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VORWORT

Die ublichen Verdachtigen

Liebe Leserinnen und Leser,

da geht so Einiges ab derzeit am Markt fir KMU-Anleihen.
Die FAZ stellt wie gewohnt in ihrem turnusmaBigen monat-
lichen Bashing gleich alles und jeden in Frage und zitiert die
Ublichen Verdachtigen: Offenbar leider kennen sie nur Cap-
marcon. Und: Ein Manifest.

Ich verlinke an dieser Stelle auch gern auf vermeintliche
Experten, so dass sich jeder selbst ein Bild machen kann.
Beachten Sie das Fragezeichen im Teaser und das fehlende
in der Uberschrift. Womdglich besitzt die FAZ-Sparte doch
noch einen Lektor, Bereichsleiter oder gar Chefredakteur.
Fragezeichen.

Richtig ist: Nicht alles lauft gut derzeit, das lasst sich nicht
leugnen. Aber Rundumschlag-Bashing und vermeintliche
Experten-Zitate von bis dato auf der Bildflache véllig irrele-
vanten Figuren sind nach meinem Dafirhalten unseriés — ob-
schon natlrlich bequem.

Aktuell bin ich jetzt aufgewarmt: Lassen Sie mich deshalb ei-
ne Bitte im Eigeninteresse loswerden an dieser Stelle. Zu
Enterprise Holdings hatten wir eine dreistellige Anzahl an In-
teressenten, die Fragen hatten bzw. unserem Angebot gefolgt
sind, ihnen kostenfrei und zeitnah die Studie von Sphene Ca-
pital zu mailen. Einige riefen auch an und mochten diskutie-
ren, anderen mailten einfach nur ,EH*.

e League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt (S. 6)
¢ BondGuide Musterdepot: Trénen zum Jubilaum: 5 Jahre BondGuide Musterdepot (S. 7)
e News zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen (S. 9)
e Interview mit Christoph Demuth, Wolfgang Weber, equinet Bank (S. 11)
e Special: Marktuberblick institutioneller Anleihen
deutscher Non-Financial-Emittenten im 2. Quartal 2016 (S. 13)
* Notierte Mittelstandsanleihen im Uberblick (S. 16)
e Impressum (S. 22)
e Law Corner: Verglitung und Abberufung des gemeinsamen Vertreters (S. 23)

Und ich bin sicher: Jeder hatte die Studie binnen Stunden,
Minuten oder gar Sekunden.

Ich bin mir nicht sicher, ob Sie einschatzen kénnen, wie viel
eine Chefredakteursstunde kostet/wert ist, v.a. wenn der
Chefredakteur auch noch die Geschéaftsfihrung bewaltigen
muss. Leider ndmlich hat mein Tag auch nur 26 Stunden. Da-
her bin ich einigermaBen empdrt, wenn mich jemand anruft,
ich dann aber feststellen muss, dass derjenige nicht einmal
unseren wohlbemerkt kostenlosen BondGuide Newsletter
bezieht — aber sich beschwert, das Musterdepot wirde ja
nicht tagesaktuell upgedatet sein.

Tut mir leid, wenn ich lhnen das sagen muss: Aber solche Zeit-
diebe werde ich kiinftig innerhalb einer Minute abwimmeln.

Und zwar um fir diejenigen mehr Zeit zu haben, die unseren
Aufwand wertschéatzen, einschatzen kénnen und die Verhalt-
nismaBigkeit abwégen kénnen zwischen Beschwerde und
Frage. Bitte erinnern Sie sich bei einem Griff zum Hérer u/o
zur Tastatur daran, dass all dies kostenlos fir jedermann ist
und auch bleibt.

Wer mir zustimmt, von dem wirde ich mich Uber eine eMail
mit dem Betreff ,DANKE" freuen - alle anderen, die diesen
Service nicht einzuschéatzen vermdgen, dirfen mir kinftig

gestohlen bleiben.

Viel Spal3 beim Lesen wiinscht Ihnen

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

Falko Bozicevic

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

g Horen Sie uns auch im Netz auf BérsenRadioNetwork.

-


http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide
http://www.bondguide.de/boersen-radio-network/
http://www.faz.net/aktuell/finanzen/anleihen-zinsen/mittelstandsanleihen/fehlende-tilgungen-der-mittelstandsanleihe-droht-der-todesstoss-14369081.html
http://www.bondguide.de/topnews/neue-studie-zu-enterprise-holdings-von-sphene-capital-vom-heutigen-tage/
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Aktuelle Emissionen

Rating Banken

Unternehmen i | Zeitraum der | | Zielvolumen | . (Rating- | (sonst.Corporate | BondGuide- |

(Laufzeit) | Branche . Platzierung  Plattform” | inMio.EUR .  Kupon . agentur)® | Finance/Sales)’ . Bewertung?®® | Seiten

Braun Capital | Beteiligungen | lauft* . n.nbek. | 40 . 2,00-5,50% | - . Eigenemission | folgt . BondGuide #15/2016,
; ; ; ; ; ; ; ; : S. 12

*) Die Zeichnungsunterlagen kénnen unter www.brauncapital.de angefordert werden.

Y 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 wirtschaftiichen Perspektiven; ¥ Anleiherating,
ansonsten Unternehmensrating; “ Nachplatzierung lauft; ® Veeranderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grin/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

- =%

»"Erfolgreich Anleihe Emissionen «

FINANCIAL
Wir Ubernehmen Ihre Mediaplanung Eq MARKETS & MEDIA
und haben das passende Tool fiir die Online-Zeichnung

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rating

Rendite aktuell B+ oder weniger A- oder hoher ohne (giiltiges) Rating

PORR I &I, Darr 11,
SG Witten/Herdecke, TAG | &I,
ATON Finance, DSWB I, S&T,
DIC Asset Il & lIl, Braun Capital

UBM | & II, SNP, paragon, Katjes Il, |

< 3% Stauder |

Hahn-Immobilien, Berentzen,
3 bis 5% Underberg I, Il & IV REA Il (vorm. Maritim), DEWB,
mybet (WA), DSWB Il, Seidensticker,

publity (WA), DB SF I

i ] Energiekontor | & II, Edel II, '

. KSW, Ferratum I, IPSAK, ) '

5 bis 7% Behrens Il, Stauder Il T 0 - ! 3W Power (WA), L&C RE, Accentro, !
o o ] ETL, Constantin Il, PROKON H

7 bis 9% Procar |, PNE, Euroboden, E BioEnergie Taufkirchen, E E JDC Pool, DEMIRE, Photon, gamigo, f
St Alfmeier 1 Eyemaxx Il : 1 AB I, IPM '

1 5 ] eno, Travel24, Identec, Peine, |

] ! ' 3W Power Il, Solar8, FCR, Herbawi, !

] : | ABIV &V, More & More, Beate Uhse, .

Metalcorp, { 0 ' Smart Solutions (vorm. Sympatex), !

) ] Eyemaxx V, , 1 i

> 9% Eyemaxx Il & IV, Wohrl, - | = | HPI (WA), Schneekoppe, |
L . ! Stern Immobilien ' ' . '

SeniVita Social (WA) 1 0 ] Timeless Homes, ALBIS, !

] 5 \ Atesteo (vorm. GIF), Minaya (WA), |

] ! E Bastei LUbbe, HanseYachts Il E

] i ] Enterprise | & II, Singulus 1I ,

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


http://www.financial.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 ' DUS* ' Borse HH-H
Zielvolumen" 156-200 Mio. EUR ab 20 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
I I I I I I
1 1 1 1 1 1
| | | | | |
| | | | | |
| | | | | |
I I I I I I
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-
, 1 Nachranganleinen , 1 Unternehmen 1 gerplatzierungen; DFVA- | zusammenfassung
| | | | | |
| ' ' 1+ > 3 Jahre 1 Standards I
1 1 1 1 1 1
bisher notiert N 154 118 '3 'A(0), B (1), C (6) '3
| | | | | |
Jahresabschluss E bis +6 iMor. 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 ! quasi ' quasi” ' quasi® ' quasi® ' quasi® ' 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
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KMU-Anleihetilgungen ab 2013

600 20
540 18
480 16
420 400 14
360 " 12
300 10
240 8
180 3 6
120 4
60 40 ?
0 —— 0
2013 2014 2015 2016
I Reguléres Tilgungsvolumen” (ii.) Vorzeitiges Tilgungsvolumen” (li.) Anzahl ausgelaufene KMU-Anleihen? p.a. (re.)

1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kiindigungstermin aufgelaufener Stiickzinsen
2) Ohne Berticksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)

Ausgelaufene KMU-Anleinen im Uberblick

Unternehmen? (originarer Falligkeitstermin) Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR" Offizieller/Vorzeitiger Riickzahlungstermin
posterXXL (2017) ' AIPGUT Jul 12 ! 6 ' Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%
Eyemaxx | (2016) | ATKOFA Jul 11 11 ! Offiziell am 26.07.2016
MS Spaichingen (2016) ©AlKQZL Jun/dul 11 23 ' Offiziell am 15.07.2016
FC Schalke 04 1 (2019) CAIMUAT Jun 12/Sep 13 21 ' Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%
Peach Property (2016) | ATKOBK Jul 11 47 ! Offiziell am 30.06.2016
Hallhuber (2018) | AITNHB Jun 13 ! 30 ' Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%
REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) | AI3RSR Nov 14 19 ! Offiziell am 01.06.2016
Edel | (2016) | AKQYG Meai 11 12 1 Offiziell am 23.05.2016
Senivita Sozial (2016) | AIKQ3C Mai 11 14 ' Offiziell am 17.05.2016
Mitec Automotive (2017) | ATKONd Mrz 12 j 25 ' Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%
Valensina (2016) L ATHIYK Apr 11/Aug 12 65 ! Offiziell am 28.04.2016
Underberg | (2016) ©OAIHBYS Apr 11/dun 12 70 ! Offiziell am 20.04.2016
Nordex (2016) | ATHIDX Apr 11 150 ! Offiziell am 12.04.2016
Wild Bunch (vorm. Senator Ent. Il) (2016) CAT4JBU Mrz 15 15 1 Offiziell am 24.03.2016
BeA Behrens | (2016) | ATH3GE Feb/Mrz 11 21 1 Offiziell am 15.03.2016
ARISTON (2016) | AIH3Q8 Mrz 11 3 ' Offiziell am 14.03.2016
Fair Value-REIT WA (2020) | AIBSAB Jan 15 j 8 ' Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
MAG IAS (2016) | ATHBEY Jan/Feb 11 50 ' Offiziell am 08.02.2016
Reiff Gruppe (2016) | ATH3F2 Mai 11 j 30 ' Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
PCC Il (2015) | AIKOUD Sep 11/Apr 12 25 | Offiziell am 01.12.2015
AW Grund (2015) | AIEBX6 Mai 11 11 | Offiziell am 01.12.2015
Air Berlin | (2015) ' ABI00A Nov 10 196 | Offiziell am 10.11.2015
KTG Agrar | (2015) | ATELQU Aug/Sep 10 40 ' Offiziell am 15.09.2015
Katjes | (2016) '\ AIKRBM Jul 11/Mrz 12 j 45 ' Vorzeitig am 20.07.2015 zu 101%
PCC 1 (2015) '\ ATH3MS Apr 11 30 | Offiziell am 01.07.2015
6B47 RE Investors (2015) .\ AIZKC5 Jun 14 j 10 | Offiziell am 19.06.2015
Wild Bunch (Senator |) (2015) . At1QID Jun/Sep 14 10 | Offiziell am 25.08.2015
Grand City Properties (2020) . ATHLGC Jul 13/Apr 14 j 18 ' Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
HanseYachts | (2014) | ADGGL Dez 13 4 ' Offiziell am 15.12.2014
Vedes | (2014) ' AIYCR6 Dez 13 j 8 1 Offiziell am 11.12.2014
Maritim Vertrieb | (2014) ©OAIMLYS Mai 12 13 1 Offiziell am 01.12.2014
Uniwheels (2016) L AIKQSE Apr 11 45 ' Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Air Berlin Ill (2014) | ABI0OC Okt 11/0kt 12 j 130 1 Offiziell am 01.11.2014
DIC Asset | (2016) L AIKQIN Mai 11/Mrz 13 100 ' Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Diirr 1 (2015) ©OAEWGX Sep 10 j 225 ' Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
Constantin | (2015) | AIEWSO Okt 10 30 ' Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Sanders | (2014) '\ AITNHD Mai 13 j 11 1 Offiziell am 31.05.2014
Amadeus Vienna (2014) | ATHIB5S Apr 13 14 1 Offiziell am 17.04.2014
Estavis | (2014) '\ ATROSV Feb 13 j 10 1 Offiziell am 01.03.2014
Nabaltec (2015) © AIEWLY Okt 10 ! 30 ' Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Helma | (2015) | AIEBQQ Dez 10 10 ' Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
PCC Ill (2013) © AIMA9T Jan 12 j 10 | Offiziell am 01.12.2013
| Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 38 ‘

Reguléres Tilgungsvolumen 978 |

Vorzeitiges Tilgungsvolumen 596

Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2016 | 1.583

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewéahr und Anspruch auf Volistandigkeit
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

12 800
668 200
9 600
500
6 400
300
3 142 200
48% 100

0 0

2012 2013 2014 2015 2016 YTD

Insolvenzen KMU-Anleiheemittenten (li.) I Anleihe-Defaults (li.) el Ausgefallenes Anleihevolumen? in Mio. EUR (re.)

" Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berticksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschiittungen/Insolvenzquoten
2 Ausgefallenes Anleihevolumen der MBB Clean Energy AG nicht bekannt

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Uberblick

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
KTG Agrar : 342 ' Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016
Steilmann : 88 ' Insolvenzantrag am 23.03.2016
German Pellets ! 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016
friedola | 13 1 Insolvenzantrag am 23.12.2015

DF Deutsche Forfait | 30 1 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015
MBB ' n.bek. ! Insolvenzantrag am 23.06.2015
Penell 1 5 1 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014
MT-Energie 1 14 1 Insolvenzantrag am 8.10.2014
Golden Gate 1 30 1 Insolvenzantrag in EV am 2.10.2014
MIFA : 25 | Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014
Rena Lange 1 5 1 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014
Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014
Mox Telecom i 35 ! Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014
Strenesse : 12 ! Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014
Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014
Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014
S.A.G. 1 42 1 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013
hkw 1 10 1 Insolvenzantrag am 10.12.2013
getgoods.de 1 60 1 Insolvenzantrag am 15.11.2013

FFK Environment 1 16 1 Insolvenzantrag am 24.10.2013
Centrosolar 1 50 1 Insolvenzantrag in EV.am 17.10.2013
Windreich i 125 ! Insolvenzantrag am 06.09.2013
Alpine i 100 ! Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013
Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012
bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012
Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012
SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012
Ausgefallenes Anleihe-Volumen 1.592,8

Insolvente Emittenten 29

Ausgefallene KMU-Anleihen i 38 i

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewahr und Anspruch auf Vollstandigkeit
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:"”

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Bank/Platzierer \ Bank/Platzierer Advisor 1 Advisor
(Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013) (Anzahl der Emissionen seit 2009) E (Anzahl der Emissionen seit 2013)
Oddo Seydler 52 Oddo Seydler 31 Conpair 17 Conpair 9
youmex 26 ! Steubing 16 FMS 15 ! DICAMA 7
equinet 23 ' quirin, ICF je 11 DICAMA 111 SCALA CF 5
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 46 Norton Rose 25 Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 31
Heuking Kuhn Luter Wojtek 29 E Heuking Kuhn Luer Wojtek 16 equinet 16 E Steubing 13
GSK 161 GSK 10 FMS 15 quirin 11

" 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) ¥ vormals youmex Invest AG
Biallas 24 Better Orange 16 o L o

I Hinweis: Beriicksichtigt sind ausschlieBlich die in der Mastertabelle

Better Orange 231 IR.on 10 notierten Anleihen.
IR.on 21 Instinctif Partners 9

Anzeige
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;'- ( B O N D G [ ' I D E Ubersicht — Bond Guide Musterdepot
s y Startkapital KW 32/2011 ! 100.000 EUR
& F 1 1
. H 1
MUSTERDEPOT :
«5 Liquiditat ! 8.584 EUR
]
Gesamtwert , 138.239 EUR
" '
: Wertanderung total \ 38.239 EUR
N
f 4 seit Auflage August 2011 H +38,2%
|
seit Jahresbeginn: \ -2,6%

Hohe Volatilitdten prdgten den Markt fir KMU-Anleihen in den
vergangenen Tagen. Das BondGuide Musterdepot schwankt
2016 zwischen Plus und Minus — abhédngig von der jeweiligen
Tagesform diverser Mittelstandsanleihen.

Vorausschicken méchte ich: Das Musterdepot sollte natirlich
nicht stark schwanken, gar keine Frage. Schon gar nicht auf
tagesaktueller Basis. Also irgendetwas lauft unrund momen-
tan.

Foto: © studiostoks/www.fotolia.com

BondGuide Musterdepot

Anleihe | Branche i Kauf- | Nomi- | Kaufdatum | Kauf- | Kupon . Zins- | Kurs . derzeitiger ; Depot- . Gesamt- | #Wochen ; Risiko-
(Laufzeit) 1 WKN . wert* | nale* | . kurs | ertrage + aktuell 1 Wert* | anteil i verdnderung . im Depot : einschat-

! ! ! ! ! ! [ ! ! ! ! . ! !

i i i i i I 1bis dato*: i i « seit Kauf Zung**
gamigo ' Gaming ' 7775' 10000 ' 12/2014, ' 77,75 ' 850% ' 1095' 10300' 10.300 ' 7,5% ' +46,6% ' 67 ' A
(2016/18)  ATT NJY ' ' v 09/2015 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Wienerberger ! Baustoffe ' 12705 ! 15000 ' 07/2012, ' 84,70 ' 650% ' 2775' 102,15' 15323 ' 11,1% +42,4% ' 148 ' A
(2017/unbegr.) 1 AOG 4X3 ' ' o 02/2016 ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
HanseYachts |l ! Yachten ' 4413' 5000' 16.10.14 ' 8825 ' 800% ' 723! 9600' 4800 ' 35% +252% ' 94 ' A
(2019) | A11 QHZ i i i i i i i i 0 0 0 0

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
VST Building ' Baustoffe ' 7.074! 10000 ' 04/2016, ! 70,74 ! 850% ' 204! 8500' 8500 ! 6,1% ! +230% ' 14 ' B
(2019) ' A1H PZD ' ' ' 08/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '
S.A.G. Solarstrom Il # | Energiedienstleistung }  3.263 | 5.000 ; 23.08.12 | 6525 ;| 7,50% , 2387, 32,00, 1600 | 12% , +22,2% | 227 , B
(2017) Al 1 1 1 1 1 1 1 1 i i i i

. . . . . . . . . . . . .
Volkswagen ! Automobile ' 8238 10000 ! 01/2016, ! 82,38 ! 350% ! 118! 9250! 9.250 ! 6,7% ! +137% ! 175 1 A
(2030/49) ' A1ZYTK ' ' ' 05/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '
Alfmeier ' Maschinenbau ! 10.800 ! 10.000 ' 27.06.14 ' 10800 ! 7,50% ! 1.601' 10300' 10.800 ! 7,5% ' +102% ' 111 ! B+
(2017/18) 1 ATX 3MA ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Neue ZWL Il ' Automotive ' 3838! 5000! 080716 ! 7675 ' 7,50% ' 29' 800! 4100 ! 3,0%' +7,6% ! 4 ' B
(2021) 1 A13 SAD ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Ferratum | ' Finanz-Dienstistgn !~ 5325 ! 5000 ' 17.0415 ! 10650 ! 800% ! 523! 10400' 5200 ! 3,8%' +75% ' 68 ' A
(2018) 1 ATX 8VZ ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
DIC Asset Il ! Immobilien ' 10.350 ! 10000 ' 26.06.15 ' 10350 ! 463% ' 516! 10550 ' 10550 ' 7,6% ! +6,9% ! 58 ! A
(2019)  A12 T64 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Eyemaxx RE ! Immobilien | 4563 ' 5000' 050816 ! 91,25 ! 7,00% ! 0' 91,00' 4550 ' 3,3%' 0,3% ! o ' B
(2021) | A2A AKQ i i i i i i i i 0 0 0 0

. . . . . . . . . . . . .
publity WA ! Immobilien ' 9870 ! 10000 ' 130516 ' 9870 ' 3,50% ' 81! 9600' 9600 ' 69%' 49% ! 12 ! B
(2020) 1 A16 9GM ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
KTG Energie ' Biogaswirtschaft ! 19.151 ! 80.000 !102014,022016,! 63,84 ! 7,25% ! 1.814! 5400' 16200 ! 11,7% ' 59% ! 72 ! C-
(2018) 0 A1M L25 0 0 0 07/2016 0 0 0 0 0 0 0 0 '
Homann ' Holzwerkstoffe ! 8390 ! 10.000 | 02/2016, ! 8390 ! 7,00% ! 152! 7500' 7500 ! 54% ' 88% ! 26 ! B-
(2017) ' A1R OVD ' ' ' 07/2016 ' ' ' ' ' ' ' ' '
3W Power Il | Stromversorgung |,  8.763 ; 5.000 ; 18.03.16 | 7525 | 6,00% ; 115, 63,65 | 3.183 | 2,3% ; -12,3% | 20 , G+
(2019) 1 A1Z JZB 1 1 1 1 1 1 1 1 i i i i

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
SeniVita Social Estate WA ! Soziales Wohnen ' 10.125 ' 10.000 ! 18.09.15 ' 101,25 ! 6,50% ! 575' 67,00' 6700 ' 48% ' 281% ! 46 ! C
(2020) + A13 SHL ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Enterprise Holdings | Versicherungen |  5.680 | 10.000 ; 08.07.16 | 56,80 ; 7,00% , 541 20,00 , 2.000 | 14% ; -63,8% | 4 , G-
(2020) + A1Z WPT ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '

, , , , , , , , , , , , ,
Gesamt 1 1 135.320 | 1 1 1 1 12,762 , 129.655 | 93,8% 1 1

H H H H H H H H H H H H H
Durchschnitt 1 1 1 1 1 i 6,7% 1 1 1 1 +4,9% 58,1
*)in EUR

**) Volatilitdtseinschatzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veranderungen griin (besser) bzw. rot (schlechter).
#) Hinweis auf moglichen Interessenkonflikt
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Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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-4%
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Quelle: BondGuide

Nun hatten wir in den zuriickliegenden flinf Jahren — Start des
Musterdepots war am 11. August 2011 — schon sicherlich
mit der einen oder anderen Kursvolatilitdét zu hadern, aller-
dings nicht mit etwas, wie es derzeit abgeht. Bei Enterprise
Holdings ist die Situation vollstdndig undurchsichtig zur
Stunde - kann sich wie gesagt auch morgen schon wieder
geéndert haben — und bei KTG Energie fast dito nach Insol-
venz der Muttergesellschaft KTG Agrar.

ENTERPRISE HLDGS 15/20 (WKN: A1ZWPT)

T T T T T T
16.06 30.06 13.06 27.06 107 2507

Quelle: BondGuide
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Foto: © Leigh Prather/www.fotolia.com

Bei beiden Anleihen hatten wir aufgestockt. Leser missen
das nicht unbedingt nachbilden, denn natirlich ist dies
deutlich spekulativer als 5.000 Wienerberger nachzukaufen.
Beide Ideen erscheinen zur Stunde nur leidlich grenzwertig
gut. Im Nachhinein ist man stets schlauer.

Neu kommt Eyemaxx 2016/21 hinzu. Etwas zusatzliche Im-
mobilien tun gut, um Volatilitdten aus dem Depot zu nehmen.
Erst einmal 5.000 nominal zu Kursen zuletzt um 91%. Die
jungste Eyemaxx-Anleihe gehért zu den am besten besicher-
ten am KMU-Anleihemarkt. Eine spatere Aufstockung nicht
ausgeschlossen, wie wir es bei z.B. gamigo, VST oder
Homann bevorzugt hatten.

