliche
Laufzeit unter den Nicht-Euro-Anleihen hat sich zwar von
5,4 Jahren im Vorquartal auf 7,2 Jahre erh6ht, jedoch redu-
zierten sich diese Werte im Median von 5 auf aktuell 3 Jahre.
Die Ursache fir die statistische Verzerrung liegt in der USD-
Anleihe von RWE mit einer Laufzeit von 60 Jahren.

Die mittlere Emissionsrendite der in Q3/2015 begebenen
Euro-Anleihen liegt bei 1,14% und damit deutlich unter den
3,05% im 2. Quartal. Dieser Ruckgang ist damit zu begriinden,
dass zum einen die Laufzeiten der Anleihen wie zuvor be-
schrieben zuriickgegangen sind und zum anderen wurden
keine High-Yield-Euro-Emissionen emittiert, die i.d.R. eine
héhere Emissionsrendite aufweisen. Das Umfeld fir High-
Yield-Emittenten hat sich in den letzten drei Monaten etwas
eingetribt. So stieg der durchschnittliche Renditespread des

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

@ Emissionsrenditen

Q32015 -
Q2 2015
Q12015

6,04%
3,46%
High Yield

Q3 2014
Q22014
Q12014

5,25%
4,07%
3,95%

Investment Grade
2,46%
2,66%
2,20%

* Ohne Mittelstandsanleihen; Quelle: Thomson Reuters

@ Laufzeiten in Jahren

Q32015 -
Q2 2015 7,0
Q12015 8,0
High Yield
Q3 2014 6,3
Q22014 14,9
Q12014 7,1

Q3 2015
Q2 2015 18,8
Q1 2015

Investment Grade

Q3 2014
Q2 2014
Q1 2014
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iTraxx Crossover mit einer funfjdhrigen Laufzeit von 2,85% im
2. Quartal 2015 auf 3,17% im 3. Quartal. Im Investmentgrade-
Segment bewegen wir uns aktuell weiterhin mit 1,14% mitt-
lerer Emissionsrendite und einer durchschnittlichen Laufzeit
von 7,1 Jahren in einem sehr guinstigen Refinanzierungsum-
feld. Im Vorjahresquartal betrug die geforderte Emissionsren-
dite noch 2,46% bei einer mittleren Laufzeit von 7,4 Jahren.

Die VW Abgasaffare konnte sich noch nicht auswirken
Zu den Hauptemittenten zahlen im letzten Quartal wieder
die deutschen Automobilhersteller VW, Daimler und BMW,
die 69% des Gesamtmarktes ausmachten und damit ihren
Anteil gegenliber dem Vorquartal von 49% deutlich ausbauen
konnten. An dieser Stelle wird es spannend sein zu beobach-
ten, wie sich die VW-Abgasaffare in den nachsten Monaten
im Bondmarkt sowohl bei VW als auch bei den anderen OEMs
bemerkbar machen wird.

Auswahl Anleihenemissionen ab 500 Mio. EUR Q3 2015

i
Volumen nominal | Wah-

Zu den gréBten Non-Automotive Emittenten im letzten Quar-
tal zahlen Merck, Deutsche Lufthansa, Deutsche Wohnen
und RWE, die kumulierte Emissionen von {iber 500 Mio. EUR
platzierten. Neu am Bondmarkt trat hierbei das Pharma-
unternehmen Merck mit drei Investment-Grade-Tranchen von
insgesamt 2,1 Mrd. EUR sowie die Deutsche Wohnen AG mit
einer 5-jahrigen Anleihe Uber 500 Mio. EUR und einem Kupon
von 1,375% auf.

Fazit & Ausblick

In den neun Monaten des laufenden Jahres erreichte der Cor-
porate Bond Markt deutscher Non-Financials ein Volumen
von 64,5 Mrd. EUR und damit rund 77% des gesamten Vor-
jahresvolumens. Aufgrund der Ferienzeit und der Griechen-
landkrise fiel das letzte Quartal mit 12,2 Mrd. EUR vergleichs-
weise schwach aus. Inwieweit die VW Abgasaffare ihre Spu-
ren im Bondmarkt hinterlassen wird, kdnnen wir im ndchsten
Quartal beobachten.

Emittent . Emissions- | . Kupon | Ausgabe- | Félligkeit i Rendite i Rating !
. datum | inMio.EUR | rung ! . preis ; ; l
BMW US Capital Corp . 09.09.15 | 1.000 . EUR | 1,13% | 99,69% . 18.09.21 i 1,20% i Moody's: A2; S&P: AAA 1
Daimler Finace North America . 28.07.15 | 920 . USD | 2,00% | 99,80% . 03.08.18 | 2,07% | Moody's:A3; S&P:A- |
Merck Financial Services GmbH | 27.0815 | 800 . EUR | 0,75% | 99,85% | 02.09.19 | 0,79% | Moody's:Baal; S&P:A 1
Daimler Finace North America . 28.07.15 | 782 L USD | 2,70% | 99,81% . 03.08.20 | 2,74% | Moody's: A3;S&P:A |
Volkswagen Leasing GmbH | 03.08.15 | 750 , EUR | Florat | 100,00% |, 11.08.17 | - | Moody's:A3;S&P: A 1
l l l | Rate | 1 l l l
Volkswagen Leasing GmbH | 038.08.15 | 750 . EUR | 0,75% | 99,57% . 11.08.20 | 0,84% | Moody's:A3;S&P:$ |
Merck Financial Services GmbH | 27.08.15 | 700 . EUR | Float | 100,00% |, 01.09.17 | - | Moody's:Baal;S&P:A 1
l l l . Rate ! l l l l
Merck Financial Services GmbH | 27.0815 | 550 . EUR | 1,38% | 99,65% ! 01.09.22 ' 1,43% ' Moody's:Baal;S&P:A '
Daimler Finace North America | 28.07.15 | 507 , USD | Float | 100,00% |, 03.08.17 | - | Moody's:A3;S&P:A- 1
l l l | Rate ! 1 l l l
Deutsche Wohnen AG . 16.07.15 | 500 . EUR | 1,38% | 99,65% | 24.07.20 | 1,44% | Moody's:A3;S&P:BBB+ |
Deutsche Lufthansa AG | 04.08.15 | 500 . EUR | Float | 99,45% |, 12.08.75 | - | Moody's:Ba1;S&P:BBB- 1
l l l . Rate l l l l
BMW US Capital Corp ' 09.09.15 500 " EUR | Float ' 100,00% '  18.03.19 ' - : Moody's:A2;S&P:AAA :
l l l | Rate l l l l
Daimler AG . 09.09.15 | 500 . EUR | Float | 100,00% , 18.09.17 | = | Moody's:A3;S&P:A- 1
l l l | Rate 1 l l l

Quelle: Thomson Reuters
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Notierte Mittelstandsanleinen im Uberblick

Zeitraum der

Chance/

Unternehmen Branche Plattform” (Ziel-) Voll- Kupon Rating Kurs + Rendite Technische
(Laufzeit) + WKN ' Platzierung * Volumen in | platziert | ' (Rating-  aktuell | p.a. ! Begleitung ' Risiko??
0 0 0 ' Mio.EUR ! 0 ' agentur)® ! ! i durch ...” !
Singulus 3 Maschinenbau }Mrz 12 } Entry } 55 } ja } 7,75%} } 22,50 } 201,0% } Oddo Seydler Bank } &
(2017) ! AIMASJ : ! Standard | : : ! : : : :
friedola | Freizeitartikel | Apr 12 . PMDUS (C) ! 131 nein: 7,25% B | 2250 ©  190,7% | Conpair o
(2017) | ATMLYJ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | (SR) ‘ { ! |
Ekotechnika } Agrarmaschinen }Apr13 } Bondm } 60 } ja } 9,75%} D? } 11,00 } 179,4% } Fion } *
(2018) | ATR1A1 | i i i i . (CR) i { 1 i
René Lezard } Modehandler }Nov 12 } Entry } 15 } ja } 7,25%} ccc? } 23,00 } 121,8% } Schnigge (AS), UBJ (LP) } -
(2017) ! ATPGQR : ! Standard | : : ! (CR) : : : :
Laurgl } Damenbekleidung }om 12 } Entry } 20 } ja } 7,13%} i } 23,95 } 119,1% } Oddo Seydler Bank } *
(2017) ! ATREST : | Standard | : : | (CR) : : : :
Travel24 Online-Reisen ESep 12 Entry 21 nein 7,50%3 35,75 87,2% Acon Actienbank *
(2017) | AIPGRG : ! Standard | : : : : : : 1
More & More \ Modehandler Jun 13/Feb 14 FV'S i 10 | ja i 813%: CC? . 32,00 ! 75,4% | quirin bank P *
(2018) . ATTND4 i i i i i . (CR) i { 1 |
e.n.o. energy . Erneuerbare Energien | Jun 11 . PMDUS (©)! 11! nein. 7,38%: CCC? | 70,89 ! 72,1% | GBC, V*
(2016) . ATH3V5 | | | | | | (CR) | ] | Bankhaus Neelmeyer .
Karlie Group  Heimtierbedarf +Jun 13  Entry ; 101 nein: 6,75% B+ . 33,10 65,3% : Viscardi (AS), P
(2018) . A1TTNG9 ! , Standard | ! ! | (SR) ! b | Blattchen & Partner (LP) |
Peine * Modehander WJun/dul 18 FVS ; 4. nein: 800%: C’ ¢ 40,00 | 55,1% | quirin Bank P
(2018) . ATTNFX ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ { | |
AVW Grund } Immobilien }Mai 11 } FV HH } 11 } nein } 6,10%} BBB-%9 } 95,61 } 46,5% } Eigenemission } =
(2015) | ATE8X6 | i i i i . (CR) i { 1 i
BDT Automation + Technologie 'Sep/Okt 12 1 Entry ; 17 nein: 813%: CCC® . 59,95 «  41,4% & Oddo Seydler Bank (AS), : *
(2017) ! ATPGQL : ! Standard | : : | (CR) : : | DICAMA (LP) :
Herbawi - Modehandier 1Okt 14 (FVFRA 11 nein: 7,75% B+ © 50,00 32,2% | DICAMA P
(2019) | A12T6J : : : : : ! (Feri) : : : :
MAG IAS } Maschinenbau }Jan/Feb 11 } Bondm } 50 } ja } 7,50%} BY } 94,20 } 28,3% } Fion } -
(2016) ! ATH3EY | | | | | 1 (CR) | | ! |
Scholz  Recycling 'Feb 12/Feb 13! Entry ; 183 | ja: 850%: B | 79,89 28,0% + Oddo Seydler Bank (AS), « *
(2017) | AIMLSS ! | Standard | : : (=3) : : | Blattchen & Partner (LP) |
Timeless Homes . Immobilien 1Jun 13 . PMDUS (©)! 10 ' n.bek. : 9,00% . 56,95 | 27,0% ' Eigenemission V*
(2020) | ATRO9H ‘ ‘ ‘ ‘ | | | i ! |
Alno . Kiichenmébel ' Apr 13 | Entry | 45 | jai 850%: B-%® | 74,00 | 22,8% | Oddo Seydler Bank |
(2018) ! A1R1BR : ! Standard | : : ! (SR) : : : :
Air Berlin | . Logistik Nov 10 . Bondm ; 196 | jai 850%: 99,10 | 22,3% | |
(2015) | AB100A ‘ ‘ ‘ ‘ | | | i ! |
Maritim Vertrieb Il | Logistik Nov 14 . FVHH i 25 . ja | 825%: 93,10 ! 21,2% | Acon Actienbank |
(2016) | A13R5R i i i i | | | ] 1 |
3W Power II  Energie 1Aug 14 (FVFRA 50 - ja: 600%: 71,50 ¢ 20,4% | Oddo Seydler Bank P
(2019) | A1Z2JZB ‘ ‘ ‘ ‘ | | | i ! |
PCC Il } Chemie, Energie, Log.}Sepﬂ/Apmzf FV FRA } 25 } ja } 7,25%} } 98,60 } 20,0% } equinet Bank } -
(2015) | ATKOUO | g i i i i i { 1 :
Royalbeach |  Sportartikel 1Okt 11 (FVS ; 14 nein. 8713%: BB? 19051 ¢ 19,0%  FMS P
(2016) | ATKOQA | ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ { | ‘
dentec - RFID-Technologie Okt 12 o FVBerlin, 25 nein: 75%: 110020« 19,0% ' FMS P
(2017) | A1G82U : ! HH-H & Wien | : !+ Bonus | ! : : :
Wild Bunch (vorm. Senator Ent. ) : Medien ‘Mrz 15 | FVFRA ' 15 | ja 1 12,00% 100,50 ! 14,9% | quirin bank -
(2016) | A14J6U ‘ ‘ ‘ ‘ | | | ! ! |
VST Building Tech. } Bautechnologie ESep/Okt 13 } Entry } 8 } nein } 8,50%} CER } 83,00 } 14,4% } VEM Aktienbank } &
(2019) ! ATHPZD : ! Standard | : : ! (CR) : : : :
Ekosem | . Agrarunternehmen | Mrz 12 | Bondm ' 50 | jai 875% B-® 94,00 ! 13,56% | Fion |
(2017) | ATMLSJ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ { ! |
Ekosem Il } Agrarunternehmen }Nov 12/Okt 13} Bondm } 78 } ja } 8,50%} B-9 } 90,50 } 12,2% } Fion } *
(2018)  ATRORZ i i i i i . (CR) i { 1 |
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Unternehmen . Branche . Zeitraum der . Plattform” | (Ziel) . Voll- . Kupon : Rating  Kurs . Rendite Technische . Chance/