WIENERBERGER 07/UND. FLR (WKN: A0G4X3)

T T T T T T T T
2202 1403 0404 2504 16.05 06.06 2708 18.07

Quelle: BondGuide

Ausblick

In den Kursen ist das Schlimmste gréBtenteils eingepreist,
Beispiel Enterprise: Depotanteil aktuell rund 1%, das Down-
side-Risiko ist also Uberschaubar. KTG Energie tragt nattr-
lich noch ein gewisses Restrisiko, denn der Nachkauf zu
28,5% plus nachfolgendem Kursgewinn brachten die Posi-
tion nunmehr auf 12% des Musterdepots. Es dirfte klar sein,
dass wir das beizeiten wieder etwas reduzieren muissten.

Falko Bozicevic

Zur Historie des Musterdepots hier klicken.
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NEWS

zu aktuellen und
gelisteten
Bond-Emissionen

Wiener Feinbéackerei fihrt Anleihe 2011/16
plangeman zurlick

Ihren KMU-Bond Utber 8,5 Mio. EUR hat der Traditionsbacker
aus Mihlheim/Frankfurt fristgerecht zuriickgefiihrt. Alexander
Heberer zieht ein positives Fazit.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Fernab der Offentlichkeit hat Heberer die Jubilaumsanleihe unter Nascher gebracht - eine
Borsennotierung gibt es wiederum nicht. Foto: © Wiener Feinbackerei Heberer GmbH

KTG Agrar mit Informationen fir Glaubiger

Glaubiger der KTG Agrar SE kénnen sich ab sofort auf einer
Registrierungsplattform, die tUber die Website des Unterneh-
mens erreichbar ist, registrieren lassen. Eine Forderungs-
anmeldung werde erst nach der Er6ffnung des Insolvenz-
verfahrens mdglich sein.

>>Den vollstédndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

: ‘ | . 7.‘y+ i _“.,,..- A

KTG, wie es sich selbst sah: vom Acker bis auf den Teller. Leider wurde die Kette unter-
brochen. Foto: © KTG Agrar SE
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Windreich AG: Zeichen stehen auf Sturm

Auf der am 22. Juli abgehaltenen insolvenzrechtlichen Glau-
bigerversammlung am Amtsgericht Esslingen hat Insolvenz-
verwalter Holger Blimle, umfassend Uber die gegenwartige
Situation beim Windkraftprojektierer berichtet sowie eine
erste Quotenprognose genannt — ... und Grinder Willi Balz
lauft Sturm!

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Wo Rauch ist, muss auch Feuer vermutet werden: Firmengriinder Willi Balz l&uft Sturm
gegen Verramschung seines Lebenswerks. Foto: © Archiv

Vorerst letzter Bérsen-Schnappschuss — posterXXL-
Anleihe vorzeitig getilgt

Nach Eyemaxx Real Estate gestern, verabschiedet sich mit
der posterXXL GmbH ein weiterer KMU-Anleiheemittent vom
Bondmarkt — aber: nicht durch Zahlungsausfall oder derglei-
chen, sondern durch vorzeitige und vollumfangliche Rick-
zahlung der anvertrauten Anleihegelder.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

posterXXL zieht sich vorzeitig zuriick - eine weitere friihzeitige Anleihetilgung von vielen,
wahrend in der Offentlichkeit nur Insolvenzen thematisiert werden.
Foto: © posterXXL GmbH

Eyemaxx versilbert Altanleihen-Betongold
Erneut kdnnen sich Inhaber einer KMU-Anleihe auf die punkt-
liche und vollumféangliche Ruckzahlung ihrer einst inves-



http://www.bondguide.de/topnews/wiener-feinbaeckerei-fuehrt-anleihe-201116-plangemaess-zurueck/
http://www.bondguide.de/topnews/ktg-agrar-mit-informationen-fuer-glaeubiger/
http://www.bondguide.de/restrukturierung/nach-der-windreich-glaeubigerversammlung-balz-kritisiert-erneut-moegliche-verramschung-des-offshore-projekts-merkur-vormals-meg-i/
http://www.bondguide.de/anleihen-im-fokus/vorerst-letzter-boersen-schnappschuss-posterxxl-anleihe-vorzeitig-getilgt/
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tierten Gelder freuen: Die Eyemaxx Real Estate AG hat ihre
Erstanleihe 2011/16 Uber zuletzt noch etwa 11 Mio. EUR
heute planmaBig zurlickgezahlt.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

|
|
ol
|

Eyemaxx Real Estate macht Nagel mit Képfen: Auch die Wiener zahlten ihre kirzlich
fallige Anleihe véllig unspektakuldr zuriick. Foto: © Eyemaxx Real Estate AG

Helma beschlieBt vorzeitige Ruckzahlung der Anlei-
he 2013/18

Demnach konnte sich Helma Wohnungsbau — unter Garantie
der Helma Eigenheimbau — zwei Schuldscheintranchen mit
Laufzeiten von 5 und 7 Jahren sichern. Zusammen mit einer
KfW-Finanzierung kann damit die 2013 begebene Anleihe
vorzeitig abgeldst werden.

>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de
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Und nochmals Thema ,vorzeitig“: Helma kann sich leisten, die eigentlich erst 2018
fallige Anleihe schon 2016 zu kiindigen. Foto: © Helma Eigenheimbau AG

Creditreform setzt wie erwartet Rating der Anleihen
von Enterprise Holdings voriibergehend aus
Creditreform Rating hat die Enterprise Holdings dartber
informiert, das Rating der Anleihen 2012/17 und 2015/20 der
Enterprise Holdings Limited auszusetzen (not rated, n.r.).
>>Den vollstdndigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Wie erwartet: Creditreform setzte das Enterprise-Rating aus. Eine nachfolgende Abstu-
fung gilt als sicher. Foto: © pathdoc/www.fotolia.com

Smart Investor

Weekly

Anzeige

Einmal anmelden und jeden Mittwochabend per E-Mail den ,Smart Investor
Weekly" erhalten, mit smarten Updates zu Borse, Wirtschaft und Politik.

Kostenlos und unverbindlich.

http://smart-i.de/weekly
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Interview mit
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BONDGUIDE INTERVIEW

Christoph Demuth, General Manager,
Wolfgang Weber, Director,
equinet Bank AG

,2ochalke-Refinanzierung ist ein Paradebeispiel

Interview mit Christoph Demuth, General Manager, und Wolf-
gang Weber, Director, equinet Bank AG (ber den Ist- und Soll-
Zustand bei KMU-Anleihen, (berzeugende Emittenten und
verfehlte Strukturierungen

BondGuide: Herr Demuth, Herr Weber, gehen wir gleich in
medias res: Wie beurteilen Sie den aktuellen Stand des
Marktes fur KMU-Anleihen?

Demuth: Ich meine, man kann festhalten, dass der Markt fir
mittelstandischen Anleihen in den vergangenen 18 Monaten
fur alle Beteiligten an Attraktivitat eingebiiBt hat.

Weber: Der Markt hat sich seit 2010 stark verandert. Sind wir
seinerzeit noch mit einem Verkaufermarkt gestartet, so gibt
heute der institutionelle Investor den Ausschlag, ob eine
Platzierung erfolgreich bewerkstelligt wird oder enttauscht.
Demuth: Der Werdegang, so leid es mir tut das zu erwéhnen,
erinnert nattrlich irgendwo an den des Neuen Markts.

BondGuide: Wie schlimm ist die Situation denn Ihrer Ein-
schatzung nach?

Weber: Zundchst hatten wir Ausfalle praktisch nur innerhalb
eines Sektors: Cleantech. Inzwischen ziehen sich Insolven-
zen aber durch sehr viele Branchen, die Griinde sind viel-
faltig bis hin zu einigen unschénen Betrugsfallen. Unter dem
Strich sind wir bei derzeit etwas mehr als 20% Ausfallquote
angekommen.

Demuth: Rickblickend muss man festhalten, dass sowohl
zu blaudugig KMU-Anleihen gekauft wie auch strukturiert
wurden. Einige Anleihestrukturen waren derart nachrangig,
dass man sie als eigenkapitalnah hatte deklarieren missen —
und daftir waren dann selbst Kupons von 7 oder 8% nicht
adaquat. Bis dato halt sich das ausgefallene und zuriick-
gezahlte Volumen die Waage.

BondGuide: Wie schétzen Sie die weitere Emissionstétigkeit ein?

Christoph Demut ist der Ansicht, dass sich ausgefallene und zuriickgezahlte Volumen die Waage halten. Foto: © Sergey llin/www.fotolia.com
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Demuth: Es wird ja schon langer deutlich, dass sich neue
Emittenten rarmachen. Das Produkt mittelstdndische Anleihe
wird es auch weiterhin geben, aber der Markt wird deutlich
nachfrageorientierter werden — wie wir es aktuell ja schon
beobachten.

Weber: Diejenigen Emittenten, die ihre Prognosen erflllen
und ihre Versprechen gehalten haben, werden sich gunstig
refinanzieren kdnnen. Ein gutes Beispiel war jlingst die von
equinet begleitete Refinanzierung der Schalke-Anleihe, die ja
mittels Call-Option vorzeitig zurlickgezahlt wird. Ich rechne
damit, dass wir Ahnliches weiterhin sehen werden.

BondGuide: Auch wenn Sie nicht mit vielen Neuemissionen
rechnen, was ist denn mit der Refinanzierungswelle 2017/18,
wo Dutzende Altanleihen féllig werden?

Demuth: Im Rahmen der anstehenden Refinanzierungswelle
werden wir viele Folgeanleihen sehen — die Anleihe mag neu
sein, der Emittent bleibt aber der gleiche.

BondGuide: Werden wir Optionen und Strukturen wie bei
Schalke kiinftig 6fter erleben?

Weber: Ich meine ja, denn Schalke ist ein interessantes Bei-
spiel.

Demuth: Der Emittent hat alle seine drei Ziele erreicht: Ers-
tens eine glnstigere Refinanzierung, zweitens de facto eine
Prolongation, und drittens, ganz wichtig, eine Streuung der
Ruickzahlzeitpunkte mit Vermeidung eines Klumpenrisikos zu
einem Stichtag. Ich halte die Schalke-Refinanzierung fir ein
Paradebeispiel, was letztlich die zweifache Uberzeichnung
des Gesamtemissionsvolumens belegt.

Guten Geschmack bewiesen: Mit einem Uberzeugenden Konzept kdnnen Anleihen noch

immer erfolgreich platziert werden. Foto: © Karlsberg Brauerei GmbH

Von Schalke lernen, heiB3 siegen lernen: Die Anleihe war zweifach Uberzeichnet.
Foto: © FC Gelsenkirchen-Schalke 04 e.V.

BondGuide: Kénnen andere Emittenten von der besagten
Schalke-Emission lernen?

Demuth: Schauen Sie sich beispielsweise Vonovia an, ehe-
mals Deutsche Annington. Aufgrund des permanenten Fi-
nanzierungsbedarfs hat Vonovia das komplette Spektrum an
Finanzierungsformen im Einsatz: verschiedene Produkte,
verschiedeneZinssatzeund Laufzeiten. DasistRisikostreuung.
Emittenten sollten das Produkt KMU-Anleihe auch kinftig
nutzen, allerdings stets nur als Baustein innerhalb eines wohl-
Uberlegten Gesamtkontextes.

Weber: Oder auch Karlsberg. Karlsberg hatte mdglicherweise
viele Optionen, ist aber mit der kiirzlichen Folgeanleihe dem
Kapitalmarkt mit seinem Produkt KMU-Anleihe treu geblie-
ben. Dies zeigt, dass Uberzeugende Emittenten mit einem
gleichfalls Uberzeugenden Konzept auch weiterhin erfolg-
reich platzieren kénnen.