(Laufzeit) + WKN ' Platzierung * Volumen in | platziert | ' (Rating-  aktuell | p.a. ! Begleitung ' Risiko??
: : : ' Mio.EUR ! : © agentur)® ; ; durch ..." :
Eyemaxx IV . Immobilien ' Sep 14 | Entry ; 13 nein: 8,00% BB-Y | 86,40 | 12,1% | ICF o
(2020) ! A12737 : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien iMrﬂApr 11 3 Fv DUS 3 10 3 ja 3 3,00%3 BB-Y 3 65,40 3 12,0% 3 3 S
(2021) | ATH3F8 i i i i i . (CR) | ] 1 |
Sanders Il } Bettenzubehor }om 13/Jul 14 } Entry } 22 } ja } 8,75%} B+9 } 93,00 } 11,9% } Oddo Seydler Bank (AS), } *
(2018) ! ATX3MD : ! Standard | : : ' (CR) : : | Steubing (LP) :
Air Berlin V } Logistik }Mai 14 } FV FRA } 82 } ja } 5,63%} } 84,61 } 11,2% } 3 3
(2019)  AB10ON | | | | | | | ] 1 i
Homann } Holzwerkstoffe }Dez 12/Jun 13} Prime } 100 } ja } 7,00%} BY } 93,00 } 10,8% } Oddo Seydler Bank (AS), }
(2017) | ATROVD | & Mai 14 | Standard | : 1 | (CR) | | | Conpair (LP) :
Photon Energy Erneuerbare Energien iMrz 13 FV FRA 5 nein 8,00%3 BB-? 94,95 10,7% Eigenemission -
(2018) | ATHELE | i i i i . (CR) i ] | i
FCR Immobilien } Immobilien }om 14 } FV FRA } 5 } nein } 8%} } 102,70 } 10,7% } Eigenemission }
(2019) ! A1YC5F | | | | |+ Bonus | | ! ! ‘
gamigo . Online-Spiele 1Jun 13 | FVFRA ' 5. nein: 850% B+Y . 95,90 | 10,6% | Kochbank (AS), GBC (LP): **
(2018) | ATTNJY i i i i i . (CR) | ] 1 |
Eyemaxx |ll . Immobilien ‘Mrz 13 | Entry | 11 ) ja i 7,88%: BB-? [ 92,50 | 10,6% | VEM Aktienbank |
(2019) C ATTM2T : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
SeniVita Soz. GS | Pflegesinrichtungen | Mai 14 {FVFRA | 22| nein: 8,00%: BBY 93,10 ! 10,4% ' ICF, Blattchen FA |
(2019/unbegr.) | AIXFUZ : : : : : ! (CR) : : : :
Sanha | Heizung & Sanitar ' Mai 13/Jan 14| Entry ' 38 ! jai 7,75% B+¥ | 94,52 | 10,2% | equinet Bank |
(2018) ! ATTNA7 : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Sympatex } Funktionstextilien }Dez 13 } Entry } 13 } ja } 8,00%} cce? } 95,01 } 9,9% } Oddo Seydler Bank } =
(2018) | A1X3MS : | Standard | : : ! (CR) : : : !
Metalcorp } Metallhandler fJun 13/Mai 143 Entry 3 31 3 ja 3 8,75%} BB? } 98,10 } 9,5% } Schnigge (AS), } **
(2018) ! ATHLTD : ! Standard | : : | (CR) : : | DICAMA (LP) :
Rickmers } Logistik }Jun/Nov 13 & } Prime } 275 } ja } 8,88%3 B-9 } 98,50 } 9,5% } Oddo Seydler Bank }
(2018) | ATTNA3 ‘Mrz/Nov 14 | Standard | : : | (CR) : : : !
German Pellets | } Brennstoffe }Mrz/Apm } Bondm } 54 } ja } 7,25%} BB? } 99,00 } 9,3% } quirin bank }
(2016) | ATH3J6 : 1 1 1 1 . (CR) 1 1 1 1
JDC Pool } Finanzdienstleister iMai/Jun 15 } FV FRA } 15 } ja } 6,00%} } 88,10 } 9,3% } Steubing } -
(2020) | A14J9D : : : : : : : 1 1 :
HanseYachts Il . Boots- und Yachtbau | Mai 14 | Entry | 131  nein: 8,00%: . 96,50 | 9,1% | Steubing s
(2019) ! A11QHZ : ! Standard | : : : : : : :
Mitec Automotive . Automotive ‘Mrz 12 . Bondm | 25, nein. 7,75%: BB-*® | 98,10 ! 9,1% | FMS i
(2017) | ATKONJ i i i i i | (SR) | ] 1 |
German Pellets Il | Brennstoffe ‘Jul/Aug 13 | Bondm ' 72 ja i 7,25% BBY | 96,05 | 8,9% | quirin bank |
(2018) | ATTNAP ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ { | |
German Pellets Il | Brennstoffe ‘Nov 14 ! Prime | 100 jai 7,25%: BBY 95,00 ! 8,7% | quirin bank |
(2019) | A13R5N : | Standard | : : | (CR) : : : :
Peach Property " Immobilien HJul 11 " Entry 1 35 nein. 6,60%: BB+ | 9870 | 8,6% | equinet Bank e
(2016) ! ATKQ8K : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Neue ZWL Zahnradwerk Il } Automotive }Feb 15 } Entry } 25 } ja } 7,50%} B+9 } 95,50 } 8,6% } Steubing (AS), }
(2021) ! A13SAD : | Standard | : : | (CR) : : ! DICAMA (LP) :
Air Berlin IV } Logistik }Mai 14 } FV FRA } 170 } ja } 6,75%} } 95,05 } 8,5% } } *
(2019) | AB100L | | | | | | | i ! ‘
Air Berlin Il } Logistik }Apm/Jan 14} Bondm } 225 } ja } 8,25%} } 99,85 } 8,5% } } -
(2018) | AB100B : : : : : : : 1 1 :
DEMIRE . Immobilien ' Sep 14/Mrz 15 FV FRA | 100 | ja i 7,50%: [ 97,25 | 8,5% | Oddo Seydler Bank |
(2019) | A12T13 ‘ ‘ ‘ | | | | i ! |
KTG Agrar Ill | Agrarrohstoffe Okt 14 | Entry | 35 nein. 7,25%: BB-Y . 96,50 | 8,3% | Scheich & Partner (AS), | **
(2019) . A11QGQ | , Standard | | | | (CR) | ! | youmex (LP) !
BeA Behrens | + Baumaterial ‘Feb/Mrz 11 Bondm ; 30 . ja: 800% B | 99,85 | 8,2%  One Square Advisors 1+
(2016) | ATHBGE ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | (EH) | i ! |
Neue ZWL Zahnradwerk | } Automotive }Feb 14 } Entry } 25 } ja } 7,50%} B+9 } 99,50 } 7,6% } Steubing (AS), }
(2019) ! ATYCIF : ! Standard | : : ' (CR) : : ! DICAMA (LP) :
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Unternehmen . Branche . Zeitraum der . Plattform” | (Ziel) . Voll- . Kupon : Rating  Kurs . Rendite Technische . Chance/
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: : : ' Mio.EUR ! : © agentur)® ; ; durch ..." :
ALBIS Leasing | Finanzdienstleistung ' Sep 11 . MSB i 50 . nein . 7,63%: BBY) 1 100,00 ! 7,6% | mwb Fairtrade |
(2016) . A1TCROX ‘ ‘ ‘ ‘ | 1 (CR) | i ! |
Beate Uhse } Erotikartikel }Jul 14 } Entry } 30 } ja } 7,75%} BB-? } 101,00 } 7.4% } Scheich & Partner (AS), }
(2019) ! A12TIW : ! Standard | : : ! (EH) : : | youmex (LP) :
Euroboden 3 Immobilien }Jul 13 } PM DUS (C)} 6 } nein } 7,38%} BB-% } 99,90 } 7.4% } SCALA CF }
(2018) . ATRESB ‘ ‘ ‘ ‘ | | (SR) | i ! |
Sanochemia Pharmazie iAug 12 Entry 10 nein 7,75%3 B-? 100,95 7,2% Lang & Schwarz a0
(2017) | A1G7JQ ! | Standard | g i | (CR) ! ! i |
Minaya Capital WA } Beteiligungen }Aug 13 } PM DUS (C)} 3 } ja } 7,00%} } 99,90 } 7,0% } Acon Actienbank }
(2018) | A1X3H1 ‘ ‘ | | | | | i ! |
BioEnergie Taufkirchen Energieversorger EJuI 13 m:access 15 ja 6,50%3 BBB-%® 98,00 7,0% GCI Management Consulting i
(2020) | A1TNHC : : : : : | (SR) : 1 1 :
Enterprise Holdings Il } Finanzdienstleister }Mrz 15 } Entry } 19 } nein } 7,00%} BBB+? } 100,02 } 7,0% } VEM Aktienbank }
(2020) ! A1ZWPT : | Standard | 1 1 | (CR) : : : :
KTG Agrar Il | Agrarrohstoffe 1 Jun/Dez 11,Feb 13; Entry | 210 | jai 7,13%: BB-? 100,18 | 7,0% | equinet Bank i
(2017) ! ATH3VN | Feb/Dez 14 ! Standard | : : ' (CR) : : : :
posterXXL | Fotodienstleister HJul 12 | m:access | 6. nein. 7,25% BBY 100,50 | 7,0% | Conmit |
(2017) . ATPGUT ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ { | |
Accentro (vorm. Estavis)i Immobilien iNov 13 3 FV FRA } 10 } nein } 9,25%} } 106,50 } 6,8% } Oddo Seydler Bank }
(2018) | A1X3Q9 | g g i i i i { 1 :
Lang & Cie RE 3 Immobilien fAug 15 3 FV FRA } 15 } ja } 6,88%} } 100,90 } 6,6% } ICF 3
(2018) | A161YX ‘ ‘ | | | | | i ! |
PNE Wind } Erneuerbare Energien }Mai/Sep 13 } Prime } 100 } ja } 8,00%} BB-? } 108,70 } 6,5% } M.M. Warburg (AS), }
(2018) | A1R074 | | Standard | i 0 | (CR) i i | Oddo Seydler Bank 0
Procar Il + Autohandel 'Dez 14 (FvDUs 10 ja: 7,25%: BB+Y 102,50 | 6,5% | Schnigge P
(2019) | A18SLE ‘ ‘ | | ‘ 1 (CR) ‘ { | |
Vedes I } Spiele & Freizeit }Jun 14 } Entry } 20 } ja } 7,13%} BB+ } 102,50 } 6,3% } Steubing }
(2019) | AT1QUA : | Standard | : : | (Feri) : : : :
SeniVita Social WA | Pflegeeinrichtungen | Mai 15 | FVFRA ' 32 nein: 650%: BBY 100,75 | 6,3% | ICF |
(2020) | A13SHL ‘ ‘ ‘ ‘ | | (EH) | i ! |
GIF | Automotive ' Sep 11 [ FVDUS | 4. nein: 850%: BB+) 102,05 | 6,2% | DICAMA i
(2016) | ATKOFF i i i i | | (CR) | ] 1 |
Eyemaxx |l . Immobilien Apr 12 | Entry | 120 nein. 7,75% BBB-* | 103,20 ! 6,0% | VEM Aktienbank |
(2017)  ATMLWH : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
eterna Mode } Modehandler ESep 12/Jun 13} Bondm } 53 } ja } 8,00%} B+9 } 103,60 } 6,0% } Fion }
(2017) | ATREXA i i i i i . CR) i { 1 i
Cloud No. 7 . Immobilien “Jun/Jul 13 | Bondm | 35 | ja ' 6,00% BBB¥ 100,02 ! 6,0% | Blattchen FA |
(2017) | ATTNGG ‘ ‘ ‘ ‘ | 1 (CR) | i ! |
KSW Immobilien } Immobilien }omeun 15} Entry } 25 } ja } 6,50%} BBB-%® } 102,00 } 5,9% } ICF (AS), FMS (LP) }
(2019) | A12UAA ! | Standard | g i | (CR) ! ! i |
Steilmann-Boecker Il } Modehéandler ESep 14 } FV FRA } 33 } ja } 7,00%} BBB-¢ } 102,90 } 5,9% } Oddo Seydler Bank }
(2018) | A12UAE ‘ ‘ ‘ ‘ | 1 (CR) | i ! |
Steilmann-Boecker | } Modehandler }Jun 12/Jun 13} Entry } 45 } ja } 6,75%} BBB-? } 101,30 } 5,9% } Schnigge(AS),VEMAMenbank(LP),i
(2017) | AIPGWZ & Mrz/Aug 15 | Standard | g i | (CR) i { | Oddo Seydler Bank (Aufstockung) |
ARISTON . Immobilien ‘Mrz 11 | FVFRA ' 3. nein. 7,25%: 1 100,50 | 5,9% | |
(2016) , ATH3Q8 | | | | | | | i ! ‘
Stauder Il } Bierbrauerei }Jun 15 } FV FRA } 10 } ja } 6,50%} B+9 } 103,50 } 5,8% } ICF 3
(2022) | A161L0 i i i i | . (CR) | ] 1 |
Golfino | Bekleidung ‘Mrz 12 | Entry ; 12 ] jai 7,25% B+¥ 101,95 | 5,8% | Oddo Seydler Bank (AS), | **
(2017) ! ATMAQE : ! Standard | : : ' (CR) : : | DICAMA (LP) :
KTG Energie 3 Biogasanlagen ESep 12 3 Entry 3 50 } ja } 7,25%} BBB-? } 104,00 } 5,7% } Schnigge (AS), 3
(2018) . ATML25 !  Standard | ! ! | (CR) ! b | equinet Bank (LP) !
DEWB 3 Industriebeteiligungen prr 14 3 FV FRA 3 10 } ja } 6,00%} } 100,75 } 5,7% } Oddo Seydler Bank }
(2019) | AT1QF7 ‘ ‘ | | | | | i ! |