BondGuide: Wie sehen Sie institutionelle Privatplatzierungen
statt 6ffentlicher Angebote?

Demuth: Ja, die sind ein Thema, speziell fir Versorgungs-
werke, Pensionskassen, kleinere Versicherungen etc. Und
die nehmen gréBere Tranchen von 10, 20 und manchmal
auch 50 Mio. EUR.

Weber: Allerdings beschrankt fast durchweg auf den Immo-
biliensektor, da Sie dort eine Asset-basierte Besicherung
haben. Und da reden wir dann aber eher von Kupons zwi-
schen 3 und 5%.

BondGuide: Herr Demuth, Herr Weber, besten Dank flr lhre
Einschatzungen einstweilen!

Das Interview fiihrte Falko Bozicevic.
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SPECIAL

Interview mit

Von Uwe Nespethal und
Prof. Dr. Wolfgang Blattchen,
Blattchen Financial Advisory

2

MarktUberblick institutioneller Anleihen deutscher Non-Financial-

Emittenten im 2. Quartal 2016

Mit diesem Report setzen wir den quartalsméBigen Uberblick
Uber den Primédrmarkt deutscher Industrieunternehmen im
Segment institutioneller Anleihen’ fort (zuletzt im BondGuide
am 11. April erschienen).

In den drei Monaten des 2. Quartals 2016 fanden insge-
samt 32 Anleiheplatzierungen mit einem Gesamtvolumen von
18,3 Mrd. EUR an institutionelle Investoren statt. Damit
erreichte das 2. Quartal ein ahnliches Niveau wie die drei
Monate zuvor (31 Emissionen mit einem Volumen von
18,6 Mrd. EUR).

Im 2. Quartal stammen 30 Emissionen bzw. 17,1 Mrd. EUR
von Investmentgrade-Status-Emittenten® und zwei Anleihen
mit einem Volumen von 1,2 Mrd. EUR von High-Yield-Emit-
tenten. In den ersten sechs Monaten des laufenden Jahres
erreichte der institutionelle Bondmarkt damit ein Emissions-
volumen von 36,9 Mrd. EUR bei insgesamt 63 Platzierungen.

Anleihenmarkt hat seinen Boden gefunden

Im Vergleich zum 1. Halbjahr 2015 (52 Mrd. EUR mit 108
Emissionen) muss trotz der Stabilisierung in diesem Jahr ein
Ruckgang von 29% im Volumen und um 42% in der Anzahl
hingenommen werden. Vor allem das High-Yield-Segment ist
mit 2,9 Mrd. EUR bzw. 5 Emissionen um jeweils rd. 75% ein-
gebrochen.

Im Investmentgrade-Bereich ist der Riickgang um 17% auf
33,9 Mrd. EUR weniger extrem, wobei der Unterschied durch
den weggefallenen VW-Anteil mit 10,8 Mrd. EUR erklart wer-
den kann. Bereinigt um diesen Effekt liegt das Emissions-
volumen im 1. Halbjahr sogar um 3,7 Mrd. EUR héher. Grund-

1 In die genannte Kategorie fallen sémtliche Emittenten, die keine Banken, Versicherungen
oder sonstige Finanzdienstleister sind und ihren operativen Muttersitz in Deutschland
haben. Sog. Mittelstandsanleihen sind nicht beriicksichtigt. 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 sog. Shadow Rating der institutionellen Inves-
toren stuft sie als ,Investmentgrade” ein

satzlich ist der Anleihenmarkt wieder auf Erholungskurs,
wenn die beiden letzten schwachen Quartale des Jahres
2015 mit 12 bzw. 13 Mrd. EUR Platzierungsvolumen heran-
gezogen werden.

Euro-Emissionen dominieren auch im 2. Quartal 2016 wert-
maBig mit 11,5 Mrd. EUR (20 Emissionen) oder ca. 63% den
Gesamtmarkt. Im 1. Quartal 2016 lag die Quote bei rd. 90% bzw.
16,7 Mrd. EUR. Das durchschnittliche Emissionsvolumen der
platzierten Euro-Anleihen liegt im 2. Quartal bei 573 Mio. EUR
und damit um mehr als ein Funftel niedriger als im Vorquartal.

Nicht-Euro-Emissionen sind im letzten Quartal deutlich um
262% auf 6,9 Mrd. EUR gestiegen. Das durchschnittliche
Platzierungsvolumen in dieser Kategorie hat sich ebenso auf
571 Mio. EUR (Q2 vs. Q1/2016) mehr als verdoppelt. Eben-
falls erhdhte sich die Anzahl von 8 auf 12 Emissionen.

Laufzeiten haben sich verléangert

Die mittleren Laufzeiten der Euro-Anleihen im 2. Quartal 2016
(20 Emissionen) haben sich gegenlber dem Vorquartal von
5,1 auf 7,2 Jahre verlangert. Bei den Medianwerten ist der
Anstieg von 5,0 auf 7,0 Jahre (2. vs. 1. Quartal 2016) ahnlich
signifikant.

Investment-Grade Anleihen sind NutznieBer fallen-
der Emissionsrenditen

Von den 20 emittierten Euro-Anleihen im 2. Quartal erfolgten
vier Platzierungen als Floater (0,5 Mrd. EUR) und 16 Anleihen
mit Fix-Kupon (11,0 Mrd. EUR). Im Vorquartal wurden noch
Floater in einem Volumen von 5,4 Mrd. EUR (8 Anleihen) platziert.

Samtliche Euro-Floater sind im Investmentgrade Status im
2. Quartal platziert worden, die eine mittlere Laufzeit von nur
2,0 Jahren (Median 2,0 Jahre) aufweisen. Unter den 16 Euro-
Kupon-Anleihen sind 14 Investment-Grade- und zwei High-
Yield Emissionen zu finden.
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Institutionelle Corporate-Bond-Emissionen deutscher Emittenten

(Non-Financials)*

Emissionen (Q 1l 2016)

, 6o , Emittent ' # ' Volumen (in Mio. EUR) ! Rating Status**
Anzahl 11 * * *
Emissionen " |I Daimler 110 ! 6.144 ' 1G
(davon HY) 1 \ 0 0 :
; ' BVIW A 5.956 ! IG
! ' 1 1 1
18 ',' 295 I|‘ Vonovia E 2 E 1.000 E IG
© [l Deutsche Bahn E 1 E 750 E IG
6,8 ‘l 3N 32 ! ! !
22,3 |‘ ',/ ] ) Eurogrid GmbH E 1 E 750 E IG
1 1 1 1
30 Heidelberg C t o1 750 o HY
WERT] 'y - , 186 183 eidelberg Cemen : : :
) @ i High Yield Linde P 760 IG
Emissions- 12.2 129 Alstria Office P 500 G
volumen 228 ' 2,2 1 1 1
(in Mrd EUR ? Bertelsmann v 500 ! IG
181 16,8 AN = Investment : : :
Deutsche Telekom ' 1 ! 500 0 IG
1,9 10,7 Grade : : :
WEPA C 450 HY
Otto R 250 G
Q115 Qli"15 Q15 QIvV'15 Q116 Q16 5 s 32 s 18.301

* Ohne Mittelstandsanleihen; ** IG: Investment Grade HY: High-Yield; Quelle: Thomson Reuters

Die mittlere Emissionsrendite der 14 Anleihen der Invest-
ment-Grade-Emittenten liegt bei 1,15% (Median 1,11%) und
damit um 0,12 Basispunkte héher als noch im Vorquartal mit
1,083% (Median 1,01%). Die durchschnittliche Laufzeit in die-
sem Segment hat sich von 6,8 auf 8,5 Jahre verlangert, was
auch den Renditeanstieg im Wesentlichen erklért.

Im Segment der High-Yield Emittenten hat sich das Umfeld
gegenliber dem Vorquartal etwas aufgehellt. So betrug der
durchschnittliche Renditespread des iTraxx Crossover Inde-
xes mit einer fUnfjahrigen Laufzeit im 2. Quartal 2016 3,28%.

Im 1. Quartal 2016 lag der Wert noch bei 3,78%. Die zwei Eu-
ro- High Yield-Anleihen mit einem Gesamtvolumen von 1,25
Mrd. EUR wurden durch die WEPA Hygieneprodukte GmbH
& Co. und durch die HeidelbergCement AG platziert. Die WE-
PA-Anleihe hatte ein Volumen von 450 Mio. EUR und eine
Laufzeit von 8 Jahren, die mit einer Rendite von 3,75% plat-
ziert werden konnte. Das Rating des Unternehmens wurde
durch Moody‘s mit B1 und von S&P mit BB bewertet. Die Hei-
delbergCement-Platzierung umfasste ein Volumen von 750
Mio. EUR und einer Laufzeit von ebenfalls 8 Jahren, wobei
die Emissionsrendite nur 2,39% betrug. Das Unternehmen

Mittlere Emissionsrenditen und Laufzeiten der Euro-Anleihen

(Non-Financials)

@ Emissionsrenditen

@ Laufzeiten in Jahre

I :o7% h_ 6o
2,75% 50
ny 4,63% 102
High Yield ’ High Yield ’
TRE s
6,04% 70
3,46% 8.0
a1 JRREA I 5
1,08% 6,8
Investment 1,79% Investment 8,7
Grade 1,14% Grade 74
1,08% 18,8
1,39% 9,2

Quelle: Thomson Reuters, eigene Berechnungen
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Auswahl Anleineemissionen ab 500 Mio. EUR in QIl 2016

Emittent Emissionsdatum Volumen in Mio. EUR Wéhrung | Kupon Ausgabepreis Félligkeit |  Rendite | Rating
Daimler Finance North America ,  30.06.2016 | 1.362 . USD 1 1,50% : 99,85% i 05.07.2019 ; 1,55% H Moody's: A3; S&P: A-
BMW US Capital Corp E 04.04.2016 E 1.327 E usb E 1,50% E 99,96% E 11.04.2019 E 1,52% E Moody's: A2; S&P: A+
BMW US Capital Corp E 04.04.2016 E 1.324 E USD E 2,00% E 99,75% E 11.04.2021 E 2,05% E Moody's: A2; S&P: A+
Daimler AG E 03.05.2016 E 1.250 E Euro E 1,38% E 99,59% E 11.05.2028 E 1,41% E Moody's: A3; S&P: A-
Daimler AG E 03.05.2016 E 1.250 E Euro E 0,25% E 99,61% E 11.05.2020 E 0,35% E Moody's: A3; S&P: A-
Daimler Finance North America E 30.06.2016 E 1.136 E usbD E 2,00% E 99,96% E 06.07.2021 E 2,01% E Moody's: A3; S&P: A-
BMW US Capital Corp E 04.04.2016 E 884 E usb E 2,80% E 99,93% E 11.04.2026 E 2,81% E Moody's: A2; S&P: A+
Eurogrid GmbH E 11.04.2016 E 750 E Euro E 1,50% E 99,78% E 18.04.2028 E 1,52% E Moody's: Baal; S&P: -
BMW Finance NV E 11.04.2016 E 750 E Euro E 0,75% E 99,97% E 15.04.2020 E 0,20% E Moody's: A2; S&P: A+
BMW Finance NV E 11.04.2016 E 750 E Euro E 0,13% E 99,69% E 15.04.2024 E 0,75% E Moody's: A2; S&P: A+
Linde Finance BV E 12.04.2016 E 750 E Euro E 1,00% E 98,74% E 20.04.2028 E 1,11% E Moody's: A2; S&P: A+
Daimler AG E 03.05.2016 E 750 E Euro E 0,75% E 99,78% E 11.05.2023 E 0,78% E Moody's: A3; S&P: A-
Heidelberg Cement AG E 25.05.2016 E 750 E Euro E 2,25% E 98,96% E 03.06.2024 E 2,39% E Moody's: Bal; S&P: BB+
Deutsche Bahn Finance NV E 30.06.2016 E 750 E Euro E 0,88% E 99,10% E 11.07.2031 E 0,94% E Moody's: Aat; S&P:AA
Alstria Office REIT-AG E 05.04.2016 E 500 E Euro E 2,13% E 99,26% E 12.04.2023 E 2,24% E Moody's: -; S&P: BBB
Deutsche Telekom Int. E 12.04.2016 E 500 E Euro E 0,25% E 99,46% E 19.04.2021 E 0,36% E Moody's: Baal; S&P: BBB+
Bertelsmann SE & Co KGaA 5 16.04.2016 5 500 5 Euro 5 1,13% 5 99,22% 5 27.04.2026 5 1,21% 5 Moody's: Baal; S&P: -
Vonovia Finance BV E 06.06.2016 E 500 E Euro E 1,50% E 99,17% E 10.06.2026 E 1,65% E Moody's: -; S&P: BBB+
Vonovia Finance BV E 06.06.2016 E 500 E Euro E 0,88% E 99,53% E 10.06.2022 E 0,96% E Moody's: -; S&P: BBB+

Quelle: Thomson Reuters

wurde durch Moody‘s mit Bal bzw. von S&P mit BB+ auch  sowie die Emittenten Deutsche Bahn, Eurogrid, Heidelberg-

besser bewertet.