ETL Freund & Partner } Finanzdienstleistung }Nov 10 } FVS } 25 } ja } 7,50%} BBB+? } 103,50 } 5,7% } FMS, equinet Bank }
(2017)  A1EVBU | | | | | . (CR) | ] 1 |
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: : : ' Mio.EUR ! : © agentur)® ; ; durch ..." :
Eyemanxx | © Immobilien HJul 11 " Entry 1 131 nein. 7,50%: BBB-"® | 101,33 ! 5,7% | VEM Aktienbank, ICF 1 =
(2016) ! ATKOFA : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Energiekontor Il . Erneuerbare Energien | Jul 12 . FVFRA | 19 jai 6,00%: 1 108,75 | 5,6% | |
(2018/22) ! AIMLWO : : : : : : : : : :
Edel Il | Medien & Unterhaltung Mrz 14 FVFRA | 2. nein: 7,00%: 1 104,20 | 5,6% | Acon Actienbank L
(2019) | ATX3GV ‘ ‘ ‘ ‘ | | | i ! |
IPM  Immobilien 1Okt 13 ' FVS & FRA | 15 i ja ' 500%: . 98,50 6,5% ' Oddo Seydler Bank P
(2018) | ATX3NK : : : : : : : 1 1 :
Steilmann-Boecker Il } Modehandler }Mrz 15 } FV FRA } 10 } ja } 7,00%} BBB-¢ } 101,95 } 5,5% } Oddo Seydler Bank }
(2017) | A14J4G | ‘ ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ { | ‘
Stern Immobilien . Immobilien ‘Mai 13 \ Entry Standard ! 17 0 nein . 6,25% BBB-* | 101,81 | 5,5% | VEM Aktienbank |
(2018) | A1TM8Z | | &miaccess | | | | (SR) i ! 1 0
IPSAK . Immobilien Nov 12 | Bondm ' 30 jai 6,75% BBB¥ | 104,60 ! 5,5% | Rodl & Partner |
(2019) . ATRFBP ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | (SR) ‘ { ! |
SNP 3 Firmensoftware iMrz 15 3 FV FRA 3 10 } ja } 6,25%} } 103,00 } 5,5% } youmex }
(2020) | A14J6N i i i i | | | ] 1 |
Energiekontor | 3 Erneuerbare Energien ESep 1 3 FV FRA 3 8 3 ja 3 6,00%3 3 103,00 3 5,4% 3 3 -
(2021) | ATKOM2 ‘ ‘ ‘ ‘ | | | i ! |
GEWA 5 to 1  Immobilien ‘Mrz 14  Entry ; 35 | ja: 650%: BBB™ 102,50 5,4% | equinet Bank (AS), o
(2018) ! A1YCTY : | Standard | : : ! (CR) ! : | FMS (LP) :
Reiff Gruppe + Automotive ‘Mai 11 + Bondm ; 30 . ja: 7,25%: BB? £ 101,25 | 5,1% | Blattchen FA P
(2016) | ATH3F2 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ { ! |
Valensina } Fruchtséfte }Apr 11/Aug 12} Fv DUS } 65 } ja } 7,38%} BB-? } 101,25 } 4,9% } Conpair }
(2016)  ATHBYK i | | | i . (CR) i { 1 |
Adler Real Estate Il } Immobilien iMrﬂJuI 14, } Prime } 130 } ja } 6,00%} BB-? } 103,69 } 4,9% } Oddo Seydler Bank }
(2019) | A11QFO0 | Jan 15 | Standard | 0 i | (SR | | | i
Hormann Finance Automotive iNov 13 Entry 50 ja 6,25%3 BB-? 104,00 4,8% equinet Bank b
(2018) ! ATYCRD : | Standard | : : | (EH) : : 1 :
Underberg Il | Spirituosen Jul 14 | FVFRA ' 30 | jai 6,13% B+Y 106,90 | 4,8% | Oddo Seydler Bank i
(2021) L AT1QR1 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . (CR) ‘ { ! |
Deutsche Rohstoff | Rohstoffe Jul/Sep 13 | Entry ' 52 . nein: 8,00%: BB+Y 1 108,50 ! 4,7% | ICF e
(2018) | ATRO7G : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Ferratum . Finanzdienstleister | Okt 13 | Entry | 25 | jai 800% BBB¥ 109,15 ! 4,7% | ICF |
(2018) ! AIX3VZ : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Adler Real Estate lll . Immobilien | Apr 15 | Prime | 300 ! ja ! 4,75% BB 1 100,50 ! 4,7% « Oddo Seydler Bank |
(2020) | A14J3Z : | Standard | : : ! (SR) : : ! :
Underberg Il 3 Spirituosen }Jul 15 } FV FRA } 30 } ja } 5,38%} B+9 } 103,26 } 4,6% } Oddo Seydler Bank } >
(2020) | A18SHW ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . CR) ‘ { ! |
Procar | } Autohandel }om 11 } Fv DUS } 12 } nein } 7,75%} BB+ } 103,00 } 4,6% } Conpair }
(2016) | ATKOU4 | i i i i . (CR) i { 1 i
Seidensticker } Bekleidung }Mrz 12 } PM DUS (C)} 30 } ja } 7,25%} B+9 } 106,00 } 4,5% } Schnigge } *
(2018) , ATKOSE | ‘ ‘ ‘ ‘ 1 (CR) ‘ { | ‘
Enterprise Holdings | } Finanzdienstleister ESep 12 } Entry } 20 } ja } 7,00%} A } 104,50 } 4,5% } VEM Aktienbank }
(2017) | A1GOAQ ! | Standard | g i | (CR) ! ! i |
Wohrl } Modehandler }Feb 13 } Entry } 30 } ja } 6,50%} BB? } 104,27 } 4,5% } Viscardi } -
(2018) | ATROYA ! | Standard | | | | (EH) ! ! | !
Constantin Il } Medien & Sport }Apr 13 } Entry } 65 } ja } 7,00%} } 105,80 } 4,5% } Oddo Seydler Bank } -
(2018) | A1RO7C : | Standard | : : : : 1 1 :
Adler Real Estate | . Immobilien ‘Mrz/Apr13 | Entry | 35 | ja i 875%: BB-Y 110,00 | 4,4% | Oddo Seydler Bank |
(2018) | ATR1A4 : ! Standard | : : ' (SR) : : : :
DSWB | | Studentenwohnheime | Mai 15 {FVFRA | 44 | nein | 4,68% BBBY 1 102,00 ! 4,2% | IKB, equinet, |
(2020) | A1ZWeU : : : : : ! (CR) : : | BankM (Co-Lead) :
FC Schalke 04 + FuBballverein +Jun 12/Sep 13 Entry ; 50 | ja: 675%: BB © 109,00 4,1% | equinet Bank e
(2019) " ATMLAT : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
Helma Il 3 Baudienstleister ESep 13/Mrz 14} Entry } 35 } ja } 5,88%} BBB? } 105,00 } 4,0% } Steubing } 22
(2018) | AIX3HZ : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
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InCity Immobilien II . Immobilien Okt 14 FVFRA | 2. nein: 500%: 1 104,00 | 3,9% | Eigenemission P *
(2019) | A13R8D ‘ ‘ | | | | | i ! |
Alfmeier Prézision 3 Automotive fom 13 } Entry } 30 } ja } 7,50%} BB? } 110,00 } 3,9% } Steubing (AS), } &
(2018) ! ATX3MA : ! Standard | : : ! (CR) : : ! DICAMA (LP) :
Katjes Il } Beteiligungen }Mai 15 } Entry } 60 } ja } 5,50%} BB? } 106,50 } 3,9% } Bankhaus Lampe (AS), } **
(2020) ! A161F9 : ! Standard | : : ' (CR) : : | IKB (LP) :
MS Spaichingen } Maschinenbau iJun/JuI 11 } Entry } 23 } nein } 7,25%} BBB-? } 102,40 } 3,9% } Oddo Seydler Bank } *
(2016) ! ATKQZL : | Standard | : : ! (CR) : : : !
SeniVita Sozial } Pflegeeinrichtungen }Mai 11 } Entry } 14 } ja } 6,50%} BB } 101,51 } 3,9% } quirin bank } -
(2016) | ATKQ3C | | Standard | | | | (CR) | ] | |
UBM Development . Immobilien Jul/Dez 14, | Entry Standard | 200 | ja i 4,88%: 108,49 | 3,8% | IKB, o
(2019) | A1ZKZE 'Mrz 15 . & FV Wien ) ) ) ) ) ! | Steubing & quirin (Aufstockung),
Edel | . Medien & Unterhaltung Mai 11 FVFRA | 20 nein . 7,00%: 101,95 | 3,6% | Acon Actienbank L
(2016) | ATKQYG ‘ ‘ | | | | | i ! |
S&T  IT-Dienstleister ‘Mai 13  Entry ; 15 ja: 7,25%: BBB-Y 109,00 8,6% 1 Oddo Seydier Bank P
(2018) ! ATHILL : ! Standard | : : ! (CR) : : : :
Stauder |  Bierbrauerei ‘Nov 12  Entry ; 10 ja 1 7.50% B+’ £ 107,97 8,6%  Oddo Seydler Bank (AS), + **
(2017) ! ATRE7P : ! Standard | : : ' (CR) : : | Conpair (LP) :
Hallhuber | Modehandler Jun 13 . PMDUS (C) 30 | jai 7,25% BB 1 104,45 | 3,4% | IKB |
(2016)  ATTNHB i i i i i . (CR) i { 1 i
DIC Asset Il } Immobilien ESep14/Apr153 Prime } 175 } ja } 4,63%} } 104,75 } 3,3% } Bankhaus Lampe (AS), } =
(2019) . A12T64 ! | Standard | ! ! ! ! ! . Oddo Seydler Bank (LP) |
Fair Value-REIT WA } Immobilien }Jan 15 } FV FRA } 8 } ja } 4,50%} } 106,00 } 3,0% } Oddo Seydler Bank } *
(2020) | A13SAB | | | | | | | ] 1 i
ATON Finance } Industriebeteiligungen }Nov 13 } Prime } 200 } ja } 3,88%} } 102,51 } 3,0% } Deutsche Bank } -
(2018) | A1YCQ4 : | Standard | ! ! : : : : :
Hahn-Immobilien } Immobilien ESep 12 } PM DUS (C)} 20 } ja } 6,25%} BBB-% } 106,20 } 3,0% } Schnigge } -
(2017) | ATEWNF : : : : : | (SR) : 1 1 :
DIC Asset Il . Immobilien Jul 13/Feb 14 | Prime i 100 | jai 575%: 107,25 | 2,9% | Baader Bank p =2
(2018) | ATTNJ2 : | Standard | : : : : : : :
paragon | Automotive Jun 13/Mrz 14| Entry | 13 | jai 7,25%: BB+ 111,00 | 2,9% | Oddo Seydler Bank P *
(2018) ! ATTND9 : ! Standard | : : ' (CR) : : : :
SAF-Holland . Automobilzulieferer | Okt 12 | Prime | 75 | ja i 7,00%: BBBY 110,00 | 2,8% | IKB |
(2018) | ATHA97 : | Standard | : : ! (EH) : : ! :
TAG Immobilien Il . Immobilien Jun 14 ! Prime | 125 | jai 8,75%: 1 104,00 | 2,8% | Oddo Seydler Bank |
(2020) | A12T10 : | Standard | : : : : : : :
SG Witten/Herdecke } Studiendarlehen }Nov 14 } PM DUS (B)i 8 } ja } 3,60%} } 106,50 } 2,8% } SCALA CF } *
(2024) . A12UD9 ‘ ‘ | | | | | i ! |
Deutsche Borse lll } Borsenbetreiber }Aug 15 } Prime } 600 } ja } 2,75%} AA } 100,87 } 2,8% } Deutsche Bank (AS), BNP, } =
(2041) | A161W6 ! | Standard | ! ! | (S&P) ! ! | Goldman Sachs, Morgan Stanley,
Karlsberg Brauerei } Bierbrauerei ESep 12 } Entry } 30 } ja } 7,38%} BB } 108,75 } 2,7% } IKB } *
(2017) ! ATREWV : ! Standard | : : ! (CR) : : : :
TAG Immobilien | } Immobilien iJuI 13/Feb 14 } Prime } 310 } ja } 5,13%} } 106,50 } 2,7% } Oddo Seydler Bank } -
(2018) | ATTNFU : | Standard | : : : : : : :
Bastei Lilbbe | Verlagswesen [ Okt 11 (FVDUS | 30 | jai 6,75% BBB+? | 104,05 ! 2,7% | Conpair i
(2016) | A1KO16 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 1 (CR) | i ! |
Berentzen | Spirituosen Okt 12 | Entry | 50 ! jai 6,50%: 107,50 | 2,6% | Oddo Seydler Bank |
(2017) ! ATRE1V : ! Standard | : : ! ! : : :
Porr Il | Baudienstleister Nov 13 | Entry | 50 ! jai 6,25%: 112,00 | 2,2% | Steubing o *
(2018) ! ATHSNV : ! Standard | : : ! ! : : :
Dirr Il . Automobilzulieferer | Mrz 14 FVFRA | 300 ! jai 2,88%: 1 105,10 | 1,9% | Deutsche Bank, HSBC ' *
(2021) | A1YC44 i i | | | | | ] 1 |
Porr | 3 Baudienstleister }Nov 12 } Entry } 50 } ja } 6,25%} } 105,00 } 1,8% } Oddo Seydler Bank } *
(2016) ! ATHCJJ : ! Standard | : : ! ! : : :
RWE } Energiedienstleister }Feb 09 } Prime } 1.000 } ja } 6,50%} BBB® } 126,06 } 1,8% } Oddo Seydler Bank } *