Automobilhersteller bleiben Marktflihrer

Wie im 1. Quartal dominieren auch im 2. Quartal wieder die
beiden Automobilhersteller BMW (6,0 Mrd. EUR) und Daimler
(6,1 Mrd. EUR) mit einem Marktanteil von 66% den Anleihen-
markt. Im Vorquartal betrug deren Anteil rd. 53%. Zu den groB-
ten Non-Automotive-Emittenten im 1. Quartal z&hlen Vonovia
(ehemalige Deutsche Annington und GAGFAH) mit 1,0 Mrd. EUR,

Top 20 Emissionsbanken
1. Halbjahr 2016

Institut i Volumen in Mrd. EUR Anzahl beteiligte Emissionen
UniCredit H 11,3 H 13
Barclays 5 10,4 5 9
Dt. Bank 5 9,9 5 16
JP Morgan 5 9,7 5 12
BNP 5 9,2 5 10
Societe Generale 5 8,4 5 13
Commerzbank 5 7.4 5 "
HSBC 5 58 5 8
Credit Suisse 5 5 5 6
CIB 5 5) 5 6
Credit Agricole 5 5 5 6
Banco Santana 5 4,8 5 5
Goldman Sachs 5 4,7 5 7
Citi 5 4,4 5 7
ING 5 4,3 5 5
Danske 5 4,3 5 4
BBVA 5 4,2 5 5
LBBW 5 4,2 5 6
Bayerische LB 5 4.1 5 5
Mizuho E 3,5 E 4

Quelle: Thomson Reuters

Cement und Linde mit jeweils 750 Mio. EUR Emissionsvolumen.

UniCredit und Barclays fihrende Emissionsbanken
Im den ersten sechs Monaten des Jahres 2016 wurden ins-
gesamt rd. 37 Mrd. EUR bzw. 63 Anleihen von Non-Financi-
al-Emittenten platziert. Diesen Markt teilten sich 34 Emissi-
onsbanken in ihrer Funktion als Konsortialfihrer bzw. Boo-
krunner auf.

Im Mittel bildeten diese Institutionen untereinander ein Kon-
sortium von drei Banken. Zu den Marktfihrern gehdren
UniCredit, Barclays, Deutsche Bank, JP Morgan und BNP Pa-
ribas, die jeweils an Emissionen in einem Gesamtvolumen
von Uber 9 Mrd. EUR beteiligt waren. Im Ranking stehen die
meisten deutschen Bankenhduser im Mittelfeld: Deutsche
Bank (#3), Commerzbank (#7), LBBW (# 18), Bayerische Lan-
desbank (#19) und die DZ Bank (# 23).

Fazit & Ausblick

Der Corporate-Bond-Markt deutscher Non-Financials konn-
te sich im 2. Quartal 2016 auf dem Niveau des Vorquartals
behaupten. Schwach bleibt allerdings der High-Yield-Markt,
der wieder nur zwei Emissionen hervorbrachte. Die Ende Ju-
ni entstandene BrExit-Diskussion wird dieses Segment ver-
mutlich weiter schwer treffen, da nach dem Votum der iTraxx
Crossover Index Spread von 3,21 auf 4,00% erheblich an-
stieg. Eine deutliche Belebung ist dagegen im Investment-
Grade-Segment zu erwarten, wenn die VW-Gruppe wieder
an den Markt zurlckkehrt.
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Notierte Mittelstandsanleinen im Uberblick

Plattform” Chance/

Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs Rendite
aktuell p.a.

Zeitraum der
Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen (Ziel-) Voll-
Volumen in | platziert

Mio. EUR

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

(Laufzeit)

Travel24 3 Online-Reisen 3 Sep 12 3 Entry 3 21 3 nein 3 7,50%3 3 26,75 : 249,6% 3 Acon Actienbank 3 *
(2017) ' ATPGRG ! ' Standard ! ! ! ! ! ; ; !
Laurel Damenbekleidung fom 12 Entry 20 ja 7,13%} coc 24,00} 224,1% Oddo Seydler Bank *
(2017) ' ATREST ! 'Standard ! ! ! '(CR) ! ; ; !
René Lezard  Modehandler ‘Nov 12 FVFRA  + 15  ja ' 725% CCC® 2695 188,8% Schnigge (AS),UBJ(LP) '~
(2017) | AIPGQR 0 0 0 0 0 . (CR) 3 ! ! ;
Rickmers Logistik Jun/Nov 13 & Prime 275 ja 8,88%3 ccc? 31,50 108,1% Oddo Seydler Bank .
(2018) ' ATTNA3 'Mrz/Nov 14 ' Standard ! ! ! '(CR) ! ; ; !
Enterprise Holdings | Finanzdienstleister Sep 12 Entry 20 ja 7,00%3 BBB 49,50 97,1% Dero Bank'" e
(2017) ' A1G9AQ ! ' Standard ! ! ! '(CR) ! ; ; !
Peine Modehandler Jun/dul 13 FVS 4 nein 8,00%} co 34,00 94,1% quirin Bank *
(2018) | ATTNFX | | | | | L (CR) | i ! 1
Smart Solutions (vorm. Sympatex)i Funktionstextilien 3 Dez 13 3 Entry 3 13 3 ja 3 8,00%3 CCCH 3 29,95 3 86,4% 3 Oddo Seydler Bank 3 *
(2018) ' AIX3MS ! ' Standard ! ! ! '(CR) ! ; ; !
Beate Uhse Erotikartikel Jul 14 Entry 30 ja 7,75%3 BB-¢ 23,94 85,4% Scheich & Partner (AS), -
(2019) CAT2TIW ! ' Standard ! ! ! '(EH) ! ; ' youmex (LP) !
More & More Modehandler Jun 13/Feb 14} FVS 10 ja 8,13%} cc? 40,00 83,8% quirin bank e
(2018) ' ATTND4 ! ! ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Royalbeach | Sportartikel Okt 11 FVS 12 nein 8,13%3 B-9 90,10 65,1% FMS *
(2016) | ATKOQA | | | | | L (CR) | i ! 1
Enterprise Holdings Il Finanzdienstleister Mrz 15 Entry 30 nein 7,00%} BBB-29 31,00 53,4% Dero Bank'" @
(2020) ' A1ZWPT ! ' Standard ! ! ! ' (CR) ! ; ; !
Herbawi Modehandler Okt 14 FV FRA 1 nein 7,75%3 B+ 45,00 43,5% DICAMA -
(2019) | A12T6J : : : : : (Fer) : : :
KTG Energie }Biogasamagen ESep 12 }Emry 50 ja 7,25%} B 55,00} 43,3% Schnigge (AS),
(2018) | ATML25 ! | Standard | ! ! ' (CR) ! ] | equinet Bank (LP) |
BDT Automation Technologie Sep/Okt 12 Entry 17 nein 8,13%} coc? 74,00 39,5% Oddo Seydler Bank (AS), .
(2017) ' ATPGQL ! 'Standard ! ! ! '(CR) ! ; | DICAMA (LP) !
Alno Kiichenmabel }Apr 13 Entry 45 ja 8,50%} B-2® 65,00} 39,2% Oddo Seydler Bank
(2018) ' ATR1BR ! ' Standard ! ! ! '(SR) ! ; ; !
Sanha Heizung & Sanitér Mai 13/Jan 14} Entry 38 ja 7,75%} B 63,50 39,1% equinet Bank *
(2018) ' ATTNA7 ! 'Standard ! ! ! '(CR) ! ; ; !
Sanders |l Bettenzubehdr }om 13/Jul 14 Entry 22 ja 8,75%} B+9 63,50} 36,0% Oddo Seydler Bank (AS),
(2018) ' ATXBMD ! ' Standard ! ! ! '(CR) ! ; ' Steubing (LP) !
Karlie Group Heimtierbedarf Jun 13 Entry 10 nein 5,00%} B9 34,30 34,7% Viscardi (AS), .
(2021) | ATTNG9 ! ' Standard | ! ! ' (SR) ! ] | Blattchen & Partner (LP) !
ALBIS Leasing 3 Finanzdienstleistung 3 Sep 11 3 MSB 3 50 3 nein 3 7,63%3 BB 3 96,02 3 34,5% 3 mwb Fairtrade 3 *
(2016)  A1CROX 0 0 0 0 0 . (CR) 3 ! ! ;
Minaya Capital WA Beteiligungen Aug 13 PM DUS (O) 3 ja 7,00%} 65,00 33,9% Acon Actienbank *
(2018) | ATX3H1 | | | | | | | | ! 1
Wehrl  Modehandler ' Feb 13 * Entry 3 : ja ! 650% BB . 7099 | 83,6% | Viscardi L
(2018) ' ATROYA ! ' Standard ! ! ! '(EH) ! ; ; !
Homann Holzwerkstoffe Dez 12/Jun 13} Prime 100 ja 7,00%} BY 75,003 32,3% Oddo Seydler Bank (AS),
(2017) ' ATROVD ' & Mai 14 ' Standard ! ! ! '(CR) ! ; | Conpair (LP) !
3W Power |l Energie Aug 14 FV FRA 45 ja 6,00%} 61,60 31,6% Oddo Seydler Bank &
(2019) | A12J78 ; ; ; ; ; ‘ ; ‘ ;

Die Mastertabelle finden Sie auf bondguide.de frei sortierbar nach allen Parametern!
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Unternehmen Branche Zeitraum der Plattform" (Ziel-)
(Laufzeit) WKN Platzierung

SeniVita Soz. GS ' Pflegeeinrichtungen  + Mai 14 FVFRA 22
(2019/unbegr) " AIXFUZ ; ; ;

eno energy 3 Erneuerbare Energien 3 Jun 11 3 PM DUS (C) 3 10
(2018) ' A1H3V5 ; ; ;

SeniVita Social WA + Pflegeeinrichtungen + Mai 15 FVFRA 45
(2020) " A13SHL ; ; ;

Golfino Bekleidung Mrz 12 Entry 12
(2017) ' AIMAQE ! ' Standard !

Ekosem | | Agrarunternehmen ‘Mrz 12 ' Bondm | 50
(2021) ' AIMLSY ! ! !

Ekosem Il 3 Agrarunternehmen 3 Nov 12/Okt 133 Bondm 3 78
(2022) ' AIRORZ ! ! !

Air Berlin V  Logistik ' Mai 14 'FVFRA 82
(2019) ' AB10ON ! ! !

Stern Immobilien 3 Immobilien 3 Mai 13 3 Entry Standard 3 17
(2018) | A1TM8Z | | & m:access |

Neue ZWL Zahnradwerk | Automotive Feb 14 Entry 25
(2019) ' AYC1F ! ' Standard !