(2021) | AOT6L6 : | Standard | : : | (S&P) : : ! :
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(Laufzeit) © WKN ' Platzierung * Volumen in : platziert - © (Rating-  aktuell p.a. ! Begleitung ' Risiko®?
: : : ' Mio.EUR ! : © agentur)® ; ; durch ...” :
Deutsche Borse IV | Borsenbetreiber | Okt 15 | Prime 0 500 ! ja. 1,63%: AA 1 100,21 | 1,6% | Goldman Sachs, |
(2025) | A1684V : | Standard | : : | (S&P) | : . J.P. Morgan (AS), UBS |
Underberg | | Spirituosen ‘Aprit/dun 12 FVDUS | 70 | jai 7,13% B+® 1 103,05 | 1,1% | Conpair P *
(2016) . ATH3YJ i i i i i . (CR) i { 1 i
Deutsche Borse |  Borsenbetreiber 1Okt 12  Prime } 600 | ja i 2,38% AA 1 108,75 1,1%  Deutsche Bank, BNP, Citi  *
(2022) | AIRETW. : | Standard | : : | (S&P) : ! ! :
Nordex + Emeuerbare Energien  Apr 11 (FVFRA 160 | ja: 638%: 1 102,65 0,9%  Commerzbank, UniCredit  *
(2016) | ATH3DX i i i i i i | ] 1 |
MTU } Technologie }Jun 12 } Prime } 250 } ja } 3,00%} Baa3? } 103,78 } 0,7% } Oddo Seydler Bank } *
(2017) | ATPGW5 | | Standard | | | | (Moody's) | | | |
Deutsche Borse |l } Borsenbetreiber }Mrz 13 } Prime } 600 } ja } 1,13%} AA } 101,75 } 0,4% } Commerzbank, DZ Bank,} -
(2018) | ATR1BC ! | Standard | : 1 | (S&P) : : | JP Morgan :
Exer D } Energiedienstleistung }Jan/Feb 11 } FV FRA } 50 } nein } 5,70%} } 39,85 } n.ber. } BankM } *
(2016) | A1EBTK | | | | | | | i | ‘
Kézizalog Finanzdienstleister EOkt 13 FV FRA 10 nein 7,75%3 BB+ 2,21 n.ber. Eigenemission *
(2018) | ATHQFG i i i i i . (CR) i { 1 i
HPI | Industriedienstleister ' Dez 11/0Okt 13! FV FRA ' 6! ja i 350%: [ 12,51 | n.ber. | Siiddeutsche Aktienbank ' *
(2016/unbegr.) : ATMAQ0 ! ! ! : : : : 1 1 1
DF Deutsche Forfait | Exportfinanzierer Mai 13 | Entry | 30 ! jai 2,00%: D¥ . 26,10 | in Insolvenz ' equinet Bank =
(2020) | AMR1CC : | Standard | : : | (SR) : ! ! :
MBB . Erneuerbare Energien | Mai 13 [ FVDUS ! n.bek. . nein . 6,25%: BBB¥ | n.bek. ' inlnsolvenz : Donner & Reuschel (AS), ' *
(2019) | ATTM7P : : : : : . (CR) : : | FMS (LP) :
Penell . Elektronikdienstleister | Jun 14 (FVDUS | 5. jai 7,75% i CC¥ . 16,00 | in Insolvenz : DICAMA P *
(2019) | A11QQ8 | i i i i | (Feri) i i i i
MS Deutschland . Tourismus 'Dez 12 {FVFRA | 50 | nein: 6,88%: DY . 16,00 | in Insolvenz : quirin Bank 3 6
(2017) | ATRETV : : : : : C(Fer) : : :
MT-Energie Biogasanlagen iApr 12 Fv DUS 14 nein 8,25%3 D9 11,60 in Insolvenz ipontix &
(2017) . AIMLRM : : : : : | (CR) : : : :
MIFA } Fahrradhersteller }Aug 13 } FV FRA } 25 } ja } 7,50%} cc® } 3,50 } in Insolvenz } equinet Bank } :
(2018) | AT1X25B | i i i i | (Feri) i i i i
Rena Lange Modehandler iDez 13 Fv DUS 5 nein 8,00%3 BB-? 0,55 in Insolvenz Acon Actienbank *
(2017) | A1ZAEM i i | | i . (CR) i i i |
Mox Telecom } Telekommunikation }om 12 } FVS } 35 } ja } 7,25%} BBB? } 3,02 } in Insolvenz } FMS } *
(2017) | ATRE1Z | ] ] i i . (CR) i i i ]
Strenesse } Modehandler }Mrz 13 } FV FRA } 12 } ja } 9,00%} } 55,25 } in Insolvenz } Oddo Seydler Bank } *
(2017) | ATTM7E : 1 : : : : : : : :
Rena Il . Technologie Jun/dul 13 | FVFRA | 34| nein: 825%: DY . 8,15 | inInsolvenz | IKB P *
(2018) . ATTNHG i i i i i | (EH) i i i i
Renal| : Technologie 'Dez 10 'FVS 1 43 | nein . 7,00%: DY 8,00 ! inInsolvenz : Blattchen FA o
(2015) . ATEBW9 i i i i i | (EH) i i i i
Zamek | Lebensmittel ‘Mai 12/Feb 13 FvDUS | 45 | ja i 7,75% D | 1,64 | inInsolvenz | Conpair =
(2017) . ATKOYD : : : : : | (CR) : : : :
hkw | Personaldienstleister | Nov 11 (FVDUS | 10 ja! 825% BBB-? | 2,03 inlnsolvenz | DICAMA P
(2016) | ATKOQR | i i i i . (CR) i i i i
SAG. | | Energiedienstleistung ' Nov/Dez 10 | FVFRA 25 i ja | 6,25% BB+’ . 27,01 | inInsolvenz ' Baader Bank P
(2015) | ATEB4A i i i i i . (CR) i i i i
SAG. Il } Energiedienstleistung }Ju| 11 } FV FRA } 17 } nein } 7,50%} BB+? } 26,80 } in Insolvenz } Schnigge (AS), } *
(2017) | ATKOK5 | i i i i . (CR) i i | youmex (LP) i
Alpine + Baudienstleister ‘Mai 12 (FyMUce 100 ja ' 6,00%: . 0,06 : inlnsolvenz . P
(2017) ! A1GANY : | Wien ! ! : : : : : :
bkn biostrom Biogasanlagen iMai/Jun 11 MSB 25 nein 7,50%3 BBBY? 1,80 in Insolvenz mwb Fairtrade *
(2016) | A1KQ8V : : : : : . (CR) : : : :
Centrosolar Erneuerbare Energien iFeb 11 Bondm 50 ja 7,00%3 2,01 in Insolvenz FMS *
(2016) | ATESST : 1 : : : : : : : :
FFK Environment | Ersatzbrennstoffe ‘Mai 11 [ FVDUS ! 16 | nein : 7,25% D . 2,51 ¢ inInsolvenz | biw, GBC =
(2016) | ATKQ4z i i i i i . (CR) i i i i
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Plattform” |

. Chance/

Unternehmen | Branche . Zeitraum der (Ziel-) Voll- ' Kupon : Rating = Kurs Rendite Technische
(Laufzeit) + WKN ' Platzierung + Volumen in  platziert - ' (Rating-  aktuell : p.a. ! Begleitung ' Risiko®?
: : : ' Mio.EUR ! ' agentur)® ! ‘ durch ...” :
getgoods.de } E-Commerce }Sep 12/Jun & } FVsS } 60 } ja } 7,75%} D? 0,62 } in Insolvenz } GBC } *
2017) ' ATPGVS 'Okt 13 ! ! ' (CR) ! !
SIAG | Stahlbau Jul 11 | FVFRA ' 12 | nein : 9,00% & CCC+% 0,01 ' inlnsolvenz | IKB (AS), Blittchen & ' *
(2016) | ATKRAS ! ! ! ! ! | (S&P) ! ! Partner (LP)
SiC Processing . Technologie ‘Feb/Mrz11 | FVS | 80 nein: 7,13%: DY 2,20 ' in Insolvenz | FMS =
(2016) . ATH3HQ ! ! ! ! | (CR) !
Solen (Payom) . Erneuerbare Energien | Apr 11 [FVS | 28 nein . 7,50%: B-Y 1,75 | in Insolvenz : FMS P *
(2016) " ATH3MO ! : : | | (CR) ‘ :
Windreich Il . Erneuerbare Energien ' Jul 11 'FVS ' 75 | ja i 6,50% BB+ 6,70 | in Insolvenz | FMS =
(2016) ' ATH3V3 | | ] ] . (CR) : |
‘ ' Summe 111931 @ 6,90% ! ‘
| | | Median | 30,0 | | 7,25% |, BB | | 6,0% | |

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

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

3 Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung lauft; ® 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, tberwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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leuchtet zweiwdéchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-
emissionen vornehmlich mittelstdndischer Unternehmen. Bond-
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LAW CORNER

VON
TOBIAS NAGEL,
SALARIED PARTNER,

HEUKING KUHN LUER WOJTEK, KOLN

Prospektangaben fur Garanten

Bevor Investoren eine Anleihe zeichnen, verlangen sie hdufig
eine Reihe von Covenants und Sicherheiten, u.a. durch Garan-
tien von Dritten. Fur diese Konstellation sieht die EU-Pros-
pektverordnung vor, dass der Garant Angaben im Prospekt
wie ein Emittent offen legen muss. Dies muss in der Praxis
jedoch nicht zu einer Verdoppelung des Anleiheprospekts
flihren.

Eine wichtige Voraussetzung fur die erfolgreiche Platzierung
und anschlieBende Bedienung einer Anleihe ist die aus-
reichende Bonitat des Emittenten. Diese kann sich jedoch
gerade dann als schwierig darstellen, wenn es sich bei dem
Emittenten um eine erst kuirzlich gegriindete Projektgesell-
schaft handelt, wie dies in der Praxis vor allem bei Immobi-
lien- und Projektanleihen anzutreffen ist. Insbesondere in
diesen Fallen kommt neben der Besicherung der Anleihe
die Ubernahme von Garantien durch Dritte in Betracht.
Garantiegeber kdnnen dabei vor allem eine Obergesellschaft
des Emittenten sein oder aber auch eine oder mehrere
Tochtergesellschaften des Emittenten, falls diese nur eine
Holdingfunktion ausubt.

Die Folgen fir den Anleiheprospekt ergeben sich aus An-
hang VI der EU-Prospektverordnung, wonach der Garant,
neben der Angabe von Informationen zu der Art der Garantie
und ihrem Anwendungsbereich, im gleichen Umfang wie der
Emittent Angaben Uber sich offenlegen muss. Dabei ist der
Anwendungsbereich dieser Vorschrift sehr weit, da die De-
finition von ,,Garantie“ jegliche Vereinbarung umfasst, mit
der die Einhaltung samtlicher wesentlicher Verpflichtun-
gen fur die Emission sichergestellt wird. Hierunter fallen vor
allem Birgschaften, Garantien, Mono-line-(also Ausfall-)
Versicherungen und harte Patronatserklarungen zugunsten
der Anleiheglaubiger. Diese Aufzahlung ist jedoch nicht ab-
schlieBend; verklrzt gesagt fallen alle verbindlichen Ver-
einbarungen zur Sicherung der Zahlungen aus der Anleihe
darunter.

Da der Garant die gleiche Haftung fur die Anleiheverbindlich-
keiten wie der Emittent Gbernimmt, ist nur folgerichtig, dass
fiir ihn die gleichen Angaben in den Prospekt wie fiir den
Emittenten aufzunehmen sind. Dies erfordert jedoch nicht
einen vollstandigen eigenen Prospekt. Denn sofern Garant
und Emittent der gleichen Unternehmensgruppe angehdéren,
kénnen die umfangreichen Abschnitte Uber die Geschéfts-
tatigkeit, Markttberblick sowie Risikofaktoren fir beide zu-
sammenhangend erstellt werden.

Daruber hinausgehende Angaben, die nur den Garanten
betreffen, kdnnen mit wenig Aufwand in einem gesonderten
Kapitel zusammengefasst werden. Dazu gehdren die all-
gemeinen gesellschaftsrechtlichen Angaben, Informationen
zur Geschaftsfiihrung und zur Corporate Governance sowie
die Beschreibung wesentlicher Verdnderungen in der Finanz-
lage oder der Handelsposition. Als weitere Prospektbeson-
derheit wird der Garantievertrag tber die Anleihebesicherung
vollstandig im Prospekt wiedergegeben. Lediglich im Bereich
der historischen Finanzinformationen findet quasi eine
Prospektdoppelung statt, da die gepriften Abschllsse des
Garanten der letzten beiden Geschéftsjahre, soweit nicht von
den Erleichterungen fir KMU Gebrauch gemacht werden kann,
ebenfalls aufgenommen werden muissen. Diese Vorausset-
zung kann nicht durch einen Konzernabschluss erfullt wer-
den, auch wenn dieser sowohl den Emittenten als auch den
Garanten umfasst. Dies dirfte jedoch die Anforderungen an
die Prospekterstellung nicht erhéhen, da die erforderlichen
Abschlusse des Garanten Ublicherweise vorliegen sollten.

Fazit

Die Besicherung einer Anleihe durch Garantien Dritter kann
deren Attraktivitat erheblich verbessern. Die daflr erforder-
lichen Ergédnzungen im Anleiheprospekt sollten fir den in der
Praxis typischen Fall, dass der Garant der gleichen Unterneh-
mensgruppe wie der Emittent angehort, in der Regel mit
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Uberschaubarem Aufwand vorzunehmen sein.
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