VST Building Tech. 3 Bautechnologie 3 Sep/Okt 13 3 Entry 3 6
(2019) ' AIHPZD ! ' Standard !
Royalbeach Il 3 Sportartikel 3 Nov 15 3 m:access 3 3
(2020) 'A161LY ; ; ;

Atesteo (vorm. GIF) 3 Automotive 3 Sep 11 3 FV DUS 3 4
(2016) ' ATKOFF ! ! !

Solar8 Energy 3 Erneuerbare Energien 3 Mrz/Apr 11 3 Fv DUS 3 10
(2021) " ATH3F8 ; ; ;

Identec RFID-Technologie Okt 12 FV Berlin, HH-H 25
(2017) ' A1G82U ; ' & Wien ;
Metalcorp Metallhandler Jun 13/Mai 143 Entry 31
(2018) ' ATHLTD ; ' Standard !
Schneekoppe 3 Erndhrung 3 Sep 10 3 Fv DUS 3 1
(2020) ! ATEWHX ! ! !

Neue ZWL Zahnradwerk Il 1 Automotive ' Feb 15 | Entry | 25
(2021) ' A13SAD ! ' Standard !
Eyemaxx IV 3 Immobilien 3 Sep 14 3 Entry 3 19
(2020) ' A12T37 ! ' Standard !
Singulus II | Maschinenbau ' Jul 16 'FVFRA | 12
(2021) ' A2AA5H ! ! !
Eyemaxx Il Immobilien Mrz 13 Entry 11
(2019) ' ATTM2T ! ' Standard !
4finance | Finanzdienstleister 1 Mai 16 'FVFRA 100
(2021) 'A181ZP ; ! 1
HanseYachts Il 3 Boots- und Yachtbau 3 Mai 14 3 Entry 3 13
(2019) ' A11QHZ : ' Standard !
Timeless Homes Immobilien Jun 13 PM DUS (C) 10
(2020) ' ATRO9H ! ! !

FCR Immobilien * Immobilien | Okt 14 FVFRA 5
(2019) ' A1YC5F ! ! !
Sanochemia 3 Pharmazie 3 Aug 12 3 Entry 3 10
(2017) L A1G7JQ ! ' Standard |

Air Berlin IV ' Logistik ' Mai 14 FVFRA  © 170
(2019) ' AB100L : :

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

Volumen in | platziert

Voll- * Kupon

nein : 8,00% B+
| L (CR)
nein : 7,38%: D
1 | (CR)
nein : 6,50%: BB
: LEH)
ja 1 7,25%: B+
0 . CR)
ja 1 878%: COCY
1 | (CR)
ja | 850%: COCY
0 . (CR)
ja 5,63%}
nein  6,25%: BBB-Y
0 . (SR)
ia 7,50%}BE>
| . (CR)
nein : 8,50%: CC?
0 | (CR)
nein 3 7,38%3 B-®
: |(CR)
nein  8,50%: BB+
0 | (CR)
ja 1 3,00%: BB-?
| L (CR)
nein 3 7,5%3
1+ Bonus;
ja | 875% BB+
| | (CR)
ia 3,50%!
ja 7,50%}8&
: '(CR)
nein  8,00% BB®
0 . (CR)
ja ' 3,00%
ja | 7,88%: BBY
0 . (CR)
ja 111,25% B+
! ' (S&P)
nein 3 8,00%3
n. bek. ' 9,00%:
nein 3 8%3
1+ Bonus,
nein 3 7,75%3 B-?
1 | (CR)
ja | 6,75%

Rating
(Rating-
agentur)®

Kurs
aktuell

68,00

62,20

75,10 |

100,08

Rendite
pa. Begleitung

Chance/
Risiko??

Technische

durch ...”

wok

28,1% ICF, Blattchen FA

22,4% 3 GBC, Bankhaus Neelmeyer 3 *

20,2% ICF

20,0% ; Oddo Seydler Bank (AS), ; **
; DICAMA (LP) :
19,9% 3 Fion 3 o
19,3% ; Fion ; x
18,1% ; ; *
17,7% ; Dero Bank'" ; ok
17,4% Steubing (AS), DICAMA (LP) o
15,2% ; Dero Bank'" ; *x
15,0% ; Acon Actienbank ; *
15,0% ; DICAMA ; *
14,8% ; ; *
14,8% ; FMS ; .
14,5% Schnigge (AS), DICAMA (LP) B
13,4% ; Schnigge ; N
13,3% Steubing (AS), DICAMA (LP) =
11,9% ; ICF ; ok
11,8% ; Oddo Seydler Bank ; *x
1,7% ; Dero Bank'" ; ok
11,5% ; Wallich & Matthes, ;
3 Dero Bank™" :

11,4% Steubing
10,7% ; Schnigge ; *
10,2% ; Eigenemission ; ok

10,0% Lang & Schwarz


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

Unternehmen

(Laufzeit)

Bastei Libbe
(2016)

Eyemaxx V
(2021)

Air Berlin Il
(2018)

eterna Mode
(2017)

Photon Energy
(2018)

Procar |
(2016)

DEMIRE
(2019)

gamigo
(2018)

PNE Wind
(2018)

JDC Pool
(2020)

BioEnergie Taufkirchen
(2020)

Eyemaxx Il
(2017)

Euroboden
(2018)

IPM
(2018)

Alfmeier Prézision
(2018)

Accentro (vorm. Estavis)
(2018)

Vedes I
(2019)

Cloud No. 7
(2017)

BeA Behrens I
(2020)

Stauder Il
(2022)

Ferratum |
(2018)

Lang & Cie RE
(2018)

Procar Il
(2019)

Deutsche Rohstoff |
(2018)

Energiekontor |
(2021)

ETL Freund & Partner
(2017)
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Branche Zeitraum der | Plattform” (Ziel-)

WKN Platzierung
3 Verlagswesen 3 Okt 11 3 Fv DUS 3 30
" ATKO16 ! ! !
* Immobilien Mrz 16 FVFRA 15
" A2AAKQ ; ; ;
' Logistik ' Apr 11/Jan 141 Bondm . 225
' AB100B ! ! !
3 Modehéndler 3 Sep 12/Jun 133 Bondm 3 53
' AIREXA ! ! !
3 Erneuerbare Energien 3 Mrz 13 3 FV FRA 3 5
' ATHELE ! ! !
 Autohandel Okt 11 FVDUS 12
' ATKOU4 ! ! !
Immobilien Sep 14/Mrz 15} FV FRA 100
'A12T13 ; ; ;
+ Online-Spiele ' Jun 13 FVFRA 5
" ATTNJY ! ! !
3 Erneuerbare Energien 3 Mai/Sep 13 3 Prime 3 100
| A1RO74 | | Standard |
' Finanzdienstieister ~ + Mai/Jun 16 FVFRA 15
' A14J9D ! ! !
3 Energieversorger 3 Jul 13 3 m:access 3 15
" AITNHC ; ; ;
Immobilien Apr 12 Entry 12
' AIMLWH ! | Standard |
Immobilien Jul 13 PM DUS (O) 6
' AIRESB ; ; ;
* Immobilien 1Okt 18 'FV S &FRA | 15
" ATX3NK ! ! !
3 Automotive 3 Okt 13 3 Entry 3 30
| ATXBMA ! | Standard |
* Immobilien ‘Nov 13 FVFRA 10
' A1X3Q9 ; ; ;
Spiele & Freizeit Jun 14 Entry 20
L AT1QUA | | Standard |
* Immobilien ‘Jun/dul 18 Bondm 30
' AITNGG ! ! !
' Baumaterial ' Nov 15 | Entry | 22
L A161Y5 ! ' Standard |
' Bierbrauerei Jun 15 FVFRA 10
' A161L0 ! ! !
| Finanzdienstleister Okt 13 | Entry | 25
| ATX3VZ ! ' Standard |
* Immobilien ' Aug 15 FVFRA 15
T A161YX ! ! !
+ Autohandel 'Dez 14 FVDUS 10
' A13SLE ; ; ;
3 Rohstoffe 3 Jul/Sep 13 3 Entry 3 32
| ATRO7G | | Standard |
3 Erneuerbare Energien 3 Sep 11 3 FV FRA 3 8
" ATKOM2 ; ; ;
3 Finanzdienstleistung 3 Feb 12/Feb 133 FVS 3 25

' AEV8U

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

Voll-

Volumen in . platziert

ja

nein

Kupon Rating Kurs
(Rating- . aktuell
agentur)®

6,75% BBB+? | 99,25 |

| (CR) | |

7,00%: BBB® 1 91,25 |

| (CR) i !

8,25% ' 99,32 |

8,00%3 B+? 99,00

| (CR) i !

8,00% BB- + 100,25 |

| (CR) | 1

7,76% BBY | 99,95 |

| (CR) i !

7,50% ' 99,50 |

8,50% B+ + 101,50 |

| (CR) i !

8,00%385-5’ ; 100,923

1 (CR) | |

6,00% © 95,00 |

6,50% BBB-" | 96,50

| (SR) | |

7,76%: BBB-® 1 100,40 |

1 (CR) 1 1

7,38%3 BB-% 100,053

| (SR) | |

5,00% © 9550 |

7,50% BBY + 100,50 |

1 (CR) | |
9,25% + 104,50 |
7,13%: BB+ 1 100,75 |

(Fer) :

6,00% BBB® 99,35

| (CR) i !

7,75% B | 104,10 |

L (EH) | |

6,50%3 B+9 99,00

| (CR) i !

8,00% BBB+ 103,02

1 (CR) | 1
6,88% + 101,38 |
7,26%: BBY + 103,00 |

| (CR) | 1

8,00% BB+? | 103,50

| (CR) i !

6,00%3 101,853

7,50%: BBB+ 1 102,00 |

L (CR)

Rendite

Technische Chance/
p.a. Begleitung Risiko?®

durch ...”

9,9% 3 Conpair 3 o

9,6%  Small & Mid Gap IB

8.9% A

8,9% ' Fion

8,0% 3 Eigenemission 3 wox

7,9% 3 Conpair 3 *x

7.8% Oddo Seydler Bank

7,8% Kochbank (AS), GBC (LP)  +***

7,6%  M.M. Warburg (AS),

| Oddo Seydler Bank !

7,6% 3 Steubing

7,5% 3 GCI Management Consultingi o

7.4% Dero Bank'"

7,3% ; SCALA CF ; ok
7,2% ; Oddo Seydler Bank ; ok
7,2% ; Steubing (AS), DICAMA (LP) ; .
7,0% ; Oddo Seydler Bank ; ok
6,8% ; Steubing ; oxk
6,7% ; Blattchen FA ; hkk
6,7% ; quirin bank ;
6,7% ; ICF ; ok
6,5% ; ICF ; .
6,2% ; ICF ; ok
6,2% ; Schnigge ; wex
6,1% ; ICF ; ok
5,9% ; ; *x

5,8% FMS, equinet Bank
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Plattform"” Chance/

Risiko??

Zeitraum der
Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen (Ziel-) Voll-
Volumen in | platziert

Mio. EUR

(Laufzeit)

GEWA51to 1
(2018)

Constantin Il
(2018)

IPSAK
(2019)

Energiekontor Il
(2018/22)

KSW Immobilien
(2019)

3W Power WA
(2020)

Prokon
(2030)

Edel Il
(2019)

Seidensticker
(2018)

Deutsche Rohstoff |l
(2021)

Ferratum Il
(2019)

Hérmann Finance
(2018)

Adler Real Estate |
(2018)

Adler Real Estate |l
(2019)

Underberg Il
(2021)

mybet Holding WA
(2020)

Helma Il
(2018)

publity WA
(2020)

Underberg Il
(2020)

DSWAB Il
(2023)

Hahn-Immobilien
(2017)

DEWB
(2019)

REA Il (vorm. Maritim Vertrieb) | Beteiligungen

(2020)

Underberg IV
(2018)

SNP
(2020)

Adler Real Estate Il
(2020)

3 Immobilien
| ATYCTY

3 Medien & Sport
| A1RO7C

3 Immobilien
| ATRFBP

3 Erneuerbare Energien 3 Jul 12
| ATMLWO !

3 Immobilien 3
| A12UAA !
3 Energie
| A1Z9U5

3 Erneuerbare Energien 3 Jul 16
| A2AASM !

3 Medien & Unterhaltungi Mrz 14
L AIX3GV !

| Bekleidung ‘Mrz 12
' ATKOSE !
3 Rohstoffe
| A2AA05

3 Finanzdienstleister Jun 16

| A2AAR2 !
3 Automotive 3 Nov 13
| ATYCRD |

3 Immobilien 3
| AMR1A4 !
3 Immobilien

| A11QFO | Jan 15

3 Spirituosen
| AT11QR1

3 Beteiligungen
! A1X3GJ

3 Baudienstleister
| A1X3HZ

3 Immobilien
| A169GM

3 Spirituosen
! A13SHW

3 Studentenwohnheime 3 Jun 16
| A181TF !
3 Immobilien
| ATEWNF

3 Industriebeteiligungen 3 Apr 14
| A11QF7 !

' A1683U

3 Spirituosen
| A16823

3 Firmensoftware
| A14J6N

3 Immobilien
| A14J3Z

3 Entry
| Standard
3 Entry
| Standard

Bondm

Okt 14/Jun 153 Entry

| Standard

3 Entry
| Standard
3 Entry
| Standard
3 Entry
| Standard

Mrz/Apr 13 3 Entry

! Standard

Mrz/Jul 14, Prime

| Standard

Sep 13/Mrz 14} Entry

| Standard

Nov & Dez 15 FV FRA

Apr/Okt 15 3 Prime

| Standard

65

30

25

14

410

e

41

25

30

35

30

30

64

20

50

20

10

350

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

ja

nein

nein

ja

nein

nein

ja

nein

ja

L (SR)

Kupon Rating Kurs Rendite Technische
(Rating- | aktuell p.a. Begleitung
agentur)® durch ...”
6,50%3 BBB 101,003 5,8% equinet Bank (AS), FMS (LP)
L (CR) | | ! 1
7,00% + 102,00 | 5,7%  Oddo Seydler Bank
6,75%3 BBB 103,033 5,7%3Rbd|&Panner
. (SR) | | ! 1
6,00% + 103,75 | 5,6%
6,50% BBB-" 1 102,75 5,5% ICF (AS), FMS (LP)
L (CR) | | ! 1
5,50%} 100,00} 5,5%}0ddo Seydler Bank
3,50% . 8505 | 5,4%  M.M. Warburg
7,00% + 103,90 | 5,3%  Acon Actienbank
7,25%3 B+9 103,50} 4,9%}8ohnigge
| (CR) 1 1 1 l
563% BB+? ' 103,50 4,9% ICF
. (CR) 3 ! ! ;
488% BBB+Y | 100,02 4,9%! ICF
| (CR) 1 1 1 l
6,25% BB-Y ' 103,00 4,8%  equinet Bank
. (EH) 0 ! ! ;
8,75%}BB-E> 106,10} 4,8%30ddo Seydler Bank
| (SR) 1 1 1 l
6,00% BB ' 103,09 4,8%  Oddo Seydler Bank
. (SR) 0 ! ! ;
6,13%}5& 106,00} 4,8%30ddo Seydler Bank
. (CR) | | ! 1
6,25% + 106,00 | 4,7% Oddo Seydler Bank
588% BBB+? 1 101,13 4,6% Steubing
. (CR) | | ! 1
3,50% © 96,00 4,5% quirin bank
5,38%3 B+9 103,283 4,5%30ddo Seydler Bank
L (CR) | | ! 1
4,50%} 100,00} 4,5%}equinet Bank
6,25% BBB-® | 102,05 4,4% Schrigge
. (SR) | | ! 1
6,00%} 104,00} 4,4%}0ddo Seydler Bank
3,75% . 97,50 | 4,4%  Eigenemission P
5,00%} B+9 101,77} 4,2%}0ddo Seydler Bank
. (CR) 3 ! ! ;
6,25% + 106,80 | 4,2% youmex
4,75% BB-Y 102,60 | 4,0%  Oddo Seydler Bank
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Plattform” Rendite

pa.

Chance/
Risiko??

Technische
Begleitung

Kurs
aktuell

Zeitraum der
Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen
(Laufzeit)

Ziel) ' Vol
Volumen in | platziert

Kupon

Rating
(Rating-

Dt. Bildung SF I
(2026)

Katjes Il
(2020)

paragon
(2018)

Karlsberg Brauerei Il

(2021)

UBM Development |

(2019)

UBM Development Il

(2020)

Berentzen
(2017)

FC Schalke 04 Il
(2023)

SG Witten/Herdecke

(2024)

DIC Asset Il
(2018)

DIC Asset Il
(2019)

DSWB |
(2020)

Stauder |
(2017)

Deutsche Borse Il
(2041)

S&T
(2018)

SAF-Holland
(2018)

FC Schalke 04 I
(2021)

ATON Finance
(2018)

Porr Il
(2018)

TAG Immobilien |
(2018)

Durr Il
(2021)

Porr |
(2016)

TAG Immobilien Il
(2020)

MTU
(2017)

Deutsche Borse IV
(2025)

RWE
(2021)

+ Studiendarlehen +Jun 16 ' PMDUS () !
' A2AAVM ; ; ;
Betelligungen Mai 15 Fv DUS &
' A161F9 ! ' FRA !
3 Automotive 3 Jun 13/Mrz 143 Entry 3
I ATTND9 ! | Standard |
3 Bierbrauerei 3 Apr 16 3 Entry 3
| A2AATX | | Standard |
+ Immobilien +Jul/Dez 14, Entry Standard |
' A1ZKZE 'Mrz 15 '&FVWien !
* Immobilien ' Dez 15 + Entry Standard -
' A18UQM ! '&FVWien !
3 Spirituosen 3 Okt 12 3 Entry 3
| ATRE1V ! | Standard |
3 FuBballverein 3 Jun 16 3 Entry 3
| A2AA04 | | Standard |
Studiendarlehen Nov 14 PM DUS (B)
' A12UD9 ; ; ;
* Immobilien ' Jul 18/Feb 14 1 Prime
| ATTNJ2 ! | Standard |
3 Immobilien 3 Sep 14/Apr 153 Prime 3

| A12T64 | Standard

3 Studentenwohnheime 3 Jun/Nov 15 3 FV FRA
| A1ZWeU 0

3 Entry

3 Bierbrauerei 3 Nov 12 3
| ATRE7P ! | Standard |
3 Borsenbetreiber 3 Aug 15 3 Prime 3
| A161W6 | | Standard |
IT-Dienstleister Mai 13 Entry
P ATHJLL ! ' Standard |
3 Automobilzulieferer 3 Okt 12 3 Prime 3
| ATHA97 | | Standard |
FuBballverein Jun 16 Entry
| A2AAO3 ! | Standard |
3 Industriebeteiligungen 3 Nov 13 3 Prime 3
| A1YCQ4 | | Standard |
3 Baudienstleister 3 Nov 13 3 Entry 3
| ATHSNV ! | Standard |
* Immobilien ' Jul 18/Feb 14 1 Prime
| ATTNFU | | Standard |
 Automobilzulieferer  + Mrz 14 FVFRA
| A1YC44 . . .
3 Baudienstleister 3 Nov 12 3 Entry 3
| ATHCJJ ! . Standard |
3 Immobilien 3 Jun 14 3 Prime 3
| A12T10 ! | Standard |
3 Technologie 3 Jun 12 3 Prime 3
| ATPGW5 ! | Standard |
' Bérsenbetreiber 'Okt 16 + Prime
| A1684V ! | Standard |
3 Energiedienstleister 3 Feb 09 3 Prime 3

| AOT6L6 | Standard

Mio. EUR

200

75

50

34

100

175

7

10

15

75

16

50

310

300

50

125

500

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

nein

ja

ja

nein

ja

ja

ja

agentur)®

5,50% BB?

| CR)
7,25%3 BB+

| (CR)
5,25% BB?

. (CR)

4,88%}

5,00%} BB-
| (CR)

3,60%

4,68%} BBBY
| (CR)

7,50%} B+9
L (CR)

2,75%} AA
' (S&P)

7,25%} BBB-Y
| (CR)

7,00%} BBB?
. (EH)

4,25%} BB-

3,75%

3,00% Baa3?
! (Moody’s)

1,63% AA
' (S&P)

6,50%} BBB®
' (S&P)

durch ...”

4,0% Small & Mid Cap IB

100,30
105,80 3,8% Bankhaus Lampe (AS),
; | IKB (LP) !
106,46 8,7% Oddo Seydler Bank
106,78 3,7% Bankhaus Lampe (AS),
; KB (LP) !
108,50 3,6% IKB,
] | Steubing & quirin (Aufstockung) |
108,05 8,5%  quirin bank
103,50 3,5% Oddo Seydler Bank
110,03 3 3,4% 3 equinet Bank 3 L
105,00 2,9% SCALA CF -
106,50 2,8% Baader Bank
106,55 2,7% Bankhaus Lampe (AS),
] | Oddo Seydler Bank (LP) !
107,00 2,7% IKB, equinet Bank,
] | BankM (Co-Lead) !
106,00 2,7% Oddo Seydler Bank (AS), ' **
] | Conpair (LP) !
104,37 2,5% Deutsche Bank (AS), BNP,
] | Goldman Sachs, Morgan Stanley |
108,25 2,5% Oddo Seydler Bank o
107,75 2,4% IKB e
109,03 3 2,3% 3 equinet Bank 3 .
108,75 2,2%  Deutsche Bank L
109,64 1,9% | Steubing |
106,55 1,8% Oddo Seydler Bank &
108,68 1,0% | Deutsche Bank, HSBC e
101,78 0,9% Oddo Seydler Bank o
111,50 0,7% Oddo Seydler Bank -
102,27 0.4% Oddo Seydler Bank e
111,25 3 0,4% 3 Goldman Sachs, 3 *
] | J.P. Morgan (AS), UBS !
130,90 0.3% Oddo Seydler Bank .
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Unternehmen Branche Zeitraum der | Plattform” (Ziel-)
(Laufzeit) WKN Platzierung

Deutsche Borse | 3 Borsenbetreiber 3 Okt 12 3 Prime 3 600
(2022) ' AMRETW ! ' Standard !
Deutsche Bérse I 3 Borsenbetreiber 3 Mrz 13 3 Prime 3 600
(2018) ' AIR1BC ; ' Standard !
Karlsberg Brauerei | 3 Bierbrauerei 3 Sep 12 3 Entry 3 30
(2016) " AIREWV ! ' Standard !

Scholz 3 Recycling 3 Feb 12/Feb 133 Entry 3 183
(2017) ' AIMLSS ; ' Standard !

HPI WA Industriedienstleister + Dez 11/0kt 13/ FVFRA 6
(2024/unbegr.) | ATMAQO ! ! !

KTG Agrar lIl 3 Agrarrohstoffe 3 Okt 14 3 Entry 3 92
(2019) ' A11QGQ : ' Standard !

KTG Agrar II Agrarrohstoffe Jun/Dez 11, Febw3,} Entry 250
(2017) | ATH3VN | Feb/Dez 14 | Standard |
Steilmann-Boecker Il Modehéndler Mz 15 FVFRA 10
(2017) | A14J4G ! ! !
Steilmann-Boecker Il Modehandler Sep 14 FV FRA 33
(2018) ' A12UAE ! ! !
Steilmann-Boecker | 3 Modehandler 3 Jun 12/Jun 133 Entry 3 45
(2017) | A1PGWZ | & Mrz/Aug 15 | Standard |

German Pellets GS | Brennstoffe ' Nov 15 'FVS | 14
(2021/unbegr.) | A141BE ! ! !

German Pellets Il 3 Brennstoffe 3 Nov 14 3 Prime 3 100
(2019) ' A13R5N ; ' Standard !

German Pellets Il | Brennstoffe | Jul/Aug 13 ' Bondm | 72
(2018) | ATTNAP ! ! !

friedola Freizeitartikel Apr 12 FvDUS 13
(2017) ' AIMLYJ ; ; ;

DF Deutsche Forfait 3 Exportfinanzierer 3 Mai 13 3 Entry 3 30
(2020) ' AMR1CC ! ' Standard |

MBB 3 Erneuerbare Energien 3 Mai 13 3 Fv DUS 3 n.bek.
(2019) | A1TTM7P ! ! !

Penell + Elektronikdienstleister : Jun 14 FVDUS 5
(2019) ' A11QQ8 ; ; ;

MS Deutschland  Tourismus ' Dez 12 FVFRA 50
(2017) ' AIRE7V ; ; ;
MT-Energie 3 Biogasanlagen 3 Apr 12 3 Fv DUS 3 14
(2017) ' AIMLRM ! ! !

MIFA | Fahrradhersteller ' Aug 13 'FVFRA | 25
(2018) ' A1X25B : : :

Mox Telecom 3 Telekommunikation 3 Okt 12 3 FVS 3 35
(2017) ' AMRE1Z ; ; ;
Strenesse  Modehéndler Mz 13 FVFRA 12
(2017) ' ATTM7E ; ; ;

Rena ll + Technologie Jun/dul 13 FVFRA 34
(2018) ' AITNHG ! ! !

Rena | 3 Technologie 3 Dez 10 3 FVS 3 43
(2015)" | ATEBW9 ! ! !

Zamek + Lebensmittel ' Mai 12/Feb 13 FVDUS 45
(2017) ' AIKOYD ! ! !

hkw 3 Personaldienstleister 3 Nov 11 3 Fv DUS 3 10
(2016) ' ATKOQR : : :

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

Voll-

Volumen in . platziert

ja

ja

nein

ja

nein

nein

nein

nein

ja

nein

nein

Kupon

2,38%} AA
' (S&P)

1,13%}AA
' (S&P)

7,38%} BB?
| (CR)

8,50% SD”
. (EH)
3,50%}

7,25%3 D®
. (CR)

7,13%} D®
. (CR)

7,00%} Do
| (CR)

7,00%3 D®
L (CR)

6,75%} D®
| (CR)

8,00%3 DY
| (CR)

7,25%} D®
. CR)

7,25% DY
| (CR)

7,25%} B-9
. (SR)

2,00%} Do
| (SR)

6,25%} BBB*
. (CR)

7,75%} ccH

| (Feri)
6,88%} D%

! (Feri)
8,25%} DY

L (CR)

7,50% CCY
! (Feri)

7,25%} BBB?
. (CR)

9,00%}

8,25%3 DY

| (EH)
7,00% D°

' (EH)
7,75%3 DY

L (CR)
8,25% BBB-Y

| (CR)

Rating
(Rating-
agentur)®

Kurs

aktuell

Rendite
p.a.

Technische
Begleitung
durch ...”

0.1% Deutsche Bank, BNP, Citi

-0,2% | Commerzbank, DZ Bank,
| JP Morgan

-0,8% IKB

n.ber. | Oddo Seydler Bank (AS),
| Bléattchen & Partner (LP)

n.ber. 3 Suddeutsche Aktienbank

in Insolvenz 3 Scheich & Partner (AS),
| youmex (LP)

1 .
in Insolvenz ' equinet Bank
!

in Insolvenz 3 Oddo Seydler Bank

in Insolvenz 3 Oddo Seydler Bank

in Insolvenz 3 Schnigge (AS), Dero Bank'” (LP),
| Oddo Seydler Bank (Aufstockung)

. 1 .
in Insolvenz 1 quirin bank
!

) .
in Insolvenz 1 quirin bank
!

. 1 .
in Insolvenz 1 quirin bank
!

!
in Insolvenz 1 Conpair
!

. 1 .
in Insolvenz ' equinet Bank
!

in Insolvenz 3 Donner & Reuschel (AS),
| FMS (LP)

in Insolvenz DICAMA

!
in Insolvenz ' quirin Bank
!

. .
in Insolvenz ' ipontix
!
!
!
. i
in Insolvenz 1 equinet Bank
!
!
!
: 1
in Insolvenz ' FMS
!

in Insolvenz 3 Oddo Seydler Bank

in Insolvenz ' IKB
!

. ) -

in Insolvenz 1 Blattchen FA
!
!

. 1 .

in Insolvenz 1 Conpair
!

in Insolvenz DICAMA

Chance/
Risiko??
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Zeitraum der ! Plattform”

Platzierung

Branche
WKN

Unternehmen (Ziel-)

(Laufzeit)

SAG. | ' Energiedienstleistung ' NowDez 10 ' FVFRA 25
(2015)" ' ATEB4A ; ; ;
SAG. Il }Energiediensﬂeistung E\Jul 11 }FVFRA 17
(2017) ' ATKOK5 ! ! !
Alpine 3 Baudienstleister 3 Mai 12 3 FV MUC & 3 100
(2017) ' A1GANY ; " Wien ;
getgoods.de 3 E-Commerce 3 Sep 12/ 3 FVS 3 60
(2017) ' AIPGVS 'Jun & Okt 13 ! !
SiC Processing ' Technologie \Feb/Mrz11 FVFRA 80
(2016)" | ATHBHQ ; ; ;
; ; ‘Summe ' 11.047
} } ‘Median 30,0

Volumen in | platziert

Voll- Rendite

p.a.

Chance/
Risiko??

Technische
Begleitung
durch ...”

Kurs
aktuell

Kupon Rating
(Rating-

agentur)®

6,25%3 BB+? 32,40 3 in Insolvenz 3 Baader Bank

L (CR) | 1

nein : 7,50% BB+ & 3230 {inInsolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) :*
: CR : : :

ja | 6,00%: ' 0,68 in Insolvenz |

ja 1 7,75%: D° ' 033 tinInsolvenz  GBC
: CR : : :

nein 3 7,13%3 DY 3 1,55 3 in Insolvenz 3 FMS 3 *
Cem | | :
@ | 657% ! 3 3 !
' 7,00% B+ ; } 6,9% :

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

2 Einschétzung der Redaktion: Kombination u.a. aus aktueller Rendite, Bilanzstérke, Zinsdeckungsféhigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; ¥ Anleinerating, ansonsten Unternehmensrating;

4 Nachplatzierung lauft; ® Rendite p.a. bis zur Endfélligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlangerung 0.4.); © 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; ® Rating abgelaufen/nicht aktuell; "® unbeauftragte, tiberwiegend quantitative (Financial Strength)
Ratings; ' vormals VEM Aktienbank AG; '@ Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit tber die regulére Endfalligkeit am 15.12.2015 hinaus bewilligt; ' Antrag auf
Fortsetzung der borsenmaBigen Handelbarkeit Uber die regulére Endfélligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017);
' Antrag auf Fortsetzung der bérsenméBigen Handelbarkeit an der Frankfurter Borse tber die regulére Endfélligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt

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

BondGuide ist der Newsletter fiir Unternehmensanleihen und be-
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emissionen vornehmlich mittelstdndischer Unternehmen. Bond-
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LAW CORNER

Vergutung und Abberufung des gemeinsamen Vertreters

Die Vorkommnisse rund um die Gldaubigerversammliung der
Beate-Uhse-Anleihe im letzten Monat hat den BondGuide
dazu veranlasst zu interpretieren, dass das Unternehmen wohl
die Kosten fir die Beschliisse der wichtigen 2. Gldubigerver-
sammlung gegen die Kosten der anstehenden Zinszahlung
abgewogen und dann den Entschluss gefasst habe, ,,dann
kénne man ja gleich einfach die Zinsen zahlen und habe noch-
mal ein Jahr*.

Laut BondGuide habe die Beate Uhse AG ,,die Beschllisse
wie auch ihre Dienstleister Uber Bord geworfen®. Im Hinblick
auf den erwahnten Artikel wollen wir untersuchen, wonach
sich die Vergitung des gemeinsamen Vertreters (kurz: gV)
richtet und welche Mdéglichkeiten der Schuldner hat, sich von
einem gV zu trennen.

Vergitung des gemeinsamen Vertreters

§ 7 Abs. 6 Schuldverschreibungsgesetz (SchVG) sieht vor,
dass der Schuldner die durch die Bestellung des gV der Glau-
biger entstehenden Kosten und Aufwendungen, einschlief3-
lich einer angemessenen Vergltung des gV zu tragen hat.

Schaut man in die einschlagige Kommentarliteratur zum
SchVG zum Begriff der Angemessenheit, so kann man lesen,
dass sich diese Ublicherweise an der marktiblichen Ver-
gltung einer solchen Tatigkeit, die ganz Gberwiegend durch
eine Rechtsanwaltsgesellschaft, Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft oder ein Finanzinstitut, ibernommen werden, orientie-
ren dirfe. Von daher wiirde eine angemessene Vergitung auf
Stundenbasis erfolgen, da der in Rechnung zu stellende Auf-
wand vom konkreten Restrukturierungsaufwand abhénge,
den der Anleiheschuldner begriinde, ggf. kombiniert mit einer
monatlich oder jéhrlich zu zahlenden Grundgebuhr. In jedem
Fall sei der gV verpflichtet, transparent Nachweis Uber seine
Tatigkeit und die damit verbundenen Kosten und Aufwen-
dungen zu erbringen.

Das Merkmal der Angemessenheit der Vergiitung ist im Streit-
fall auch gerichtlich Uberprifbar. Es gibt diverse — auch
hdchstrichterliche — Entscheidungen, die sich mit der Ange-
messenheit von VerglUtungen bestimmter Berufsgruppen
auseinandergesetzt haben.

Diese Frage lasst sich natirlich auch im Vorfeld klaren. Viel-
fach wird mittlerweile auch auf den Glaubigerversammlungen
die Frage nach der Vergltung der Berater aufgeworfen. Fir
die Glaubigerversammlung der Beate Uhse AG wurde diese
mit 1 Mio. EUR beantwortet.

Fir den bestellten gV sieht § 7 Abs. 2 S. 4 SchVG eine
Berichtspflicht gegentiber den Glaubigern Uber seiner Tatig-
keit vor. Da zwischen der Glaubigerversammlung und dem gV
im Innenverhéltnis aufgrund des zwischen beiden Parteien
geschlossenen entgeltlichen Geschaftsbesorgungsvertrags
ergdnzend Auftragsrecht gilt, findet ebenfalls § 666 BGB
Anwendung, der einen vergleichbaren Benachrichtigungs-
anspruch gewahrt. Dieser beinhaltet auch die Pflicht zur
Rechenschaftslegung.

Insbesondere interessant ist hier die Herausgabepflicht des
Beauftragten nach § 667 BGB. Erfasst ist jeder Vorteil, den
der Beauftragte im inneren Zusammenhang mit der Flihrung
der Geschéfte erhélt. Hierunter fallen beispielsweise auch
Provisionen und Sondervergiitungen, die der Beauftragte oh-
ne vorherige Billigung des Auftraggebers von Dritten erhélt,
wenn solche Vorteile eine Willensbeeinflussung zum Nachteil
des Auftraggebers beflirchten lassen.

Abberufung des gemeinsamen Vertreters

Das SchVG sieht vor, dass der gV von den Glaubigern je-
derzeit ohne Angabe von Griinden abberufen werden kann
(§ 7 Abs. 4 SchVG). Dem Schuldner steht nach dem SchVG
ein solches Abberufungsrecht hingegen nicht zu — er kann
lediglich eine erneute Glaubigerversammlung mit dem Ziel
der Abwahl einberufen.

Der Schuldner kann den Glaubigerbeschluss zur Berufung
des gV auch nicht anfechten. Dazu nédmlich sind allein die
Glaubiger befugt.

Will der Schuldner verhindern, dass ein aus seiner Sicht
ungeeigneter gV gewahlt wird, so sollte er in den Anleihe-
bedingungen bereits diese Position vorsehen (§ 8 SchVG)
oder die Wahl eines aus seiner Sicht geeigneten gemein-
samen Vertreters vorschlagen.






